& 4
TY

o 4
Y

ITTTY

Yy

Iy

x

ITTTIT

ITXITY

TIZTITTZZTY

&

g e L
R

=y
| =

drersagzs

EES s




Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiikiimliliikleri belirleyen 04.01.2018 tarihli dayanak sézlesmesine
istinaden, 17.01.2018 tarihinde, 2018/0009 rapor numaras: ile tanzim edilmistir. Raporu hazirlayan
sorumlu degerleme uzmam Biilent YASAR ve sorumlu degerleme uzmani Dilara DINCYUREK in

beyani asagida maddeler halinde siralanmistir.

BEYANIMIZ

‘;}

Bu raporda sunulan bilgiler ve aragtirmalarin bildigimiz ve agikladigimiz kadanyla dogru
oldugunu;
» Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve

kosullarla simirli oldugunuz

A4

Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi bir
iliskimiz olmadigim: ve gelecekte iligkisinin bulunmayacagim;

Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir ényargimizin olmadigini;

Y v

Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagl olmadigini;
Degerleme ¢alismalarnmzi ahlaki kural ve performans standartlarina gore ger¢eklestigimizi;

Degerleme Uzmam/Uzmanlar1 olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

Y ¥V ¥

Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda daha

onceden deneyimli oldugumuzu;

» Degerleme olarak miilkii kigisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli
aragtirmalar1 yapmig oldugumuzu;

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

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

» Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonug degerine giden yolda Uluslararasi Degerleme

Standartlan kriterlerine uyuldugunu

beyan ederiz.

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. 1l
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- YONETICI OZETi

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A S.

SOZLESME TARIHI 04.01.2018

DEGERLEME TARIHI 15.01.2018

RAPOR TARIHI 17.01.2018

RAPOR NO 2018/0009

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BiLGILER

ADRESI Istanbul i, Bagakgehir Ilgesi, Ikitelli-2 Mahallesi 1340 Ada 5 ve 36
Nolu Parsel Uzerinde Konumlu Ayazma Emlak Konutlar 1. Etap

] Projesi.
KOORDINATLARI 1540 Ada 5 Nolu Parsel :41.074317, 28.777195
i 1340 Ada 36 Nolu Parsel : 41.069393, 28.776473

TAPU BILGILERI TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen ekli tapu kayit belgelerine
gore, Emlak Konut GYO A.$. miilkiyetindeki Istanbul ili, Basaksehir
ligesi, Ikitelli-2 Mahallesi'nde kayitl 1340 ada 5 ve 36 nolu parseller.

. (Detay i¢in bkz. raporun 3.2. ve 3.2.1 béliimii .)

IMAR DURUMU 16.01.2017 tasdik tarihli Istanbul 11i, Basaksehir llgesi. Ikitelli Ayazma
Bilgesi Gecekondu Doniisiin ve Kentsel Yenileme Alami 1/1000
Olgekli Revizyon Uygulama imar Plam kapsaminda kalmaktadir.

CALISMANIN TANIMI Yukarida lokasyonu belirtilen Ayazma Emlak Konutlar 1-1 Projesinde
yer alan 1239 adet bagimsiz bisliimiin aylik kira degerlerinin tespiti igin
hazirlanmastir,

TL USD
1239 Adet Bagimsiz Boliimiin Anahtar Teslim Sartlarim Yerine Getirilmesi 1.863.600,00 487.853.40

Durumundaki KDV Hari¢ Aylik Toplam Kira Degeri

1239 Adet Bagimsiz Biliimiin Anahtar Teslim Sartlarini Yerine Getirilmesi
Durumundaki KDY Dahil Aylhik Toplam Kira Defieri 2.199.048.00 575.667,02

e Raporiarifu itibarivie TCMB diviz sang kune 3,82 TL kulfantimigter,

Konu gayrimenkullerin ilgili Sermaye Pivasast Mevzpat Hitkiimler: geregince: Gayvrimenkul Yatirum Ortakhg poriféyiinde “Praje
olarak bulunmasmda herhang: bir engel bulummamakiadir.

Bu rapor dgili Sermayve Pivasast Mevzuan hiikiimlerine gire hazwlanmusier,

KDV oranlar giincel mevziaat dogridiusunda ekli tabloda dagmifmignr.

B sayfie, bu dederleme raporunun avrilmaz pargast olup bagimsiz kullamlamaz.

Rapor kopvalarm kallammlary halinde ortava gikabilecek somuglardan sirketimiz sorumiy degildir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

/

iilent¥ ASAR Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No: 400343) (SPK Lisans No:401437)

ATAK

Gaytimenkul
Dagarloms A S

ATAK Gc:wmenkul Degereme A.S. Il
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklari, Ongoriileri ve Kabulleri

# Bu rapordaki hi¢bir yorum s6z konusu konular raporun devaminda tartigilsa dahi hukuki
konular, 6zel aragtirma ve uzmanlik gerektiren konulan ve siradan degerleme ¢alisamimin
bilgisinin 6tesinde olacak konulan agiklamak niyetivle yapilmamisur.

» Miilk ile ilgili hi¢bir bilgide degisiklik yapilmamistir, Miilkiyet ve resmi tammlar ile ilgili
bilgilerin alindig1 makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak raporda
belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklari vb. gibi takyidatlar dolayisi ile pazarlanmasinda
bir mani olmadig kabul edilmigtir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi akilei ve en verimli ve
en etkin gekilde hareket edecekleri varsayilmistir.

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

» Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme ¢alismasi
yapmugtir. Aksi belirtilmedikge biiyiiklitk ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke
herhangi bir tecaviiziin var olmadid: kabul edilmistir.

» Kullamlan harita, sekil ve ¢izimler sadece gérsel amaglidir, rapordaki konularin kavranmasina
gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullanmlmistir, Bagka higbir amagla giivenilir referans olarak
kullanilmamahidir.

» Aksi agik olarak belirtilmedigi siirece hi¢cbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamustir.

» Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimei olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci géz oniine alinarak
yapilmigtir. Projeksiyonlar degerleme uzmammn kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baghdir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

» Degerlemeci millk {izerinde veya yakininda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli veya
saghga zararl maddeleri tespit etme yeterliliine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
degerin diismesine neden olacak boyle maddelerin var olmadigi éngoriiliir. Bu konu ile hicbir
sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek i¢in konu hakkinda vetkili
ve yeterli bir uzman ¢ahistirabilir.

» Konu miilk ile ilgili degerleme uzmanmimin zemin kirliligi etiidii galigmas: yapmasi miimkiin
degildir. Bu nedenle gériildiigii kadan ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig kabul
edilmistir.

» (Caligmalarda bslge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadig: kabul edilmistir.

» Gayrimenkullerde zemin aragtirmalan ve zemin kontaminasyonu ¢alismalari, "Cevre Jeofizigi"
bilim dalinin profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Defierleme uzmanlarimin bu konuda bir
ihtisas1 olmayip konu ile ilgili detayli bir aragtirma yapilmamistr. Ancak, yerinde yapilan
gozlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir. Bu nedenle
¢evresel olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme calismasi yapilmistir,

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. [l
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BOLIUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGIiLERI
1.1.  Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu rapor, girketimiz tarafindan 17.01.2018 tarihinde, 2018/0009 rapor numarasi ile tanzim
edilmistir.

1.2.  Rapor Tiirii

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.nin talebi iizerine, Istanbul i, Basaksehir [l¢cesi. Ikitelli-2
Mabhallesi’nde konumlu 1340 ada 5 ve 36 nolu parseller tizerindeki Ayazma Emlak Konutlar: 1-1 Projesi
biinyesinde gelistirilmekte olan 1239 adet bagimsiz bolimiin aylik kira rayi¢ degerlerinin SPK mevzuati
ve s6zlegme geregi tespiti i¢in hazirlanmstir.

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 degerleme uzmanlar Biilent YASAR ve Dilara DINCYUREK tarafindan hazirlanmistir

1.4. Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis
galismalan sonucunda girketimizin sorumlu degerleme uzmanlan tarafindan 17.01.2018 tarihinde
hazirlanmistir.

