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is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliikleri belirleyen 01.11.2016 tarihli dayanak
stzlesmesine istinaden, 18.11.2016 tarihinde, 20160371 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu
hazirlayan sorumlu degierleme uzmanlari Biilent YASAR ve Dilara DINCYUREK 'in beyam asagida

maddeler halinde siralanmistir.

BEYANIMIZ

» Bu raporda sunulan bilgiler ve aragtirmalarin bildigimiz ve agikladigimz kadanyla dogru
oldugunu;

» Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla sinirh oldugunu:

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

ilisgkimiz olmadigini ve gelecekte iliskisinin bulunmayacagini:

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

Degerleme ticretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagl olmadigini;

Degerleme galismalarimizi ahlaki kural ve performans standartlarina gire gergeklestigimizi;

Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

Y ¥V ¥V ¥ Y

Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirli konusunda

daha 6nceden deneyimli oldufumuzu:

» Degerleme olarak miilkii kigisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli
arastirmalar yapmis oldugumuzu:

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

» Degerleme Uzmam/Uzmanlan olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet hakkini
etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

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

Standartlan kriterlerine uyuldugunu

beyan ederiz.
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YONETICI OZETi

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut Gayrimenkul Yaurim Ortakhg A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

SOZLESME TARIHI 01.11.2016

DEGERLEME TARIHI 16.11.2016

RAPOR TARIHI 18.11.2016

RAPOR NO 2016/0371

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI Bademler Koyt Goztepe Mevkii 263 Ada 31 Nolu Parsel
Urla / IZMIR

KOORDINATLARI 38.277890°, 26.849607°

TAPU BILGILERI Bkz. Madde 4.2, ve 4.2.1,

IMAR DURUMU Tercihli Kullamm Alani, Kentsel Sosyal Altyapt Alani, Fundalik
Makilik Alan Detaylar i¢in Bkz. Madde 4.3.

CALISMANIN TANIMI Yukarida lokasyonu belirtilen 1 adet parselin meveut durumdaki pazar
degerinin tespitine yoneliktir,

TL USD
263 Ada 31 Nolu Parselin KDV Harig Deferi 22.066.816,00 6.509,385,25
263 Ada 31 Nolu Parselin KDV Dahil Degeri (x1,18) 26.038.842,88 7.681.074,60

o TOMB USD doviz satig kuru 3.39-TL olarak alimnugtir.

o Konu gaveimenkullerin ilgili Sermaye Pivasasi Mevzuan Hikiémleri geregince; Gayrimenkul Yatwm Oriakig portfaviinde “Arsa " baglig
altinda bulunmalarinda herhangt bir engel bulunmeamakiadir.

o Burapaor dgifi Sermaye Pivasas: Mevzuan hitkionlerine gore hazurlanmigin.

s Busayfa, bu degerieme raporunun ayrilmaz pargast olup bagimse kullamlamaz.

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMAN]I SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Biillent YASAR Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No: 400343) (SPK Lisans No:401437)
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklari, Ongiriileri ve Kabulleri

~ Bu rapordaki higbir yorum stz konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanlik gerektiren konulan ve siradan degerleme ¢alisaninmin
bilgisinin dtesinde olacak konulan agiklamak niyetiyle yapilmamgtir.

» Miilk ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Miilkiyet ve resmi tammlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak
raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek. irtifak haklan vb. gibi takyidatlar dolayisi ile
pazarlanmasinda bir mani olmadig: kabul edilmistir. Millk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akiler ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri varsayilmistir.

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

» Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek. genel bir degerleme ¢alismas
yapmistir, 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 goérsel bir katkis: olmasi amaciyla kullamilnustir, Baska hi¢bir amagla giivenilir
referans olarak kullamlmamalidir,

# Aksi acik olarak belirtilmedigi siirece higbir olas1 yer alti zenginhi@i dikkate alinmanustir,

» Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevecut
pivasa kogullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci gz oniine alinarak
yapilmigtir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
pivasa kosullarma baghdir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

» Degerlemeci miilk tizerinde veya yakiminda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya saghga zararlh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini
vapilirken de@erin diismesine neden olacak bdyle maddelerin var olmadig dngoriiliir. Bu
konu ile hi¢gbir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek i¢in konu
hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢aligtirabilir.

» Konu miilk ile ilgili degerleme uzmanmnin zemin kirliligi etiidii ¢alismasi yapmasi miimkiin
degildir. Bu nedenle goriildiigii kadan ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig1 kabul
edilmistir.

» (alismalarda blge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadig kabul edilmistir.

» Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu c¢alismalan, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalmin profesyonel konusu i¢inde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarinin bu
konuda bir ihtisast olmayip konu ile ilgili detayl bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde
vapilan gizlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir.
Bu nedenle ¢evresel olumsuz bir etki olmadidi varsayilarak degerleme ¢alismas: yapilmistir.
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1.  Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor. sirketimiz tarafindan 18.11.2016 tarihinde, 2016/0371 rapor numarasi ile tanzim

edilmistir.

1.2. Rapor Tiirii

is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebi iizerine, lzmir Ili, Urla Ilgesi, Bademler
Koyii'nde 263 ada 31 nolu parselin giincel piyasa rayi¢ degerinin SPK mevzuati geredi tespiti igin
hazirlanmgtir.

1.3.  Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu: gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler sonucunda
ilgili kisi - kurum - kuruluglardan elde edilen bilgilerden faydalamlarak hazirlanmisur. Bu rapor
sirketimiz sorumlu degerleme uzmani Biilent YASAR ve sorumlu degerleme uzmam Dilara
DINCYUREK tarafindan hazirlanmistir
1.4. Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul defierleme raporu, resmi kurum aragtirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis
calismalan sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlari tarafindan 18.11.2016 tarihinde

hazirlanmistir.

1.5. Dayanak Siozlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu. Barbaros Mah. Mor Siimbiill Sok. No:7/2 B (Bati
Atasehir) Atasehir / [STANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. icin hazairlanmistir. Rapor, girketimiz ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak
ve yiikiimliiliiklerini belirleyen 01.11.2016 tarihli dayanak sézlesmesi hiikiimlerine bagh kalinarak

hazirlanmistir.

1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlamp
Hazirlanmadigina iliskin A¢iklama

Bu rapor. Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakli@1 A.$.’nin talebine istinaden, sirket
portfoyiinde bulunan projenin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Diizenlemeleri Kapsaminda ( Seri VIII,
No: 35 sayih *Sermaye Piyasas1 Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve
Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig™ hitkiimleri ile Kurulun
20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih kararinda yer alan) “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken

Asgari Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.
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BOLUM 2 SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER
2.1.  Degerleme Sirketini Tamitic 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.ir (e-posta)

KURULUS TARIHI : 14.04.2011
SERMAYESI : 300.000.-TL

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

FAALIYET KONUSU :  Ydriirlitkteki mevzuat gergevesinde her tiirlii resmi, 6zel,
gergek ve tiizel kuruluglara 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 kosullarim analiz
ederek, ulusal ve uluslararas: alanda kabul gérmiis degerleme
standartlar1 ve esaslan c¢ergevesinde degerleme raporlarm
hazirlamak.

iZINLER/YETKILERI  : Atk Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi Gazete'de
Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Almmalarina {liskin
Esaslar Hakkinda Teblig” cergevesinde. gayrimenkul
degerleme hizmeti vermek {izere konunun gériigiildiigti Kurul
Karar Organi'mn 16.02.2012 tarih ve 7 sayih toplantisinda
uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulunca Listeye alinmistir. Aynica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014
tarth ve 5888 sayilh Karart 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 faydalanm degerlemesi™ hizmeti verme yetkisi
verilmistir.
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P

2.3.

Miisteriyi Tamitic1 Bilgiler

MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.
ADRESI :Barbaros Mahallesi Mor Siimbiil Sokak No:7/2B
Atagehir / ISTANBUL
ILETiSiM 10216 579 15 15 (Tel)
0216456 48 75 (Faks)

infol@emlakkonut.com.tr(e-posta)

KURULUS TARIHI : 1953 Yilinda kurulmusgtur.

FAALIYET KONUSU : Sirket, SPK'nin gayrimenkul yatinm ortakliklaria iliskin
diizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayal sermaye
piyasas1  araglarna,  gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak iizere 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 : Tiirkiye nin cesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Bu ¢ahisma. , [zmir Ili, Urla llgesi, Bademler Kéyli'nde 263 ada 31 nolu parselin pazar

degerinin Tiirk Liras: cinsinden tespitine yoneliktir. Tarafimiza miigteri tarafindan getirilen herhangi

bir simirlama bulunmamaktadir.

Goyrimenkul
Degerleme AS.

&, ATAK gj

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il

lgerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdodanlar Apt. Mo: 1/18 34752 Atasehir/ [STANBUL g f I 8
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr ayla



BOLUM 3 GAYRIMENKULLER ILE iLGILi BILGILER

3.1. Gayrimenkullerin Cevre ve Konumu
Rapora konu tasinmaz: izmir ili, Urla Il¢esi, Bademler Kéyii simirlan i¢inde yer alan 263 ada

31 nolu parseldir.

Tasinmaz Seferihisar - Izmir Karayolu'nun, Giizelbahce - Seferihisar kismumin Bademler
yerlesim bdlgesi mevkiinde ve karayolunun dogusunda yer almaktadir. Karayoluna yaklasik 500 m.
mesafede yer alan taginmaz Bademler 9 Eyliil Géleti olarak adlandirilan barajin hemen giineyinde
yer almaktadir. Parsel kismen de gélet icerisinde kalmaktadir.

