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fs bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliikleri belirleyen 18.12.2015 tarihli
dayanak sbzlegmesine istinaden. 24.12.2015 tarihinde, 2015/1014 rapor numarasi ile tanzim
edilmigtir, Raporu hazirlayan sorumlu degerleme uzmanlarn Ahmet Selguk GORGUN ve Biilent

YASAR’in beyani agagida maddeler halinde siralanmugtir,

BEYANIMIZ

» Buraporda sunulan bilgiler ve arastirmalarin bildigimiz ve agikladigimiz kadariyla dogru
oldugunu;
» Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar

ve kosullarla simirh oldugunu;

A

Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerleme konusunu olugturan miilk ile herhangi

bir iliskimiz olmadigini;

'\;f

Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir Onyargimizin

olmadigini;

» Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagli olmadigim:

» Degerleme calismalarimiza  ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gergeklestigimizi;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu:

» Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tirii
konusunda daha énceden deneyimli oldugumuzu;

7> Degerleme olarak miilkii kisisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli
aragtirmalari yapmig oldugumuzu;

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

» Degerleme Uzmani/Uzmanlarn olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet

hakkini etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

beyan ederiz.

Defiorleme A S.
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YONETICI OZETI
RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER
RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S.
RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.
SOZLESME TARIHI 18.12.2015
DEGERLEME TARIHI 22.12.2015
RAPOR TARIiHI 24.12.2015
RAPOR NO 20151014

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI BalibeyMahallesi, Atatiirk Caddesi, 140 Ada, 1 Nolu
Parsel ile 42 Ada. 117 Nolu Parsel
Sile / ISTANBUL
KOORDINATLARI 42 Ada 117 Nolu Parsel: 41.169277. 29.614314
140 Ada 1 Nolu Parsel: 41.174091, 29.617448
TAPU BILGILERI TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen ekli tapu kayit

belgesine gore, T.C. Toplu Konut Idaresi Baskanhg
millkiyetindeki parsellerdir. (Bkz. raporun 4.2.
boliimii.)

IMAR DURUMU Sile Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii'nde
yapilan incelemelerde 17.10.2013 tasdik tarihli 1/1000
Olgekli Sile Merkez Uygulama Imar Plami’na gére
rapora konu parsellerin “Askeri Alan” igerisinde
kaldigar Lejant ve yapilagmalar hakkinda bilgi raporun
4.3. béllimiinde verilmistir,

CALISMANIN TANIMI Bu degerleme raporu yukanda lokasyonu belirtilen
parsellerin giincel piyasa degerinin tespitine yonelik
olarak hazirlanmistir.

12.562.500,-TL

PARSELLERIN KDV HARIC TOPLAM | (Onikimilyonbesyiizaltmisikibinbesyiiz Tiirk

PiYASA DEGERI Lirasi)
RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

et Seleuk GORGUN iilent YASAR
(SPK Lisans No: 400885) (SPK Lisans No: 400343)

» ATAK

Gayrimenkul
Begerlama A.S
ATAK Goyrrmenkul Degerleme A.S. IR
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklar, Ongiriileri ve Kabulleri
» Burapordaki hicbir yorum séz konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konulan, 6zel arastrma ve uzmanhk gerektiren konulari ve siradan degerleme
¢alisaninin bilgisinin 6tesinde olacak konulan agiklamak niyetiyle yapilmamustr.

Miilk ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Miilkiyet ve resmi tamimlar ile ilgili

A

bilgilerin ahndif makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak
raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklar vb. gibi takyidatlar dolayis: ile
pazarlanmasinda bir mani olmacdigi kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akiler ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri varsayilmigtir.

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

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

miilke herhangi bir tecaviiziin var olmadig: kabul edilmistir.

v

Kullamlan harita. sekil ve ¢izimler sadece goérsel amachdir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullamlmigtir, Bagka higbir amagla
giivenilir referans olarak kullanilmamalidir.

» Aksi acik olarak belirtilmedigi siirece higbir olas: yer alti zenginligi dikkate alinmamusgtir.
Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimer olmasi dolayis: ile
mevcut piyasa kosullarinda ve meveut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci gz
oniine aliarak yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmammnin kesin olarak tahmin
edemeyecegi degisen pivasa kosullarma baglidir ve degerin degisken sartlardan
etkilenmesi olasidir.

» Bu raporda miilk tizerindeki miilkiyetler veya tasima bedelleri géz oniine alinmamis
sadece gayrimenkuliin kendisi gbz dniine alinnmugtir.

» Degerlemeci miilk tizerinde veya yakininda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli

veya saghifa zararh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini

yapilirken degerin diismesine neden olacak béyle maddelerin var olmadig Sngériiliir. Bu

cherlame AS.
ATAK Gayrimenkul Degerlerne A5, Il
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konu ile hi¢gbir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istivorsa bu konuyu incelemek igin

konu hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢alistirabilir.

v

Konu miilk ile ilgili degerleme uzmammnmn zemin kirliligi etiidii ¢alismas: yapmasi
milmkiin degildir. Bu nedenle gorildiigii kadan ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu
olmadigi kabul edilmistir.

» Calismalarda bélge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadig kabul edilmigtir.
» Gayrimenkullerde zemin aragtirmalar ve zemin kontaminasyonu g¢alismalari. "Cevre
Jeofizigi" bilim dalinin profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarinin
bu konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayl bir aragtirma yapilmamistir. Ancak,
yerinde yapilan gozlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu
gbzlemlenmemistir. Bu nedenle g¢evresel olumsuz bir etki olmadifi varsayilarak

degerleme ¢alismasi yapilmigtir.

Degarlema A5,

ATAK Gayrimenkul Degerleme A $. Il
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BIiLGILERI

1.1.  Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 24.12.2015 tarihinde. 2015/1014 rapor numaras: ile
tanzim edilmistir.

1.2.  Rapor Tiirii

is bu rapor, Emlak Konut G.Y.O. A.$’nin talebi {izerine, T.C. Bagbakanlik Toplu Konut
Idaresi Bagkanligi ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki protokole istinaden Istanbul 111, Sile Ilgesi,
Balibey Mahallesi’'nde konumlu 42 ada, 117 nolu parsel ve 140 ada, 1 nolu parselin SPK mevzuati
ve sbzlesme geregi giincel piyasa degerlerinin tespiti i¢in hazirlanmagtir.

1.3. Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler
sonucunda ilgili kisi - kurum - kuruluglardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak
hazirlanmistir. Bu rapor sirketimiz sorumlu defierleme uzmanlari Ahmet Selguk GORGUN ve
Biilent YASAR tarafindan hazirlanmistir.

1.4. Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu igin, sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlar
22.12.2015 tarihinde galigmalara baglanmig 24.12.2015 tarihine kadar raporu hazirlamislardir. Bu
siirede resmi kurum aragtirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis ¢alismalan yapilmistir.

1.5. Dayanak Sozlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Atatirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4 Atagchir /
ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
igin hazirlanmigtir. Rapor, sirketimiz ile sirketiniz arasindaki hak ve yiikiimliiliiklerini belirleyen
18.12.2015 tarihli dayanak sézlegmesi hitkiimlerine baglt kalinarak hazirlanmgtir.

1.6.  Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Bu rapor. Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklii A.S."nin talebine istinaden, sirket
portfiyiinde bulunan arsalarin Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin
Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul'un
20.07.2007 tarih ve 27/781 sayilh karaninda yer alan “Degerleme Raporlaninda Bulunmas:
Gereken Asgari Hususlar™ standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.
Tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir simirlama bulunmamaktadir.

T.C. Bagbakanhk Toplu Konut Idaresi Bagkanligi miilkiyetindeki Istanbul 1li, Sile ilgesi,
Balibey Mahallesi, Atatiirk Caddesi ile Ankara Caddesi kesisimindeki 140 ada, 1 nolu parsel ile
Atatlirk Caddesi ile Agva Caddesi kesisimde yer alan 42 ada, 117 nolu parsel T.C. Bagbakanhk
Toplu Konut Idaresi Baskanh@ ile Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi arasinda
imzalanan 05.03.2015 tarihli satis protokolil kapsaminda Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim
Ortakhg: A.S. portfoyiine alinmigtir.

Miisteri tarafindan, degerleme ¢aligmalarinda yukarida belirtilen protokol sartlarinin ve
protokole ek olarak alinan Sirket Yonetim Kurulu Karalarn’nin dikkate alinmas: talep edilmistir.

7 Gayrimenkul
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1.7.  Sirket ve Miisteriyi Tamtic: Bilgileri
DEGERLEME SIRKETINI TANITICI BILGILER
UNVANI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

ADRESI : Icerenkdy 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)
info@atakgd.com.tr (e-posta)

KURULUS TARIiHI : 14.04.2011
SERMAYESI : 300.000.-TL

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

FAALIYET KONUSU : Yirtirlikkteki mevzuat ¢ergevesinde her tiirlti resmi, 6zel.
gergek ve tiizel kuruluslara ait her tiirli gayrimenkullerin.
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayal hak ve
faydalarin belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin
bafimsiz ve tarafsiz olarak takdiri. bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi, piyasa ve g¢evre kogullarini
analiz ederek, ulusal ve uluslararasi alanda kabul gérmiis
degerleme standartlar ve esaslan gercevesinde degerleme
raporlarinm hazirlamak.