1.5. Dayanak Siozlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Barbaros Mah. Mor Stimbiil Sok. No:7/2 B (Bat1 Atasehir)
Atasehir / ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A S.
i¢in hazirlanmigtir. Rapor, sirketimiz ile Emlak Konut GYO A.§. arasindaki hak ve yiikiimliliiklerini
belirleyen 04.01.2018 tarihli dayanak sézlesmesi hiikiimlerine bagl kalinarak hazirlanmigtir.

1.,6. Raporun Kurul Dizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip
Hazirlanmadi@ina Iliskin Agiklama

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhi@ A.S.'nin talebine istinaden. sirket
portféyiinde bulunan projenin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Diizenlemeleri Kapsaminda ( Seri V1II, No:
35 sayili “Sermaye Piyasast Mevzuatu Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu
Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina lliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hitkiimleri 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.

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il
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BOLUM 2 SIRKETI VE MUSTERIiYI TANITICI BILGILER

2.1.  Degerleme Sirketini Tamtic: Bilgiler

UNVANI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

ILETISIM 0216 573 96 96 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)

info@atakgd.com.ir (e-posta)
KURULUS TARIHI : 14.04.2011

SERMAYESI : 300.000.-TL

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

FAALIYET KONUSU : Yiiriirlitkteki mevzuat ger¢evesinde her tiirlii resmi, ozel, gergek
ve tiizel kuruluglara ait her tiirlti gayrimenkullerin, gayrimenkul
projelerinin ve gayrimenkule dayal hak ve faydalarin belirli bir
tarihteki muhtemel degerlerinin bagimsiz ve taralsiz olarak
takdiri, bu degerleri etkileyen gayrimenkullerin niteligi, piyasa ve
¢evre kosullarini analiz ederek, ulusal ve uluslararas: alanda
kabul goérmiis degerleme standartlari ve esaslan g¢ergevesinde
degerleme raporlarim hazirlamak.

IZINLER/YETKILERI  : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi Gazete’de Seri: VIII, No:
35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi Mevzuati (er¢evesinde
Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek Sirketler [le Bu
Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig” gercevesinde, gayrimenkul degerleme hizmeti vermek
tizere Konunun goriigtildiigii Kurul Karar Organi'nin 16.02.2012
tarih ve 7 sayih toplantisinda uyarinca Sermaye Pivasasi Kurulunca
Listeye alinmistir. Ayrica Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurulu’nun 05.06.2014 tarih ve 5888 sayili Karar ile Sirketimize
“Bankalara = Degerleme  Hizmeti  Verecek  Kuruluslanin
Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik'in 11.
Maddesi’ne istinaden bankalara Yonetmeligin 4. Maddesi
kapsamma giren “gayrimenkul. gayrimenkul projesi veya
gayrimenkule bagh hak ve faydalarin degerlemesi™ hizmeti verme
yetkisi verilmistir.

o
"‘:L”" A2
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e

ATAK Gayrimenkul Degerleme AS. 1l

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

Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0(216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr
Sayfa |7



2.2.

2!31

Miisteriyi Tamiticr Bilgiler

MUSTERIYI TANITICI BILGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligs A S.
ADRESI :Barbaros Mahallesi Mor Siimbiil Sokak No:7/2B
Atasehir / ISTANBUL
ILETiSiM £0216579 15 15 (Tel)
0216456 48 75 (Faks)

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

KURULUS TARIiHi : 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
piyasasi araclarina, gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere
dayal haklara yatinm yapmak tizere ve kayith sermayeli olarak
kurulmus halka a¢ik anonim ortakhktir.

HALKA ARZ TARIHI : 02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

SERMAYESI : 3.800.000.000,-TL (Odenmis Sermayesi)

PORTFOY BILGILERI ; Tiirkiye'nin gesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simrlamalar
Bu ¢alisma, Istanbul 1li. Bagsaksehir Tlgesi. Ikitelli-2 Mahallesi'nde 1340 ada 5 ve 36 nolu

parseller fizerinde yer alan Ayazma Emlak Konutlari 1-1 Projesi kapsaminda yer alan toplam 1239 adet

bagimsiz bolimiin ayhik kira rayi¢ degerlerinin SPK mevzuati ve sozlesme geregi tespiti icin

hazirlanmustir.

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. 1l

Tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir,
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BOLUM 3 GAYRIMENKULLER iLE ILGIiLI BILGILER

3.1.  Gayrimenkullerin Cevre ve Konumu
Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine, Istanbul ili, Basakschir ilcesi, ikitelli-2

Mahallesi’nde konumlu 1340 ada 5 ve 36 nolu parseller iizerinde ver alan Ayazma Emlak Konutlar 1.
Etap Projesi'ni kapsamaktadir.

Rapora konu tasinmazlar; TEM Istanbul - Edirne Otoyolu’nun kuzeyinde, 3. Cevre yolu ve TEM
baglanti yolu giineyinde. Bagaksehir/Kayasehir ana kavsagimin hemen yaninda yer almaktadir.

Projeye ulagim; Olimpiyat Stadi"min dogusundan gegen Olimpiyat Bulvari Yolu ve O3 Yan Yolu
ile Sanayi Sitelerine ulagimi saglayan Hiirriyet Caddesi kullanilarak saglanir.

Projenin hemen batisinda Olimpiyat Spor Tesis Alam ve hemen dogusunda Keresteciler Sanayi
Sitesi yer almaktadir.

Projenin yakin ¢evresinde nitelikli konut projeleri ve ayrca civarinda yapilacak olan Olimpiyat
Kéyii. Kanal Istanbul, 3. Képrii ve Kuzey Marmara Otoyolu, 3. Havalimani gibi bdlgenin énemini
artiracak projeler yer almaktadir.

Proje, Atatiirk Olimpiyat Stadyumuna kusugusu yaklasik 400 m, Avrupa Otoyoluna kusugusu
yaklagik 730 m, M3 Ziyagékalp Metro Duragi’na kusugusu yaklasik 650 m ve Atatiirk Havalimani’'na
vaklasik 12 km uzakhiktadir,

fKemerburgaz

Lihegerieme A5

ATAK Gayrimenkul Degerlerne A5, Il
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3.2.

taginmazlarin miilkiyet bilgileri sunulmustur. Rapor konusu parseller i¢in heniiz kat irtifaks

kurulmanustir.

Not: Parsel iizerinde gelistirilmekte olan proje icin heniiz kat irtifaki kurulmamistir. Emlak Konut
Gayrimenkul Yaturim Ortakhigi A S.’nin talebi iizerinde 1239 adet bagimsiz baliimiin aylik kira deger
tespit galigmas: tarafimiza sunulan kat irtifakina esas bagimsiz boliim listesi dikkate alinarak yapilmastir.
Is bu liste rapor ekinde sunulmustur.

3.2.1. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgisi

TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen ve raporumuz ekinde sunulan Tapu Kayit Belgesine

g6re rapor konusu parsel tizerinde asagidaki beyanlarin bulundugu tespit edilmistir.

1340 Ada 5 Parsel

Gayrimenkullerin Tapu Kaitlar: ve Miilkiyet Bilgisi
Asagida TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen Tapu Kayit Belgesine gére rapora konu

SAHIBI Emlak Konut GYO A.S.

