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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve vyikiimliliikleri belirleyen 01.11.2016 tarihli dayanak
stzlesmesine istinaden, 18.11.2016 tarihinde. 20160369 rapor numaras: ile tanzim edilmistir. Raporu
hazirlayan Sorumlu Degerleme Uzmanlan Dilara DTNCYﬁREK ve Biilent YASAR In beyvam

asafida maddeler halinde siralanmstir.

BEYANIMIZ

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

# Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglann sadece belirtilen varsayimlar ve

kosullarla simirh oldugunu;

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

iliskimiz olmadigim ve gelecekie iliskisinin bulunmayacagini;

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

Degerleme ficretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadigini:

Degerleme ¢alismalarinizi ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestigimizi;

vV YV V

Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

L

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

daha onceden deneyimli oldugumuzu;

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

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

hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini;

Degerleme Uzmam/Uzmanlar olarak deger bigilen miilkii ya da ona iligkin miilkiyet hakkini

Y

etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagmizi;
# Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonug¢ degerine giden yolda Uluslararas1 Degerleme

Standartlan kriterlerine uyuldugunu

beyan ederiz.
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YONETICIi OZETI

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklifin 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 20160369

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI Cenedag Mahallesi, 4968 Ada 1 Nolu Parsel.
Derince/KOCAELI

KOORDINATLARI 40,763276, 29.85404

TAPU BILGISI TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen ekli tapu kayn belgelerine

gore, T.C. Bagbakanlik Toplu Konut idaresi Baskanh@ (TOKI)
millkiyetindeki Kocaeli [li, Derince Ilgesi, Cenedag Mahallesi'nde
kayith 4968 Ada | Nolu Parsel. (Bkz. raporun 3.2. bSliimii.)

IMAR DURUMU Parsel, 13.08.2010 Tasdik Tarihli Derince 1/1000 Olgekli Uygulama
imar Plani’na gore “Ticaret Alam” olarak belirlenen bolge igerisinde
kalmaktadir. Detaylar icin bkz. raporun 3.3. boliimii

CALISMANIN TANIMI ]
Bu degerleme raporu yukarida lokasyonu belirtilen 4968 ada 1 nolu

parselin giincel piyasa degerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

TL USD
Parselin KDV Hari¢ Toplam Deferi 72.620.000 21.873.494
Parselin KDV Dahil Toplam DegZeri 85.691.600 25.810.723

e Rapor tarihi tibarivie TCMB doviz safiy kurie 3,32 TL kadlandmgtr

e Konu gayrimenkullerin dgil Sermaye Pivasasi Mevzuan Hikamler: geregince: Gayrimenkul Yatirum Oviakligs povifiyine
“Profe” olarak ahinmasinda herhang! bir engel bulunmamaktadir.

e Burapor dgili Sermave Pivasas: Mevzuan hikiimlerine gdre hazwlanmgir

& 20024480 sayili Bakenlar Kurulu Karart de net alan 150 m? 've kadar olan konai tesfimlerinde %1 net alan 130 m® 'nin
tistiinde olan konw teslimlerivie 1y veri ve diger gayrimenkullerin teslimierinde 1se %18 KDV uygulanmisnr,

s Busayfa, bu degerleme raporumin aveilmaz pargast olup bagimsiz kullandama:z.

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Dilara DINCYUREK Biilenf YASAR
(SPK Lisans No:401437) (SPK Lisans No:400343)

ATAK

Gayrimenkul
Degatleme A.§

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklan, (")ngi‘irii[eri ve Kabulleri

# Bu rapordaki hichir yorum séz konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konular, 6zel aragirma ve uzmanlhk gerektiren konular ve siradan degerleme ¢alisaninin
bilgisinin &tesinde olacak konulan agiklamak niyetiyle yapilmamustir,

Miilk ile ilgili hi¢bir bilgide degisiklik yapilmamistir. Miilkiyet ve resmi tamimlar ile ilgili

bilgilerin alindig1 makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak

raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklarn vb. gibi takyidatlar dolayisi ile
pazarlanmasinda bir mani olmadii kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akilcr ve en verimli ve en etkin sekilde 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 calismasi

yapmustir. Aksi belirtilmedikge biiyiikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke

herhangi bir tecaviiziin var olmadigi kabul edilmistir.

Kullamlan harita, sekil ve ¢izimler sadece goérsel amaghdir, rapordaki konularn
kavranmasina gérsel bir katkisi olmas: amaciyla kullamlmistir, Baska higbir amacla giivenilir
referans olarak kullanilmamaldir,

» Aksi agik olarak belirtilmedigi stirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamistir.

» Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimer olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kogullaninda ve meveut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci gbz 6niine alinarak
yapilmigtir. Projeksiyonlar deferleme uzmanimin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
pivasa kosullarnina baghidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

7 Degerlemeci millk tizerinde veya yakininda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya saghiga zararli maddeleri tespit etme yeterliliine sahip degildir. Deger tahmini
yapilirken degerin diismesine neden olacak boyle maddelerin var olmadigi dngoriiliir. Bu
konu ile hi¢bir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek i¢in konu
hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman c¢ahstirabilir.

# Konu miilk ile ilgili degerleme uzmanmmn zemin kirliligi etiidii calismasi yapmasi miimkiin
degildir. Bu nedenle goriildiigti kadar ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

» Calismalarda bélge zemini ile ilgihi herhangi bir olumsuzlugun olmadig: kabul edilmistir.

» Gayrimenkullerde zemin arastirmalan ve zemin kontaminasyonu c¢alismalar, "Cevre

v

Y

)

Jeofizigi" bilim dalinin profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarimn bu
konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayli bir aragtirma yapilmamistir. Ancak, yerinde
vapilan gézlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir,
Bu nedenle ¢evresel olumsuz bir etki olmadifi varsayilarak degerleme ¢alismasi yapilmigtir.

ATAK Govnm ik D“e&é"% &
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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, 2016/0369 rapor numarasi ile tanzim
edilmistir.
1.2. Rapor Tiirii

is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine, Kocaeli Ili, Derince llgesi. Cenedag
Mabhallesi, 4968 ada 1 nolu parsel degerinin SPK mevzuati ve stzlesme gere@i tespiti igin

hazirlanmistir.

1.3. Raporu Hazirlayanlar
Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler sonucunda

ilgili kisi - kurum - kuruluglardan elde edilen bilgilerden faydalamlarak hazirlanmistr. Bu rapor
sirketimiz sorumlu degerleme uzmanlan Biilent YASAR ve Dilara DINCYUREK tarafindan

hazirlanmistir.

1.4. Degerleme Tarihi
Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis

¢alismalart sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlan tarafindan 18.11.2016 tarihinde

hazirlanmistir.

1.5. Dayanak Sozlesmesi
Bu gayrimenkul degerleme raporu. Barbaros Mahallesi Mor Stimbiil Sokak No:7/2B Atasehir

/ ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. igin
hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve yiikiimltliiklerini
belirleyen 01.11.2016 tarihli dayanak sézlesmesi hiikiimlerine bagh kalinarak hazirlanmigtir.

1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip
Hazirlanmadigina fliskin Aciklama

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakli@i A.S.nin talebine istinaden. sirket
portfdyiinde bulunan gayrimenkuliin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Diizenlemeleri Kapsaminda ( Seri
VIII, No: 35 sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere
ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalanina [liskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikiimleri ile
Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan) “Degerleme Raporlarinda Bulunmas:

Gereken Asgari Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

i /Gnyﬂmenkulg
Degerlame A,
ATAK Gayrimankd DEgSHSS A Y m
leerenkGy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik 5k. Erdofanlar Apt. Mo: 1718 34752 Atagehir / ISTANBUL S t 6
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BOLUM 2 SIRKETi VE MUSTERIiYi TANITICI BiLGILER

2.1.  Degerleme Sirketini Tamtic Bilgiler

UNVANI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.
ADRESI : Igerenkdy Mahallesi Hal Yolu Caddesi Saghk Sokak
Erdoganlar Apt. No:1 Kat:4 D:18 Atasehir/Istanbul
ILETISIM : 0216 573 96 96 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)
infol@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 : Yiirtirlilkteki mevzuat gergevesinde her tiirlii resmi, 6zel,
gergek ve tiizel kuruluglara ait her tiirli gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalann 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 g¢ercevesinde degerleme raporlarim
hazirlamak.

iZINLER/YETKILERI  : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Pivasasi
Kurulu’nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi Gazete'de
Seri: VIII, No; 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alhinmalarma {liskin
Esaslar Hakkinda Teblig” ¢ergevesinde, gayrimenkul
degerleme hizmeti vermek iizere konunun gériisiildiigii Kurul
Karar Organi’'min 16.02.2012 tarih ve 7 sayili toplantisinda
uyarinca Sermaye Piyasas: Kurulunca Listeye alinmigtir. Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014
tarih ve 5888 sayili Karan ile Sirketimize “Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Ydénetmelik'in 11. Maddesi'ne istinaden
bankalara Yonetmeligin 4. Maddesi kapsamina giren
“gayrimenkul. gayrimenkul projesi veya gayrimenkule bagl
hak ve faydalanin degerlemesi” hizmeti verme yetkisi
verilmistir,

/Gnynmcnku"-j
Degerlame A S
ATAK Gc:ynrnenkul Degerleme A.S. Il
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7 Sy

Z.3.