IZINLER/YETKILERI  : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayih Resmi
Gazete’de Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye
Piyasas1 Mevzuati Cer¢evesinde Gayrimenkul Degerleme
Hizmeti Verecek Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarina lliskin Esaslar Hakkinda Teblig”
cergevesinde, gayrimenkul degerleme hizmeti vermek
izere konunun goriusildigi Kurul Karar Organm’nin
16.02.2012 tarih ve 7 sayili toplantisinda uyarinca Sermaye
Pivasasi1 Kurulunca Listeye alinmigtir. Aynica Bankacihik
Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014 tarih ve
5888 sayili Karan ile Sirketimize “Bankalara Degerleme
Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve
Faalivetleri Hakkinda Yonetmelik’in 11. Maddesi'ne
istinaden bankalara Yénetmeligin 4. Maddesi kapsamina
giren  “gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya
gayrimenkule bagh hak ve faydalarin degerlemesi” hizmeti
verme yetkisi verilmigtir.

o= ATAK
ﬁﬁﬂwﬁ:gz:::::;:;@
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MUSTERIiYi TANITICI BILGILER

UNVANI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklifn A.S.
ADRESI : Atatiirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4

Atagehir / ISTANBUL
ILETISIM : 0216 579 15 15 (Tel)

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

KURULUS TARIHI : 1953 Yilinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU : Sirket, SPK’min gayrimenkul yatinm ortakhklarina
iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal
etmek ve esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere
dayah sermaye piyasasi araglanna, gayrimenkul
projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara yatirim
vapmak iizere ve kayith sermayeli olarak kurulmus halka
agik anonim ortakhiktir.

HALKA ARZTARIHI  :02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

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

PORTFOY BILGILERI : Tiirkive'nin ¢esitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50.66

Daﬁnr!nmn AS.
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BOLUM 2DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

2.1.  Deger Tammlan

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagh hak ve faydalann belli bir tarihteki
degerinin belirlenmesi amaci ile yapilan ¢aligmaya “degerleme™, bu ¢aligmanin 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
aheilar veya saticilarin iizerinde uzlagmaya varacaklari varsayimsal veya hayali fiyat temsil
etmektedir. Bu nedenle, deger bir gergeklik degil. belirli bir zaman zarfinda satin ahnmak lizere
sunulan bir mal veya hizmet i¢in édenmesi olas: bir fiyatin takdiridir.'

Fiyat, bir malin, hizmetin veya emtianin degis tokusuna iliskin bir kavramdir. Fiyat, bir
mal igin istenen, teklif edilen veya ddenen meblagdir. Degis tokus islemi gergeklestirildikien
sonra ise. ister aciklansin ister agiklanmasin fiyat artik tarihsel bir gergek niteligine kavusacaktir.
Odenen fivat, arz ile talebin kesistigi noktay: temsil eder.

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

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

e Herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin,

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

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

e Gayrimenkuliin sati§1 igin yeterli pazarlama yapilacagi ve makul bir siire taninacagi.

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

' UDS —Uluslararasi Degerleme Standartlart ~Deger ve Fiyat

2.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Alcr ve satici arasinda goriismeler ve pazarhklar sonucunda, gayrimenkuller igin
belirlenen, takribi 3-6 ay arahif i¢indeki en olasi nakit satis degeridir. Diizenli likiditasyonda,
pazarhklar sonucunda varliklann her biri igin en iyi degerin almmasina galigiimaktadir. Eger
belirtilen zaman arahf iginde, taraflar arasindaki goriismeler sonucunda fiyat konusunda
anlasmaya varilamazsa, varliklarin agik arttirmayla satilmas: tnerilir.

2.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka agik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis kosullari
g6z 6niinde bulundurularak, gayrimenkul igin belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu
likiditede, varliklarin olabildigince gabuk satilmasi amaglanir, Bu nedenle gerekli indirimler
yapilan gayrimenkullerin sati1 i¢in kabul edilen zaman aralifi genellikle 3 aydan azdr.
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2.1.4. Faal Isletme Degeri
[sletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir igletmenin biitiiniine katkida

bulunan biitiinii olusturan parcalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin
degerlemesinin yapilmasim igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri i¢in esas tegkil etmez.
Kullanilan tesisler, isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye kattiklar deger esas alinarak
faalivetini stirdiiren isletme deferinin bir par¢asini olustururlar. Bu kavram, siiregelen bir
igletmenin degerlemesini de icerir. Kavram, faal bir igletmenin biitiiniine katkida bulunan biitiinii
olusturan pargalara pay ve istihkak aywrarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin degerlemesinin
yapilmasini igerir, ancak parcalardan hicbiri Pazar Degeri igin esas tegkil etmez.?
2.2. Degerlemede Kullanilan Yontemler

Uluslararast kabul g&rmiis kavramlar icerisinde dort farkh degerleme yontemi
bulunmaktadir. Bu yontemler “Emsal Karsilastirma Yaklasimi™, “Gelirlerin Indirgenmesi
Yaklasim™, “Maliyet Yaklasimi™ ve “Gelistirme Yaklagimidur.

2UDS - Uluslararas: Degerleme Standartlart Faal Isletme Degeri Tanmu

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

fivatlar kullamlmaktadir. Kargilasuirma yapilan gayrimenkuller satis/kiralama fiyati ve bunun
tarihi. konumu, biiytiklagi, kullamm ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak
kargilagtirthr. Bu c¢alismada amag, piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin fiyatlan ile
karsilastirmaya dayal bir islemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve
verilen teklifler de dikkate almur.

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

belirlemek i¢in, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullanilir. Indirgeme, tek bir yilin gelirine
tek bir oran uygulanarak veya bir getiri veya yatirim getirisi 6l¢limleri verilerini yansitan belirli
bir iskonto oraninin, belirli bir zaman dilimi i¢erisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir.
Gelirlerin indirgenmesi yaklasimina géire bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yéntem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin dngoriilmesi ve kabullerle
gelecek yillarda elde edecegi gelirlerin giintimiize getirilmesi temeline kuruludur. 3

Direkt Kapitalizasyon

Gayrimenkuliin tek bir y1l i¢in tiretecegi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul piyasas
kosullarima gdre olusan bir kapitalizasyon oramna biliinerek, degerinin hesaplanmasidr.

Gelir Kapitalizasyonu (Getiri Kapitalizasyonu)

Gayrimenkuliin makul sayida olugan bir donem boyunca kiralanmasi veya isletilmesi ile
gelecekte elde edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi. Bu teknik ézellikle kira
getirisi olan gayrimenkullerde miilkiin yillik elde ettigi net isletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
deperine ulasmak igin kullamhr. Bu gabigmalarda miilklerin kira kontratlari incelenerek
kontratlarin yarattifi olas1 dénem 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 kullammmyla degerleme tarthine indirgenmesi ve bu
yontemle deger takdirinin yapilmas: iglemidir.

L UDS —Uluslararas: Degerleme Standartiart
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2.2.3. Maliyet Yaklasim

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak iizere iki farkh fiziksel
olgudan meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda, bir miilk yeniden insa edilmesi
durumunda veya yerine konacak ingaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden inga maliyeti
girisimeilik kan da dahil olmak iizere tahmin edilerek hesaplamir. Yéntemde, gayrimenkuliin
kalan bir ekonomik émre sahip oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin
fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik ac¢idan demode olmasindan dolayr zamanla
azalacad) diigiincesi ile yeniden inga maliyeti degerinden yipranma pay: digiiliir. Bir bagka
deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hi¢gbir 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, Bayindirhik Bakanh@ Yapi Birim
Maliyetleri, binalarin teknik &zellikleri. binalarda kullamlan malzemeler, piyasada aym
Ozelliklerde insa edilen binalarin ingaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan gériismeler ve
geemis tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler géz ©niinde bulundurularak
degerlendirilir. Binalardaki yipranma payi, Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gore bina aginma
paylarim gésteren cetvel ile binanin gézle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmistir.

2.2.4. Geligtirme Modeli ile Degerleme Cahsmalar:

Bu yaklasimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi modeli
uygulanabilir, Bu ¢alismada planlanan bir proje ve/veya arsa tizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak olanakl,
ckonomik olarak azami diizeyde verimli olmalidir. Bu ¢alismalarda projenin girisimei yontinden
incelenmesi yapilir. Calisma kapsaminda proje konusu iiriintin yer aldifi sektdriin meveut
durumu ve gelecege yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi stz konusudur.
Projenin yapilmasi durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama
politikalar1 ve genel fizibilite prensipleri dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir
gelir-gider tahmini yapilir. Gelistirilmesi durumunda sektoriin genel durumu, benzer projelerin
istatistiksel rakamlar ve mevcut ekonomik kosullar ve beklentiler gevresinde proje ile ilgili
varsayimlarda bulunulur. Bu ¢aligmalar neticesinde projenin performans tahmini yapilarak
projenin gelirlerin indirgenmesi yontemi ile net buglinkii deger hesabi yapihr. Ozelikle
{ilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarinin ¢ok farklilik géstermesi ve bu nedenle emsal
kargilastirmanin her zaman miimkiin olmamasi séz konusudur. Geligtirme modellemesi ile
sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu deferden giincel miilk
degerine ulagiimasi miimkiinddir.