ILi [stanbul

ILCESI Basaksehir

MAHALLESI ikitelli-2

GAYRIMENKULUN

NITELIGI Arsa

ADA/ | YUZOLCUMU | YEVMIYE | CILT | SAYFA TAPU
PARSEL (m?) NO NO NO TARIHI
1340/5 61.103,97 9524 154 15166 08.09.2011
1340/36 38.770,58 9426 160 15800 09.06.2014

Bevanlar Biliimii:

775 Sayilh Kanuna Gére Gecekondu Onleme Bolgesi igerisinde kalmaktadir. (15.10.2009 tarih

11351 yevmiye no ile)

Imar diizenlemesine alinmustir. (28.09.2010 tarih 9788 yevmiye no ile)

09.01.1995 tarih ve 106 yevmiye no ile yapilan ifraz isleminin iptaline iliskin Kii¢iikgekmece
Belediyesi Harita Miidiirligii'niin 03.07.2000 tarih 03/4441 sayili vazisi Ikitelli 11026

dosyadadir. (05.07.2000 tarih 998 sayi ile, (09.01.1995 tarih ve 106 yevmiye no ile)

09.01.1995 tarih ve 106 yevmiye no ile yapilan ifraz isleminin iptaline iliskin Kiigiikgekmece

Tel:0(216) 573 96 96 - Faks: 0(216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr
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Serhler Boliimii:

e 19.06.2003 Tarih ve 5661 yevmiye nolu hacizi Mustafa CEVIZLI Tiim haklarimi hukuki ve
kanuni vecaibi ile birlikte kabul etmistir. (04.12.2003/11562 yevmiye no ile)

e TEDAS lehine 99 yilligina 1 TL bedel karsih@inda kira sézlesmesi vardir. (20.11.2015/22355

yevmiye no ile)

1340 Ada 36 Parsel

Bevanlar Hanesi:

e 775 sayih kanuna gore gecekondu onleme bolgesi igerisinde kalmaktadir. (15.10.2009 tarih
11351 yevmiye)

o Imar diizenlenmesine alinnugtir. (28.09.2010 tarih 9788 yevmiye)
Serhler Boliimii:

e TOKI’nin 22.03.2006 giin ve 1734 sayili yazisina istinaden Sufa Hakk. (03.04.2006 tarih 5134
yevmiye)

e 19.06.2003 Tarih ve 5661 yevmiye nolu hacizi Mustafa CEVIZLI Tiim haklarini hukuki ve
kanuni vecaibi ile birlikte kabul etmistir. (04.12.2003/11562 yevmiye no ile)

S6z konusu serh ve notlarin projeye herhangi bir olumsuz etkisi bulunmamaktadir.
Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu taginmazlarnn sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
gergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhigi portfdyiinde “proje” olarak bulunmasinda herhangi bir

sakinca olmadig goriis ve kanaatindeyiz.

3.3.  Parsellerin imar Bilgileri
Basaksehir Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii'nde yapilan incelemelerde rapor konusu

projenin yer aldifi parseller, 16.01.2017 t’li Bagaksehir Ilgesi, Ikitelli Ayazma Bolgesi, Gecekondu
Déniisiim ve Kentsel Yenileme Alami 1/1000 8lgekli uygulama imar plam kapsaminda oldugu

ogrenilmigtir. Parseller ile ilgili imar fonksiyonu ile yapilagma sartlarina iliskin bilgiler agagidaki tabloda

sunulmustur.
ADAI YUZOLCUMU iMAR FONKSIYONU YAPILASMA SARTLARI
PARSEL (m?)
1340/5 61.103,97 Konut Alam Emsal:1,50 H:Serbest
1340/36 38.770.58 Konut Alam Emsal: 1,50 H:Serbest
A i’
ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. 1l
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3.4. Projenin Son Ug Yilhik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumunda
3.4.1 Tapu Miidiirliigii incelemesi

Rapor konusu parsellerin son ii¢ yilda miilkiyetinde herhangi bir degisiklik olmadig tespit
edilmistir.

3.4.2 Belediye incelemesi

Basaksehir Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii'nde yapilan incelemelerde rapora konu
parseller, 25.12.2008-degisiklik 08.05.2009-tadilat 19.02.2010-30.03.2011-22.10.2013-04.03.2015 tadil
tarihli Istanbul ili, Basaksehir IIgesi, Ikitelli Ayazma Bolgesi Gecekondu Déniisiim ve Kentsel Yenileme
Alam 1/1000 Olgekli Revizyon Uygulama imar Plam kapsaminda kalmakta iken T.C. istanbul 9. idare
Mahkemesi tarafindan 2013/1528 esas ve 2015/2398 karar no ile 28.12.2015 tarihinde bu planin iptaline
karar verilmistir. Iptal edilen bu plan &ncesinde bolgede vapilmis olan 25.12.2008, 08.05.2009,
19.02.2010 tarihli uygulama imar planlar ve tadilatlar meveut oldugu &grenilmigtir,

Parseller, 08.09.2012 tarih 28405 sayili Resmi Gazete'de yaymmlanarak yiirtrliige giren
13.08.2012 tarih ve 2012/3573 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile Yeni Yerlesim Alam - Rezerv Yap
Alanmi icerisine alindigi belirtilmistir. Cevre ve Sehircilik Bakanh@ Mekansal Planlama Genel
Miidiirliigii'niin 25.07.2015 tarih 12180 sayih bakanlik Makami Oluru ile Rezerv Yapr Alam simirlan
degistirilmis oldugu belirtilmekte olup rapor konusu tagmmazlar halen rezerv alam igerisinde

kalmaktadir.

Son olarak parsellerin 16.01.2017 tasdik tarihli Istanbul ili, Bagaksehir Ilgesi, Ikitelli Ayazma
Bolgesi, Gecekondu Déniigiim ve Kentsel Yenileme Alani Uygulama Imar Plam kapsaminda oldugu

ilgili belediyesinden 6grenilmistir.
3.4.3. Kadastro Miidiirliigii incelemesi

Rapor konusu parsellerin son ii¢ yilda kadastral durumunda herhangi bir degisiklik olmadig

tespit edilmistir.

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il
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3.5.

iigili Mevzuat Geregi Alinmis izin ve Belgeler

Rapor konusu parseller tizerinde. biinyesinde ticari iiniteler bulunduran bir konut projesi

geligtirilmigtir. Parseller biinyesinde yer alan yapilar ile ilgili olarak verilen ruhsat bilgileri asagida

sunulmustur.
SIRA| ADA/ |BLOK | RUHSAT | RUHSAT | VERILIS | YAPI | INSAAT B.B Bp, | TOELAM
NO |PARSEL| NO | TARIHI | NOSU | NEDENI |SINIFI| ALANI(m? | NITELiGi | ADEDI ADEDI
1 Al 477 Yeni Yapi| 3B 5.781.45| Mesken 26 5
2 A2 478 Yeni Yapi| 3B 5.549.76 | Mesken Ofis | 25 5
3 A3 479 Yeni Yapi| 3B 6.864.55 | Mesken 21 S
| Ad 480 Yeni Yapi| 3B 12,780.99 | Mesken 34 8
5 Bl 481 Yeni Yapi| 3B 4,393.25| Mesken 16 5
] B2 482 Yeni Yapi| 3B 10,660.27 | Mesken 34 7
7 B3 483 Yeni Yapi| 3B 4.294.52 Mesken 12 -4
8 134075 B4 484 Yeni Yapi| 3B 10,862.33 Mesken 28 7
9 B5 [18.12.2014 485 Yeni Yapr| 3B 8,054.37| Mesken 22 7
10 Bo6 486 Yeni Yap1| 3B 432498 | Mesken 20 6
11 Cl 487 Yeni Yapi| 3B 290248 | Mesken 16 5
12 Dl 488 Yeni Yap1 | SA 24.321.92| Mesken 93 28
13 D2 489 Yeni Yap1| 4A 24.154.93 | Mesken 67 20
14 D3 490 Yeni Yapi| S5A 23.872.84| Mesken 101 32
15 D4 49] Yeni Yapi| SA 23,762.23 | Mesken Ofis | 90 27
16 D5 492 Yeni Yapi| 3A 24,533.04 Mesken 100 29
17 D6 493 Yeni Yap1| S5A 19.069.56 | Mesken 80 25
18 Bl 494 Yeni Yap1| 3B 7,135.77 Mesken 16 7
19 B2 495 Yeni Yapi| 3B 11,442.71 | Mesken Ofis 33 7
20 B3 496 Yeni Yapi| 3B 4,182.71 Mesken 18 3
21 B4 497 Yeni Yapi 3B 3,665.21 Mesken 16 5
22 B3 498 Yeni Yap1| 3B 4,673.74 Mesken 16 5
23 Cl 499 Yeni Yapi| 3B 3,794.35 Mesken 16 5
24 | 1340736 | C2 |18.12.2014 500 Yeni Yapr1| 3B 4,061.40 | Mesken 18 5
25 C3 501 Yeni Yapt| 3B 3,597.53 Mesken 16 5
26 C4 502 Yeni Yapr| 3B 3,597.53 Mesken 16 5
27 C5 503 Yeni Yam| 3B 3.545.01 Mesken 20 6
28 DI 504 Yeni Yapi | SA 28,327.84 Mesken 79 25
29 D2 505 Yeni Yapi| SA 19,350.22 Mesken 85 235
30 D3 506 Yeni Yap1| 5A 20,618.52 Mesken 105 28
334.176.01 1.239