Tagmmazin yakin ¢evresinde; Karayolunun batisinda Bademler koyii merkezi yerlesim
bolgesi yer almakta olup Hakimkdy Sitesi, Turungevleri Sitesi, Camhkéy Villa Sitesi, Yakinca Dag
Evleri Sitesi gibi konut yapilagmalari bulunmaktadir.

Taginmazlarin konumlu oldugu bélgede son yillarda 6zellikle ikincil konut talebini artmas: ile
birlikte yapilagmaya baglamis olsa da heniiz yeterli altyapiya sahip degildir. Bélgede kentsel gelisme
sinirhi olup kdy yasantisi devam etmektedir.

Bolgede ulagim Izmir — Cesme Otoyolu kullanilarak Giizelbahge giselerinden yine Izmir
(Cesme Karayolu'ndan (Eski Cesme Yolu), Seferihisar yoniine yaklasik 10 km. devam edilerek
saglanmaktadir. Taginmaz [zmir kent merkezinde 35 km.. Seferihisar ilge merkezine 12 km. ve Urla

llge merkezine ve yine 10 km. yaklasik mesafede yer almaktadr.
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3.2.  Gayrimenkuliin Tapu Kayitlar1 ve Miilkiyet Bilgileri
Rapor konusu parselin tapu kayit bilgileri, TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen rapor

ekinde mevcut Tapu Kayit Belgesine gore hazirlanmigtir. Tapu kayit bilgileri asagidaki gibidir.

SAHIBI

iLi

ILCESI
MAHALLESI
MEVKIi

ADA NO
PARSEL NO
NITELIiGI
YUZOLCUMU (m?)
HiSSESI
YEVMIYE NO
TAPU TARIHi
CILT NO
SAYFA NO

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A S.
Izmir

Urla
Bademler
Goztepe
263

31

Tarla
367.780,27
Tam

1704
23.02.2016
20

1923

3.2.1. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgisi

TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen tapu kayit belgesine gire rapor konusu parselin tapu

kaydinda herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

=y ATAK
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3.3.  Parselin imar Bilgisi

Urla Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigi’ nde yapilan incelemelerde rapor konusu
tasginmazin  plansiz alanda kaldii belirtilmistir. Izmir Biiyilksehir Belediyesi Plan Proje
Miidiirliigii'nde yapilan goriismelerde ise tasinmazin; 12.09.2012 onayh tarihli 1/25.000 Olgekli
[zmir Biiyiiksehir Biitlinii Cevre Diizeni Plami’nda “Tercihli Kullanim Alam”, “Kentsel Sosyal
Altyapr Alami”, “Makilik ve Fundalik Alan™ olarak taranmus lejant igerisinde kaldig 6grenilmistir.

Yapilan incelemelerde bolgede 1/100.000 Olgekli Izmir Manisa Bslgesi Cevre Diizeni Plam
26.03.2014 tarihinde 9948 sayili bakanlik oluru ile onaylanmis olup aski siireci sonunda 30.12.2014
tarthinde ve itirazlanin degerlendirilmesi sonucunda tekrar 16.11.2015 tarihinde onaylanmistir.
Tasinmaz bu plan igerisinde “Kentsel Gelisme Alani ve Tarim Arazisi” lejantina sahiptir.

Bolgede 1/5.000 dlgekli Nazim Imar Plam hazirlanmas: siirecinin devam ettigi 6grenilmistir.

1/100.000 Olgekli izmir Manisa Bolgesi Cevre Diizeni Plani

ATA Kg
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3.4. Projenin Son U¢ Yillikk Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler

3.4.1 Tapu Miidiirligii incelemesi

Urla Tapu Miidiirliigi'nde yapilan incelemede temin edilen bilgilere gore rapor konusu
tasinmaz, 11.09.2007 tarih 6299 yevmiye numaras ile 1/4 hisse Hayri ARICAN ve 54/72 hisse Biilent
AZAKLI adlarina kayith iken 29.07.2013 tarihinde 5334 yevmiye numarasi ile Emlak Konut
Gayrimenkul Yatinim Ortakhifs A.S."ne satilmigtir . Ayrica tasinmazin parsel numarasi, 3402 sayili
kadastro kanunun 22/a. maddesine gére vapilan kadastro yenilemesi sebebi ile degistirilerek 263 ada
31 parsel numarasimi 23.02.2016 tarih 1704 yevmiye numarasi ile almistir. Tasinmazin yiizélgiimii
de bu islem ile 368.342,54 m? iken 367.780,27 m® olmustur.

3.4.2 Belediye incelemesi

Izmir Biiyiiksehir Belediyesi Plan Proje Miidiirligii'nde yapilan goriismelerde en son
12.09.2012 onayh tarihli 1/25.000 Olgekli Izmir Biiyiiksehir Biitiinti Cevre Diizeni Plam yiiriirlige
girmig olup tasinmaz bu plana tabidir.

Ayrica 1/100.000 Olgekli [zmir Manisa Bélgesi Cevre Diizeni Plam 26.03.2014 onaylanmus,

itirazlarin degerlendirilmesi sonucunda 30.12.2014 tarihinde ve 16.11.2015 tarihinde onaylanmistir.

3.4.3. Kadastro Miidiirliigii incelemesi

Kadastro Miidiirliigii'nde yapilan incelemelerde, rapora konu parselin 3402 sayili kanunun
22.maddesi geregince kadastro yenilemesi gere@ince parselin ada parsel numarasi ve yiizél¢timiinde
degisiklik olmustur. Parsel numarasi 1282 parsel iken 263 ada 31 parsel olmus, yilzolgiimil ise
368.342.54 m? iken 367.780.27 m? olmustur.
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3.5.  ligili Mevzuat Geregi Alnmus izin ve Belgeler
Degerleme konusu parsel tarla niteliginde olmasi sebebi ile abinmisg herhangi bir izin

bulunmamaktadir.

3.6. YapiDenetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler
Degierleme konusu parsel tarla niteliginde ve yapisiz bir tayinmaz olmasi sebebi ile inceleme

yapilmamigtir.

3.7. En Etkin ve Verimli Kullanimi
Rapor konusu parsel {izerinde imar fonksiyonu uyarinca ve yapilagsma ozelliklerine gore bir

proje gelistirilmesinin en verimli ve etkin bir kullanim olacag kanaatindeyiz.

3.8. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Rapor konusu gayrimenkul arsa/arazi olarak degerlendirilmis olup miisterek/bolinmiis

kisimlann analizi yapilmamgtir.

3.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsihf Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlan
Rapor konusu parsel iizerinde gelistirilmis herhangi bir proje bulunmamaktadir.

3.10. Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklarina Almmas: Hakkinda Goriis
Rapor konusu, tasinmazin meveut durumu itibariyle sermaye piyasas: mevzuat: cergevesinde

gayrimenkul yatinm ortakliklan portféyiinde “Arsa” baghg: altinda bulunmasinda bir engel olmadig

goriis ve kanaatindeyiz.

3.11. Gayrimenkaul ile ilgili Fiziksel Bilgiler
e Rapora konu tasinmaz; Izmir Ili. Urla Ilgesi. Bademler Koyii 263 ada 31 parsel nolu tarladr.

e Parsel 367.780,27 m? yiizol¢limiine sahiptir.

e Parsel genel olarak dogudan batiya dogru azalan egime ve engebeli bir arazi yapisina sahiptir.

¢ Tasimaz genel sekli itibari ile diizgiin olan ¢okgen seklinde amorf geometrik yapiya
sahiptir.

e Tasinmaz iizerinde yer yer fundalik, makilik, dogal bitki Ortiisii bulunmaktadir.

e Parsel simirlarim belirleyen bir unsur bulunmamaktadir.

o Parsel kadastral yol cephesine sahip olmakla birlikte igerisinde orman yollar bulunmaktadir.

e Parselin bir kismu baraj géleti igerisinde kalmaktadir.

e Bdolgede alt yap1 bulunmamaktadir,

TATAK 7
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3.12. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler

Olumlu Ozellikler

Balgenin Izmir kent merkezine olan ulasim kolaylig: sebebi ile tercih ediliyor olmasi,
Balgede ikincil konut piyasasinin hizli gelismesi,
Egimli arazi yapisi sebebi ile kismen hakim konumda olmasi.

Parselin biiyiik viizélgiimii sebebi ile alternatif projelere hitap etmesi.

Olumsuz Ozellikler

Bélgede heniiz alt 6lgek planlarin yapilmamis olmas:,

Biiyiikltigii nedeni ile kisith alicisinin olmas:.
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BOLUM 4 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

4.1. Deger Tamimlar

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

Deger kavrami, satin alinmak iizere sunulan bir mal veya hizmetin alicilan ve saticilan
tarafindan sonuglandinlmasi muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deger. mal veya hizmet i¢in
alicilar veya saticilarin iizerinde uzlagmaya varacaklar varsayimmsal veya hayali fiyati temsil
etmektedir. Bu nedenle, deger bir gergeklik degil, belirli bir zaman zarfinda satin alinmak {izere
sunulan bir mal veya hizmet igin 6denmesi olas: bir fiyatin takdiridir.'

Fiyat, bir malin, hizmetin veya emtiamin degis tokusuna iligkin bir kavramdir. Fiyat, bir mal
icin istenen, teklif edilen veya ddenen meblagdir. Degis tokus islemi gerceklestirildikien sonra ise.
ister agiklansin ister agiklanmasin fiyat artik tarihsel bir gergek niteligine kavusacaktir. Odenen fiyat,
arz ile talebin kesistigi noktay: temsil eder.