2.3.  Degerleme Cahsmalarinda Kullanilan Bazi Tamimlar

2.3.1. indirgeme Oram (iskonto Oranm)
Gelecekte ddenecek veya alinacak parasal bir meblagi su anki degere dontistiirmek

amaciyla kullanilan bir getiri oranidir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini. yani
benzer risklere sahip olan diger kullanim alanlarina yatinldiginda sermayenin kazanabilecegi
getiri oranin yansitmahdir. Ayrica getiri oram olarak da adlandinlir.

e Indirgeme Orani Hesaplamasinda Kullanilan Yontem
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Diinyanin i¢inde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme orami belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur. Degerleme
tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanilan; risksiz getiri ve risk primi
oraminin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarinin belirlenmesinde diinyada oldugu gibi
iilkemizde de sikintilar meveuttur. Ozellikle Tiirkiyve'de uzun vadeli mevduatlarin olmamasi,
finans ¢evrelerince pivasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarimn
“risksiz getiri oram™ olarak kullanilmasi sonucunu getirmistir. Bugiin finans gevreleri.
ekonomideki belirsizlik ve rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi gegen eurobondlann
belli bir giin i¢in degerinin degerlemede kullamlmasimn dogru bir yaklagim olmadigin
diisiinmektedir.

Risksiz Getiri Orant

Bu oran i¢cinde “iilke riskini” de barindirmaktadir. Ekonomik ¢evrelerde degerlemede

ozellikle bu donemde kullamlmas: gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kanis1 yaygindir:

e Giinliik ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullamlmasinin yerine 6zellikle uzun dénem
aralikl degerlerin ortalamalarimin ve zaman serilerinin kullanilmasinin tercih edilmesi,
e Projenin risklerine paralel ve uygun siire¢lerde Eurobond zaman serisi verilerinin
kullanilmas,
Risk Primi

Her bir gayrimenkuliin i¢cinde bulundufu piyasa ve rekabet kosullari farklidir. Bunlar
gayrimenkuliin yerine. konumuna, niteligine, sektér dinamiklerine bagh olarak degismektedir.
Diisitk performansh bir gayrimenkuliin veya sektdér dinamiklerinden etkilenmig bir
gayrimenkuliin Pazar-Piyasa riski primi daha yiiksek olacaktir.

e Calismalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektorde gerceklesen alim-satimlar, daha
once yaptifumz onlarca proje degerlemesini ¢alismasindan yararlamlarak takdir
edilmigtir. Ancak ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmig ve degerleme uzmam gozi
ile kritik edilerek degerleme konusu gayrimenkule 6zgii risk primi Sngériilmiistiir.

Net bugiinkii deger calismalarinda Indirgeme Oram (Iskonto Orami) hesaplanmahidir. Bu
oran risksiz getiri ve risk primi oraninin toplanmasindan olugarak hesaplanmalidir.

2.3.2. Varsayimlar

Uluslararasi Degerleme Standartlarina(UDS) gore varsayimlar; dogru oldugu kabul
edilen tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya yontemini etkileyen ancak
dogrulanamayan veya dogrulanmasina gerek olmayan bulgularn, sartlan veya i¢inde bulunulan
durumlan igerir. Bir degerlemenin temelini olusturan tiim varsayimlar makul olmalidir.

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

Indirgenmis gelirler veya gelir akislari ile maliyetler veya gider akislari arasindaki farkin
bir NPV analizindeki 6l¢limiidiir, Bir yatinmin yatirnm dénemi boyunca sagladi@ getirinin
pivasa faizi veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugtine indirgenmesi sonucu ulagilan
degerdir. Pazar-Piyasa Degerine erigmek i¢in yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen
Net Bugiinkii Deger, gelir yaklasimi yoluyla Piyasa Degerini gésterir.
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2.34. i¢ Verim Oram (IRR)

Bir projenin net nakit akiglarinin meveut degerini, sermaye yatiriminin meveut degeriyle
esitleyen indirgeme oram. I¢ Verim (Karlilik) Orani, potansiyel yatinmeilar igin temel gosterge
niteliginde olan hem yatinilan sermayenin getirisini hem de orijinal yatirimin getirisini yansitir.
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oramni bulmak i¢in indirgenmis nakit akisi analizinde
kullanilan i¢ karhilik orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oramdir.

2.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate , Yield)

Net isletme gelirini toplam miilkiin degerine doniistiirmek i¢in kullamlan degerdir. Bu
deger tek bir yilin net igletme geliri ile toplam miilk degeri arasindaki iligkiyi yansitan bir orandir.

2.3.6. 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 igin mevecut isletmecisine 6zellikle
bagli vergi, amortisman politikast, bor¢ alma maliyetleri ve ige yaunlan sermaye gibi difer
finansal faktorler ile birlikte tilkenecek olan pazar beklentilerinin tistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefive: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miisteri siirekliligi,
konum, {irlinler ve benzeri faktorler sonucu ortaya ¢ikan varliktir. Ozel kullanim amagh ticari
miilklere ait olup, satigla birlikte miilkiin yeni sahibine gegecektir.

2.3.7. Artik Deger veya Donem Sonu Degeri

Kargilastinlabilir nitelikteki miilklerin satis fiyatlarina iliskin verilere dayanilarak bir
miilk éngoriilen bir gelir getirme donemi sonundaki kalinti degeridir. Bir siirenin ardindan bir
varhgin kalan degeri olarak diisiinebilecek bu deger tahmini elden gikartma maliyetleri
diisiildiikten sonra ekonomik kullanim dmriiniin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi
bekledigi net tutan gosterir. Genellikle son yilin gelirinin bulunan getiri y{izdesine biliinmesi ile
elde edilir.

2.3.8. Rapor Tarihi

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

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

Tiirkiye'de ikamet eden niifus 2014 yilinda, bir 6nceki yila gore 1 milyon 28 bin 40 kisi
artt1. Erkek niifusun oram %50,2 (38 984 302 kisi). kadin niifusun oram ise %49.8 (38 711 602
kisi) olarak gergeklesti.

Tarkiye'nin yillik niifus artis huzi, 2014 yilinda %013,3 olarak gergeklesti. Yilhik niifus
artis lizi 2013 yilinda %013.7 iken, 2014 yilinda %013,3 oldu. 1l ve ilge merkezlerinde
yasayanlarin orani %91,8 oldu. Il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin oram 2013 yilinda
%91.3 iken, bu oran 2014 yilinda %91,8¢ yiikseldi. Belde ve kdylerde yasayanlarin oram ise
%38.2 olarak gergeklesti.

istanbul’da ikamet eden niifus bir Onceki yila gére %1.5 artig gosterdi. Tirkiye
niifusunun %18.5 inin ikamet ettigi Istanbul. 14 milyon 377 bin 18 kisi ile en ¢ok niifusa sahip
olan il oldu. Bunu sirasiyla %6.6 ile (5 150 072 kisi) Ankara, %5.3 ile (4 113 072 kisi) {zmir,
%3.6 ile
(2 787 539 kisi) Bursa ve %2.9 ile (2 222 562 kisi) Antalya illeri takip etti. Bayburt ili ise 80 bin
607 kisi ile en az niifusa sahip il oldu.

Tiirkiye niifusunun ortanca yas: yiikseldi. Ulkemizde 2013 yilinda 30,4 olan ortanca yas.
2014 yilinda &nceki yila gore artig gostererek 30,7 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30.1 iken,
kadinlarda 31,3 olarak gergeklesti. Ortanca yasin en yiiksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39.1).
Balikesir (38.6). Edirne ve Kastamonu (38) iken, en diisiik oldugu iller ise sirasiyla Sinak (19,1),
Sanhurfa (19.2) ve Agr1 (20) dr.

Niifus piramidi, 2014
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Cahsma ¢agindaki niifus bir dnceki yila gore %1.4 artti Ulkemizde 15-64 yas grubunda
bulunan (¢alisma cagindaki) niifusun orani 2013 yilina (%67,7) gore 0.1 puan artarak %67.8 (32
640 512 kisi) olarak gergeklesti. Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun oran ise %24,3%¢ (18 862
430 kisi) gerilerken, 65 ve daha yukan yastaki niifusun oram da yaklagik %8’e (6 192 962 kisi)
viikseldi. Tiirkiye’de kilometrekareye diisen kisi sayis: artti.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diigen kisi sayis1”, Tiirkiye
genelinde 2013 yilina gore 1 kisi artarak 101 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diigen 2 767
kisi ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla: 477 kisi ile Kocaeli,
342 kisi ile Izmir, 277 kisi ile Gaziantep, 267 kisi ile Bursa ve Yalova illeri takip etti. Niifus
yogunlugu en az olan il ise kilometrekareye diigen 12 kisi ile Tunceli oldu.