Rapor konusu parseller {izerinde 09.06.2016 tarihinde “Miiteahhit firma ve santive sefi

belirlenmesi™ gerekgesi ile “Yenileme™ ruhsatlan bulunmaktadir. flgili ruhsat bilgileri asagida tablo

halinde sunulmustur.
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SIRA | ADA/ | BLOK |RUHSAT |RUHSAT |VERILIS| vapi | "WSAAT | pp | pp |70
NO |PARSEL| NO | TARIiHi | NOSU | NEDENI | SINIFI (my | MITELIGE [ ADEDI | (b,
| Al 529 | Yenileme | 3B 5.781,45| Mesken 26 5
2 A2 530 | Yenileme | 3B 5.549.76| Mo 25 5
3 A3 531 | Yenileme | 3B 6.864,55| Mesken 21 5
4 Ad 532 Yenileme iB 12.780,99| Mesken 34 S
5 BI 533 | Yenileme | 3B 4.39325| Mesken 16 5
6 B2 534 | Yenileme | 3B 10.660.27 | Mesken 34 7
7 B3 535 | Yenileme | 3B 429452 Mesken 12 4
8 B4 536 | Yenileme | 3B 10.862,33| Mesken 28 7
9 1340/5 BS | 962016 | 537 | Yenileme| 3B 8.054,37| Mesken 2 7
10 B6 538 | Yenileme | 3B 432498 Mesken 20 6
T 1 539 | Yenileme | 3B 290248 Mesken 16 5
12 DI 540 | Yenileme | 5A 24.321,92| Mesken 93 28
13 N2 541 Yenileme 4A 24.154.93 Mesken 67 20
14 D3 542 | Yenileme | 5A 23.872,84 |  Mesken 101 32
15 D4 543 | Yeuilomes/mmen 23.762.23 M;‘?.I‘:“ 90 27
16 D3 544 Yenileme SA 24.533,04 Mesken 100 29
17 D6 545 | Yenileme | 3A 19.069,56 | Mesken 80 25
18 Bl 546 | Yenileme | 3B 7.135,77 | Mesken 16 7
19 B2 547 | Yenileme | 3B 11.442,71 Mésé‘:“ 33 7
20 B3 548 Yenileme iB 4.182.71 Mesken 18 5
21 B4 549 Yenileme iB 3.665,21 Mesken 16 5
2 BS 550 | Yenileme | 3B 4.673,74 | Mesken 16 5
23 Cl 551 | Yenileme |~ 3B 3.794.35 Mesken 16 5
24 134036 [y | 962016 [ 555 [ yenileme | 3B 406140 | Mesken 18 5
25 C3 553 Yenileme 3B 3.597,53 Mesken 16 5
26 C4 554 Yenileme | 3B 3.597.53 Mesken 16 5
27 Cs 555 | Yenileme | 3B 3.545.01 Mesken 20 6
28 DI 556 | Yenileme | 5A | 28.327.84 | Mesken 79 25
29 D2 557 | Yenileme |  5A 19.350.22 | Mesken 85 25
30 D3 558 Yenileme SA 20.618.52 Mesken 105 28

334.176.01 1239

3.6. Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler
Projenin yapi denetim isleri 1918 Izin Nolu, “Kisikhi Mahallesi Alemdag Caddesi No:95/1

Uskiidar Istanbul” adresinde konumlu olan UNIFORM Yapt Denetim Ltd. $ti. tarafindan yapiimaktadir
ilgili mevzuat uyarinca arsa iizerinde gergeklestirilen projenin gerekli tiim izinleri alinmig olup

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

1o

1 e

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. 1l
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3.7. En Etkin ve Verimli Kullanimm
Rapor konusu parsellerin konumu, fiziksel 6zellikleri, biiyiikliigi, meveut imar durumu ve yasal

izinleri dikkate alindifinda en verimli kullamm segeneginin tizerinde “Biinyesinde Ticari Uniteleri

Bulunduran Konut Projesi” insa edilmesi olacag: goriis ve kanaatindeyiz.

3.8. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu proje biinyesindeki taginmazlar igin hentiz kat irtifaki ve kat miilkiyetinin

kurulmanms olmasi nedeni ile degerleme proje olarak ele alinmistir. Ancak Emlak Konut GYO A.S.
talebi dogrultusunda proje biinyesinde 1239 adet bagimsiz béliimiin ayhk kira rayi¢ degerleri tespit
edilmistir. Emlak Konut GYO A.S. firmasindan proje Gizerinde kat irtifakina esas olan bagimsiz bolim
listesi temin edilmis olup degerlemede bu liste dikkate alinmigtir, Onayli bagimsiz biliim listesi rapor

ekinde sunulmusgtur.

3.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsih@ Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlan
Rapor konusu proje kat karsili1 yéntemi veya hasilat paylagimi modeli ile geligtirilmemekite olup

bir pay orami mevcut degildir. Proje, gelir paylasimli olmayip Kamu fhale Kanunu Modeli ile
geligtirilmektedir.

3.10. Gayrimenkul Yatinm Ortakhklarma Alinmas1 Hakkinda Goriis
Rapor konusu “Ayazma Emlak Konutlar1 1.Etap Projesi”nin sermaye piyasasi mevzuatl

¢ercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhklan portfyiine “Proje” olarak alinmasinda bir engel olmadig

goriis ve kanaatindeyiz.

3.11. Gayrimenkul ile ilgili Fiziksel Bilgiler
e Proje 1340 ada 5 nolu parsel ve 1340 ada 36 nolu parseller iizerinde yer almaktadir.

e 1340 ada 5 nolu parsel 61.103,97 m? ve 1340 ada 36 nolu parsel 38.770,58 m? olmak {izere toplam
99 874,55 m? yiizél¢limiine sahiptir.
e Parseller egimli bir topografik yapiya sahiptir.
e Parsel diizgiin olmayan ¢okgen seklinde geometrik forma sahiptir.
e Avazma Emlak Konutlar: 1.Etap Projesi Kapsaminda:
> 1340 ada 5 nolu parselde; Al, A2, A3, A4, B1, B2, B3, B4, BS, B6, C1, D1. D2, D3, D4,
D3 ve D6 olmak tizere toplam 17 blok 785 adet bagimsiz boliim bulunmaktadir.
» 1340 ada 36 parselde; B1, B2, B3, B4, B5, C1,C2, C3,C4, C5, D1, D2 ve D3 olmak lizere
toplam 13 blok 454 adet bagimsiz boliim bulunmaktadir.
e Proje kapsaminda toplam bagimsiz bélim sayis1 1239 dur.
e Proje kapsaminda 1236 adet konut ve 3 adet diikkan bulunmaktadir.

e Halihazirda projenin ingaat seviyesi yaklagik %73.69 dur. “SEEEET ATAWK ©

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. 1l
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e Proje biinyesindeki satilabilir alanlar asagida tablo halinde sunulmustur. (Satilabilir alanlar
tarafimiza ibraz edilen bagimsiz boélim listesinden hesaplanmig olup briit alanlar dikkate

alinmustir, Bu briit alanlara eklenti alanlan da dahildir.)

B.B. NITELIGI | ADET | SATISA ESAS ALAN (M?)
1340/5 Konut 783 123,807.05
Diikkan 2 253.96
1340/36 Konut 453 69.703.07
Diikkan 1 74.36

e Daire tipine gére briit kullamim alanlarinin dagihmlart agagida sunulmusgtur.