4.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

Bir gayrimenkuliin belirli bir tarihte alic1 ve satic1 arasinda el degistirmesi durumunda:

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

e Herhangi bir kisitlayic: etki ve baski olmaksizin,

e Alici ve saticinin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz gartlardan haberdar oldugu.

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

e Gayrimenkuliin sausi i¢in yeterli pazarlama yapilacag: ve makul bir siire taninacag,

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

' UDES —Uluslararas: Degerleme Standartlari —Deger ve Fiyat

4.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Alici ve satici arasinda goriigmeler ve pazarliklar sonucunda, gayrimenkuller i¢in belirlenen,
takribi 3-6 ay arah@ i¢indeki en olasi nakit satis degeridir. Diizenli likiditasyonda. pazarhklar
sonucunda varhklarin her biri igin en iyi defierin alinmasma gahsiimaktadir. Eger belirtilen zaman
aralif1 i¢inde, taraflar arasindaki goriismeler sonucunda fivat konusunda anlasmaya varnlamazsa,
varhklarin agik arttirmayla satilmasi dnerilir.

4.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka agik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satig kogullart géz
dniinde bulundurularak, gayrimenkul i¢in belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu likiditede.
varliklarin olabildigince ¢abuk satilmasi amaglamr. Bu nedenle gerekli indirimler yapilan
gayrimenkullerin satis1 i¢in kabul edilen zaman araligi genellikle 3 aydan azdir.

Gayrimenkul
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4.1.4. Faal isletme Degeri

Isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir igletmenin biitiiniine katkida bulunan
biitiinii olusturan pargalarina pay ve istihkak aywarak bir faaliyetini stirdiiren isletmenin
degerlemesinin yapilmasini igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri i¢in esas teskil etmez.
Kullanilan tesisler. isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye kattiklar1 deger esas alinarak
faaliyetini siirdiiren igletme degerinin bir parcasini olugtururlar, Bu kavram, siiregelen bir igletmenin
degerlemesini de igerir. Kavram, faal bir isletmenin biitiintine katkida bulunan biittinti olusturan
pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren igletmenin degerlemesinin yapilmasini
icerir, ancak pargalardan hi¢biri Pazar Degeri igin esas teskil etmez.?

4.2. Degerlemede Kullamlan Yéntemler

Uluslararas: kabul gérmiis kavramlar igerisinde dort farkh degerleme yéntemi bulunmaktadur.
Bu yontemler “Emsal Karsilastirma Yaklasimi”, “Gelirlerin Indirgenmesi Yaklasimi™, “Maliyet
Yaklagin™ ve “Gelistirme Yaklasum™dir.

* UDES - Uluslararast Degerleme Standartlar: Faal Isletme Degeri Tanimi
4.2.1. Emsal Kargilagtirma Yaklagim

Bu yaklasimda; degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin
fiyatlari kullanilmaktadir. Karsilastirma yapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun tarihi,
konumu, biiyiikliigli, kullanim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak karsilastirilir. Bu
¢calismada amag. piyasada gerceklestirilen benzer miilklerin fiyatlan ile karsilastirmaya dayah bir
islemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve verilen teklifler de dikkate
alinir.

4.2.2. Gelirin Indirgenmesi Yaklasm

Gelir indirgemesinde, degerleme konusu miilkten elde edilecek net isletme gelirini belirlemek
igin. mukayeseli gelir ve harcama verileri kullamlir. Indirgeme, tek bir yilin gelirine tek bir oran
uygulanarak veya bir getiri veva yatirim getirisi dl¢timleri verilerini yansitan belirli bir iskonto
oranminin, belirli bir zaman dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapihir. Gelirlerin
indirgenmesi yaklasimina gére bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilece@imiz bu iki yontem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin 6ngoriilmesi ve kabullerle gelecek
yillarda elde edecegi gelirlerin giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur. *

Direkt Kapitalizasyon
Gayrimenkuliin tek bir y1l i¢in iiretecedi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul piyasasi

kosullarina gére olusan bir kapitalizasyon oramina 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 igletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulasmak i¢in kullamlir. Bu ¢alismalarda miilklerin kira kontratlari incelenerek kontratlarin
yarattifi olas1 dénem gelirleri hesaplanir. Getiri kapitalizasyonu islemi belli bir dénem sonuna kadar
hesaplanan bu gelirlerden olas: giderlerin diisiilerek giincel ekonomik kosullara uygun ve kabul
edilebilir belirli bir oran kullamimiyla degerleme tarihine indirgenmesi ve bu ydntemle deger
takdirinin yapilmasi islemidir.

TUDES —Uluslararasi Degerleme Standartlar
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4.2.3. Maliyet Yaklagim

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak iizere iki farkl fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir. Malivet yaklasiminda, bir miilk yeniden inga edilmesi durumunda veya
yerine konacak ingaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden inga maliyeti girisimcilik kar1 da dahil
olmak iizere tahmin edilerek hesaplanir. Yéntemde. gayrimenkuliin kalan bir ekonomik émre sahip
oldu@u kabul edilmekiedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan. fonksiyonel ve
ekonomik a¢idan demode olmasindan dolay: zamanla azalaca@: diistincesi ile yeniden inga maliyeti
degerinden yipranma pay: diigiiliir. Bir bagka deyisle. mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin,
hi¢bir zaman yeniden insa etme malivetinden fazla olamayacag: kabul edilir. Bulunan bu degere
gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi sureti ile deger takdiri yapilir.

(Cahsmalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirhk Bakanhgi Yapr Birim
Maliyetleri. binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada aym &zelliklerde
inga edilen binalarm insaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan goriismeler ve gecmis
tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z oniinde bulundurularak degerlendirilir.
Binalardaki yipranma payi. Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gore bina aginma paylarini gosteren
cetvel ile binanin gdzle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmugtir.

4.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Calismalar:

Bu vaklasimda 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 olmahdir. Bu ¢alismalarda projenin girisimei yoniinden incelenmesi
yapilir. Caligma kapsaminda proje konusu iirliniin yer aldig: sektoriin meveut durumu ve gelecege
yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi s6z konusudur. Projenin yapilmasi durumunda
yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama politikalan ve genel fizibilite prensipleri
dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir. Geligtirilmesi
durumunda sektériin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlar1 ve mevecut ekonomik
kosullar ve beklentiler ¢evresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu ¢aligsmalar neticesinde
projenin performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi yontemi ile net bugiinkii
deger hesab yapilir. Ozelikle iilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarimin ¢ok farklhilik
gostermesi ve bu nedenle emsal karsilastirmanin her zaman miimkiin olmamasi séz konusudur.
Gelistirme modellemesi ile sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu
degerden glincel miilk degerine ulagilmas1 miimkiindiir,

4.3. Degerleme Cahsmalarinda Kullamlan Baz Tamimlar

4.3.1. indirgeme Oram (Iskonto Orani)
Gelecekte 6denecek veya alinacak parasal bir meblag: su anki degere doniistiirmek amaciyla

kullamlan bir getiri oramidir. Teorik olarak bu oran. sermayenin firsat maliyetini, yani benzer risklere
sahip olan diger kullamim alanlarina yatrldiinda sermayenin kazanabilecedi getiri oranim
vansitmalhidir. Ayrica getiri oram olarak da adlandirilir,
e Indirgeme Orani Hesaplamasinda Kullamlan Yéntem
Diinyanin i¢inde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme oram belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmugtur.

N/ LI0KE,

Degerleme AS \_

ATAK chrlmenkul Degerleme A.S. Il
lcerenkay Mh. Hal Yolu €d. Sadglik Sk, Erdofjanlar Apt. Na: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Sa -fa | 17
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks; 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Y



Degerleme tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullamlan; risksiz getin
ve risk primi oraninin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarinin belirlenmesinde diinyada oldugu
gibi tilkemizde de sikintilar meveuttur. Ozellikle Tiirkiye'de uzun vadeli mevduatlarin olmamast,
finans ¢evrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarinin “risksiz
getiri oram™ olarak kullanmilmas: sonucunu getirmistir. Bugiin finans c¢evreleri, ekonomideki
belirsizlik ve rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi gegen eurobondlarin belli bir giin igin
degerinin degerlemede kullanilmasimin dogru bir yaklagim olmadigim diisiinmektedir.

Risksiz Getiri Orant

Bu oran iginde *“iilke riskini” de barindirmaktadir. Ekonomik c¢evrelerde degerlemede
ozellikle bu dénemde kullanilmas: gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kamsi yaygmdir;

e Giinliik ve/veya anlik Eurobond wverilerinin kullanilmasimin yerine &zellikle uzun dénem
aralikli degerlerin ortalamalarinin ve zaman serilerinin kullamlmasinin tercih edilmesi,

e Projenin risklerine paralel ve uygun siire¢lerde Eurobond zaman serisi verilerinin
kullanilmasi,

Risk Primi

Her bir gayrimenkuliin iginde bulundugu piyasa ve rekabet kosullari farkhdir. Bunlar
gayrimenkuliin yerine, konumuna, niteligine, sektor dinamiklerine bagh olarak degismektedir. Diistik
performansli bir gayrimenkuliin veya sekt6r dinamiklerinden etkilenmis bir gayrimenkuliin Pazar-
Piyasa riski primi daha yiiksek olacaktir.

o Calismalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektorde gerceklesen alim-satimlar, daha dnce
yaptigimiz onlarca proje degerlemesini ¢alismasindan yararlamilarak takdir edilmistir. Ancak
ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve deZerleme uzmani gizii ile kritik edilerek
degerleme konusu gayrimenkule 6zgt risk primi 6ngorilmiistur.