Miisteriyi Tamtic Bilgiler

MUSTERIYi TANITICI BILGILER
UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatrim Ortakhigi A.S.

ADRESI :Barbaros Mahallesi Mor Stimbiil Sokak No:7/2B
Atasehir / ISTANBUL

ILETiSiM 10216 579 15 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 ortakliklarina iliskin
diizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasast  araglarina,  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 ¢esitli bolgelerinde ver alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50.66

Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.'nin talebine istinaden, sirket

portféyiinde bulunan gayrimenkuliin Sermaye Piyasast Kurulu'nun Seri VIIL. No: 35 sayili “Sermaye
Piyasas1 Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarina 1liskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikiimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayih kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

T.C. Bagbakanlik Toplu Konut Idaresi Bagkanhg miilkivetindeki Kocaeli ili, Derince ilgesi.

Cenedag Mahallesi simirlarindaki 4968 ada 1 nolu parsel, T.C. Bagbakanlik Toplu Konut Idaresi
Bagkanhg ile Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi arasinda imzalanan 03.04.2014 tarihli
satis protokolii kapsaminda Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakh@ A.S. portfSyiine alimmistir,
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BOLUM 3 GAYRIMENKUL iLE iLGIiLi BILGILER

3.1. Gayrimenkuliin Cevre ve Konumu
Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine, tapuda Kocaeli ili, Derince ilgesi,

(enedag Mahallesi'nde kayith 4968 ada 1 nolu parseli kapsamaktadir.

Rapora konu taginmaz; Anadolu Otoyolu'nun giineyinde kalan bolgede ile Istiklal Cadde
(Istanbul Karayolu Caddesi)’nin kuzeyinde kalan bélge arasinda yer almaktadir.

Derince Belediyesi’nde Cinarli Mahallesi sinirlarinda kalan rapora konu parsel izerinde izmit
Ismetpasa Stadyumu ve Hizmet Binasi, Kocaeli Genglik Hizmetleri ve Spor I1 Mudiirliigii ile yiizme
havuzu yer almaktadirlar.

Rapor konusu parsele Anadolu Otoyolu ile Derince Cikigi kullamlarak ulasilabilmektedir.
Derince Cikisi lizerinden E-5 Servis yoluna baglamlarak yaklagik 2 km ilerlendiginde konu parselin
konumlu oldugu Nihat Erim Caddesi'ne ulasilir. Istiklal Cadde (Istanbul Karayolu Caddesi)
iizerinden ise Istanbul-Izmit istikametinde gidilirken kuzeyde yer alan Nihat Erim Caddesi’ne
dantilerek konu tasinmaza ulasilmaktadir.

Taginmazin yakin gevresinde Derince Pakmaya Abidin Pak Ilkégretim Okulu. 7. Boru
Ilkokulu, Kipa AVM, Ekopark, Derince Limam, Derince Tren Istasyonu ve 3-5 kathi konut
vogunluklu yapilar bulunmaktadir.

Degerleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bélge, Anadolu Otoyoluna kusugusu 150 m,

Derince Tren Istasyonuna yaklasik 2 km ve Derince Limanina yaklasik 2.2 km uzakhktadir.
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3.2. Gayrimenkuliin Tapu Kayitlar: ve Miilkiyet Bilgileri
Parselin tapu kay1t bilgileri TAKBIS sisteminden temin edilen tapu kayit belgeleri ve Derince

Tapu Sicil Midiirliigiinde yapilan incelemelere gore diizenlenmis olup asagidaki tablo olarak

sunulmustur. Tapu kayit belgeleri rapor ekinde sunulmustur.

SAHIBI - HISSESI T.C. Bagbakanlik Toplu Konut idaresi Bagkanhigi (TOKI) (1/1)
iLi i Kocaeli
ILCESI : Derince
MAHALLESI : Cenedag
MEVKIi 3 -

ADA NO : 4968
PARSEL NO : |

NITELIGI : Arsa
YUZOLCUMU : 72.620.00 m?
CILT NO : 39

SAYFA NO : 3842
TARIH : 10.07.2013
YEVMIYE NO : 5115

T.C. Bagbakanlk Toplu Konut Idaresi Baskanh@ miilkiyetindeki Kocaeli ili, Derince Ilgesi,
(enedag Mahallesi sinirlarindaki 4968 ada 1 nolu parsel, T.C. Basbakanlik Toplu Konut Idaresi
Bagkanhg ile Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg arasinda imzalanan 03.04.2014 tarihli
satig protokolii kapsaminda Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. portféyiine alinmigtir.

3.2.1. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgisi

Parselin takyidat bilgileri TAKBIS sisteminden temin edilen tapu kayit belgeleri ve Derince
Tapu Sicil Miidiirlagii'nde vapilan incelemelere gére diizenlenmis olup tasgimnmaz {izerinde serh.
ipotek. not gibi kisitlayici herhangi bir unsurun bulunmadig tespit edilmistir.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri
¢ergevesinde gayrimenkul yatirim ortakh@ portfoytinde “Arsa™ basgligi altinda bulunmalarinda

herhangi bir sakinca olmadig1 gériis ve kanaatindeyiz.
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3.3.  Parselin imar Bilgisi
Derince Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii'nde yapilan incelemelerde rapor konusu

4968 ada 1 nolu parsel, 13.08.2010 tasdik tarihli 1/1000 6lgekli Derince Uygulama imar Plani
dahilinde kalmaktadir. Parsel ile ilgili imar fonksiyonu ve yapilagma sartlarina iligkin bilgiler asagida

sunulmustur,
ADA NO | PARSEL NO Yﬁz‘?ﬁm’m IMAR FONKSIYONU YAPILASMA SARTLARI
4968 1 72.620,00 Ticaret Alam Emsal:1.20, Bina Yiiksekligi:3 Kat
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DERINCE ILCESI 171000 OLCEKLI UYGULAMA IMAR PLANI
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3.4. Parselin Son U¢ Yillik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler

3.4.1 Tapu Miidiirliigii incelemesi

Yapilan incelemelerde taginmazin miilkiyeti 10.07.2013 tarih ve 5115 yevmiye no ile Beden
Terbiyesi Genel Miudiirltigii miilkiyetinden bedelsiz devir iglemi ile T.C Bagbakanhk Toplu Konut
Idaresi Bagkanlig1 adina tescil edildigi 6grenilmistir.

3.4.2 Belediye incelemesi

Son ii¢ yilhk dénemde konu tasinmazin imar durumu ile ilgili bir degisim gerceklesmemis
olup taginmaz 13.08.2010 tasdik tarihli 1/1000 &lgekli Derince Uygulama imar Plami dahilinde
“Ticaret Alani™ fonksivonunda kalmaktadir.

s e aw

3.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazin son 3 yili kapsayan siire¢te kadastral durumunda herhangi

bir degisiklik olmadig tespit edilmistir.

3.5.  llgili Mevzuat Geregi Almmus izin ve Belgeler
Rapor konusu parsel arsa niteliginde olup tizerinde Stadyum, Genglik Hizmetleri Spor I

Miidiirligii Binasi, Hizmet Binasi, yiizme havuzu ve agik otopark meveut olup degerlemede yapilar

dikkate alinmamustir.
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3.6.  Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler
Rapor konusu parsel arsa niteliginde olup tizerinde stadyum, Genglik Hizmetleri Spor Il

Miid{irliigii Binasi, Hizmet Binasi, yiizme havuzu ve agik otopark meveuttur.

3.7.  En Etkin ve Verimli Kullanim
Rapor konusu parselin konumu, fiziksel 6zellikleri. biiyiikliigii, meveut imar durumu ve yasal

izinleri dikkate alindifinda en verimli kullanim segeneginin biinyesinde magaza/diikkan ve ofislerin

bulunacag bir ticaret kompleksinin olacag goriisiindeyiz.

3.8. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Rapor konusu tasinmaz “arsa” olarak degerlendirilip tizerindeki yapilar dikkate alinmamistir.

3.9. Hasilat Paylasim, Kat Karsihg Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlan
Rapor konusu parseller igin Emlak Konut GYO A.S. den alinan bilgiye gore “Kocaeli Derince

Arsa Satisi Karsilifi Gelir Paylagim Isi” kapsaminda ihale edilmis ve ihale sonucunda Kumusoglu
Ins. Tur. San. Ve Tic. LTD. $ti ve Tokal Ing. Yapt Malz. Sanayi Tic. Ltd. Sti. is ortakhig: ile Emlak
Konut GYO A.§. arasinda arsa satigi karsihf toplam geliri: 385.000.000,-TL. arsa satis1 karsihig:
sirket pay1 orani: %21.61 ve asgari arsa satisi kargilhig sirket pay: toplam gelini: 83.198.500,00 TL

bedel ve oranlarda 21.08.2014 tarihinde stzlesme imzalanmistir

3.10. Gayrimenkul Yatinm Ortakhiklarina Alinmasi Hakkinda Giriis
Rapor konusu parselin Sermaye Piyasasi Mevzuau cer¢evesinde gayvrimenkul yatinm

ortakliklart portfoylinde “Arsa” baghgi alinda bulunmasinda bir engel olmadig: goriis ve

kanaatindeyiz.