BRUT KULLANIM | BRUT KULLANIM
DAIRE TiPi | ADET | ALANLARI TOPLAMI | ALANI ARALIGI
(M?) (M?)
2+1 335 45,110.35 107.45-159.76
3+ 357 59.401.31 136.56-191.88
1340/5 | 3+1 Dubleks 9 2,055.54 217.64-250.18
4+1 65 12,729.00 177.46-234.59
4+1 Dubleks 17 4,510.85 251.49-276.64
2+1 205 26,813.25 106.06-161.03
3+1 203 33,317.51 138.08-182.68
1340/36 | 3+1 Dubleks 12 2,626.65 199.45-257.65
4+ 25 4,824.14 183.98-213.26
4+1 Dubleks 8 2,121.52 261.32-284.73

e Diikkanlarin ise briit kullanim alanlarinin dagilimlar asagida sunulmustur.

ADET BRUT KULLANIM ALANI ARALIGI (M?)
1340/5 2 100.56-153.76
1340/36 1 74.36

3.12. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler
Olumlu Ozellikler

e Projenin O-3 (TEM) Oto Yolu'na ve D-100 — TEM — Haramidere Baglanti Yolu'na yakin
konumda olmas: gibi nedenlerle karayolu ulasim imkan ve alternatiflerinin olmasi

¢ Gelismekte olan bir bélgede konumlu olmast,

e Parselin imar durumlari,

e Projenin konumlandig: arazi yapisi sebebi ile hakim manzaraya sahip olmasi

Olumsuz Ozellikler

o Istanbul’un goreceli de olsa diger merkezi is alanlarina uzak olmas,

e Kiiresel gapta ve bolgesel olarak ekonomik gelismelerde yasanan dalgg;¥a;unﬂia:;,:v

L
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BOLUM 4 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

4.1.  Deger Tamimlan

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagh hak ve faydalarin 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 {izere sunulan bir mal veya hizmetin alicilari ve saticilar tarafindan
sonu¢landirilmasi muhtemel fiyat anlamma gelmektedir. Deger, mal veya hizmet igin alicilar veya
saticilanin {izerinde uzlasmaya varacaklari varsayimsal veya hayali fiyat: temsil etmektedir. Bu nedenle,
deger bir gerceklik degil, belirli bir zaman zarfinda satin alinmak {izere sunulan bir mal veya hizmet i¢in
Sdenmesi olasi bir fiyatin takdiridir.

Fiyat, bir malin, hizmetin veya emtianin degis tokusuna iligkin bir kavramdir. Fiyat, bir mal i¢in
istenen, teklif edilen veya ddenen meblagdir. Dedis tokus islemi gergeklestirildikten sonra ise, ister
agiklansin ister agiklanmasin fiyat artik tarihsel bir gergek niteligine kavugacakur. Odenen fiyat, arz ile
talebin kesistigi noktay1 temsil eder.'

4.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

Bir gayrimenkuliin belirli bir tarihte ahicr ve satici arasinda el degigtirmesi durumunda:

e Alicimin tamolarak bilgilendirildigi ve satic1 ile beraber hareket ettigi ve istekli oldugu varsayilan
bir ortamda,

s Herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin,

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

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

o Gayrimenkuliin satigt i¢in yeterli pazarlama yapilacag: ve makul bir siire taninacagi,

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

4.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Alict ve satic1 arasinda goriismeler ve pazarhklar sonucunda, gayrimenkuller igin belirlenen,
takribi 3-6 ay aralifs igindeki en olasi nakit satis degeridir. Diizenli likiditasyonda, pazarliklar sonucunda
varliklarin her biri icin en iyi degerin alinmasma ¢alisiimaktadir. Eger belirtilen zaman aralifi 1ginde.
taraflar arasindaki goriismeler sonucunda fiyat konusunda anlagmaya varilamazsa, varliklarin agik
arttirmayla satilmasi onerilir.

4.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka agik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satig kosullar g6z
oniinde bulundurularak, gayrimenkul igin belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu likiditede,
varliklarin olabildigince ¢abuk satlmasi amaglamr. Bu nedenle gerekli indirimler yapilan
gayrimenkullerin satis1 igin kabul edilen zaman aralif1 genellikle 3 aydan azdir.

' UDES —Uluslararas: Degerleme Standartlan —Deger ve Fivat
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4.1.4. Faal isletme Degeri

isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiinline katkida bulunan
biitiinii olusturan pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren igletmenin degerlemesinin
vapilmasin igerir, ancak par¢alardan higbiri Pazar Degeri i¢in esas teskil etmez. Kullanilan tesisler,
isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye katuklar deger esas alinarak faaliyetini siirdiiren
isletme degerinin bir par¢asim olustururlar. Bu kavram, siiregelen bir isletmenin degerlemesini de igerir.
Kavram, faal bir isletmenin biitiintine katkida bulunan biitiinii olusturan pargalarina pay ve istihkak
ayrarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin degerlemesinin yapilmasini igerir. ancak parcalardan hicbiri
Pazar Degeri i¢in esas teskil etmez.’

4.2. Degerlemede Kullanilan Yéntemler
Uluslararas: kabul gérmiis kavramlar igerisinde dort farkli degerleme yontemi bulunmaktadir.

Bu yontemler “Emsal Karsilastirma Yaklasimi™, “Gelirlerin Indirgenmesi Yaklagim™, “Maliyet
Yaklasimi™ ve “Gelistirme Yaklaginm™dir.

4.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklagim

Bu yaklasimda: degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin
fiyatlari kullamlmaktadir, Kargilagtirma yapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun tarihi,
konumu, biiyiikliigii, kullanim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak kargilagtinlir. Bu
calismada amag, piyasada gerceklestirilen benzer miilklerin fiyatlan ile karsilagtirmaya dayali bir
islemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve verilen teklifler de dikkate alinr.

4.2.2. Gelirin Indirgenmesi Yaklagim
Gelir indirgemesinde, degerleme konusu miilkten elde edilecek net isletme gelirini belirlemek

i¢in, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullamilir. Indirgeme, tek bir yihn gelirine tek bir oran
uygulanarak veya bir getiri veya yatirim getirisi 6l¢timleri verilerini yansitan belirli bir iskonto oraninin,
belirli bir zaman dilimi icerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir. Gelirlerin indirgenmesi
yaklasimma gore bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu diyebilecegimiz bu iki yéntem
temelde miilkiin getirdigi gelirlerin ongoriilmesi ve kabullerle gelecek yillarda elde edecegi gelirlerin
giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur.?

Direkt Kapitalizasvon
Gayrimenkuliin tek bir yil i¢in tiretecegi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul piyasasi
kosullarina gére olusan bir kapitalizasyon oranina béliinerek, degerinin hesaplanmasidir.

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 6zellikle kira getirisi
olan gayrimenkullerde miilkiin yillik elde ettigi net isletme gelirleri hesaplanarak miilkiin degerine
ulagmak i¢in kullamlir. Bu ¢alismalarda miilklerin kira kontratlar: incelenerek kontratlarin yarattigi olas:
donem gelirleri hesaplanir. Getiri kapitalizasyonu iglemi belli bir dénem sonuna kadar hesaplanan bu
gelirlerden olasi giderlerin diigtilerek giincel ekonomik kogsullara uygun ve kabul edilebilir belirli bir
oran kullammiyla degerleme tarihine indirgenmesi ve bu yontemle defer takdirinin yapilmasi iglemidir.

2 UDES - Ulustararast Degerleme Standartlar: Faal lgletme Degert Tanum
3 UDES —Uluslararast Degerleme Standartlar
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4.2.3. Maliyet Yaklagim

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak iizere iki farkl fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir. Maliyvet yaklagiminda, bir miilk yeniden inga edilmesi durumunda veya
yerine konacak ingaatin maliyeti ile de@erlendirilir. Yeniden inga maliyeti girigimcilik kart da dahil
olmak fizere tahmin edilerek hesaplanir. Yontemde, gayrimenkuliin kalan bir ekonomik &mre sahip
oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve
ekonomik a¢idan demode olmasindan dolay1 zamanla azalacag: diigiincesi ile yeniden inga maliyeti
degerinden yipranma pay: diisiiliir. Bir baska deyisle, meveut bir gayrimenkuliin bina degerinin, higbir
zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilir. Bulunan bu degere
gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi sureti ile deger takdiri yapilir.

Cahgmalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayndirhk Bakanhig Yapr Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada aym &zelliklerde inga
edilen binalarin insaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan goriismeler ve gegmis tecriibelerimize
dayanarak hesaplanan maliyetler g6z oniinde bulundurularak degerlendirilir. Binalardaki yipranma pay1,
Resmi Gazete'de yayinlanan yillara gére bina aginma paylarim gosteren cetvel ile binamn gozle goriiliir
fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmgtir,

4.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Calismalar

Bu yaklasimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi modeli
uygulanabilir. Bu ¢ahsmada planlanan bir proje ve/veya arsa iizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak olanakh, ekonomik
olarak azami diizeyde verimli olmalidir. Bu ¢aligmalarda projenin girigimei yoniinden incelenmesi
yapilir. Calisma kapsaminda proje konusu iiriiniin yer aldigi sektdriin meveut durumu ve gelecege
yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi s8z konusudur. Projenin yapilmasi durumunda
vapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama politikalar ve genel fizibilite prensipleri
dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir. Geligtirilmesi
durumunda sektdriin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlan 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 bugiinkii defer
hesabi yapilir. Ozelikle tilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarimn ¢ok farklilik gostermesi ve bu
nedenle emsal karsilastirmanin her zaman miimkiin olmamasi sz konusudur. Geligtirme modellemesi
ile sayesinde miilkiin gelistiriimis proje degerinin hesaplanmasi ve bu degerden giincel miilk degerine
ulastimast miimkiindiir.

4.3. Degerleme Calismalarinda Kullamilan Bazi Tamimlar

4.3.1. indirgeme Oram (iskonto Oram)
Gelecekte ddenecek veya alinacak parasal bir meblagi su anki degere doniigtiirmek amaciyla

kullamlan bir getiri oramidir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini. yani benzer risklere
sahip olan diger kullanim alanlarma yatinldifinda sermayenin kazanabilecegi getiri oramm
vansitmalidir. Ayrca getiri oram olarak da adlandirilir.
e Indirgeme Orani Hesaplamasinda Kullamlan Yéntem
Diinyanin i¢inde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme oram belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden DlI_?'}ll'étllT; e
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Degerleme tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanilan; risksiz getiri ve
risk primi oraninin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarimin belirlenmesinde diinyada oldugu gibi
iilkemizde de sikintilar meveuttur. Ozellikle Tiirkiye’de uzun vadeli mevduatlarin olmamasi, finans
gevrelerince pivasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarimin “risksiz getiri
orani” olarak kullamilmasi sonucunu getirmistir. Bugiin finans ¢evreleri. ekonomideki belirsizlik ve
rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi gegen eurobondlarn belli bir giin ig¢in degerinin
degerlemede kullanilmasinin dogru bir yaklasim olmadigini diistinmektedir.

Risksiz Getiri Orant

Bu oran iginde “iilke riskini” de barindirmaktadir. Ekonomik ¢evrelerde degerlemede ozellikle
bu dénemde kullanilmasi gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kanisi yaygindir:

e (iinliik ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullanilmasinin yerine 6zellikle uzun dénem aralikh
degerlerin ortalamalarinin ve zaman serilerinin kullamlmasinin tercih edilmesi,

» Projenin risklerine paralel ve uygun siire¢lerde Eurobond zaman serisi verilerinin kullaniimasi,

Risk Primi

Her bir gayrimenkuliin i¢inde bulundugu piyasa ve rekabet kosullari farkhdir. Bunlar
gayrimenkuliin yerine, konumuna, niteligine, sektdr dinamiklerine bagh olarak degismektedir. Diistik
performansl bir gayrimenkuliin veva sektor dinamiklerinden etkilenmis bir gayrimenkuliin Pazar-Piyasa
riski primi daha viiksek olacakuir.

e (Caligmalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektirde gergeklesen alim-satimlar, daha Once
yaptigimiz onlarca proje dederlemesini ¢alismasindan yararlanilarak takdir edilmistir. Ancak
ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve degerleme uzmam go6zil ile kritik edilerek
degerleme Konusu gayrimenkule ézgii risk primi 6ngorillmiistiir.

Net bugiinkii deger ¢alismalarinda indirgeme Oram (Iskonto Orami) hesaplanmahdir. Bu oran
risksiz getiri ve risk primi oraninin toplanmasindan olusarak hesaplanmalidir.

4.3.2. Varsaymmlar
Uluslararast Degerleme Standartlarina(UDS) gére varsayimlar; dogru oldugu kabul edilen

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

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

analizindeki dl¢timiidiir. Bir yatirimin yatiim donemi boyunca sagladii getirinin piyasa faizi veya
kendi faizi ile (iskonto edilmesi). bugiine indirgenmesi sonucu ulagilan degerdir. Pazar-Piyasa Degerine
erismek igin yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen Net Bugiinkii Deger, gelir yaklagim
yoluyla Piyasa Degerini gosterir.

4.34. l¢ Verim Oram (IRR)
Bir projenin net nakit akislannin mevcut deferini, sermaye yatirimimin mevcut degeriyle

esitleyen indirgeme orani. I¢ Verim (Karhihk) Orani. potansiyel yatinmeilar igin temel gdsterge
niteliginde olan hem yatirtlan sermayenin getirisini hem de orijinal yatirimin getirisini yansitir. Projenin
ima edilen veya beklenen getiri oranini bulmak igin indirgenmis nakit akisi analizinde kullanilan ig
karlilik oram, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oramdir.
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4.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate , Yield)

Net isletme gelirini toplam miilkiin degerine doniistiirmek 1¢in kullanilan degerdir. Bu deger tek
bir yilin net igletme gelin ile toplam miilk degeri arasindaki iliskiyi yansitan bir orandar,

4.3.6. Serefiye

Tek tek tamimlanmasi ve ayn ayr kabul edilme olanagi olmayan varhklardan dogan gelecekteki
ckonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3, Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin meveut igletmecisine 6zellikle bagli
vergi, amortisman politikasi, bor¢ alma maliyetleri ve ise yatirilan sermaye gibi diger finansal faktdrler
ile birlikte tiikenecek olan pazar beklentilerinin tistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miigteri stirekliligi, konum,
iirtinler ve benzeri faktorler sonucu ortaya ¢ikan varliktir. Ozel kullanim amagh ticari miilklere ait olup,
satisla birlikte miilkiin yeni sahibine gegecektir.

4.3.7. Artik Deger veya Dénem Sonu Degeri

Karsilastinlabilir nitelikteki miilklerin satis fiyatlarina iligkin verilere dayamlarak bir milk
dngoriilen bir gelir getirme dénemi sonundaki kalinti degeridir. Bir siirenin ardindan bir varliin kalan
degeri olarak diisiinebilecek bu deger tahmini elden ¢ikartma maliyetleri diisiildiikten sonra ekonomik
kullanim 6émriiniin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutar gdsterir. Genellikle
son vilin gelirinin bulunan getiri yiizdesine boliinmesi ile elde edilir.

4.3.8. Rapor Tarihi

Uluslararasi Degerleme Standartlan (UDES) madde 3.22°ye gore degerleme Raporu'nun
tarihidir. Degerleme tarihiyle aym veya daha sonraki bir tarih olabilir.
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BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER

5.1.  Tiirkiye Demografik Veriler!
Ttirkive'de ikamet eden niifus 2016 yilinda, bir 6nceki yila gére 1 milyon 73 bin 818 kisi artt1.

Erkek niifus 40 milyon 43 bin 650 kisi olurken, kadin niifus 39 milyon 771 bin 221 kisi oldu. Buna gore
toplam niifusun %30,2’sini erkekler, %49.8’ini ise kadinlar olugturdu.