Net bugiinkii deger ¢alismalarinda Indirgeme Orani (Iskonto Orami) hesaplanmalidir. Bu oran
risksiz getiri ve risk primi oranmimin toplanmasindan olusarak hesaplanmalidir.

4.3.2. Varsaymmlar

Uluslararas1 Degerleme Standartlarina(UDS) gore varsayimlar; dogru oldugu kabul edilen
tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya yontemini etkileyen ancak dogrulanamayan veya
dogrulanmasima gerek olmayan bulgulan, sartlant veya iginde bulunulan durumlan igerir. Bir
degerlemenin temelini olusturan tiim varsayimlar makul olmalidir.

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

NPV analizindeki dl¢timiidiir. Bir yatinmin yatinm dénemi boyunca sagladigi getirinin piyasa 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
yaklasimu yoluyla Piyasa Degerini gosterir.

4.3.4. I¢ Verim Orami (IRR)
Bir projenin net nakit akislarinin mevcut degerini, sermaye yatimminin meveut degeriyle

esitleyen indirgeme oram. I¢ Verim (Karhlik) Oram, potansivel yatinmeilar i¢in temel gdsterge
niteliginde olan hem yatirilan sermayenin getirisini hem de orijinal yatirimin getirisini yansitir.
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oranini bulmak i¢in indirgenmis nakit akisi analizinde
kullanilan i¢ karhlik orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oranidir.
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4.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate, Yield)

Net isletme gelirini toplam miilkiin degerine déniistiirmek igin kullanilan degerdir. Bu deger
tek bir yilin net isletme geliri ile toplam miilk degeri arasindaki iliskiyi yvansitan bir orandir.

4.3.6. Serefiye

Tek tek tamimlanmasi ve ayn ayn kabul edilme olanagi olmayan varhklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3, Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin meveut isletmecisine ézellikle bagl
vergl, amortisman politikasi, bor¢ alma maliyetleri ve ige yatinlan sermaye gibi1 diger finansal
faktarler ile birlikte tiikkenecek olan pazar beklentilerinin iistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, musteri siirekliligi,
konum, {riinler ve benzeri fakttrler sonucu ortaya ¢ikan varhkur. Ozel kullamm amagh ticari
miilklere ait olup, satigla birlikte miilkiin yeni sahibine gegecektir.

4.3.7. Artik Deger veya Donem Sonu Degeri

Karsilagtinlabilir nitelikteki miilklerin satis fivatlarina iliskin verilere dayanilarak bir miilk
Ongoriilen bir gelir getirme donemi sonundaki kalinti degeridir, Bir siirenin ardindan bir varhigin kalan
degeri olarak diisiinebilecek bu deger tahmini elden ¢ikartma maliyetleri diisiildiikten sonra ekonomik
kullanim émriiniin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutan gasterir. Genellikle
son yilin gelirinin bulunan getiri ylizdesine boliinmesi ile elde edilir.

4.3.8. Rapor Tarihi
Uluslararas: Degerleme Standartlar (UDES) madde 3.22°ye gore degerleme Raporu’nun

tarihidir. Degerleme tarihiyle aym 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 2015 yilinda, bir énceki yila gére 1 milyon 45 bin 149 kisi

artti. Erkek niifusun oram %50.2 (39 milyon 511 bin 191 kisi). kadin niifusun oram ise %498 (39
milyon 229 bin 862 kisi) olarak gergeklesti.

Yillik niifus artis hizi 2014 yilinda %013.3 iken, 2015 yilinda %e13,4 oldu.

il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2014 yilinda %91,8 iken, bu oran 2015
yilinda %92,1e yiikseldi. Belde ve kéylerde yasayanlarnin oran ise %7.9 olarak gerceklesti.

Tiirkiye niifusunun %18.6 simin ikamet ettigi Istanbul, 14 milyon 657 bin 434 kisi ile en ¢ok
niifusa sahip olan il oldu. Bunu sirasiyla %6,7 (5 milyon 270 bin 575 kisi) ile Ankara, %5.3 (4
milyon 168 bin 415 kisi) ile Izmir, %3.6 (2 milyon 842 bin 547 kigi) ile Bursa ve %2.,9 (2 milyon
288 bin 456 kisi) ile Antalya illeri takip etti. Bayburt ili ise 78 bin 550 kisi ile en az niifusa sahip il
oldu.

Ulkemizde 2014 yilinda 30,7 olan ortanca yas, 2015 yilinda 6nceki yila gére artig gostererek
31 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30,4 iken, kadinlarda 31,6 olarak gergeklesti. Ortanca yasin en
yiitksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39,3). Balikesir (38,8) ve Kastamonu (38,3) iken, en diisiik
oldugu iller ise sirasiyla Sanhurfa (19,3), Sirnak (19,5) ve Agn (20,3) dir.

Niifus piramidi, 2015

¥ag grubu
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Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (¢alisma ¢agindaki) nitfusun orani 2015 yilinda, bir
Onceki yilda oldugu gibi %67.8 (53 milyon 359 bin 594 kisi) olarak gergeklesti.

! Demografik veriler TUIK nun vaymlamis oldugu Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Snnuq.\ L2014 ra
alinmistir. o
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Cocuk vas grubundaki (0-14) niifusun oram ise %24°e (18 milyon 886 bin 220 kisi)
gerilerken, 65 ve daha yukan yastaki niifusun oram da %8.2'ye (6 milyon 495 bin 239 kisi)
yiikseldi.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayis1”, Tiirkiye
genelinde 2014 yilina gore 1 kisi artarak 102 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diigen 2 821 kisi
ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirastyla; 493 kisi ile Kocaeli, 347 kisi
ile Izmir ve 283 kisi ile Gaziantep takip etti. Niifus yogunlugu en az olan il ise bir énceki yilda
oldugu gibi. kilometrekareye diisen 12 kisi ile Tunceli oldu.

Yiizoletimii bakimindan ilk sirada yer alan Konya'mmn niifus yogunlugu 35, en kiigiik

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

5.2. Tiirkiye’nin 2016 Yii Ekonomik Goriiniimii

Tiirkiye. diinyanin 18. ve Avrupa'min 7. biiyiik ekonomisine sahip olarak orta vadede (2016-
2018) %4.5-5 oraninda biiylime hzini yakalamayi hedeflemektedir®. Nitekim 2015%in iigiincii
ceyreginde Tiirkiye ekonomisi yiizde 4 biiytime bandini yakalamistir.

2015 yilinda iktisadi faaliyette beklentilerin tizerinde bir biiylime gergeklesmistir. Jeopolitik
riskler ve kiiresel ekonomideki yavaslama nedeniyle dis talepte daralma yasanmis ancak ig¢ talebin
olumlu katkisi biiyiimeyi desteklemistir. Bununla birlikte 2015 yili son ¢eyreginde. bir yilhk dénemin
ardindan net ihracat bilyiimeye yeniden pozitif katki saglamaya baglamigtir. 2016 yili ilk geyrefinde,

sanayi tiretiminde 2015 yih son ceyreginde gergeklesen yiikselis egilimi devam etmistir’.

Son vyillarda %3-4 arahifinda seyreden ekonomik biiylime Tirkiye igin yeterli
goriilmemektedir. Bu nedenle ekonomik bilylimenin hizlandirmasi amaglanmaktadir. Daha 6nceki
dénemlerde uygulanan temkinli mali politikalar yerine kademeli olarak daha esnek mali politikalara
gegileceg@i, daha hizhi biiyiime i¢in 6nceki hitkiimetlere gore daha farkhh bir ekonomi politikasi
izleyecegi 65. hitkiimetin beyanlarindan éngoriilmektedir’. Bunlara paralel olarak para politikas: da

ekonomik bilylimeyi destekleyecek sekilde yenilenecektir.

65. hiikiimetin 6nemli giindem onceliklerinin basinda, Bagkanhik Sistemi veya partili
Cumhurbagkanhi@g sistemini igeren anayasa degisiklifinin meclise getirilmesi bulunmaktadir.
Herhangi bir referandum halinde o tarihe kadar siyaset ekonominin &niine gegecek ve ekonomide
yeni bir bekle-gor donemi ile yavaglama ortaya ¢ikacaktir. Bu durumda yeni siyasi belirsizliklerin

kredi notunu diisiirmesi muhtemeldir,

? hup/www.mfa. gov.tr/turk-ekonomisindeki-son-gelismeler.ir.mfa Erigim tarihi: 24.06. 20]6
¥ TC, Merkez Bankasi Finansal Istatistik Raporu, “Makro Ekonomik Gériiniim Mayis 20I6
* IMSAD Aylik Sektor Raporu Mayis 2016, “Tirkive Ekonomisi”
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Anayasa degisikligi referandumu. olasi bir erken secim, dokunulmazhiklarin kaldirilmasi
sonrast olugacak siyasi gerginlikler ile olasi bir ara se¢im gibi gelismelerin yaratacagi yeni siyasi

belirsizlikler Tiirkiye nin kredi notunun diisiiriilmesine yol agabilecegi tngoriilmektedir”.