3.11. Gayrimenkul ile Ilgili Fiziksel Bilgiler
o Konu tasinmaz tapuda, Kocaeli Ili. Derince llgesi, Cenedag Mahallesi’nde konumlu 4968 ada

1 nolu parsel olarak kayithdir.

o Taginmazin yiizélgtimii 72.620 m?*'dir.

e Tasinmaz, Nihat Erim Caddesi ile Cahide Sokak’a cephelidir.

¢ Rapora konu parsel iizerinde stadyum, Genglik Hizmetleri Spor Il Miidiirliizii Binasi, Hizmet
Binasi, ylizme havuzu, yol ve agik otopark mevecuttur.

¢ Rapora konu parsel diiz sayilabilecek bir topografik yapiya sahiptir.

e Parsel diizgiin sayilabilecek kendine 6zgii geometrik sekle sahiptir.

e Parselin simirlan yol ile kismen belirgin durumdadir.

e DBolgede altyap: tamamlanmstir.

Degerleme A.S,
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3.12. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler

Olumiu Ozellikler

e Kentsel olarak gelismis bir bélgede olmasi,

¢ Merkezi alanda konumlu olmasi.

¢ Limana vakin mesafeli olmasi.

e Tasinmazin cadde cepheli olmasi,

o Parselin goriilebilirligi ve reklam kabiliyetinin yiiksek olmasi.
e Alternatifli ve kolay ulasimin olmasi,

e Parselin alt yapisi tamamlanmus bélgede konumlaniyor olmast.

Olumsuz Ozellikler

e [. derece deprem bélgesinde konumlu olmasi.

e Kiiresel capta ve bolgesel olarak ekonomik gelismelerde yasanan dalgalanmalar.

BOLUM 4 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

4.1.  Deger Tammmlan

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

Deger kavrami, satin alinmak {izere sunulan bir mal veya hizmetin alicilari ve saticilar
tarafindan sonuglandinlmasi muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deger, mal veya hizmet igin
alicilar veya saticilarin lizerinde uzlasmaya varacaklari varsayimsal veya hayali fiyati temsil
etmektedir. Bu nedenle, de@er bir gerg¢eklik degil, belirli bir zaman zarfinda satin alinmak {izere
sunulan bir mal veya hizmet i¢in édenmesi olasi bir fiyatin takdiridir.

Fiyat, bir malin. hizmetin veya emtianin degis tokuguna iligkin bir kavramdir. Fiyat. bir mal
igin istenen, teklif edilen veya Gdenen meblagdir. Degis tokus islemi gergeklestirildikten sonra ise,
ister agiklansin ister agiklanmasin fiyat artik tarihsel bir gercek niteligine kavusacaktir. Odenen fiyat,
arz ile talebin kesistigi noktayi temsil eder.'

4.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

Bir gayrimenkuliin belirli bir tarihte alici ve satici arasinda el degistirmesi durumunda:

° Alicimin tam olarak bilgilendirildigi ve satic1 ile beraber hareket ettigi ve istekli oldugu
varsayilan bir ortamda,

e Herhangi bir kisitlayic: etki ve baski olmaksizin.

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

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

' UDES ~Uluslararass Degerleme Standartlan ~Dreger ve Fivat
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e Gayrimenkuliin satigi igin yeterli pazarlama yapilacagi ve makul bir siire taninacag.

e (deme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilacagi varsayilarak yapilan ve bu bilgiler
dogrultusunda. miilkiin satilabilecedi en yiiksek pesin satig bedeli ile ilgili olugturulan kanaat
degere “Piyasa Degeri” denir.

4.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Alicr ve satici arasinda goriismeler ve pazarliklar sonucunda, gayrimenkuller igin belirlenen,
takribi 3-6 ay arahi@ igindeki en olasi nakit satis degeridir. Diizenli likiditasyonda, pazarhklar
sonucunda varliklarin her biri igin en ivi degerin ahnmasina ¢alisilmaktadir. Eger belirtilen zaman
arah@ iginde, taraflar arasindaki gériismeler sonucunda fiyat konusunda anlasmaya varilamazsa,
varliklarin agik arttirmayla satilmasi Gnerilir.

4.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka agik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu saus kosullar g6z
oniinde bulundurularak, gayrimenkul i¢in belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu likiditede,
varhklarin olabildigince cabuk satilmasi amaglanir. Bu nedenle gerekli indirimler yapilan
gayrimenkullerin satisi i¢in kabul edilen zaman aralifi genellikle 3 aydan azdur.

4.1.4. Faal isletme Degeri

Isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan
biitiinii olugturan pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin
degerlemesinin yapilmasim igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri icin esas teskil etmez.
Kullamlan tesisler, isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye katuklar deder esas alinarak
faaliyetini siirdiiren isletme degerinin bir pargasim olustururlar. Bu kavram, siiregelen bir igletmenin
degerlemesini de igerir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan biitiinii olusturan
par¢alarina pay ve istihkak ayirarak bir faalivetini stirdiiren isletmenin degerlemesinin yapilmasin
icerir, ancak parcalardan higbiri Pazar Degeri icin esas teskil etmez.”

4.2. Degerlemede Kullamlan Ydntemler

Uluslararasi kabul gérmiis kavramlar igerisinde dort farkli degerleme yontemi
bulunmaktadir. Bu yontemler “Emsal Karsilagtirma Yaklasimi™, “Gelirlerin indirgenmesi
Yaklagimi™, “Maliyet Yaklagimi™ ve “Gelistirme Yaklagimmi“dir.

4.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklasim

Bu yaklasimda: degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin
fiyatlar kullamlmaktadir. Karsilasirma yapilan gayrimenkuller satig/kiralama fivati ve bunun tarihi,
konumu, bityiikliigii, kullanim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak kargilastirihr. Bu
¢alismada amag, piyasada gerceklestirilen benzer miilklerin fiyatlan ile karsilasirmaya dayal bir
islemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve verilen teklifler de dikkate
alinir.

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

igin, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullamhr. Indirgeme, tek bir yilin gelirine tek bir oran
uygulanarak veya bir getiri veya vatirim getirisi odl¢iimleri verilerini yansitan belirli bir iskonto
oraninin, belirli bir zaman dilimi i¢erisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapihr.
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Gelirlerin  indirgenmesi yaklaginina gore bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin
Kapitalizasyonu diyebilecegimiz bu iki yéntem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin 6ngériilmesi ve
kabullerle gelecek yillarda elde edecegi gelirlerin giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur.?

Direkt Kapitalizasyon
Gayrimenkuliin tek bir y1l igin iiretecegi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul piyasas:

kosullarina gére olusan bir kapitalizasyon oranina béliinerek, degerinin hesaplanmasidir.

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

4.2.3. Maliyet Yaklasim

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak tizere iki farkh fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda, bir miilk yeniden inga edilmesi durumunda veya
yerine konacak ingaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden insa maliyeti girisimeilik kan da dahil
olmak iizere tahmin edilerek hesaplamir. Yontemde, gayrimenkuliin kalan bir ekonomik &mre sahip
oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve
ekonomik agidan demode olmasindan dolay: zamanla azalacag diisiincesi ile yeniden insa maliveti
degerinden yipranma pay: diigiilir. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin,
highir zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayaca@: kabul edilir. Bulunan bu degere
gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi sureti ile deger takdiri yapihr.

Calismalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirlik Bakanligi Yapr Birim
Maliyetleri. binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, pivasada aym zelliklerde
inga edilen binalarin insaat maliyetleri. miiteahhit firmalarla yapilan gériismeler ve gecmis
tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z &niinde bulundurularak degerlendirilir.
Binalardaki yipranma payi, Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gére bina asinma paylarini gosteren
cetvel ile binanin gozle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmistir.

4.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Calismalar
Bu yaklagimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi modeli

uygulanabilir. Bu ¢aligmada planlanan bir proje ve/veya arsa iizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak olanakli. ekonomik
olarak azami diizeyde verimli olmalidir. Bu ¢alismalarda projenin girisimci yoniinden incelenmesi
yapilir. Caligma kapsaminda proje konusu iirtiniin yer aldifn sektériin meveut durumu ve gelecege
yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi s6z konusudur, Projenin yapilmasi durumunda
yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama politikalar ve genel fizibilite prensipleri

P UDES ~Uluslararasi Degerleme Standartlar:

Degerleme AS

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il

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




dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir. Gelistirilmesi
durumunda sektoriin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlari ve mevcut ekonomik
kosullar ve beklentiler ¢evresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu ¢alismalar neticesinde
projenin performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi yontemi ile net bugiinkii deger
hesabi yapilir. Ozelikle tilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarinm ok farklilik géstermesi ve
bu nedenle emsal karsilastirmanin her zaman miimkiin olmamasi s6z konusudur. Gelistirme
modellemesi ile sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu degerden giincel
miilk degerine ulasiimasi miimkiindiir.