Yillik niifus artig hazi 2015 yilinda %013.4 iken, 2016 yilinda %013,5 oldu.

i1 ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin oram 2015 yilinda %92,1 iken. bu oran 2016 yilinda
%92.3"e yiikseldi. Belde ve koylerde yasayanlarin orani ise %7.7 olarak gergeklesti.
Tiirkiye niifusunun %18.5’inin ikamet ettigi [stanbul, 14 milyon 804 bin 116 kisi ile en ¢ok niifusa sahip
olan il oldu. Bunu sirasiyla 5 milyon 346 bin 518 kisi ile Ankara, 4 milyon 223 bin 545 kisi ile izmir, 2
milyon 901 bin 396 kisi ile Bursa ve 2 milyon 328 bin 555 kisi ile Antalya takip etti. Tunceli ise 82 bin
193 kigi ile en az niifusa sahip olan il oldu.

Ulkemizde 2015 yilinda 31 olan ortanca yas. 2016 yilinda énceki yila gore artig gostererek
31,4 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30,8 iken, kadinlarda 32 olarak gergeklesti. Ortanca yasin en yiiksek
oldugu iller sirastyla 39.6 ile Sinop. 39.1 ile Bahkesir ve 38.8 ile Edirne oldu. Ortanca vasin en diisiik

oldugu iller ise sirasiyla 19,5 ile Sanhurfa ve Sirnak, 20,5 ile Agn ve 20,8 ile Siirt oldu.
Niifus piramidi. 2016

Yoy grubu

SErkek
EiKadin

Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (¢alisma ¢agindaki) niifusun oranmi 2015 yilinda, bir
oneeki yilda oldugu gibi %67,8 (53 milyon 359 bin 594 kisi) olarak gerceklesti.

Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun oram ise %24"¢ (18 milyon 886 bin 220 kisi) gerilerken,
65 ve daha yukar yastaki niifusun orani da %8.2"ye (6 milyon 495 bin 239 kisi) yiikseldi.
Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (¢alisma ¢agindaki) niifusun orant, 2016 yilinda bir énceki yila
gore %1.6 artarak %68 olarak gergeklesti. Cocuk yas grubu olarak tammlanan 0-14 yas grubundaki
nitfusun orani ise %23,7 ye gerilerken, 65 ve daha yukar yastaki niifusun orani da %8.3"e yiikseldi.

* Demografik veriler TUIK nun vayinlamis ofdugu Adrese Davali Nufus Kayit Sistemi Sonuglar, 2016 raporundan 1ilnm1$1lr A Degerlome
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Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diigen Kkisi sayisi”. Tirkiye
genelinde 2015 yilina gore 2 kisi artarak 104 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2 849 kisi ile
niifus yogunlugunun en vitksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla; 507 kisi ile Kocaeli, 352 kisi ile [zmir
ve 290 kisi ile Gaziantep takip etti. Niifus yogunlugu en az olan il ise bir 6nceki yilda oldugu gibi.
kilometrekareye diisen 11 kisi ile Tunceli oldu.Yiizol¢limii bakimindan ilk sirada yer alan Konya'nin
niifus yogunlugu 56, en kiigiik ylizélgtimiine sahip Yalova’min niifus yogunlugu ise 285 olarak

gergeklesti.
5.2. 2017 - 1V. Ceyrek Tiirkiye Ekonomik Durum ve Genel Degerlendirme

Son donemde, gelismis ekonomilerdeki toparlanmanin belirginlesmesi ve kiiresel ticaret
hacminde siiregelen artis egilimi, kiiresel ekonomide bir 6nceki Rapor dénemine kiyasla sinirli da olsa
daha olumlu bir biiviime performansina isaret etmektedir. Meveut Rapor déneminde, emtia ve petrol
fivatlarimin  bir miktar yiikselmis olmasma karsin kiiresel enflasyon oranlari 1hmh seyrini
siirdiirmektedir, Bununla birlikte, Eylill aymnda Fed’in normallesme siirecindeki kararhligim
vurgulamasi, piyasa oynakliginda ve gelismis iilke tahvil getirilerinde simrh bir yiikselise neden
olmustur (Grafik 1.1).

Grafik 1.1. Grofik 1.2,
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Buna karsin, kiiresel risk istahinin siirmesi sayesinde gelismekie olan iilkelere yonelen portfoy akimlar
son dénemde de giiglii seyretmigtir (Grafik 1.2). Grafik 1.1. 10 Y1l Vadeli Tahvil Getirileri (Yiizde)
Grafik 1.2. Gelismekte Olan Ulkelere Yinelik Portfoy Akimlart (Milyar ABD Dolari, 4 Haftalik
Birikimli) Kaynak: Bloomberg. Kaynak: EPFR. Gelismis iilke para politikalanimn normallegme siirecine
dair algilamalardaki degisimler, gelismekte olan iilkelerin risk primlerinde bir miktar artis gézlenmesine
yol agnug, Tiirkiye'de ise ortaya ¢ikan jeopolitik riskler nedeniyle sz konusu artig daha yiiksek

olmustur. Tiirkiye'ye yonelik portféy akimlari, gectifimiz Rapor dénemine kiyasla ivme kaybetmekle

birlikte birikimli olarak gegmis yillar ortalamasinin iizerindeki seyrini stirdiirmiist AT AWK 7
VAN By
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Kredi kullanimi, KGF teminath kredilerde limitlere ulasilmis olmasi ve isletmelerin kredi

talebindeki normallesme sonucu yilin iigiincii ¢eyreginde 1limh seviyelerde dengelenmeye baslamigtir.

Siki para politikasina kargin, bankalarin kredi kosullarindaki gelismeler Tiirkiye ekonomisine iliskin

toplulastirlmis finansal kosullarin iktisadi faaliyeti destekleyici roliinlin iigiincii ¢eyrekte devam

etmesine katkida bulunmustur. Tiiketici fiyatlari enflasyonu, Temmuz ayindaki ulastigi diigiik seviyeden

sonra, Turk lirasinin déviz kuru sepeti karsisindaki deger kaybr ile basta petrol ve ana metaller olmak

lizere ithalat fiyatlarinda g6zlenen artis sonucunda Eyliil ayinda ylizde 11,2°ye yiikselmistir. Maliyet

yonlii baskilara ek olarak, iktisadi faaliyetteki giiclii seyir nedeniyle talep kogullarinin enflasyona diisiis

yoniinde verdidi destegin ortadan kalktig gériilmektedir. iktisadi faaliyete iligskin géstergeler.

ekonominin dglincli ¢eyrekte giiglii seyrini koruduguna ve canlanmanin genele yayildifina isaret

etmektedir. Buna karsilik, son ¢eyrekie destekleyici politikalarin uyaric: etkisinin azalmasiyla, yurt i¢i

talebin simirh Glgiide ivme kaybedecegi ancak biiytimeyi siiriiklemeye devam edecegi ongdriilmektedir.

Net ihracatin da &zellikle turizm sektériindeki canlanma, kiiresel biiyiime gériintimiindeki iyilesme ve

doviz  kurlarimin  rekabetgi  seviyesi

degerlendirilmektedir.

sayesinde buylimeye katki

vermeye devam edecegi

Makroekonomik Gelismeler ve Temel Varsayimlar

Enflasyon

Tiiketici enflasyonu Eylil ayinda yiizde 11,20 ile Temmuz Enflasyon Raporu tahmininin

iizerinde gergeklesmistir (Grafik 1.2.1). I's.lenmcmi.} gida ve alkol-tiitiin disi tiiketici enflasyonunda ise

dngdriilere kiyasla daha olumsuz bir seyir izlenmistir (Grafik 1.2.2). Bu dénemde petrol ve diger girdi

fiyatlarindaki yiikselisle birlikte, enerji grubunda, Tiirk lirasimin euro karsisindaki deger kaybr ve iktisadi

faaliyetteki gticlii seyrin etkisiyle cekirdek gostergelerde yillik enflasyon Ongoriilerin tizerinde

seyretmistir.