Grafik 2.2.1: Tiiketici giiven endeksi Tablo 2.2.1: Tirkiye'nin kredi notlar

T.C. Merkez Bankasi onceki aylarda uyguladin faiz indirimini 2016 yih II. geyreginde de
siirdlirmiigtiir. Boylece Merkez Bankasi temkinli para politikasina devam ederken hizhi faiz indirimi
endiselerini de simdilik ortadan kaldirmustir. T.C. Merkez Bankasi para politikasinda uyguladig
¢oklu faiz politikas: iginde gecelik faiz oranlarini yiizde 10°dan yiizde 9.50’ye indirmis, bir hafta
vadeli repo ihale faiz orani ise yiizde 7,5 diizeyinde sabit tutulmustur. T.C. Merkez Bankasi nimn ¢oklu
faiz uygulamalan ile olugan bankalari fonlama ortalama maliyeti de bdylece yiizde 8.40 oranindan
yiizde 8,20 oranina inebilecektir. Bu maliyet diisiisii kredi maliyetlerinde de sinirh bir indirim katkis:

saglayacakur®.

Enflasyonda 2015 yilinin son ¢eyregindeki artig sonrasinda, son dénemde gida fiyatlarindan
kaynakli diistis gorilmiistir. Ayrica 2016 yili ilk geyreginde déviz kurlannin yillik enflasyon
tzerindeki birikimli etkileri azalmaya devam etmektedir (Grafik 2.2.2.). Bu dogrultuda gekirdek
gostergelerin yillik enflasyonu son dénemde bir miktar dilsmilg, ana egilimlerinde gériilen iyilesme

devam etmistir.’

= I:MSAD Aylik Sektsr Raporu Mayis 2016, “Tiirkive Ekonomisi™
© IMSAD Ayhk Sektsr Raporu Mayis 2016, “Diinya Ekonomisi”
7 TC. Merkez Bankasi Finansal istatistik Raporu, Makro Ekonomik Gériiniim Mayis 2016, say1 22 ve TC MEII}C‘
Bakanhg Yillik Ekonomik Rapor 2015, Ocak 2016 Raporlarindan derlenmistir. PR
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Grafik 2.2.2: Enflasyon beklentisi (Son Veri: 04.16)*
T.C. Merkez Bankasi 2016-I1. Enflasyon Raporu’nda, enflasyonun yiizde 5°lik hedefe

kademeli olarak yakinsayacagi; 2016 yilinda yiizde 7.5%¢; 2017 yilinda ise yiizde 6ya geriledikten
sonra 2018 yilinda yiizde 5 diizevinde olacag: éngérmektedir. Bu ¢ergevede enflasyonun, yiizde 70
olasilikla, 2016 yili sonunda %6.3-8,7 aralifinda, 2017 yili sonunda ise %4.2-7.8 araliginda
gerceklesecegini ongdriilmektedir® (Grafik 2.2.3).

Grafik 2.2.3: Enflasyon ve ¢ikti agig1 tahminleri'
Enflasyon beklentileri, fiyatlama davramslari ve enflasyonu etkileyen diger unsurlardaki

gelismeler dikkate alinarak para politikasindaki siki durusun siirdiiriilecegi beklenilmektedir. Tiirk
Lirasinda deger kayb Tiirk Lirasi FED faiz artisi beklentisi ve igeride yasanan siyasi gelismeler
nedeniyle Mayis ayinda deger kaybetmistir. Yeni hitkiimet ve T.C. Merkez Bankasi'nin temkinli
politikalan Tiirk Lirasinda deger kaybim bir miktar azaltnmstir. Sepet kur 3,10 TL tizerinde kalmaya
devam edecektir. Tiirk Lirasi faizlerde oynaklik, yeniden sikilasan kiiresel mali kosullar, igeride siyasi
gelismeler ve belirsizlikler ile T.C. Merkez Bankasi’min temkinli para politikas: karsisinda May1s ay1
genelinde TL faizlerde oynakhik yasanmis olup yaz aylarinda da bu oynakh@m siirmesi

beklenmektedir' !,

® TC. Merkez Bankas: Finansal istatistik Raporu, Mayis, 2016 Sayi:22 raporundan alinmigtir.
? TC Merkez Bankasi Finansal Istikrar Raporu Mayis 2016, Say1:22

19 TC Merkez Bankasi Finansal istikrar Raporu Mayis 2016, Sayi:22"den alinmigtir. e
1 IMSAD, “Diinya Ekonomisi”, Aylik Sektér Raporu Mayis 2016 ATA K
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Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasina Genel Baks

Tiirkiye ekonomisi ve gayrimenkul piyasalari, son iki yilda dért kez yapilan se¢imlerin
yarattigi politik gerginlik ve belirsizliklerin yaninda kiiresel piyasalardaki olumsuz gelismelerden de
etkilenmigtir. Politik belirsizlik. 1 Kasim 2015"de yapilan ve sonucunda tek parti iktidar kesinlesen
genel se¢imin sonucunda en az dort yil i¢in ortadan kalkmis goziikmektedir. Ancak, Tiirkiye gibi
geligmekte olan tiim piyasalan olumsuz etkileyen Amerikan Merkez Bankasi (FED) min 2016 yili
baginda faiz artirma karan ekonomi ve finans piyasalari iizerindeki baskiyi halen devam
ettirmektedir. Bu kararin sermaye hareketlerine direk etkisi oldugu gibi, diger sekitdrleri ve
Tiirkiye'de gayrimenkul sektoriinii de etkileyecegi 6ngériilebilmektedir.

Tiirkiye gayrimenkul piyasalarinda 2015 yilinin ilk alti ayinda goriilen durgunluk, dordiincii
¢eyrek itibari ile temkinli bir hareketlenme siirdiirmiis ve 2016 yilina girilmistir. Bu hareketlilik konut
sektoriinde daha belirgin olarak izlenmekiedir. Gayrimenkul arz tarafinda 2014 ve 2015’in ilk
ligeeyregini yiiksek bir stok firetimiyle gegiren konut sektorii, bu dénemde yavaslayan talebi
hareketlendirebilmek igin avantajli satis sartlar sunan kampanyalarini devreye sokmuslardir. Etkili
olan bu uygulama 2016 yilinda da devam etmistir.(Bkz: Tablo 2.3.1)

Dénem Toplam Birinci EI Ikinci EI
2015 Ocak-Nisan 416.535 182.718 233.817
2016 Ocak-Nisan 409.812 186.768 223.044

%DEGISIM -1,6 2 -4.6

Tablo 2.3.1: Konut satiglarinin dagilimi

Bélgemizde artan jeopolitik risklere Rusya ile yasanan krizin de eklenmesi, faiz oranlarinin
gorece yliksek olmasi. petrol tiyatlarindaki diistise paralel olarak ihracat rakamlarimin diismesi ile
birlikte yasanan gelismelerin gayrimenkul piyasasina etkilerini 2016 yilinin vaz aylarim da igeren
ikinei yarisinda gérmeye baglayacagimizi 6ngdrmekteyiz. 2016 yili igin gayrimenkul arzinda kismi
bir azalma olacagim, 6zel bolgeler harig (turizm bolgeleri) fiyatlarda anlamli bir diigiis olmayacagini
ancak kampanyal ve 6zel satislarin artacag: diisiiniilmektedir.

Tiirkiye konut piyasasindaki fiyat degisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmis ortanca
fiyat yontemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2016 yili Mart ayinda bir énceki aya gére yiizde 1.09
oraninda artarak 206,18 seviyesinde gergeklesmistir. Bir dnceki yilin aym ayina gore yiizde 15,33
oraninda artan KFE, aym donemde reel olarak yiizde 7.32 oranminda artmigtir. Metrekare bagma konut
degeri olarak hesaplanan birim fiyatlar 2015 yili Mart ayinda 1569.63 TL/m2 iken 2016 yili Mart

ayinda 1774.34 TL/m2 olarak gergeklesmistir.*'?

12# TC Merkez Bankas:. istatistik Genel Miidiirliigti Reel Sektor Verileri Miidiirligi, “K D
20167, 27 Mayis,2016 % -
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Grafik 2.3.1: KFE ve birim ﬁyai # Grafik 2.3.2: KFE villik yiizde degisim*

5.3. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi
5.3.1. Qzmir Ili (*)
[zmir, Ege kiy1 balgesinin tipik bir érnegi gibidir. Kuzeyde Madra Daglar, giineyde Kugadasi

Korfezi. batida Cesme Yarimadasimn Tekne Burnu. doguda ise Aydin, Manisa il simrlan ile

cevrilmis Izmir, batida kendi adiyla amlan korfezle kucaklagir.

11 topraklari. 370 45' ve 390 15' kuzey enlemleri ile 26° 15' ve 28° 20' dogu boylamlar arasinda
kalir. Tlin kuzey-giiney dogrultusundaki uzunlugu yaklasik olarak 200 km, dogu-bat1 dogrultusundaki
genisligi ise 180 km'dir. Yiizélgtimii 12.012 km?.dir. Tiirkiye'nin iigiincti bityiik sehri olan Izmir,
cagdas, gelismis, ayni zamanda islek bir ticaret merkezidir.

Bir liman kenti olan Izmir, Tiirkiye'nin en 6nemli dig satim limanlarindan biridir. [zmir gerek
niifusu, gerekse ticaret, sanayi. efitim. kiiltiir, eglence, sanat. saglik, finans, ulagim. turizm vb.
islevleriyle ve bu alanlardaki kurum ve kuruluglanyla, etki alaniyla Ege'nin metropolii konumundadir.