Yiizolgtimil bakimindan ilk sirada yer alan Konya'mmn niifus yogunlugu 54, en kiigiik

viizol¢limiine sahip Yalova'mn niifus yogunlugu ise 267 olarak gergeklesti.

* Demografik veriler TUTK nun yayinlamis olduur Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Sonuglari, 2014 raporundan
i

alinnustir,

3.2. 2015 Yih Ekonomik Goriiniim (*)

2014 yili sonunda beklentilerin alunda olarak %2.9 biiyiiyen Tiirkiye ekonomisi, 2014
yilinmn ilk yarisinda gegen yilin aym dénemine gire %3.1 biiyiiyerek beklenenden iyi bir bilylime
orani yakalamistir. Yilin ilk yansindaki verilere gore, enflasyon ve doviz kuru beklentilerin
{izerinde artmaya ve bilyiime yavaslamaya devam etmektedir. Ancak, cari agiktaki iyilesme de
stirmektedir,

2014 yili genelinde TL de yaganan deger kaybi, 2015 yilmn ilk dokuz ayinda da devam
etmektedir. Merkez Bankasi tarafindan uygulanan sikilagtiricr para politikalar: ve makro ihtiyati
Snlemler ozel tiikketimin azalmasina, kredi artis hizimn diismesine. 6zel yatinmlann ve
biiyiimenin yavaglamasina sebep olmustur.

7 Haziran 2015 tarihindeki se¢cimlerden sonra hiikiimetin kurulamamasi ve 1 Kasim 20135
tarihinde tekrar se¢im karari alinmasi; Tiirkiye'nin i¢ piyasa ve politika kaynakh endiselerinin
devam etmesine neden olmustur.

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

Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan yaymlanan verilere giore, GSYH 2014’tin ilk
yarisinda gegen yilin ayni dénemine gore %3,1 diizeyinde artti. GSYH yihn ilk yansindaki
artigina, tikketim 3,9 ve yatinm 1,2 puan katk: saglarken: stok degisimi ve net ihracatin 2 puan
negatif etkisi olmustur.

ABD ekonomisindeki iyilesmeyle beraber FED'in faiz artirnmlarina tahminen yilsonunda
baslamasiyla birlikte sermaye akimlarinin yon bulmaya galisacagi bu siiregte, Tiirkiye gibi
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sivasi belirsizliklerin devam etmesi ve i¢ giivenlik endiselerinin artmasi ekonomik biilylimede
asag) yonlii riskleri artirmaktadir. Bu nedenle, Tiirkiye nin biiyiime oranindaki yavaslamanin
devam edecegi tahmin edilerek, yaklasik %2.9 oraminda biiyiimesi beklenmektedir. 2014 yili
sonunda cari agigin GSYH’ya orami %5,8°¢ gerilemistir. Titketim artiginin azalmasi ve petrol
fiyatmin diismesiyle, cari agigin en dnemli kalemlerinden olan Tiirkiye'nin enerji giderinin
azalmasi, yilin ilk yansinda cari agiktaki daralma efilimini devam ettirmigtir. 2015 yilsonu
itibariyle cari agigin GSYH'ye oraninin %4,5’¢ diigmesi beklenmektedir. Isgiiciine katilimin
istihdam artisimin iizerinde seyretmesi nedeniyle igsizlik rakami, 2014 yilsonu itibariyle %10.4
seviyesine ulagmistir. Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun verilerine gére Haziran ayindaki igsizlik
rakami %104 olarak agiklanmustir. 2015 yilsonunda igsizlik orammin %11,4 olmast
beklenmektedir.

2014 yilsonu itibariyle %8.17 olarak agiklanan yillik enflasyon orani tahminlerden iyi
gelmistir. Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin (TCMB) yilsonu i¢in en son revize ettigi
enflasyon tahmini %8.9 oranindaydi. Merkez Bankasi, 2015 yilinda enflasyonun orta noktasi
9%6.,9 olmak lizere %6-7.8 arahiginda gergeklesmesini beklemektedir. 2015 yilsonunda. yiiksek
doviz kurlarinin gida fiyatlan {izerinde baski olusturmaya devam etmesi, dolayisiyla enflasyonun
Merkez Bankasi tahminleri tizerinde gercekleserek %7.6 diizeyinde olmasi beklenmektedir. Faiz
oranlan ve krediler TCMB nin Temmuz ayi enflasyon raporundan, éniimiizdeki dénemde daha
dar bir faiz koridoru ve tek bir fonlama arac1 ile para politikasina yon verilecegi beklenmektedir.
Halihazirda %7.5 olan politika faiz oramnin, yaklasik 100 baz puan iizerinde seyreden agirhikh
ortalama fonlama maliyetine yaklastirilacag: diigiiniilmektedir.
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Kaynok: TUIK

FED tarafindan bu vl igerisinde faiz artinmu beklenmesi ve TL’nin ABD Dolan
karsisindaki defer kaybim siirdiirmesi dolayisiyla TCMB’nin oniimiizdeki donemde para
politikasinda daha fazla sikilasmaya ihtiyag duyabilecegi duigtiniilmektedir.

Agustos ayi itibariyla kredi hacmi yillik olarak déviz kurundaki yiikselmenin da etkisiyle
%27,6 artmistir. Yillik artis oran: ticari kredilerde %34.3 ve konut kredilerinde %20 diizeyinde
gerceklesirken, bireysel kredilerde %11.4 ile simirh kalmagtir.
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ingaat Sektorii ve Gayrimenkul Piyasas:

nsaat sektorii 2014 yilinda da biiviimeye devam etmekle birlikte, 2013 yilina gire
bityiime hizinda yavaslama goriilmiistiir. 2013 yilinda %7 biiviime oraniyla GSYH iizerinde
biiyilyen insaat sektorli, 2014 yilinda %2,2 biiyiime oramyla GSYH biiyiimesinin altinda
kalmistir. Insaat sektoriiniin GSYH igerisindeki pay1 %4,7 oraminda olmustur.

2015 yihmn ikinei ¢eyreginde ise, ingaat sektdrii daha nceki iki geyrekte kiigiilmesinden
sonra %2 oraninda biiytimiistiir. Son donemde iz kazanan kentsel dontigtim ¢alismalan insaat
sektoriindeki biiylimede 6nemli rol oynamstir.

Yap1 Ruhsati sayis1 2015 yihi ilk yarisinda gegen yilin aym dénemine gore %28,38, yap:
kullanim izin belgesi ise %19.45 oraminda digiis gostermistir. Konut satiglart verilerine
bakildiginda ise; satiglar 2015 yihi ilk yansinda bir 6nceki yilin aym donemine gore iilke
genelinde %21, Istanbul’da ise %15 oramnda artmistir. Ancak, yeni konut satiglarinda bu artigin
bir béliimil gegen yillarda yapilan satilarin fiili tapu islemlerinin bu yil gergeklestirilmesinden
de kaynaklanmaktadir. (Konut satslart verisi TUIK tarafindan tapu satis islemleri verisi ile
hesaplanmaktadir).

Konut sektoriinde daha ¢ok orta-iist ve st gelir grubuna yonelik tiretim yapilmasina
karsin. talebin yogun oldugu kesim orta gelir grubudur. Ozellikle orta-iist ve iist gelir grubuna
hitap eden markal konut projelerindeki artis, daha gok biiyiik sehirlerde stok fazlas: olugmasina
neden olmaktadir. Oniimiizdeki donemde iist gelir grubuna yénelik meveut stokun erime hizinin

yavaslamasi beklenmektedir.
Kaynak: Turkey Real Estate Review | IKINCI YARI 2015 Colliers

3.3.  Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi
3.3.1. listanbul ili (*)

Istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyist ve Bogazi¢i boyunca, Halig'i
gevreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki béliimiine
Avrupa Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki béliimiine ise Anadolu Yakasi denir. Ilin sinirlar:
igerisinde ise biiyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadr.

Istanbul 41° K. 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda

Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada
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istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagl Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, Tekirdag, giineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaelime bagh Kandira, doguda Kocaelime bagh Korfez, giineydoguda
Kocaeli'ne bagh Gebze ilgeleri ile komsudur. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise bu iki kitayi
birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan Mehmet ve Bogazigi Képriileri kentin iki yakasmi birbirine

baglar.

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

depremler meydana gelmistir.

[stanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gegis 6zelligi gosteren
bir iklimdir, dolayisiyla Istanbul'un iklimi ithmandir. Istanbul'un yazlan sicak ve nemli; kiglars
soguk. vagish ve bazen karhdir. Kis aylarindaki ortalama sicakhik 2 °C ile 9 °C civanindadir ve
genelde yagmur ve karla karigik yagmur gériiliir. Yaz aylarindaki ortalama sicakhik 18 °C ile 28

°C civanndadir ve genelde yagmur ve sel goriiliir,

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan istanbul yéresinde simsir, mese, ¢inar, kayn.
glirgen, akgaagag, kestane, gam, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirii yetigir. Bu bitkilerden

bir kismu bu yéreye endemiktir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiviik bir farklilagma gériiliir.
En yiiksek gokdelenler ve ofis binalari Avrupa Yakasi'nda ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve
Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikéy llgesi’ndeki Kozyatag: Mahallesi dikkat
ceker. 20. Yiizyilda dogudan batiya bilyiik bir gigiin baglamasi sehirdeki gecekondulasmaya
biiyiik bir hiz kazanmustir. Kagak olarak hazine veya 6zel arazilere yapilan bu binalar, kisa siirede

ve diigiik kalitede yapihir. Gecekondular, ¢arpik kentlegsmeye biiyiik él¢fide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2014 yili Adrese Dayali Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) sonuglarina gére Istanbul'un (Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi ve bagh
belediyelerin sinirlart i¢indeki niifus) toplam niifusu 14.377.018 kisidir.

Istanbul'un 14'ii Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak {izere toplam 39
ilcesi vardir. Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayis1 bakimindan 2014 yihi verilerine gore

incelendiginde en yiiksek niifusa sahip ilcesi Bagcilar (754.623), en az niifusa sahip ilgesi
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de Adalar (16.052) olmustur. istanbul'da yasayanlarin % 64.70' (9.162.919) Avrupa Yakas:: %
35.29'u da (4.997.548) Anadolu Yakasi'nda ikamet eder. Istanbul en kalabalik sehirler listesinde
diinyanin en kalabalik 2. sehridir.

fice Toplam Niifus | Tice Toplam Niifus | Tice Toplam Niifus | Tice Toplam Niifus
Bagoilar 754623 Maltepe 176806 Sancaktepe | 329788 Buyitkgelmece | 223324
Kilgilkgekmece | 745398 Esenler 458837 Siltanbeyk | 313022 Tuzla 22162
Esenyurt 656.9535 Fartal 450,458 Gilngiiren 503371 Balarkow 21.584
Umraniye 674131 Kagthane | 43223 Zeytinbumu | 287213 Celmekoy 220,656
Pendik 663 3469 Fatth 418 266 Sish 21138 Begiktag 188.793
Bahgelievier 399.027 Avcilar 417832 Bayrampaga | 269309 St 161.165
Uskudar 53407 Atagehir | 305986 Beyhkdiiza | 262473 Gatalca 67 843
Sultangan 513022 Ewiip 367824 Beykoz 248.071 Sile 32823
Ganosmanpasa | 49812 Bagakgehar | 342422 Beyogiu 24).52 Adalar 16032
Kadikivy 482571 Sanyer 337 681 Amavutkéy | 225867

istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu nedeniyle
Tiirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir aymi zamanda en bilyiik sanayi
merkezidir. Tlirkive'deki sanayi istihdaminin %20'sini kargilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik
endiistriyel alana sahiptir.

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

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

Sile, 23.07.2004 tarihinden itibaren merkez ilge konumuna getirilmistir. Sile, Istanbul

iline bagl bir ilgedir. Marmara Bélgesi'nin kuzey dogusunda, Karadeniz kiyisindadir.

Kocaeli Yarimadasimn Karadeniz kivisinda yer alan ilgenin, dogusunda Kandira,

giineyinde Gebze, batisinda Beykoz ve (ekmekdy, kuzeyinde ise Karadeniz bulunmaktadir.
Rakimu 126 metre olan Sile'nin ytizol¢timii 755 km*'dir.

ilgenin  yiizolgtimiiniin %79'u orman, %10'u tarim alani, %111 diger  alanlardan
olusmaktadir. Hafif kiviiml kiigiik kély ve dogal plajlarin yer aldig 60 km'lik sahil seridine
sahiptir.

ikinci derecede deprem bolgesi iginde yer alan Sile, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi

arasinda gecis iklimi 6zelligini gdsterir.Yillik ortalama yafis toplami 75.7 mm. arasindadr.
Yagigh giinlerin yillik ortalamasi 125-150 giin arasinda degismektedir. Kuzeyi Karadeniz'e agili

oldugundan karayel. yildiz, poyraz gibi kuzey yonlii riizgarlann etkisi altindadir.
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Yil ¢ Toplam ¢  Sehir ¢ Kir &
166516 18.098 2.788 15.310
1970l7] 19.427 3448 15.979
19758 | 18648 | 4062 14.586
198019 | 20424 4.882 15.542
19851 19.310 4.832 14.478
1990 | 25372 | 7872 | 17500
200002 | 32447 | 10262 | 22185
2007113 25 169 9831 | 15338
20081 | 28571 12753 | 15818
20001'Sl | 28325 | 12545 | 15780
2010060 | 28119 12311 | 15808 |
201071 | 28847 | 12851 | 15996 |
2012® | 30218 | 13260 | 16958
2013 | 31718 | 3718 | venyok
20w | 32823 | 2823 | vy |

Turizm, Sile'nin ekonomisi igin ¢ok Snemli bir gelir kaynagidir. Denizi ve tarihi
degerleriyle dzellikle yaz aylarinda turizm agirhk kazanmaktadir. Her yil gelencksel olarak
kutlanan Sile bezi kiiltiir ve sanat festivali Sile ve Sile halki ile 6zdeslesmis ve bir gelenek haline
gelmistir. Tirkiye'de kiiltlir festivalleri arasinda 6zel bir yeri olan sile bezi kiiltiir ve sanat

festivali her y1l Temmuz ayinin son haftas: kutlanmaktadir.

(*) Sile Ili'ne ait bilgiler ve gérseller gesitli internet sitelerinden alinarak diizenlenmistir.
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BOLUM 4 GAYRIMENKUL iLE iLGIiLI BILGILER

4.1. Cevre ve Konum

Rapora konu tasinmazlar; Istanbul 11i. Sile llgesi, Balibey Mahallesi, Atatiirk Caddesi ile
Ankara Caddesi kesisimindeki 140 ada, 1 nolu parsel ile Atatirk Caddesi ile Agva Caddesi

kesigsimde ver alan 42 ada, 117 nolu parseldir.

Tasinmaz tapu kayitlarma gére Sile Ilgesi’nin merkezinde bulunan ii¢ mahalleden biri
olan Balibey Mahallesi’nde yer almaktadir. Balibey Mahallesi'nin giineyinde imrendere ve
Cayirbasi Mahalleleri, kuzeyinde Karadeniz, dogusunda Kabakoz ve batisinda Cavus ve Haci

Kasim Mahalleleri bulunmaktadir.

Parsellere, Sile’ye girig vapilan eski Agva Yolu kullanilarak Sile Feneri ve Aglayan Kaya
istikametine giden Fener Caddesi iizerinden sagda yer alan ve ana ulagim akslarindan biri olan
Atatiirk Caddesi tizerinde ilerlenerek ulasilmaktadir. Her iki parselde Atatiirk Caddesi'ne
cephelidir.

Rapora konu taginmazlarin bulundugu parsellerden 140 ada 1 no parselin tizerinde $ile
Hava Ugaksavar Er Egitim Merkez Komutanhigi'nin lojmanlari, 42 ada 117 nolu parselin
{izerinde ise Sile Hava Ugaksavar Er Egitim Merkez Komutanh@'nin lojmanlan ve askeri

bélgeye ait ormanlik kistm bulunmaktadir.

Tasinmazlarin vakin cevresinde $ile Devlet Hastanesi, Haci Osman Aga Cami. $ile
Belediyesi Mercankdsk Sosyal Tesisleri ve 75. Yil [lkégretim Okulu gibi kamusal alanlar yer
almaktadir. Aynica yakin gevrede konut amagh kullamlan 3 ila 4 kath binalar ve villa tipi yapilar
yer almakiadir.

Parsellerin konumlu oldugu bilge Sile Belediyesine yaklastk 1 km., Sile Hiikiimet

Konagi'na 1.1 km. ve D-20 Karayoluna (Sile Otoyolu'na) 2 km. mesafededir.
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4.2.  Parselerin Tapu Kayitlar ve Miilkiyet Bilgileri

T.K.G.M bilgisayar sisteminden temin edilen TAKBIS giktisina gére taginmazlarin bilgileri
asagidaki gibidir,

*

SAHIBI — HISSESI : T.C Basbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanhig: (TOKI) — 1/1

iLi : istanbul
iLCESI : Sile
MAHALLESI - Balibey
MEVKIii : Eski Kabakoz ve Kiranyolu
TAPU KAYITLARI
SIRA | ADA | PARSEL NITELICI YUZOLCOMU (m?) CILT | SAHIFE | YEVMIYE| TAPU

NO | NO NO NO NO NO TARIHI

Ucgaksavar EZitim ve

Kurslar
5
| 42 117 Komuthnle Bt e 30.030,00 | 27 2608 7785 22.09.2014

Cephanelik ve Tarla
140 | Tarla 4.560,00| 7 612 7785 22.09.2014

bt

Tasmmazlarm miilkiveti T.C. Bagbakanlik Toplu Kot Idaresi Baskanhg (TOKI) adina kayul olmakla
birlikte, TOKI ve Emlak Konut G.Y.0. A.S arasinda imzalanan 05.03.2013 tarihli protokolii kapsanunda
Emlak Konut Gavrimenkul Yatwim Ortakhigr A.S. portfoyine alinmigtir.