4.3. Degerleme Cahsmalarinda Kullanilan Bazi Tamimlar

4.3.1. indirgeme Oram (iskonto Oram)
Gelecekte 6denecek veya alinacak parasal bir meblagi su anki degere déniigtirmek amaciyla

kullamilan bir getiri oramdir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini, yani benzer risklere
sahip olan diger kullamim alanlarina yatinldiginda sermayenin kazanabilece@i getiri orammi
yansitmalidir. Ayrica getiri orani olarak da adlandirilir.

o indirgeme Oram Hesaplamasinda Kullamlan Y&ntem
Diinyanin i¢inde bulundugu ckonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler

degerlemede indirgeme orani belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur.

Degerleme tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanilan; risksiz getiri
ve risk primi oranminin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarimin belirlenmesinde diinyada oldugu
gibi iilkemizde de sikintilar meveuttur,

Ozellikle Tiirkiye’de uzun vadeli mevduatlarin olmamasi, finans cevrelerince piyasadaki en
uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarinin “risksiz getiri oram™ olarak kullanilmas:
sonucunu getirmigtir. Bugtn finans c¢evreleri, ekonomideki belirsizlik ve rakamlarin keskin
degiskenligi nedeni ile bahsi gegen eurobondlarin belli bir giin i¢in deferinin deZerlemede
kullanilmasinin dogru bir yaklagim olmadigim diisiinmektedir.

Risksiz Getiri Oram

Bu oran iginde “iilke riskini” de barindirmaktadir. Ekonomik cevrelerde degerlemede
dzellikle bu donemde kullamlmas: gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kamisi yaygindir:

e Giinlik ve/veya anhk Eurobond verilerinin kullanilmasinin yerine 6zellikle uzun dénem
arahkh degerlerin ortalamalarimin ve zaman serilerinin kullanilmasinin tercih edilmesi,

e Projenin risklerine paralel ve uygun siireglerde Eurobond zaman serisi verilerinin
kullanilmasi,

Risk Primi

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

o Calismalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektdrde gergeklesen alim-satimlar, daha énce
yaptigimiz onlarca proje degerlemesini galismasindan vararlanilarak takdir edilmistir. Ancak
ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve degerleme uzmam gézii ile kritik edilerek
degerleme konusu gayrimenkule 6zgii risk primi éngérilmiistiir.

Net bugiinkii deger ¢alismalarinda Indirgeme Orami (Iskonto Oram) hesaplanmalidir. Bu oran
risksiz getiri ve risk primi oraninin toplanmasindan olugarak hesaplanmahdir.
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4.3.2. Varsaymmlar
Uluslararasi Degerleme Standartlarina(UDS) gore varsayimlar: dogru oldugu kabul edilen

tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya yéntemini etkileyen ancak dogrulanamayan veya
dogrulanmasmna gerek olmayan bulgular, sartlari veya iginde bulunulan durumlan icerir. Bir
degerlemenin temelini olusturan tiim varsayimlar makul olmahidir.

4.3.3. Net Bugiinkii Deger (NPV= Net Present Value)
Indirgenmis gelirler veya gelir akislari ile maliyetler veya gider akislar1 arasindaki farkin bir

NPV analizindeki 6l¢timiidiir. Bir yatirimin yatinim donemi boyunca sagladigi getirinin piyasa faizi
veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi). bugiine indirgenmesi sonucu ulasilan degerdir. Pazar-Piyasa
Degerine erismek i¢in yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen Net Bugiinkii Deger, gelir
yaklagim yoluyla Piyasa Degerini gosterir.

4.3.4. I¢ Verim Oram (IRR)

Bir projenin net nakit akiglannin mevecut degerini, sermaye yatinminin mevcut degeriyle
esitleyen indirgeme orani. I¢ Verim (Karlihk) Orani, potansiyel yatmmeilar i¢in temel gosterge
nitelifinde olan hem yatinlan sermayenin getirisini hem de orijinal yatirnmin getirisini yansitir.
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oramim bulmak i¢in indirgenmis nakit akisi analizinde
kullamlan i¢ karlilik orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oranidir.

4.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate , Yield)

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

4.3.6. Serefiye

Tek tek tammlanmasi ve ayrn ayn kabul edilme olanagi olmavan varhklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3, Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin meveut isletmecisine dzellikle bagh
vergi, amortisman politikasi, bor¢ alma maliyetleri ve ise yatirilan sermaye gibi diger finansal
faktorler ile birlikte tiikenecek olan pazar beklentilerinin tistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miisteri stirekliligi,
konum, iiriinler ve benzeri faktdrler sonucu ortaya ¢ikan varliktir. Ozel kullamm amagli ticari
miilklere ait olup, satigla birlikte miilkiin yeni sahibine gececektir.

4.3.7. Artik Deger veya Donem Sonu Degeri

Karsilastinlabilir nitelikteki miilklerin satis fiyatlarina iliskin verilere dayanilarak bir miilk
Ongoriilen bir gelir getirme donemi sonundaki kalinti degeridir. Bir stirenin ardindan bir varhigin kalan
degeri olarak diistinebilecek bu deger tahmini elden ¢ikartma maliyetleri diigiildiikten sonra ekonomik
kullanim &mriiniin sonunda bir varhiktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutari gésterir. Genellikle
son yiln gelirinin bulunan getiri yiizdesine baliinmesi ile elde edilir.

4.3.8. Rapor Tarihi
Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDES) madde 3.22°ye gére 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 dnceki yila gore 1 milyon 45 bin 149 kisi

artti. Erkek niifusun orani %50,2 (39 milyon 511 bin 191 kisi). kadin niifusun orami ise %49,8 (39
milyon 229 bin 862 kisi) olarak gerceklesti.

Yillik niifus artis hizi 2014 yilinda %013,3 iken, 2015 yilinda %o13.4 oldu.

il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin oram 2014 yilinda %91.8 iken, bu oran 2015
yilinda %92.1’¢ yiikseldi. Belde ve kdylerde yasayanlarin orani ise %7.9 olarak gergeklesti.

Tirkiye niifusunun %18.6’smin 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, %S5,3 (4
milyon 168 bin 415 kisi) ile [zmir, %3.6 (2 milyon 842 bin 547 kisi) 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 gore artis géstererek
31 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30,4 iken, kadinlarda 31,6 olarak gergeklesti. Ortanca yasin en
yiiksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39.3). Balikesir (38,8) ve Kastamonu (38.3) iken, en diisiik
oldugu iller ise sirastyla Sanhurfa (19,3), S$inak (19.5) ve Agn (20.3) dur.

Niifus piramidi, 2015

Yag grubu

80+
85-89
80-84
75-79
70-74
65-69
60-64

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.

4 Demografik veriler TUIK 'nun yayinlamig oldugu Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi Sonuglar, 2014 raporundan alm iz 2o § o "g- K
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Cocuk yag grubundaki (0-14) niifusun oram ise %24’e (18 milyon 886 bin 220 kisi)
gerilerken, 65 ve daha yukan yastaki niifusun orani da %8,2’ye (6 milyon 495 bin 239 kisi)
yiikseldi.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayisi”. Tiirkiye
genelinde 2014 yilina gére 1 kisi artarak 102 kisi oldu. Istanbul, kilomeirekareye diisen 2 821 kisi
ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla: 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.

Yiizéletimii bakimindan ilk sirada yer alan Konya’min niifus yogunlugu 55, en kiigiik
ylzolglimiine sahip  Yalova'mn  niifus  yogunlugu ise 275 olarak  gergeklesti.

5.2, Tiirkiye’nin 2016 Yih Ekonomik Gioriiniimii
Tiirkiye, diinyanmin 18. ve Avrupa’nin 7. bilyiik ekonomisine sahip olarak orta vadede (2016-
2018) %4.5-5 oranminda biiylime hizim1 yakalamayi hedeflemektedir’. Nitekim 2015%in {ciincii

ceyreginde Tiirkiye ekonomisi yiizde 4 biiyiime bandini yakalamustir.

2015 yilinda iktisadi faaliyette beklentilerin {izerinde bir biiyiime gergeklesmistir. Jeopolitik
riskler ve kiiresel ekonomideki yavaglama nedeniyle dis talepte daralma yasanmis ancak i¢ talebin
olumlu katkisi biiylimeyi desteklemigtir. Bununla birlikte 2015 y1li son ¢eyreginde. bir yillik dénemin
ardindan net ihracat biiylimeye yeniden pozitif katk: saglamaya baslamistir. 2016 yihi ilk ¢ceyreginde,
sanayi {iretiminde 2015 yili son geyrefiinde gerceklesen yiikselis egilimi devam etmistir®.