[zmir. dogal kaynaklan ve tarihsel-kiiltirel degerleriyle Tiirkive'nin turizm potansiyeli en
zengin illerinden biridir. Izmir, Ege kiyilarinda deniz seviyesinden Bozdaglarm 2.159 metrelik
zirvesine kadar ¢esitli viikseltilerde son derece ¢ekici kirsal ve kiiltiirel cografi gériiniimlere sahiptir.

izmir il topraklarinin % 60°1 daghik, % 18’i plato ve % 22si ovalardan olugmaktadir. Daglar

kiyilara dik olarak uzamirlar. Bu paralel dag uzantilar1 arasmmdaki ¢ok verimli ¢ékiinti ovalar

olusmustur.
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flde 6nemli yiikseltiler; Madra Daglari, Yund Dag. Yamanlar ve Karadag Kiitlesi ile
Bozdaglar’dir. Kozak Yaylasi, Bozdaglar ve Karaburun yaylalar1 nemli yayla alanlandir. Kiigiik
Menderes Ovasi, Bakirgay Ovasi, Gediz Ovasi ilin 6nemli ovalarindandir. {zmir birgok oluk seklinde
ovalarla kaplidir. Bolgenin cografyasini ve ovalarim olusturan 6nemli akarsular ise Kiiglik Menderes
Irmag1, Gediz Irmagi ve Bakircay dir.

Akdeniz iklim kusaginda kalan Izmir'de yazlari sicak ve kurak, kislari ihk ve yagish
gegmektedir. Daglarin denize dik uzanmasi ve ovalarin Ichan Anadolu esigine kadar sokulmasi,

denizel etkilerin i¢ kesimlere kadar yayilmasina olanak vermektedir.

Izmir bitki &rtiisti yoniinden Akdeniz ikliminin etkisi altindadir. Akdeniz bitkilerinin her tiirii
bulunmaktadir. Yiizyillar boyu asir1 otlatma, yangin ve tarla agma nedenleriyle ormanlarin ortadan
kalktig1 yerlerde, maki floras: kendini gostermektedir. .Makilik alanlar. denizden 600 m. yiikseklige
kadar ¢ikmaktadir.

Daghk kesimlerin biiytik kismi ormanhktir, Ormanlar il igerisinde 431.786 hektar bir alam
kaplar. Ormanlann kapladig alan, il arazisinin % 41'idir. Denizden 600 m. yitkseklige kadar kizilgam,
daha yukarilarda karacam ormanlan vardir.

Izmir Cumhuriyetle birlikte pek ¢ok sanayi kurulusuna ev sahipligi yapan bir kent konumuna
biirlinmiistiir. Kentte sanayinin gelisiminde; hammadde kaynaklan, nitelikli isgiicii, ulasim olanaklar
ile i¢ ve dis piyasalara yakinlk en biiyiik etkenlerdir.

Kentte ilk sanayi kuruluslari Kemalpasa, Isikkent ve Pinarbagi g¢evresinde olusmaya
baglamistir. Zamanla daha planli ve ¢evreye duvarli sanayilesmenin geregi olarak. kentin belli
bolgelerinde kiigiik sanayi siteleri, organize sanayi bolgeleri ve serbest bolgeler kurulmustur.

Sanayide ciddi atilimlar ger¢eklestirmis olan Aliaga, Cigli, Torbali ve Kemalpasa ilcelerinde
bulunan Organize Sanayi Bolgeleri (OSB) yatinnmcilara ¢ok ¢esitli firsatlar sunmaktadir. Bununla
birlikte Buca. Kinik. Menemen (Deri-Plastik), Odemis, Tire, Torbali Tekeli ve Torbali Pancar'daki

Organize Sanayi Bélgeleri de gelisimlerini stirdiirmektedirler.
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Yiizdletimii yaklagik 1.2 milyon olan il topraklarinin % 28.5'ini tarim alanlan olusturmaktadir.
Toplam 344.984 hektarlik tarim arazilerimizin; %42,2'si tarla, % 27,1' zeytin, % 12'si sebze, % 7.9'u
meyve, % 3.9'u da bag alamdir. Izmir yiizélgiimiintin yaklasik 1/3'tinde tanim yapildign séylenebilir.
11 niifusunun % 15%, aile olarak ifade edildiginde ise 151 bin aile gegimini tarim sektriinden
saglamaktadir.

11 yer alt: kaynaklari bakimindan da zengindir. Karsiyaka yoresinde altin ve giimiis; Odemis
yoresinde antimon ve civa; Baymdir'da kursun ve ginko; Seferihisar’da perlit, kursun ve ginko;
Karaburun’da civa; Tire yoresinde civa, grafit, mermer ve zimpara tasi; Torbali’da demir ve mermer.
Urla’da asbest; Foga Dikili ve Bergama’da perlit yataklar1 bulunmaktadir. Ayrica Tiirkiye nin tuz
gereksiniminin hemen yansim Camalti Tuzlas: karsilamaktadar.

Resmi kayitlara gére 5 bin yillik tarihe sahip [zmir'de Arkeoloji, Bergama, Cesme, Efes,
Odemis, Tire ve Etnografya Miizeleri yer aliyor. izmir'in Selcuk ilgesinde bulunan ve antik cagda
dnemli bir uygarlik merkezi olan Efes'i, yilda ortalama 1.5 milyon kisi ziyaret ediyor. Efes Antik
kentinin gevresindeki St. Jean Bazilikasi, Yedi Uyuyanlar, Biilbiil Dagi'ndaki Hz. Meryem'in Evi de
biiyiik ilgi gériiyor. Kentin en 6nemli aligveris merkezi olan Tarihi Kemeralt: Carsisi'nda. geleneksel
Tiirk el sanatlarindan seramikler, ¢ini panolar. ahsap {iriinler, tombaklar, hali ve kilimlerle deri tiriinler
de satiliyor.

Camileri, kilise ve sinagoglanyla lzmir, ii¢ farkh dinin bulusma merkezi olarak inang
turizmine de hizmet ediyor. Homeros'un destanlarinda adi gegen Agamemnon Kaplicalari'min yani
sira lzmir'de, Bayindir, Menemen, Ihicagol, Dikili, Seferihisar, Urla ve Gillbahge'deki cesitli kaplica
ve termal merkezleri de bulunuyor.

Izmir'de. 629 kilometre uzunlugundaki kiyilarin 101 kilometresi, dogal plaj 6zelligiyle dikkat
¢ekiyor. Yanmada ve Koylar, deniz ve plaj kullanimi diginda su sporlarina da olanak veriyor.
Odemis'in Bozdag Beldesi'nde bulunan kayak tesisleri de kentin kis turizmine katki saglamaktadir.

Niifus biiyiikliigii bakimindan Tiirkiye'nin 3. biiyiik, Ege Bolgesi'nin ise en biiyiik kenti olan
Izmir ilinin niifusu 1927-2014 déneminde siirekli artig g&stermistir. izmir'in yillik niifus artis hizi,
Tiirkive nin ortalama yillik niifus artis hizindan yiiksektir.

izmir'de dogum hizinin Tiirkiye ortalamasimnin altinda olmasina karsin, niifus artis hizinin
Tiirkiye ortalamasindan daha yitksek olmasinin nedeni kente olan goglerdir. Il en fazla géic alan iller
siralamasinda, Istanbul ve Ankara'dan sonra iigiincii sirada yer almaktadr.

[zmir 28.01.2015 tarihinde agiklanan ADNKS (Adrese Dayali Niifus Kavit Sistemi)
sonuglarina gore 4.168.415 kisi niifusa sahiptir. Bir énceki yila gére ilde niifus 51.998 kisi artarak %
1.28 lik artis gdstermistir. Yiizélgtimii 12.007 km’ olan Izmir ilinde kilometrekareye 347 insan
diismektedir.
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Yil Izmir Nifusu Erkek Niifusu Kadin Nifusu

2015 4,168.416 2078224 2.090.191
2014 4.113.072 2050424 2.062 648
2013 4,061.074 2.027 334 2033740
2012 4.006.469 1.999.248 2.008.213
2011 3.965.232 1.678.088 1.686 144
2010 3.948.848 1.685.368 1.963 480
2008 3.868.308 1.933 681 1634 827
2008 3.795.978 1.897.792 1.898.186
2007 3.730.363 1.872.579 1866774

Ulkemizin ii¢ biiyiik sehrinden biri olan Izmir. cografi yerlesim olarak Kuzey-Giiney ve
Dogu-Bati akslan iizerinde konumlanmigtir. Dolayisiyla ulagim akslan da bu giizergdhlar iizerinde
olusturulmustur. Ttim ulagim olanaklarimin (kara[karayolu-tren yolu], hava ve deniz yolu)
kullanilabildigi kent, 6zellikle limanlar ile 6ne ¢ikmaktadir.

Bir liman ve kiy1 kenti olan Izmir'de 4 adet limanin yaninda pek ¢ok yat limanu, iskele, bahike:

barinagi. yanagsma ve barinma yeri bulunmaktadir.

(*) Il hakkinda bilgiler ve gorseller cesitli internet sitelerinden derlenmistir.