4.2.1. Parsellerin Takyidat Bilgisi

TAKBIS sisteminden temin edilen tapu kayit belgelerine gére, rapor konusu parsellerin

ve malik tizerinde asagidaki notun bulundugu dgrenilmistir.

Bevanlar Boliimii:

e Kullamm Amact: Kamu hizmetlerine aynlan yerler ile Maliye Bakanligi'nca degisik
ihtivaclara talep edilen tasinmazlar bedelsiz olarak Hazineye iade edilir. (22.09.2014 tarih
ve 7785 yevmiye no ile)

Is bu serh parseller iizerinde olugabilecek olasi plan degisikligi sonucunda kamu
hizmetleri igin ayrilan yerlerin Hazineye bedelsiz olarak devredilmesi i¢in konulmugtur. Rapora
konu parsellerin meveut durumu itibariyle sermaye piyasasi mevzuati ¢ergevesinde gayrimenkul
yatirim ortakliklar portfoyiinde “Arsa” olarak bulunmasinda bir engel olmadig1 goriis ve kanaatine

varilmistir.
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Ayrica parseller: T.C. Bagbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanligi ile Emlak Konut
Gayrimenkul Yaturim Ortakhifn A.S. arasinda imzalanan 05.03.2015 tarihli satig protokoliiniin
taraflarn  yiikiimliiliikleri bashkhi 4 Maddesinin, TOKI’nin Yiikiimliliikleri bashkli (B)
fikrasinin 5. bendinde “Protokol konusu tasinmazlarin tapu devri, SIRKETin talep yazisina
miiteakip 1 ay igerisinde yapilacak olup, devir dncesi tasinmazlarin tapu kayitlar iizerinde
kullamma engel teskil edecek her tiirli serh/beyamn terkin islemleri TOKi’nin
yiikiimliiliigiinde” oldugu belirtilmektedir.

4.3.  Parsellerin imar Bilgisi

Sile Belediyesi Imar ve Sehircilik Midiirliigii'nde yapilan incelemelerde 17.10.2013
tasdik tarihli 1/1000 Olgekli Sile Merkez 1. Etap Uygulama imar Plani’na gére rapora konu
parsellerin “Askeri Alan” igerisinde kaldigi bilgisi almmistir. Ayrica yapilan incelemeler

sonucunda 42 ada 117 nolu parselin yaklagik 273 m? ve 140 ada 1 nolu parselin yaklagik 170 m?

yola terkinin bulundugu belediye yetkililerinden 6grenilmistir.

Plan Notlar
Askeri Alanlar

Bu alanlarda, 2565 sayili Askeri Yasak Bolgeler ve Giivenlik Bolgeleri Yonetmeligi ile diger

ilgili yasa ve yonetmelik hiikiimlerine tabi alanlardur.

_ﬁ{ Gayrimcnkul?j
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4.4. Parsellerin Son Ug Yilhik Donemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki
Degisiklikler

4.4.1 Tapu Sicil Miidiirligii incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazlardan 140 ada 1 nolu parselin miilkiyeti 20.11.1962 tarihli
Maliye Hazinesi’ne kayith iken 22.09.2014 tarihinde T.C Basbakanhk Toplu Konut Idaresi
Bagkanlifi adina kamu kurumlannin bedelsiz devri ile tescil edilmistir. 42 ada 117 nolu parselin
miilkiyeti 28.12.1989 tarihli 42 ada 84 nolu parsel iken 22.09.2014 tarihinde T.C Bagbakanhk

Toplu Konut Idaresi Bagkanhigi adina kamu kurumlarinin bedelsiz devri ile tescil edilmistir.

4.4.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazlarin imar durumunda son {i¢ yil igerisinde 14.06.1991
tasdik tarihli. 1/1000 Olgekli Sile Revizyon Uygulama Imar Plani siirlar igerisinde kaldig
goriilmiistiir. 42 Ada, 84 parselin “Askeri Alan + Yol belirlenen boigede, 140 Ada, 1 nolu
parselin ise “Konut + Yol Alan"nda kaldig 17.10.2013 tasdik tarihli Sile Merkez Uygulama imar
Plani'na gére 1/1000 &lgekli rapora konu parsellerin “Askeri Alan” icerisinde kaldigi bilgisi

alinmugtir,

4.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi

Yapilan incelemelerde rapora konu taginmazlardan 140 ada 1 nolu parselin kadastral
durumunda son ii¢ vil igerisinde herhangi bir degisiklik olmadig: belirlenmistir. Rapora konu 42

ada 117 nolu parselin ise 42 ada 84 nolu parselin ifrazi sonucu olustugu égrenilmisgtir.

4.5.  Tlgili Mevzuat Geregi Alinmis izin ve Belgeler
Rapor konusu taginmazlar iizerinde askeri lojmanlar ve askeri nitelikli yapilar yer almakta

olup halihazirda bu binalar yikim asamasindadir. Yikim ¢aligmalari devam ettigi igin binalar ile

ilgili belge ve bilgi temin edilmemistir.

4.6. Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler
Rapor konusu tasinmazlar lizerinde askeri lojmanlar ve askeri nitelikli yapilar yer almakta

olup halihazirda bu binalar yikim agamasindadir, Yikim ¢aligmalan devam ettigi igin atil vaziyette
olan ve Yapi Denetim Kanunu'ndan énce insa edildigi diisiiniilen binalar ile ilgili bu kapsamda

incelemeler yapilamamistir.

T ATAKZ,

e
@"‘ Degerlema AS.

www.atakgd.com.tr ATAK GGYYiI'ﬂEﬂkW De@er{eme A$ -
icerenkéy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Savfa | 27
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 £-mail: info@atakgd.com.tr ayfa |



4.7.  En Etkin ve Verimli Kullanim
Rapor konusu parseller imar planinda “Askeri Alan™da konumlandiklar i¢in meveut hali

ile etkin ve verimli kullammm 6nerisinde bulunmak yasalarin getirdigi kisitlamalar ile miimkiin
degildir. Acak en verimli ve etkin kullanimimin yeni yapilacak olan planlama ve imar uygulama

stirecleri tamamlanincaya kadar meveut durumlarini korumalari kanaatine varilmigtir.

4.8. Miisterek veya Biliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Rapor konusu 140 ada, 1 nolu parselin tapu kayitlarinda niteligi “Tarla™, 42 ada, 117nolu

parselin ise “Ucaksavar Egitim ve Kurslar Komutanlhk Binalan ve Cephanelik ve Tarla”
gorinmektedir. Ancak her iki parsel Uzerinde askeri nitelikli binalar ve lojman binalar yer
almakta olup yapilan protokol geregi vikilacag: &grenilmistir. Binalar rapor igeriginde tespit
edilmis ancak degerlemede gz ardi edilmistir. Bu sebeple rapor konusu gayrimenkuller arsa

niteliginde kabul edilmis olup biinyesinde miisterek/béliinmiis kKisimlar meveut degildir.

4.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsith@ Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlar
Rapor konusu parseller (izerinde askeri nitelikli binalar ve lojman binalar1 yer almakta

olup yapilan protokol geregi yikilacagi égrenilmigtir. Binalar rapor igerifinde tespit edilmis
ancak degerlemede goz ardi edilmigtir.Rapor konusu parseller arsa niteliginde kabul edilmig

dolayisi ile tizerinde herhangi bir proje gelistirilmemigtir.