Son willarda %3-4 arahginda seyreden ekonomik biiytime Tiirkiye igin yeterli
goriilmemektedir. Bu nedenle ekonomik biiyiimenin hizlandirmasi amag¢lanmaktadir, Daha 6nceki
donemlerde uygulanan temkinli mali politikalar yerine kademeli olarak daha esnek mali politikalara
gecilecegi, daha hizhi biiyime i¢in 6nceki hiikiimetlere gére daha farkli bir ekonomi politikas:
izleyecegi 65. hiikiimetin beyanlarindan éngoriilmektedir’. Bunlara paralel olarak para politikas: da
ekonomik bilyiimeyi destekleyecek sekilde yenilenecektir.

65. hiikiimetin 6nemli giindem &nceliklerinin baginda, Baskanlik Sistemi veya partili
Cumhurbagkanlii sistemini igeren anayasa degigiklifinin meclise getirilmesi bulunmaktadir.
Herhangi bir referandum halinde o tarihe kadar siyaset ekonominin éniine gegecek ve ekonomide
veni bir bekle-gor donemi ile yavaslama ortaya ¢ikacaktir, Bu durumda yeni siyasi belirsizliklerin

kredi notunu diisiirmesi muhtemeldir.

* http://www mfa.gov.tr/turk-ekonomisindeki-son-gelismeler.tr.mfa Erisim tarihi: 24.06.2016
° TC. Merkez Bankasi Finansal Istatistik Raporu, *Makro Ekonomik Goriinitm Mayis 2016”, sayl 122

" IMSAD Aylik Sektor Raporu Mayis 2016, “Tiirkiye Ekonomisi~
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Anayasa degisikligi referandumu, olasi bir erken se¢im. dokunulmazhklarin kaldirilmasi
sonrasi olugacak siyasi gerginlikler ile olasi bir ara se¢im gibi gelismelerin yarataca@: yeni siyasi

belirsizlikler Tiirkiye nin kredi notunun diisiiriilmesine yol acabilecegi 6ngériilmektedir®.

80,0
750
70,0
85,0 ¢
600 -
550

Grafik 2.2.1: Tiiketici gliven endeksi Tablo 2.2.1: Tiirkiye'nin kredi notlar

T.C. Merkez Bankasi onceki aylarda uyguladigi faiz indirimini 2016 yih II. geyreginde de
siirdiirmigtiir, Béylece Merkez Bankasi temkinli para politikasina devam ederken izl faiz indirimi
endigelerini de gimdilik ortadan kaldirmigtir. T.C. Merkez Bankasi para politikasinda uyguladig
¢oklu faiz politikas: iginde gecelik faiz oranlarimi yiizde 10°dan yiizde 9,50’ye indirmis, bir hafta
vadeli repo ihale faiz oran ise ytizde 7.5 diizeyinde sabit tutulmustur. T.C. Merkez Bankasi nin ¢oklu
faiz uygulamalan ile olusan bankalari fonlama ortalama maliyeti de boylece yiizde 8.40 oranindan
yiizde 8,20 oranina inebilecektir. Bu maliyet diisiisii kredi maliyetlerinde de sinirh bir indirim katkis

saglayacaktir”.

Enflasyonda 2015 yihmin son ¢eyregindeki artig sonrasinda. son dénemde gida fiyatlarindan
kaynakli diistis goriilmiistiir. Ayrica 2016 yili ilk c¢eyreginde déviz kurlarinin yillik enflasyon
tizerindeki birikimli etkileri azalmaya devam etmektedir (Grafik 2.2.2.). Bu dogrultuda ¢ekirdek
gistergelerin yillik enflasyonu son dénemde bir miktar diismiis, ana egilimlerinde goriilen iyilesme

devam etmistir.'

¥ IMSAD Aylik Sektir Raporu Mayis 2016, “Tiirkive Ekonomisi™
?IMSAD Aylik Sektir Raporu Mayis 2016, “Diinya Ekonomisi”
" TC. Merkez Bankas: Finansal Istatistik Raporu, Makro Ekonomik Goriiniim Mayis 2016, sayl 22 ve TC Maliye

Bakanhg Yillik Ekonomik Rapor 2013, Ocak 2016 Raporlarindan derlenmistir, N4 ﬁ TA K g
S /Gaynmenhui
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Graf'k2 2.2: Enﬂasyun beklenﬂs: (‘Scm Veri: 04. 16)”
T.C. Merkez Bankasi 2016-II. Enflasyon Raporu’nda. enflasyonun yiizde 5’lik hedefe

kademeli olarak yakinsayacagi; 2016 yilinda yitizde 7,5%e; 2017 yilinda ise ylizde 6°ya geriledikten

sonra 2018 yilinda yiizde 5 diizeyinde olacafi ngérmektedir. Bu ¢ergevede enflasyonun, yiizde 70
olasthkla, 2016 yil sonunda %6,3-8,7 araliginda, 2017 vili sonunda ise %#4,2-7.8 arahginda
gerceklesecegini ongodriilmektedir'® (Grafik 2.2.3).
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Grafik 2.2.3; Enflasyon ve ¢ikt agigi tahminleri'?
Enflasyon beklentileri. fiyatlama davramslan ve enflasyonu etkileyen diger unsurlardaki

gelismeler dikkate alinarak para politikasindaki siki durusun siirdiiriilecegi beklenilmektedir. Tiirk
Lirasinda deger kaybr Tiirk Lirast FED faiz artisi beklentisi ve iceride yasanan siyasi gelismeler
nedeniyle Mayis ayinda deger kaybetmistir. Yeni hiikiimet ve T.C. Merkez Bankasi'nin temkinli
politikalan Tiirk Lirasinda deger kaybin bir miktar azaltmistir. Sepet kur 3,10 TL t{izerinde kalmaya
devam edecektir. Tiirk Liras: faizlerde oynaklik. yeniden sikilasan kiiresel mali kosullar, iceride sivasi
gelismeler ve belirsizlikler ile T.C. Merkez Bankasi'nin temkinli para politikas: karsisinda Mayis ayi
genelinde TL faizlerde oynaklik yasanmisg olup yaz aylarinda da bu oynakhigm siirmesi

beklenmektedir'®,

"' TC. Merkez Bankas: Finansal Istatistik Raporu, Mayis, 2016 Say1:22 raporundan alimnustir,
2 TC Merkez Bankas: Finansal Istikrar Raporu Mayis 2016, Sayi:22

¥ TC Merkez Bankas Finansal Istikrar Raporu Mayis 2016, Savi:22den alinmistir,
Y IMSAD, Avlik Sektdr Raporu Mayis 2016, “Diinya Ekonomisi” : ATAK
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5.3. Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi’na Genel Bakis

Tiirkiye ekonomisi ve gayrimenkul piyasalari, son iki yilda dért kez yapilan se¢imlerin
yarattig1 politik gerginlik ve belirsizliklerin yaninda kiiresel piyasalardaki olumsuz gelismelerden de
etkilenmigtir. Politik belirsizlik. 1 Kasim 2015°de yapilan ve sonucunda tek parti iktidan kesinlesen
genel se¢imin sonucunda en az doért vil i¢in ortadan kalkms géziikmektedir.

Ancak, Tirkiye gibi gelismekte olan tiim piyasalari olumsuz etkileyen Amerikan Merkez
Bankas1 (FED)'nin 2016 yili basinda faiz arttirma karan ckonomi ve finans piyasalan iizerindeki
baskiyi halen devam ettirmektedir. Bu kararin sermaye hareketlerine direk etkisi oldugu gibi, diger
sektorleri ve Tiirkiye'de gayrimenkul sektériinii de etkileyecegi éngoriilebilmektedir.

Tiirkiye gayrimenkul piyasalarinda 2015 yilinin ilk alti ayinda gériilen durgunluk, dérdiincii
¢eyrek itibari ile temkinli bir hareketlenme siirdiirmiis ve 2016 yilina girilmigtir. Bu hareketlilik konut
sektoriinde daha belirgin olarak izlenmektedir. Gayrimenkul arz tarafinda 2014 ve 2015%in ilk
iigeeyregini yiiksek bir stok tiretimiyle geciren konut sektorii, bu donemde yavaslayan talebi
hareketlendirebilmek i¢in avantajh satis sartlart sunan kampanyalarini devreye sokmuslardir. Etkili
olan bu uygulama 2016 yilinda da devam etmistir. {Bkz Tablo 2.3.1)

416.535 182.718 233.817

409.812 186.768 223.044

Tablo 2.3.1: Konut 5a1$lann1n dagilimi

Bélgemizde artan jeopolitik risklere Rusya ile yasanan krizin de eklenmesi, faiz oranlarmin
gorece yiiksek olmasi, petrol fiyatlarindaki diigiise paralel olarak ihracat rakamlarinin diismesi ile
birlikte yasanan gelismelerin gayrimenkul piyasasina etkilerini 2016 yilinin yaz aylarimi da igeren
ikinci yanisinda gérmeye baslayacagimizi ongdrmekteyiz, 2016 yili i¢in gayrimenkul arzinda kismi
bir azalma olacaginm, 6zel bilgeler harig¢ (turizm bolgeleri) fiyatlarda anlamli bir diistis olmayacagim
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 6nceki yilin aym ayimna gére yiizde 15,33
oraninda artan KFE, aym dénemde reel olarak yiizde 7,32 oraninda artmistir.
Gayrimenkul
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Metrekare basina konut degeri olarak hesaplanan birim fiyatlar 2015 yili Mart ayinda 1569.63
TL/m2 iken 2016 yili Mart ayinda 1774,34 TL/m2 olarak gergeklegmistir,*"?