5.3.2 Urlallgesi

[zmir li’nin batisinda, kendi ismini tasiyan yarimadamn merkezinde bulunan Urla’mn tarihi
antik ¢aglara dayamir. Bélge kent devletlerinden sonra sirasiyla Pers-iskender, Roma ve Bizans
imparatorluklarimin hakimiyeti altina girmistir. Bu dénemde sirasiyla Biiyiik Selguklularin, Anadolu
Beyliklerinin, Anadolu Selguklularimin ve Osmanli Imparatorlugunun hakimiyeti devam etmis,
Birinci Diinya Saviginda ii¢ yil isgal altinda kalarak 12 Eyliil 1922'de Tiirkiye Cumhuriyetinin

idaresine kavusmustur.
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{zmir ilinin batisinda, Urla yanimadasmm baslangi¢ noktasinda kurulan flge merkezi izmir
kent merkezine 38 km mesafededir. Yiizél¢iimii ise 728 km? dir. Urla Ilcesi 1867 yilinda [zmir iline
bagli llge statiistine kavusmus, ilge merkezinde ilk Belediye Teskilati 1890 yilinda kurulmustur. Bir
merkez Belediyesi, Merkez Belediyesine bagli 37 Mahalle idari yapiy1 olusturmaktadir.

Yerli halk genelde: miilkiyeti kendisine ait bir ya da iki kathi yigma tas binalarda oturur. Kiyi
kesiminde yerli halkin satig yoluyla elinden ¢ikardigin arsalarda [zmir ve yakin ¢evresinden gelen
sosyal statiisii yiiksek kesimin yaptigi ve ikinci konut olarak kullandig konutlar bulunmaktadir.

Deniz seviyesinden 65 metre yiikseklikteki ilgede hakim bitki ortiisii; delice, zeytin, koca
yemis, defne, mersin ve makilerdir. Arazi yapisi daglik ve tepeliktir. Daglar bozuk baltalik ormanlarla
kaphdir. Denize dik inen ve yaz kig yesilligini koruyan tepelerin eteklerinde meydana gelen diizliikler
ve koylar degerlendirilmesi gereken 6nemli turizm potansiveline sahiptirler. Akdeniz ikliminin biitiin
dzelliklerine sahip Urla’nin Izmir kirfezinden Karaburun ve Foga agikhgmin karsisinda yer almasi
sonucu; siirekli esinti oldugundan yaz aylan sicak, kis aylari ilik ve yagishdir. Ilgenin Snemli

akarsuyu bulunmamaktadir.

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Veri Tabam sonuglarnna gire; 2015 itibari ile ilge genel
niifusu 60.750° dir. ilge merkezinin niifusu. Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Veri Tabam
sonuglarina gore artis géstermis olup; bunun nedeni ilgenin Izmir kent merkezine yakinh@, otoyol
ile ulasimin kolaylasmasidir. Isyerleri Izmir'de olan sosyal statiisii viiksek kesim. bolgenin iklim
tabiat gartlan ve sakinligi nedeniyle ilgeyi ikamet amagh olarak tercih etmektedir. ilgede yerlesik
niifusun yaklagik % 50°si ¢ifi¢i, % 10°u is¢i, % 1571 esnaf, % 10°u memur ve kalan kesim emekli ve
diger kesimlerden olugsmaktadir. Ozetle ilgede: nitelikli tarimsal tireticilik ve ikincil konut

yvogunlugundan kaynaklanan turizm en énemli sektorlerdir,

(*) Hge hakkinda bilgiler ve gorseller ¢esitli internet sitelerinden derlenmistir.
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itiban ile kullanilabilir olan {i¢ farkh deferleme
yontemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklagim”, “Nakit Akasi (Gelir) Yaklasimi™ ve
“Maliyet Olusumlar: Yaklagim” yontemleridir.

Degerlemesi yvapilacak tasinmazlarin veya projelerin 6zelliklerine ve yapisal 6zelliklerine
gore farkl yontemlerin birlikte ve/veya ayr olarak tercih edilmesi uygun olacakuir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun gayrimenkul yatiim ortakhklarina iliskin esaslar tebligi (Seri
[11-48.1 sayili) 22. Maddesinin 1. Fikrasinin b bendine gore “Bu Tebligde yer alan sinirlamalar sakh
kalmak iizere, ortaklhiklar veya ortakliklarin: Portféylerine alinacak her tiirli bina ve benzeri yapilara
iliskin olarak vapi kullanma izninin alinmis ve kat miilkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur.
Ancak, miilkiveti tek bagina ya da bagka kisilerle birlikte ortaklhiga ait olan otel, aligveris merkezi, i§
merkezi. hastane, ticari depo. fabrika, ofis binas1 ve sube gibi yapilarin, tamamimn veya ayn
béliimlerinin yalnizea kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla kullamlmasi halinde, amlan yapiya
iliskin olarak yap1 kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen nitelifinin tasinmazin
mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.” ibaresi yer almaktadir.

Rapora konu tasinmazin degerlemesinde “Emsal Karsilagtirma Yoéntemi” ve “Nakit Akigt

(Gelir) Yaklasim1™ kullanilmstir.

6.1. Emsal Karsilastirma Yontemi
6.1.1. Emsal Analizi

Bu yontem ile yakin zamanda bolgede pazara ¢ikarilmis konu tasinmaza benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak. pazar degerini etkileyebilecek kriterler ¢ercevesinde fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu parseller icin m* birim degerleri belirlenmuigtir,

Bulunan emsaller. konum, biiyiiklik. imar durumu ve fiziksel 6zellikler gibi kriterler
dahilinde karsilastinlmis. emlak pazarinin giincel degerlendirmesi i¢in emlak pazarlama firmalari ile
goriisiilmilg: ayrica ofisimizdeki meveut verilerden faydalamlmistir. Asagida bélgede yapilan

arastirmalar sonucu elde edilen emsal veriler sunulmusgtur.
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Arsa Emsal Arastirmasn;
e Cipli Emlak (532 1008171): Bademlerde tasinmaza yakin bolgede bademler ovakoy ¢ikis

iizerinde cadde cepheli imarsiz 50 bin m? tarla i¢in 2.450.000 TL talep edilmektedir. (Birim
Deger: 49.-TL/m?)
e Ferva Gayrimenkul (532 454 7647): Bademlerde ana caddeye yakin konumda 13.202 m?
yiizolglimiine sahip zeytinlik i¢in 1.300.000 TL talep edilmektedir. (Birim Deger: 98 TL/m?)
¢ Kayran Gavrimenkul (506 109 8490): Bademlerde Hisar Sitesinin hemen bitisiginde her
biri 3 dekarlik toplam 90 bin m? arsa i¢in 9.000.000 TL talep edilmektedir. (Birim Deger:
100.-TL/m?)

e Terra Gayrimenkul (535 424 8165): Bademler bolgesinde gédence yoluna yakin konumda

kadastral yolu bulunan ve ana yola yakin konumda 14.988 m? yiizél¢iimiine sahip tarla igin
500 bin TL talep edilmektedir. (Birim Deger: 33.-TL/m?)

* Bedemler Emlak (553 592 1297): Bademlerde at ciftligine yakin konumda 4500 m?
yiizélgtimiine sahip arazi igin 400.000.-TL talep edilmektedir. (Birim Deger: 89.-TL/m?)

Konut Emsal Arastirmasi:

Bademler Emlak (533 592 1297): Bademler K&yii merkezi konumda 326 m? arsa icerisinde

2 kath, 200 m? alant olan 5+2 miistakil ev i¢in 400 bin TL talep edilmektedir. (Birim Deger:

2.000,-TL/m?)

¢ Oz Gayrimenkul (507 872 0002): Bademler kéyiinde site icerisinde 460 m? arsa iizerinde
miistakil kullanimu olan 240 m? alanh 4+1 agik-kapali havuzlu villa i¢in 620 bin TL talep
edilmektedir. (Birim Deger: 2.583.-TL/m?)

o Adres Gayrimenkul (544 760 5190): Bademlerde havuzlu, giivenlikli bakimli sitede 170 m?
3+1 dubleks konut i¢in 465 bin TL talep edilmektedir. (Birim Deger: 2.735.- TL/m?)

¢ Kirman Emlak (532 136 1718): Bademlerde, 1050 m? arsa igerisinde 296 m? kullanim alanl
3+1 tripleks konut i¢in 450 bin TL talep edilmektedir. (Birim Deger: 1.520,- TL/m?)

o Mermertas Emlak (555 802 6325): Bademlerde Tokathlar sitesinde 160 m? 4+1 dubleks

mesken i¢in 450 bin TI. bedel talep edilmektedir. (Birim Deger: 2.813,- TL/m?)
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6.2. Emsal Kargilaghrma Yontemi ile Arsa Degeri Tespiti
Arsa degerinin belirlenmesinde althk teskil etmesi bakimindan bolgedeki satisa sunulmusg

arsa/arazi emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsaller konumlan, imar ozellikleri ve benzer
dzelikleri gergevesinde rapor konusu parsel ile kiyaslanmustir.

Rapor igerisinde belirtilmis olan emsal arsa/arazi degerlerinin m? birim degerlerinin
konumlarina, biiyiikliiklerine ve imar 6zelliklerine, yapilasma sartlarina gore degiskenlik gdsterdigi

tespit edilmistir. Asagida bes adet emsal arsa i¢in yapilan diizeltmeler tablo halinde sunulmustur.