4.10. Gayrimenkuller Yatirim Ortakhiklarina Alinmasi1 Hakkinda Goriis
Rapor konusu parseller iizerinde askeri nitelikli binalar ve lojman binalan yer almakta

olup vapilan protokol geregi yikilacagy dgrenilmistir. Binalar rapor igerifinde tespit edilmis
ancak degerlemede goz ardi edilmistir.Rapor konusu parsellerin meveut durumu itibariyle
sermaye piyasasi mevzuati ¢ercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhiklanm “Arsa™ olarak

portfoyiine alinmasinda bir engel olmadigr goriis ve kanaatindeyiz.
4.11. Gayrimenkuller le Tlgili Fiziksel Bilgiler

e Rapora konu tasinmazlar; Istanbul Ili, Sile llgesi, Balibey Mahallesi’nde konumlu 42 ada.
117 nolu parsel 30.030,00 m? ve 140 ada 1 nolu parsel ise 4.560,00 m? olmak iizere toplam
34.590 m? yiizGlglimiine sahiptir.

e Rapora konu parsellerden; 42 ada 117 nolu parsel Agva Caddesi’ne yaklasik 100 m. ve
Atatiirk Caddesi’ne yaklasik 240 m. cephesi bulunurken 140 ada 1 nolu parselin Atatiirk
Caddesi'ne yaklagik 110 m. ve Ankara Caddesi ne yaklagik 50 m. cephesi bulunmakiadir.

o, ATAK?
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e Rapora konu 42 ada 117 nolu parsel tizerinde $ile Hava Ugaksavar Er Egitim Merkez
Komutanliga Lojmanlan yer almaktadir. Parselin iizerinde lojman binalar, basit tarz
yapilar ve gok sayida irili ufakh agaglar yer almaktadir.

e 42 Ada, 117 nolu parsel iizerindeki yapilar ve detaylar hakkinda digaridan yapmis
oldugumuz tespitler ve sirketimiz arsivinde yer alan bilgilerden faydalamlmgtr. Parsel
iizerinde 4 adet lojman binasi, 3 adet nébet kuliibesi, kapici dairesi, teshin merkezi binasi,
basket sahasi, gocuk parki ve agaglik alan yer almaktadir. Ingai yatinmlardan 4 adet
lojman binasi 4 (Zemin + 3 Normal Kat) katli betonarme tarzda insa edilmistir. Geriye
kalan yapilanin tamamu ise tek katl olup sadece kapici dairesi prefabrik digerleri ise
betonarme ve ayrik nizam tarzda insa edilmiglerdir.

e Tasinmazin bos kisimlari lizerinde genelde dogal bitki értiisii ve agaclar bulunmaktadir.

e Askeri alan ¢evresinde tel orgiiler ve beton duvar iizeri demir korkuluklar bulunmaktadir.
Parsel {izerinde askeri lojmanlar yer aldigi i¢in nobetgi kuliibelerinde askerler tarafindan
24 saat korumahidir.

e Rapora konu 140 ada 1 nolu parsel iizerinde Sile Hava Ugaksavar Er Egitim Merkez
Komutanligi’na ait lojmanlar, basit tarz yapilar, ¢cocuk park: ve gardaklar yer almaktadir.

e Parsel iizerinde 4 adet lojman binasi, ndbet kuliibesi, kapici dairesi, teshin merkezi binasi
ve kantin binas1 meveuttur. insai yatinmlardan 4 adet lojman binasi 4 (Zemin + 3 Normal
Kat) kath betonarme tarzda insa edilmigtir. Geriye kalan yapilarin tamamu ise tek kath
olup kapicr dairesi prefabrik, ndbet kuliibesi kargir. digerleri ise betonarme ve ayrik
nizam tarzinda insa edilmislerdir.

e Ayrnica parsel iizerinde gocuk parki ve dinlenmek i¢in yapilmis ¢ardaklar yer almaktadir.

e Parseller cevresinde beton duvar iizeri demir korkuluklar bulunmaktadir. Parsel tizerinde
askeri lojmanlar yer aldigi i¢in nobetgi kuliibesinde askerler tarafindan 24 saat
korumalidur.

e Parseller oldukga egimli bir yapiya sahip olup lojmanlarin yaklasik 1. Normal katlar yol
kotu seviyesindedir.

e Rapora parseller fizerinde yer alan binalarn iglerine girilememigtir. Tespitler disaridan

yapilmistir.
Geyrlmen kulgj
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4.12. Gayrimenkullerin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler
Olumlu Ozellikler

¢ Parselin gelismekte olan bir bolgede konumlamyor olmast,

e Parsellerin Atatiirk Caddesi’ne cepheli olmalar,

e Reklam kabiliyetleri ve goriilebilirliklerinin olmasi,

e Tasmmazlarin konumlandig blgede altyapinin tamamlanmig olmasi,

e Ozellikle 42 ada. 117 nolu parselin doga ile biitiinlesmig bir yapiya sahip olmas.

Olumsuz Ozellikler

e Goreceli olarak ulagim imkanlarinin kisith olmasi,

e Parsellerin meveut imar durumlari.

Ly
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BOLUM 5 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itiban ile kullamlabilir olan ti¢ farkl degerleme
yontemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklagmu™, “Nakit Akisi (Gelir) Yaklagimi”
ve “Maliyet Olusumlar Yaklasinm” yontemleridir.

Rapora konu tasinmazin deferlemesinde “Emsal Karsilagtirma Ydntemi™ ve “Nakit Akiss

(Gelir) Yaklasimi™ kullamlmistir,

5.1. Emsal Karsilastirma Yintemi

5.1.1. Emsal Analizi

Bu yontem ile yakin zamanda bolgede pazara ¢ikarilmis konu taginmaza benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar deerini etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat
ayarlamasi yapildiktan sonra konu parseller igin m? birim degerleri belirlenmisgtir.

Bulunan emsaller, konum, biiyiikliik, imar durumu ve fiziksel ozellikler gibi kriterler
dahilinde karsilastinlmig, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi icin emlak pazarlama
firmalar1 ile goriisiilmily; ayrica ofisimizdeki mevcut verilerden faydalamlmigtir. Asafida
bélgede yapilan arastirmalar sonucu elde edilen emsal veriler sunulmustur.

Arsa Emsal Arastirmas: :

e Sile 3K Emlak (0532 136 19 33) :

v" Balibey Mahallesi, rapora konu tasinmazlann yakin gevresinde konumlu, 423 m?
yiizéleiimlii %40 villa imarli arsanin 314.999.-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi
alinmugtir. (Birim Degeri= ~ 745,-TL m?)

v" Balibey Mahallesi, rapora konu tagmmazlarin yakin ¢evresinde konumlu, 450 m?
yiizélgtimlii %45 villa imarli arsamin 350.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
almmstir, (Birim Degeri= ~ 778,-TL m?)

v" Balibey Mahallesi, rapora konu taginmazlarin yakin ¢evresinde konumlu, 457 m?
yiizolglimlii %45 villa imarli arsamin 350.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
alinmustir, (Birim Degeri= ~ 766,-TL m?)

e Sile Giilman Gavrimenkul (0532 344 45 66): Balibey Mahallesi. rapor konusu taginmazlara
vakin konumda konumlu 1.257 m? yiizél¢timlii %40 villa imarl arsamn 700.000,-TL bedel
ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri= 557.-TL m?)
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¢ Kadir Acar Emlak (0542 342 88 72): Balibey Mahallesi. rapor konusu taginmazlara yakin
konumda konumlu 400 m? yiizdlglimlii %40 villa imarh arsamn 250.000,-TL bedel ile satihik
oldugu bilgisi ahmmustir. (Birim Degeri= 625,-TL m?)

o Emlak Park34 (0532 766 74 30): Balibey Mahallesi, rapor konusu taginmazlara yakin
konumda konumlu 477 m? yiizélgtimlii %40 villa imarh arsamin 270.000,-TL bedel ile satihik

oldugu bilgisi alinmustir. (Birim Degeri= 477.-TL m?)

Konut Emsal Arastirmalar :

e Emlak Park34 (532 766 74 30) : Sile merkezde rapora konu taginmazlarin yakin
gevresinde yer alan ve binanin 2. normal katinda konumlu 2+1 95 m? kullanim alanina
sahip daire 260.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Degeri: ~2.737,-TL/m?)

e Giizel Emlak (533 163 30 20) :

v Sile merkezde rapora konu tasinmazlarin yakin ¢evresinde yver alan ve binanin 1.
normal katinda konumlu 2+1 85 m? kullamm alamna sahip daire 225.000,-TL
bedel ile satilik. (Birim Degeri: 2.647.-TL/m?)

v" Sile merkezde rapora konu taginmazlarin yakin gevresinde yer alan ve binanin 2.
normal katinda konumlu 2+1 85 m? kullanim alanina sahip daire 295.000.-TL
bedel ile satilik. (Birim Degeri: ~ 3.471,-TL/m?)

o Sile 3k Emlak (532 136 19 33):

v" Sile merkezde rapora konu tasinmazlarin yakin gevresinde yer alan ve binamn 2.

normal katinda konumlu 2+1 90 m?* kullanim alanina sahip daire 250.000,-TL
bedel ile satilik. (Birim Degeri: 2.778,-TL/m?)

e Sile Realty World (537 294 28 20):
v Sile merkezde rapora konu tasinmazlarin yakin ¢evresinde yer alan ve binamn 4.
dubleks katinda konumlu 342 180 m? kullanim alanina sahip daire 440.000,-TL
bedel ile satilik. (Birim Degeri: 2.444,-TL/m?)

v" Sile merkezde rapora konu tasinmazlarin yakin ¢evresinde yer alan ve binanin 1.

normal katinda konumlu 2+1 105 m? kullanim alanina sahip daire 330.000,-TL
bedel ile satilik. (Birim Degeri: ~ 3.143.-TL/m?)
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5.1.2. Emsal Karsilastirma ile Ulasilan Sonug

Tasinmazlarin degerinin belirlenmesinde althik teskil etmesi bakimindan bolgedeki
satilmis ve satisa sunulmus emsaller incelenmistir. Elde edilen emsaller konumlari, imar
durumlari, yapilasma haklarn gibi kriterler dahilinde rapor konusu tasinmazlar ile kiyaslanngtir.