—
1 ndeks (M fm*) %% KFE
20 ¢ (2010 100)

—a— Birm Fiyat (509 Flnen)

150

B R

Grafik 2.3.1: KFE ve birim fiyat * Grafik 2.3.2: KFE willik yn.rdc degisim®

----------------------

T g*y;gag*s;;zsg;

5.4. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi
5.4.1. Kocaeli ili'®

Kocaeli Ili, dogu ve giineydogusunda Sakarya, giineyinde Bursa, batisinda Istanbul ve Yalova
illeri, Izmit Kérfezi, Marmara Denizi, kuzeyinde ise Karadeniz ile ¢evrilidir. Ilin yiizol¢timii 3.418
km?*dir.

Sakarya Irmagi'mn bati kiyisindan baslayarak Pamukova ve Iznik Gélii’'niin kuzeyinden
Bozburun'a kadar uzanan Samanli Daglar, [zmit. Sapanca ve Adapazan ¢okiintii alanina hakim bir
konumdadir. Baslica ovalan Kocaeli Kenti ile Sapanca Gélii arasinda uzanan diizlikkler ile
Dilovasi’dir.

Kocaeli [li’nin Ankara’ya olan uzakligi 342 km., Istanbul ili’ne olan uzakhg ise 111 km. dir.
Kocaeli, 1,5 milyonu agkin niifusu, 12 ilgesi. 171 biiyiiksehir, 12’si ilge belediyesi olmak iizere toplam
13 belediyesi, 243 koyii ve km?*ye diisen 445 kisilik niifus yogunlugu ile iilkemizin énemli illerinden
biridir.

[lde iklim yapisi, Kérfez Kiyilan ile Karadeniz Kiyisi'nda ihman, daglik kesimlerde daha sert
bir iklim hiikiim stirmektedir. Bu dzelligiyle Akdeniz Iklimi ile Karadeniz [klimi arasinda bir gegis
olusturdugu sdylenebilir. [| merkezinde yazlar sicak ve az yagish. kislar yagish, zaman zaman karli
ve sofuk gecer.

Kocaeli'nin bitki ortiisii. kiyisiyla daglik alanlar arasinda Snemli farkliliklar géstermektedir.
Kuzeyden giineye dogru gidildik¢e Karadeniz’e 6zgii bitki topluluklarimn yerini Akdeniz bitki ortiisii

almaya baglar.

15 & TC Merkez Bankasi, {statistik Genel Mudarlogn Reel Sektor Verileri Madarlugi, “Konut Fivat Endeksi Mart2
'“ 11 hakkinda bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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Samanh daglan ile Karadeniz Kiyis1 arasindaki alanlar sik ve nemcil ormanlarla kaphdir.
Samanhi Daglari’nin yitksek kesimleri ine yapraklilarla ortiiliidiir. izmit Kérfezinin kuzey ve

dogusunda Akdeniz iklimine $zgii makilere rastlanir.

Kocaeli, cografi konumu, Istanbul Metropolii'ne yakinlig1, kara, deniz ve demiryolu ulagim
imkénlarina sahip olmasi gibi nedenlerle yogun bir sanayilesmeye ve buna paralel olarak hizli bir
niifus artigma sahne olmaktadir. Niifus artis1, bliyiik 6lglide digsaridan gé¢ alma sonucunda ortaya
¢ikmaktadir. Halen Kocaeli niifusunun % 75' ini yurdun her yoresinden ve &zellikle Dogu ve
Giineydogu illerimizden gelen vatandaglardan olusmaktadir.

Niifus
| T A ey i == Sep G 1

Yil Toplam | Degisim Siwa Oran | Kir - Sehir ErkeE.Kedl_n
‘195512? 335 518 — a0 w107 198957 eSO IEEl  ss31| 17915 %53 | %47 157603
| 19708 385408 %i5A |39 %108 197223 RETIEREE)  estes | 204040 %529 | %471 181368
| 1975l¢) 477736 | %24 A || %118 2221479 [T DR pancR7 | 254843 %AI3 | %487 223093
|15&015! 596899  %25A |20 %133 278873 ‘%47 WEEE] 318026 311837 %522 | %478 285082
1985081 742245 %24 A | 24| %147 330328 %45  DEGEE]  411917 | 383691 %517 | %483 356564
1990 936163 | %26 A 18 %166 353604 (%38 DNMNNMINSEEEN . so2sso 485436 %52 %48 449727
20001 1206085 %29 15 %178 483180 %40  DONNEEE) 722905 625309 %519 %482 580776
200710 1437926 %19 A 12 %204 543684 %3s EGE] Bo4242 728590 %507 %493 709336
| 2008'% 1490 358 %4 A 12 %208 97625 M %830 1392733 756092 %507 | %493 734 266
| 200901 1522408 %2A 11 %21 9966 KRGS 1422752 771802 %507 %493 750,906
(2010121 1560138 %2a 11 %212 100366 SENNEREN 1459772 788267 %S05 | %495 771674
20113 1601720 %IA 1 %214 101762 RENEEEE 1499958 812302 %507 %493 789418
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Ekonomi ve Sanayi

Avrupa’yr - Anadolu iizerinden Ortadogu’ya baglayan gegis koridorunu olusturan il, Tiirk
imalat sanayi tiretimine yapmis oldugu yaklagik %13 1iik tiretim katkis ile Istanbul’dan sonra gelen
en bilyiik ili konumundadir.

Kocaeli, bir sanayi kenti olarak GSYIH min yiizde 69,9'unun sanayi sektériinde yarauldig bir
bolgedir ve ilde Sanayi Odasi’na bagh vaklasik bin 300 sanayi kurulusu faaliyet géstermektedir. Bu
sanayi kuruluslan agirhkl olarak Gebze, Izmit ve Kérfez ilgelerinde toplannustir. Ulkemizin en
bityiikk 100 sanayi kurulusunun 18°i Kocaeli’nde bulunmaktadir. TUPRAS, Hyundai Assan. Ford
Otosan, Honda, Anadolu Isuzu, Pirelli, Goodyear, Pakmaya. Aygaz. Milangaz, Petrol Ofisi, Kordsa,
Celikkord, Nuh Cimento, Marshall, Polisan, CBS, Mannesman Boru gibi énemli fabrikalar bu kentte
faaliyet gostermektedir. Kocaeli'nin imalat sanayi agisindan iilke i¢indeki ve dig ticaretteki payi ise
yiizde 13°tlir. Kocaeli'nde faaliyet gosteren tnemli sektorlerin Tiirkiye i¢indeki pay: incelendiginde
yiizde 28 ile kimya sanayi birinei sirada yer almaktadir. Bunu sirasiyla metal esya, otomotiv. makine
ve tag ile topraga dayah sanayi izlemektedir. Ulke genclinde tiiketilen toplam elektrik enerjisinin
yaklasik yiizde 10'u Kocaeli sanayisi tarafindan degerlendirilmektedir. Uretiminde ileri teknoloji
kullanan Kocaeli sanayicisi. kiiresel olgekte rekabet edebilme imkammi arttirnmstir. Kocaeli'nde
sayilan 100'i askin yabanci sermayeli sanayi kurulusu bulunmaktadir. Il genelinde ayrica 77si faal
olmak iizere, 12 organize sanayi bolgesi bulunmaktadir. Bélgede yogunlagan sanayi kuruluglarinin
yam sira bilimsel arastima ve gelistirme merkezleri de Kocaeli ekonomisine giic katmaktadir.
Kocaeli Universitesi basta olmak iizere bdlge simrindaki Sabanci Universitesi, Marmara Aragtirma
Merkezi, Gebze Yiiksek Teknoloji Enstitiisii, TUBITAK, TSE Merkez Laboratuarlar, TEKMER
(Teknoloji Gelistirme Merkezi), TUBITAK Teknoparki, GOSB Teknoparki ve KOU Teknoparki
sanayinin teknolojik gelisimine ivme katan kurum ve kuruluslardir, Kocaeli. kisi bagina diisen yillik
milli gelir agisindan son 10 yildir iilke genelinde birinci sirada yer almaktadir. Bu deger. Tiirkive
ortalamasinin yaklasik iki buguk katidir, Genel biit¢e ve vergi gelirlerine katki bakimindan da Kocaeli
yiizde 17,41 ile Tuirkiye siralamasinda ikinci sirada yer almaktadir,

Kocaeli [li, “Sanayi Kenti” ve “Bilim Kenti” olma vizyonu yaninda “Kartepe Dag Turizm
Merkezi Projesi™nin tamamlanmasiyla “Turizm Kenti” olma vizyonuna da sahiptir.