DUZELTME KRITERLERI En;sal En;sal Etr;sal En;sai En;sal
YUZOLCUM (m?) 50000 | 13202 | 90000 | 14988 | 4500
SATISA SUNULAN BIRIM DEGERI (TL/m?) 49 98 100 33 89
PAZARLIK PAYI -10% | -10% | -10% | -10% | -10%
MUHTEMEL BIiRIM DEGER (TL/m?) 44.1 | 882 90 29.7 | 80.1
BUYUKLUK ICIN DUZELTME 5% 5% 5% 5% 5%
KONUM DUZELTMESI 20% | -30% | -30% | 20% | -30%
IMAR FONKSIYONU DUZELTMESI 20% | 0% 0% 20% 0%
DUZELTILMIS BIRIM DEGER (TL/m?) 63.95 | 66.15 | 67.50 | 43.07 | 60.08
ORTALAMA BIRIM DEGER (TL/m?) 60,95

Tim bu veriler 1siginda tasginmazin meveut ozellikleri goz ontinde bulundurularak ve
yapilasma yogunlugu. yiizélgiimii, imar durumu. cephe dikkate alinarak KDV hari¢ olmak tizere

takdir edilen birim ve toplam deger asagida tablo halinde sunulmustur.

s e Yiizolciimii Birim Deger Toplam Deger
Ada / Parsel (m?) (TL/m?) (TL)
263 /31 367.780.27 60 22.066.816.20

6.2.1.2 Nakit Akisi (Gelir) Yaklasimi Yontemi Ile Ulagilan Sonug

Rapor konusu tasmmazin dzellikleri itibar ile gelir indirgeme yaklagimi da incelenmistir.
Rapor konusu tasinmazin bulundugu bilgenin ézellikleri ve biiyiik arsa alam sahip olmast ile imar
ozelligi sebebi ile proje uygulanabilecek durumdadir. Konumu ve imar 6zellikleri itibari ile kentin
ikincil konut alanlarindan birisi durumunda olan taginmaz i¢in imar kosullarina uygun olarak bir proje

gelistirilmis olup projeksiyon igin asagidaki kabuller ve hesaplar yapilmigtir.
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e Uygulama sonras1 parsel alamndan % 40 oraninda DOP ve % 10 oraninda KOP pay
kesilece@i varsayilmstir.

¢ Emsal hesabr yapilirken bolgede ve tasinmazin yakin ¢evresinde yapilasms taginmazlarin
imar fonksiyonlan ile ¢evre vapilasma o6zellikleri dikkate alinmigtir. Buna gore ingaat
gelistirilen projede de emsal yapilasma alanmi TAKS=0.15 ve KAKS=0.30 olarak kabul
edilmis ve ingaat alanlar1 bu dogrultuda hesaplanmistir.

¢ Projede tiim tinitelerin konut fonksiyonunda ve villa niteliginde olacagi kabul edilmistir.

e Yol kotu iistii emsal harici ingaat alam emsale dahil alamnm % 20°si kadar olacag var
sayilmistir.

e Yol kotu altindaki emsal harici alanin ise emsale dahil alamn %30 u kadar olacag:
varsayilmistir.

e Proje gelistirme yéntemine althk teskil etmesi agisindan emsal alanlar, ingaat alanlan ve

satilabilir alanlar asagidaki tabloda gésterilmistir.

Parsel Biiyiikliigii 367.780.27
DOP Kesintisi %640 147,112.11
KOP Kesintisi %10 36.778.03
Uygulama Alam (A) 183.890.14
KAKS 0.30
Emsale Dahil insaat Alan (B=Ax 0,30) 55,167.04
Emsal Harici Yol Kotu Ustiindeki Insaat Alami (C) 11,033.41
Emsal Harici Yol Kotu Alundaki Yapilasma Alani (D) 16.550.11
Toplam Insaat/Saulabilir Alani (B+C+D) 82.750.56

villa niteliginde olmasi ve bir biitin halinde satiginn

o Uretilecek konutlarin
gercekleseceginden hareketle satilabilir alana yol kotu alti ve iistiindeki insaat alanlarinin
tamamu dahil edilmistir.

o Uretilen iinitelerden konut satis fiyatlarinin ortalama 2.300,-TL/m? olacagi varsayilmigtir.

Buna gore satis gelirleri agagidaki tablo olarak gosterilmigtir.

Satilabilir ingaat Alam | 2017 Yili Birim Deger Toplam
(m?) (TL/m?) (TL)
‘ Konut 82.750.56 2.300.- 190,326,289.73

e Projede insaat maliyetlerinin ortalama 1.500 TL/m? olacag1 varsayilmistir. Bu degere

Uygulama Alam igin saha diizenlemeleri vb. maliyetler dahil edilmistir.

ingaat Alan Birim Deger Toplam Deger
Yap Simfi (m?) (TL/m?) (TL)
4B 82,750.56 1.500 124,125,.841.13
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¢ imar Plani onama ve uygulama islemleri ile projelendirme ve yasal izin siirecinin 2016 yilinda
baglayacagi bununla birlikte ingaat ¢aligmalarimin 2017 yili itiban ile baslayacag: ve 3 vl
siirecegi kabul edilmistir.

e Ingaatin ilk y1lda % 30. ikinci yilda %40 ve iictincii yilda % 30 olacag: kabul edilmistir.

e Satislarin proje insasi ile birlikte baslatilacag; satislarin 3 y1l boyunca siirecegi ve ilk yilda %
30, ikinci yilda %40, t¢lincii yilda %30 olacag kabul edilmigtir.

e Nakit akiglari hesaplar: yapilirken tiim veriler TL bazindadir.

e Nakit akiglari hesaplari yapilirken Tiirk Lirasmm her yil % 10 oraminda artacagi kabul
edilmistir.

e [skonto oram risksiz getiri orani ve risk pirimi toplamlart olup 0.15 olarak alinmistir. Buna
gore 15 Ocak 2020 vadeli 6 aylik kupon &demeli devlet tahvili baz alinmisur, (Kupon
Faizi:5,25 Kupon Dénemi:6 ay, Risksiz Getiri Orani: Kupon Faizi x Kupon Dénemi=5,25 x
2 =10,50 alinms olup Risk Primi: 4.50 olarak kabul edilmistir.)

e Indirgenmis Nakit Akimlani Hesabina gore olusan degerler asagidadir. Tablo rapor ekinde
sunulmustur.

Ulasilan Deger
Yapilan projeksiyonda projelendirilmis arsa degeri 36.211.452.23 TL olarak

hesaplanmistir.

Toplam Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 149,845,716.55
Toplam Insaat Maliyetlerinin Bugiinki Degeri (TL) 113,634,264.32
Projelendirilmis Arsa Degeri (TL) 36,211,452.23

6.3.  Analiz Sonu¢larimin Degerlendirilmesi
Rapor konu tasinmazin detaylari rapor igeriginde belirtildigi {izere halihazirda alt dlgekli imar

planlart meveut degildir, Parselin gelir indirgeme yonteminde degerine 1sik tutmaya ¢alisilmis ve
imar planmi mevcut yakin gevre fonksiyon ve yapilagma kosullan ile projeksivon yapilmigtir. Bu
projeksiyon varsayima dayali imar fonksiyonu ve yapilasma sartina yam sira istikrarli ekonomiye
dayali olmasindan dolay1 de@erinin emsal karsilagtirma yéntemi ile ulasilan degeri olacagi kanaatine
varilmigtir. Buna gore rapor konusu parselin degerinin (22.066.816,20) ~ 22.066.816,-TL olarak

hesap ve takdir olunmustur.
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BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Is bu rapor, Izmir Ili, Urla Ilgesi. Bademler koyii simirlan igerisinde konumlu 263 ada 31 nolu

parselin degerinin tespiti i¢in hazirlanmistir. Bu degerleme ¢alismasinda tasinmaz degerine emsal

kargilagtirma yontemi kullanilarak ulasilmigtir.

Gayrimenkuliin bulundugu yerin konumu, bélge gelisimi, alt yapisi ve ulasim imkanlar,

cephesi ve degerine etken olabilecek tiim o6zellikleri dikkate alinmus, bolgede detayli piyasa

aragtirmasi yapilmis ve taginmazin giiniimiiz kosullarinda bugiinkii piyasa degeri icin KDV harig
22.066.816,-TL (Yirmiikimilyonaltrsaltibinsekizyiizonalti Tiirk Liras1) kiymet takdir

edilmistir.
T USD
263 Ada 31 Nolu Parselin KDV Haric Degeri 22.066,816,00 6:509.385,25
263 Ada 31 Nolu Parselin KDV Dahil Degeri (x1,18) ALD08. 34208 68107460

TCMB USD doviz satts kuru 3,39-TL olarak alinmsiir,

Konu gavrimenkullerin ilgili Sermave Pivasast Mevzuati Hukiimleri geregince; Gayrimenkul Yatim
Ortakhg portfoviinde “Arsa” bash@i altinda bulunmalarinda herhangi bir engel hulunmamakiady.

Bu rapor ilgili Sermaye Pivasasi Mevzuat hitkiimlerine gore hazirlanmistir,

Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz pargasi olup bagimsiz kullamiamaz.

Isbu rapor, iki orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalann kullammlar: halinde ortaya

¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Saygilarimizla,
RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
tlent YASAR Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No: 400343) (SPK Lisans No:401437)
EKLER
o Tasmmaz lgin Sirketimiz Tarafindan Hazirlanmis Son Ug Y1l Igerisindeki Gayrimenkul Degerleme Raporu
e Indirgenmis Nakit Akigt Tablosu
e Tapu Senedi Sureti
e TAKBIS Belgesi
e Imar Plan Ornekleri
¢  Emlak Beyannamesi Ornegi
e Uydu Goriintiisii ve Fotograflar
e  Raporu hazirlayanlar tamuici bilgiler ve SPK lisans belgesi drnekleri
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