Tiim bu veriler 1s1@inda tasinmazin konumu, ¢evresel dzellikleri. bélgedeki gelisim ve
meveut ozellikleri goz niinde bulundurularak. deger takdir edilmistir. Taginmazlarin meveut
imar durumu dikkate alinarak takdir edilmis m? birim ve toplam degerleri asagida tabloda

hesaplanmistir.
SIRA | ADA |PARSEL | YUZOLCUMU| . : BiRIM DEGER | TOPLAM DEGER
NG NGO NG oy iMAR FONKSIYONU (L) (TL)
1 42 117 30.030.00 ASKERI ALAN 350 10.510.500,00
2 140 1 4.560.00 ASKERI ALAN 450 2.052.000,00

12.562.500,00

5.2.  Nakit Akasi (Gelir) Yaklasimm

Bir gayrimenkullerin geri kalan ekonomik démrii iginde bir yatirnme: veya bir kullanici igin
muhtemel net gelir akigimi ele alir. Bu gelir akisi benzer gayrimenkullerden elde edilen gelirle
karsilastirilir ve yatirimdan elde edilecek olan muhtemel kazang benzer gayrimenkullerden veya
diger tiir yatinmlardan elde edilen kazanglar ile karsilagtirihir. S6z konusu gayrimenkuliin,
tahmini net gelir akisimin, adi gegen gayrimenkuliin piyasa degerinin bir gdstergesine
yansitilmasinda kullanilacak olan faiz ve kapitalizasyon orani igin gesitli teknikler kullanilir, S6z
konusu gayrimenkuliin diger benzer gayrimenkuller ile mukayesesinde, &zellikle kira
konusunda, piyasa yaklasiminda oldugu gibi aym temel fiziksel, fonksiyonel ve ekonomik
faktorler dikkate alimir.

Gelir yaklasimi tipki malivet yonteminde oldugu gibi piyasa rayicini olugturan yeterli emsal
bulunamadifi takdirde c¢ogunlukla kullamlmaktadir. Bu yaklasim. detayli matematiksel
formiillere ve bu formiillerde kullanilan fazla sayida degiskenin kapsamli aragtirmalar ile dogru
tespit edilmesine dayanmaktadir.

Rapora konu taginmazlarin mevcut imar 6zellikleri sebebi ile birebir emsal teskil edecek
tasinmaz bulunamams ancak imar durumundaki kisithibk gozoniinde bulundurularak emsal
karsilastirma yontemi ile deger tespit edilmistir. Rapora konu taginmazlarin, T.C. Bagbakanhk
Toplu Konut Idaresi Baskanhg ile Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklift arasinda
imzalanan 05.03.2015 tarihli saus protokoliinde belirtilen imar kosullan kullamlarak gelir
indirgeme yaklagimi ile degeri de irdelenmistir. Tasinmazlarin protokolde belirtilen imar
kosullarina uygun olarak bir proje gelistirilmis olup projeksiyon igin asagidaki kabuller ve
hesaplar yapilmstir.
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Varsayimlar

e Gelistirilen projede ver alan iinitelerin satis degerleri dikkate alinarak yillar igerisindeki
nakit akimlann hesaplanmaktadir. Yapilan hesaplamalar sonucunda projenin
tamamlanmas: halindeki degeri, proje gelistirilmis arsa deferi ve hasilat bilesenleri ile
bunlarin bu giine taginmig giincel degerlerine ulagilacaktir.

o Asaida parsel iizerinde geligtirilecek proje ile ilgili projeksiyonlar sunulmugtur. Yapilan
bu projeksiyonda T.C. Basbakanhk Toplu Konut Idaresi Bagkanhigi ile Emlak Konut
Gayrimenkul Yatinm Ortakh@ arasinda imzalanan 05.03.2015 tarihli satig protokoliinde
belirtilen plan fonksiyonu kullamilarak uygulama alan1 ve emsale dahil insaat alam
belirlenmistir. Parselin topografik yapisi itibari ile yol kotu altina min. 1 kat emsal harici

alan 1 katta iskan edilebilir alan olacagi varsayilmistir.

Parsel Alam (m?) 34.590.00
D.O.P. 0,30
Konut Uygulama Alam 24.213,00
Emsal 0,60
Emsale Dahil insaat Alam (A) 14.527.80
Yol Kotu Altinda Kalan Emsal Harici Alanlar (Kapal Otopark ve

Teknik Hacimler) (B) 4.842.60
Yol Kotu Altinda Kalan Emsal Harici Iskan Edilebilir Alan (C) 4.842.60
Yol Kotu Ustiinde Kalan Emsal Harici Alanlar (D) 2.905,56
Satilabilir Konut insaat Alani (A+C+D) 22.275,96
Toplam Insaat Alam (A+B+C+D) 27.118,56

e Satlabilir toplam insaat alani, Emsale dahil ingaat alanimn 1,20 kati kadar olacag
varsayilmistir.

e Projede yiiklenici kari dahil toplam insaatin birim maliyetinin 2016 yilinda 1.500,TL/m?
kabul edilmistir.

e Proje genelinde m? bazinda konut birim degeri olarak 2016 yili igin ortalama
3.000,-TL/m? kabul edilmistir.

e Proje ingaatinin 2016 yilinda %40 1, 2017 yilinda % 60 mn bitirilecegi kabul edilmistir.

e Projede 2016 y1li i¢in konutlarin %40°1 ve 2017 yilinda %401, 2017 yilinda ise %20’sinin
tamamlanacag kabul edilmigtir.

e Nakit akislan hesaplar yapilirken tiim gelir ve giderler TL bazindadar.
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e Proje getirisinin bugiinkii degeri hesaplanirken devlet tahvili, hazine bonosu vs. gibi
piyasada en az risk tasiyan kagitlara 6denen faiz orani da arastirilmis olup risk pirimi de
dikkate ahinarak iskonto oram % 14 se¢ilmistir.

e Nakit akiglar hesaplan yapilirken Tiirk Lirasmin her yil % 10 oraminda artacag: kabul

edilmigtir.

5.2.1 Nakit Akisi (Gelir) Yaklasim fle Ulagilan Sonug

Yapilan hesaplamalardan ortaya ¢ikan tabloya bakildiginda (Bkz. Ekler Nakit Akisi
Tablosu) proje genelinden elde edilecck toplam gelirin bugiinkii degeri 64.968.465.-TL, insaat
maliyetlerin bugiinkii degeri 39.821.464.-TL dir.

Hesap edilen toplam satis hasilatindan ingaat maliyeti diigiildiigiinde projelendirilmis arsa
degeri 25.147.000,-TL olarak hesaplanmustir.

5.3. Analiz Sonug¢larinin Degerlendirilmesi

Yapilan projeksivon hesaplamalart sonucu projelendirilmis arsa degeri, olarak
25.147.000.-TL hesaplanmustir. Bu deger. igerisinde proje gelistirme bedelini icermekle birlikte
istikrarli ekonomiye dayali olmasi ve bir takim varsayimlara dayah olmasindan dolay: parselin
degeri emsal kargilagtirma yontemi ile bulunan degeri olacagina kanaat getirilmistir. Buna gére

taginmazlarin toplam degeri 12.562.500,00 ,- TL takdir ve hesap edilmistir.
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BOLUM 6 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi {izerine, T.C. Basbakanhk Toplu Konut
idaresi Bagkanligi ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki protokole istinaden Istanbul Ili, Sile [lcesi,
Balibey Mahallesi'nde konumlu 42 ada, 117 nolu parsel ve 140 ada, 1 nolu parselin SPK mevzuati
ve stzlegme geregi giincel piyasa degerlerinin tespiti igin hazirlanmstir.

Rapor konusu parsellerin konumu, civarimin tegekkiil tarzi, ulasim imkanlari, parsellerin
cephesi, imar durumu ve yapilasma sartlar: gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate
alinmmg ve bolgede detayli piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna géire rapor konusu parsellerin
piyasa sartlarina gére hesaplanan ve takdir olunan toplam pazar deferi KDV harig
12.562.500,00 TL (Onikimilyonbegyiizaltmisikibinbesyiiz Tiirk Liras1) dur.

TL usb
Parsellerin KDV Haric¢ Piyasa Rayi¢ Degeri (TL) 12.562.500 4.287.542,66
Parsellerin KDV Dahil Pivasa Rayi¢ Degeri (TL) 14.823.750 5.059.300
(xL18)

Rapor tarihi itibarivle TCMB doviz satig kuru 2,93 TL kullandmisir.

e Konu gayrimenkullerin igili Sermaye Pivasasi Mevzuati Hikumleri geregince; Gayrimenkul
Yatwim  Ortakhign portfoyiinde “Arsa” baghgn alunda bulunmasmda  herhangi bir engel
bulunmamaktadir.

Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuat hikiimlerine gore hazirlanmustir.
Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz parcast olup bagimsiz kullamifamaz.

Isbu rapor, ti¢ orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullanimlan halinde ortaya
cikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Saygilanmizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMI.}LI\)EGERLEME UZMANI SORUMLU DECER%EMF”UZD‘}AN!
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