Bir sanayi kenti olan Kocaeli aym zamanda; tarihi ve kiiltiirel mekanlan ile kiiltiir turizmi,
Kerpe, Kefken, Cebeci, Eskihisar ve Karamiirsel Sahilleri ile yaz turizmi ve Kartepe Dag Turizm
Merkezi ile de kis turizmi agisindan bir turizm cazibe merkezidir. [lde Kartepe Kiiltiir ve Turizm
Koruma Gelisim Bolgesi, Kocaeli - Sakarya Kiy1 Band1 Kiilttir ve Turizm Koruma Gelisim Bolgesi

ve Kocaeli - Yazlik - Yenikdy- Termal Turizm alanlari olusturulmustur.

7 ATAK 7,
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5.4.2. Derince Ilgesi'’

[zmit’in batisinda ki Derince, niifusu, ekonomik yapisi ile oldukga gelismistir.
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3 Kasim 1999 tarihinde ilge statiisiine kavustu ve sinirlar kuzeye dogru genisledi. Buna gére
dogusunda Cmarhidere, batisinda Kaskaldere arasina sikismus olan vaklasik 100,000 niifuslu
Derince’nin kuzeyinde Cenedag yer alirken giineyinde Izmit Korfezi bulunuyor. Derince’nin
yiizélgiimil miicavir alan olarak 1550 hektar’dir, ilge, batisinda Kérfez, kuzeyinde Istanbul'un Sile,
kuzeydogusunda Kandira ve dogusunda Izmit ilgeleriyle cevrilidir.

Derince’nin simirlan igerisinde birgok sanayi kurulusu yer almaktadir. Bunlardan bazilan:
Derince Limani, Petrol Ofisi. Shell, Tiirkkablo. Koruma Tarnm, Uzer Makine, Korfez Kimya,
Varilsan, Tavas Yem fabrikalaridir. Ayrica Kocaeli emniyet Miidiirligi. SSK Kocaeli Hastanesi.
Kocaeli Universitesi Tip Fakiiltesi Uygulama ve Arastirma Hastanesi, Toprak Mahsulleri Ofisi gibi
onemli kamu kuruluslari da yer almaktadir.

Dumlupinar, Deniz, Cenedag, Siurnpasa. Cinarh, Yenikent. Mersincik. Yavuz Sultan, Ibn-i Sina,
Fatih mahallelerinin yam sira Derince'ye ilge olmasindan sonra Karagéllii. Terziler. Cavuslu,

Tahtali, Toylar (sonradan Merkez ilgeden aynlip buraya gecti), Geredeli ve Kasik¢r muhtarhiklan

baglanmustir.

' flge hakkinda bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibari ile kullamlabilir olan ii¢ farkhi degerleme
yontemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklasim”, “Nakit Akisi (Gelir) Yaklasimi” ve
“Maliyet Olusumlar: Yaklagimy” yontemleridir.

Rapora konu taginmazlarin degerlemesinde “Emsal Karsilastirma Yoéntemi™ ve “Nakit Akis

(Gelir) Yaklasim™ kullanilmustir.

6.1. Bdlge Piyasa ve Emsal Arastirmalar

Arsa Emsal Arastirmalar :

e Saray Gayrimenkul (542 529 1156): Derince Limani’na yakin mesafeli. 545 m? yiizolgiimlii,
“Ticaret Alami” imarli, E:1.00 yapilasma sart1 olan arsanin 650.000.-TL bedel ile saulik
oldugu bilgisi alnmstir. (Birim Deger: ~1.193.-TL/m?)

o Kocaelimiz Gayrimenkul (532 792 6001): Cinarli Mahallesi’nde, 482 m’ yiizolglimlii,
“Konut Alam” imarli, E:0.60 ve Taks:0.30 yapilasma sartlan olan arsanin 460.000,-TL bedel
ile satilik oldugu bilgisi alinmigur. (Birim Deger: ~956.-TL/m?)

e Sahibinden : Cinarli Mahallesi’nde, 673 m? yiizélgiimlii, “Konut Alam” imarli, E:0.60 ve
Taks:0.30 yapilasma sartlari olan arsamin 545 000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
alinmistr. (Birim Deger: ~810,-TL/m?)

e Sahibinden (530 373 4746) : Cinarh Mahallesi'nde, 2 parselden olusan toplam 250 m?®
yiizol¢imli, “Konut Alam” imarl, E:1.20 ve Taks:0.40 yapilasma sartlan olan arsanin

158.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmstir. (Birim Deger: ~632.-T1L/m?)

Konut Emsal Arastirmasi:

¢ Taceser insaat (533 426 6309): Cinarli Mahallesi’nde, acik otoparkli, 1. katta, 84 m? 2+1
dairenin 137.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmustir. (Birim Deger: ~1.631,-TL/m?)

e Sahibinden (533 689 7458): Cinarli Mahallesi'nde, 4. katta, 88 m* 2+1 dairenin 147.000,-TL
bedel ile saulik oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Deger: ~1.670.-TL/m?)

e Ak-bal Gayrimenkul (533 894 3834): Sirintepe Mahallesi'nde, 3. katta, 235 m? 4+2 dubleks
tipi dairenin 255.000.-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~1.085.-
TL/m?)

» Kenanoglu Gayrimenkul (535 731 8017): Sirintepe Mahallesi'nde. 3. katta, 230 m? 4+2
dubleks tipi dairenin 260.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Deger:
~1.130.-TL/m?)
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e Sahibinden (530 522 0655): Cinarli Mahallesi’nde, bahge katta, 140 m’ 3+1 dairenin
180.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Deger: ~1.286,-TL/m?)

e Galaksi Gayrimenkul (507 537 1923): Cinarh Mahallesi'nde, 3 kath ve bahgeli. 196 m* 3+2
tripleks tipi dairenin 425.000.-TL bedel ile satilhk oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger:
~2.168,-TL/m?)

e Kenanoglu Gayrimenkul (535 731 8017): Cinarli Mahallesi'nde, 3. katta, 130 m? 2+1
dairenin 183.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi almmistr. (Birim Deger: ~1.408.-TL/m?)

o Tetik insaat (545 671 0004): Cinarli Mahallesi'nde, 2. katta, 110 m? 2+1 dairenin 123.000.-
TL bedel ile satihik oldugu bilgisi ahnmisur. (Birim Deger: ~1.118,-TL/m?)

e Ak-bal Gayrimenkul (533 894 3834): Cinarli Mahallesi'nde, giris katta, 85 m? 2+1 dairenin
114.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alimmistir. (Birim Deger: ~1.341,-TL/m?)

Ticari Unite Emsal Arastirmasi:

e Besbaslar Emlak (532 703 2831): Cenedag Mahallesi’nde, 2 yola cepheli. hali hazirda giyim
magazasi olan,135 m’ zemin ve 135 m’ bodrum olmak iizere toplam 270 m? diikkanmn
1.525.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistr. (Birim Deger: ~5.648.-TL/m?)

e Sahibinden (532 509 7327): Derince merkezde konumlu, cadde ve pasaj i¢ine cepheli, zemin
ve asma kattan olusan toplam 100 m* diikkanmn 500.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
alinmistr, (Birim Deger: 5.000.-TL/m?)

e Sahibinden (534 383 3266): Cenedag Mahallesi'nde. ana cadde cepheli. 45 m* diikkanmn
142.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmstir. (Birim Deger: ~3.156.-TL/m?)

¢ Sahibinden (542 226 1017): Cenedag Mahallesi Denizciler Caddesi’nde. 25 m? ve 35 m?
olmak iizere toplam 60 m” 2 adet diikkamin 157.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
alinmistir. (Birim Deger: 2.617.-TL/m?)

* Korhan Emlak (535 792 4220): Cenedag Mabhallesi’nde E5 yanyol arka sokaginda konumlu,
bodrum ve zemin kattan olusan toplam 200 m? diikkanin 525.000.-TL bedel ile satilik oldugu
bilgisi alimmustir, (Birim Deger: 2.625,-TL/m?)

¢ Huzur Emlak41 (532 653 2454): Cenedag Mahallesi’nde, restaurant veya magaza olmaya
uygun, 2 béliimlii 170 m? diikkanin 480.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir.
(Birim Deger: ~2.824.-TL/m?)

e  Huzur Emlak41 (532 653 2454): Cenedag Mahallesi belediye kargisinda, 28 m? 1+0 ofisin
90.000,-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi almmistr. (Birim Deger: ~3.214,-TL/m?)

ayrlmt"nr(\_.]

7/ ATAKS,

Degprieme AS

ATAK GGYrim9ﬂkU| Degerleme A.§. Il

Igerenkay Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganiar Apt. No: 1/18 34752 Atagehir / ISTANBUL Savia | 31
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr ¥



6.2.1.1 Emsal Karsilastirma Yontemi ile Arsa Degeri Tespiti
Arsa degerinin belirlenmesinde altlik tegkil etmesi bakimindan bélgedeki satisa sunulmus arsa

emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsaller konumlari, imar &zellikleri ve benzer &zelikleri

gergevesinde rapor konusu parsel ile kiyaslanmistir.

Rapor igerisinde belirtilmis olan emsal arsa degerlerinin m? birim degerlerinin konumlarina,
bitytikliiklerine ve imar ozelliklerine. yapilasma sartlarina gére degiskenlik gosterdigi tespit

edilmistir. Asagida yapilan diizeltmeler tablo halinde sunulmustur.

o : = EMSAL EMSAL EMSAL EMSAL

DUZELTME KRITERLERI
2 3 4 5

YUZOLCUM (m?) 545 482 673 250
SATISA SUNULAN BIRIM DEGERI (TL/m?) 1.193 956 810 632
PAZARLIK PAY1 5% 5% 5% 5%
GERCEKLESMESI MUHTEMEL BIRIM 5
DEGER (TL/m?) 1133.35 908.2 769,5 600,4
BUYUKLUK iCIN DUZELTME 25% -25% -25% -25%
KONUM DUZELTMESI -10% 0% 10% 15%
IMAR FONKSIYONU DUZELTMESI 15% 60% 60% 30%
DUZELTILMIS BiRiM DEGER (TL/m?) 906,40 1226,07 1115,78 720,48
ORTALAMA BiRiM DEGER (TL/m?) (992,18) ~ 1000

Tiim bu veriler 1518inda tasinmazin meveut ézellikleri géz oniinde bulundurularak ve
yapilagsma yogunlugu, yliz6l¢timi, imar durumu dikkate alinarak rapor konusu parselin toplam degeri

asagidaki tabloda sunulmustur.

BIRIM

ADA | PARSEL | YUzOLCUMI " TOPLAM
NO NO (m IMAR FONKSIYONU | YAPILASMA SARTLARI D:aﬁl-in DEGER (TL)
4968 i 72.620,00 Ticaret Alan g}lf?l;uksek“ i 1000 | 72.620.000-

6.3.1. Nakit Akisi Yaklasimi Yéntemi ile Ulasilan Sonug

Bir gayrimenkuliin geri kalan ekonomik émrii i¢inde bir yatinimer veya bir kullamier igin
muhtemel net gelir akigimi ele alir. Bu gelir akisi benzer gayrimenkullerden elde edilen gelirle
karsilagtirihr ve yatirnmdan elde edilecek olan muhtemel kazang benzer gayrimenkullerden veya diger
tiir yaurimlardan elde edilen kazanglar ile kargilastirihir. S6z konusu gayrimenkuliin, tahmini net gelir
akigimn, adi gegen gayrimenkuliin piyasa degerinin bir gostergesine yansitilmasinda kullanilacak
olan faiz ve kapitalizasyon orani i¢in ¢esitli teknikler kullanilir.

Gelir yaklagimi tipki maliyet yonteminde oldugu gibi piyasa rayicini olugturan yeterli emsal

bulunamad:@: takdirde gogunlukla kullaniimakradir.

T ATAK 7
Gontimenbal j
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Bu yaklasim, detayli matematiksel formiillere ve bu formiillerde kullamilan fazla sayida
degiskenin kapsamli arastirmalar ile dogru tespit edilmesine dayanmaktadir.

Taginmazin meveul dzellikleri nedeni ile gelir indirgeme yaklasim ile degeri de irdelenmistir.
Bu yOntem ile rapor konusu parseller {izerinde mevcut imar durumu dogrultusunda biinyesinde konut,
ofis/diikkan/magaza bulunan bir proje gelistirilmis ve gelir indirgeme yontemi ile degeri

irdelenmistir.

Varsayimlar

Rapor konusu taginmazin konum ve yakin ¢evresi halihazirda ticari iinitelerin yogun oldugu
bir bélgedir. Tasinmazin imar kosullarina uygun olarak bir proje gelistirilmis olup projeksiyon igin

asagidaki kabuller ve hesaplar yapilmastir.

o Proje biinyesinde elde edilen ingaat alanlari, emsal alanlari ve satilabilir alanlar asagida tabloda

gasterilmistir.
Parsel Uygulama Alam 72.620.00
Emsal 1,20
Emsale Dahil ln;aai Alam 87.144.00
Satilabilir Insaat Alam 104.572.,80
Ofis ingaat Alam1 %70 73.200,96
Ticaret Insaat Alam %30 31.371.84

° Satilabilir ingaat alaninin emsale dahil ingaat alanimin 1,20 kati kadar olacag. toplam ingaat
alammin ise 1,50 kat: kadar olacag varsayilmistir.

. Sartilabilir alanlarin %70 i kadar rezidans-ofis. %30 u ditkkan /magaza olacagi ve toplam ingaat
alaninin ise emsale dahil insaat alaninin 1.50 kat kadar olacag ongoriillmiistiir.

. Rezidans/Ofis birim fiyatlarimn 2016 yili igin ortalama 2500 TL/m? diikkan/magaza birim
fivatlarimin ise ortalama 5600 TL/m? birim fivatlarda satislarmin gergeklesecegi kabul
edilmistir. Her yi1l bu birim degerlerin %10 artacag: varsayilmistir.

o Rezidans/Ofis satislarinin 2017 yilinda %70, 2018 yilinda ise %30 diikkan/magaza alanlarinin
1ise 2017 yilinda %60, 2018 yilinda %40 tamamlanacag kabul edilmistir.

° Nakit akislar hesaplar1 yapilirken tiim gelir ve giderler TL bazindadir.

e  Kullanilan tiim varsayimlar, tablolara formiil yoluyla islenerek rakamlarin goriinen ondahk
basamak sayis1 kisitlanmis ve yuvarlannustir,

. Yukanda yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gére projenin indirgenmis nakit akimlari

analizi ekteki tabloda gosterilmistir.
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o Iskonto orani risksiz getiri oran1 ve risk pirimi toplamlari olup 0,15 olarak alinmistir. Buna gore
15 Ocak 2020 vadeli 6 aylik kupon édemeli devlet tahvili baz almmustir. (Kupon Faizi:5,25
Kupon Donemi:6 ay, Risksiz Getiri Orani: Kupon Faizi x Kupon Dénemi=5.25 x 2 =10.50
alimisg olup Risk Primi: 4,50 olarak kabul edilmistir.)

Ulasilan Deger

Indirgenmis Nakit Akimlari Hesabina gore olusan degerler agsagidadir. Tablo rapor ekinde

sunulmustur
Toplam Gelirlerin Bugiinkii Degeri (TL) 337.884.007.77
Hasilat Payi Oram 0.2161

Projelendirilmis Arsa Degeri (TL) 73.016.734.08
7 NETE

Gelir indirgeme yontemi tahmin ve projeksiyonlar ile istikrarli bir ekonomi varsayimina dayah
oldugu igin konu parselin arsa degeri, emsal karsilastirma yontemi ile ulasilan degeri olacag
kanaatine varilmigtir. Buna gore rapor konusu parselin pazar degeri 72.620.000,-TL olarak takdir

olunmustur.
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BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Is bu rapor. Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine, tapuda Kocaeli Ili, Derince ilgesi,
(enedag Mahallesi, 4968 ada 1 nolu parsel olarak kayith tasinmaz degerinin SPK mevzuati ve
sozlesme geregi tespiti i¢in hazirlanmstir.

Rapor konusu parselin konumu, civarmin tesekkiil tarzi, ulasim imkanlari, parselin cephesi,
imar durumu ve yapilagma sartlan gibi degerine etken olabilecek tiim &zellikler dikkate alinmis ve
bélgede detayh piyasa aragtirmasi yapilmistir. Buna gére rapor konusu parselin piyasa sartlarina gore
hesaplanan ve takdir olunan toplam pazar degeri KDV hari¢  72.620.000,-TL
(Altmigsekizmilyondokuzyiizseksendokuzbin Tiirk Liras1) dir.

TL Usb
Parselin KDV Hari¢ Toplam Degeri 72.620.000 21.873.494
Parselin KDV Dahil Toplam Degeri 85.691.600 25.810.723

& Rapor rarihi itibarivle TCMB doviz sang kure 3,32 TL kultamitmgnr.,

. Ko gayrimenkuller ilgili Sermave Pivasase Mevznan Hiktimlerd geregince: Gaveimenkul Yatirmm Ortaklign portfoviine
“Proje” olarak alvnmasinda herhangi bir engel bidunmamakiadir,

s Burapor ilgili Sermaye Pivasast Mevzuati hitkimlerine gore hazirlannugtr.

s 20024480 sayih Bakanlar Kurulu Karars de net alam 150 m? 've kadar olan konmut testimierinde %1 ner alant 130 m* nin
ustitnde olan komut testimlertyle iy yers ve digger gayvrimenkullerin teslimierinde ise %18 KDV uygulanmignyr.,

s Busayfa. bu degerleme raporunun avrilmaz pargast olup bagimsiz kullandamaz.

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

Saygilarimizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

TV A

Dilara DINCYUREK Biilent YASAR
(SPK Lisans No:401437) (SPK Lisans No:400343)

EKLER

Indirgenmis Nakit Akis1 Tablosu

Tapu senedi suretleri ve TAKBIS belgeleri
Aplikasyon krokisi

imar durumu 8rnekleri ve plan notlari

Fotograflar ve uydu goriintiisit

Raporu hazirlayanlarin SPK lisans belgesi 6mekleri
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