Grafik 1.2.1.
Temmuz 2017 Toketici Enflosyon Tohmini ve
Gergeklesmaler® (Yizde)
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Grafik 1.2.2.
Islenmemis Cido ve Alkol-Tolin Dig Enflasyon icin
Temmuz 2017 Tahminleri ve Gergeklesmeler® (vizde)
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Yilin di¢lincii cevreginde. gida grubu villik enflasyonunda gozlenen azalisa karsin, enerji. temel
mallar ve hizmet gruplarindaki artisla birlikte tiiketici enflasyonu 6nceki ¢eyrege kiyasla yiikselmigtir
(Grafik 1.2.1). Petrol ve diger girdi fiyatlarinda gézlenen belirgin artisla enerji fiyatlan viizde 3.46 ile
kayda deger bir oranda yiikselmistir. Bu dénemde Tiirk lirasimin euro karsisindaki deger kaybi. 6zellikle
gegisgenligin yiiksek oldugu dayanikl mal fiyatlarina hizh bir sekilde yansimistir. Buna ek olarak, giyim
grubundaki yontem degisikliginin de yukar: yonlii etkisiyle temel mal grubunda yillik enflasyon énemli
olgiide ytikselmistir (Grafik 1.2.3). Hizmet grubunda yillik enflasyon, gida ve déviz kuru gibi maliyet
artiglarinin yaninda, i¢ talepteki giiglii seyir ve genel enflasyona endeksleme davramiginin etkisiyle
tigiincli ¢eyrekte yukar yonli seyrini siirdiirmiistiir. Diger taraftan, islenmis gida grubunda genele
yayilan fiyat artiglarina kargin, taze meyve ve sebze fiyatlarindaki nispeten olumlu gériintim ve alinan
tedbirlerin de etkisiyle kirmizi et ve bakliyat fiyatlarinda gézlenen azalis neticesinde, gida enflasyonu
Temmuz Enflasyon Raporu ngoriilerine kiyasla daha thmh gergeklesmistir. Uretici fiyatlar kaynakh
baskilar, tiglincii geyrekte, dzellikle petrol ve ana metal fivatlanindaki artis kanaliyla gii¢lii seyrini
korumustur. Iktisadi faaliyetteki gliclii seyirle birlikte talep kosullarimn enflasyona diisiis yoniinde
verdigi destek ortadan kalkmistir. Orta vadeli enflasyon beklentileri ise ikinci geyrekteki yatay seyrin
ardindan Ekim ayinda yiikselmigtir, Bu gériiniim altinda, yayilim endeksinin ima ettigi fiyat artirma
egilimi gliclenmistir. Cekirdek enflasyon gostergelerinin ana egiliminde bu dénemde gézlenen yiikselis
giyim fivatlarindaki yéntem degisiminin de etkilerini yansitirken, bu etkilerden arindirildifinda ¢ekirdek
enflasyon egiliminin Temmuz ve Agustos aylarinda geriledigi, Eyliil ayinda ise veniden yiikseldigi

gozlenmistir (Grafik 1.2.4).

Graliic 1.2.3. 9 Graftk 1.2.4.
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Ozetle., egilim ve fivatlama davramsina iliskin takip edilen gostergeler bir arada incelendiginde.

enflasyonun ana egiliminde dnceki ¢eyrede kiyasla bir miktar bozulma kaydedilmisgtir.
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Arz ve Talep

Iktisadi faaliyet, yihin ikinci geyreginde, Temmuz Enflasyon Raporu'nda ortaya konulan
goriiniime kiyasla daha giliglii seyretmistir. GSYIH 2017 yils ikinci ceyreginde yilhik yiizde 5,1 oramnda
artis. geyreklik biiyiime yiizde 2,1 olmustur. 11k ¢eyregin aksine, ikinci ¢eyrekte donemlik biiyiimenin
yurt i¢i talep kaynakh oldugu gériillmektedir (Grafik 1.2.5). Bu donemde ozel tiiketim ve insaat
yatinnmlan bilytimede belirleyici olurken, makine-teghizat yatinimlarindaki zayif seyir siirmiistiir. Net
ithracatin y1llik bitytimeye katkisi, Tiirk lirasindaki deger kazanci ve giiglenen i¢ talebe bagl olarak artan
ithalat nedeniyle ilk ceyrege kiyasla bir miktar gerilemistir (Grafik 1.2.6).

Grafik 1.2.5. Grafik 1.2.6.
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Son donemde agiklanan veriler, iktisadi faaliyetin lgiincli geyrekie gliglit seyrini koruduguna
igaret etmektedir. Destekleyici tedbir ve tegviklerin etkileri tigiincii geyrekte gézlenmeye devam ederken,
biiytimenin sektorel yayiliminda da artis goriilmektedir. Bu dénemde, uzun siiredir zayif seyreden
makine-techizat yatirnmlarinda toparlanma sinyallerinin artui@ dikkat ¢ekmektedir. Drs talep tarafinda
ise, thracatin olumlu seyrine ragmen. altin hari¢ mal ithalatinda toparlanmanin belirginlesmesi ve altin
ithalatindaki kuvvetli artis nedeniyle net ihracatin yillhik biiviimeye Kkatkisimn simirlanmas:
beklenmektedir. Bu geligmeler y1lin bagindan bu yana olumlu bir seyir izleyen cari agik gostergelerinde
yilin son ¢eyreginde bir miktar bozulmaya neden olabilecektir (Grafik 1.2.7 ve Grafik 1.2.8). iktisadi
faaliyetteki toparlanmanin etkisiyle 2017 yih bagindan itibaren igglicii pivasasinda kademeli bir iyilesme
gozlenmektedir. Ancak, son dénemde iktisadi faaliyetin sektorler geneline yayilan giiglii seyrine kiyasla
isglicli piyasasindaki iyilesme daha zayiftir. Kiigiik-orta él¢ekli ve ihracat¢: olmayan firmalarda heniiz
giiclii bir toparlanma gozlenmemesinin, bilylimenin yatinmlara ve isglicli piyasasina yansimalarini
smirladif diistiniilmektedir. Biliylime istikrar kazandikg¢a istihdam imkéanlarimi genisletecek yatinmlarin

artacag ve igsizlik oranlarindaki diigtistin devam edecegi ngoriilmektedir.
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Enflasyon ve Para Politikasi Goriintimii

Enflasyonu diisiirmeye odakh ve siki bir politika durusu altinda, enflasyonun yiizde 5 hedefine
kademeli olarak yakinsayacagi, 2017 yilsonunda yiizde 9.8 olarak gergeklesecegi. 2018 yilsonunda
yiizde 7’ye, 2019 sonunda ise ylizde 6’ya geriledikten sonra orta vadede yiizde 5 diizeyinde istikrar
kazanacag: Gngoriilmekiedir. Bu ¢ergevede enflasyonun, yiizde 70 olasilikla, 2017 yili sonunda yiizde
9.3 ile yiizde 10.3 arahginda (orta noktasi yiizde 9.8). 2018 yih sonunda ise yiizde 5.5 ile yiizde 8.5
arahifinda (orta noktasi ylizde 7) gergeklesecegi tahmin edilmektedir (Grafik 1.3.1). 2017 wilsonu
enflasyon tahmini Temmuz Enflasyon Raporu’na gére 1,1 puan yukari yénlii giincellenmistir. Tahminler
tizerinde etkili olan en 6nemli unsur Tiirk lirasindaki deger kaybi ile petrol ve diger emtia fiyatlarindaki
artigin etkisiyle Tiirk liras: cinsi ithalat fiyatlarinda gozlenen yiikselis olmustur. Tiirk lirasi cinsi ithalat
fiyatlan varsayimina dair yapilan yukari yénlii giincellemenin 2017 yilsonu enflasyon tahminini 0,5
puan yukar gekecegi degerlendirilmistir, Iktisadi faaliyet goriintimiindeki iyilesmeye bagh olarak bir
oneeki Rapor dénemine gore yukari yonlii giincellenen ¢ikti agidi, 2017 yilsonu tahminine 0.4 puan
yiikseltici yonde etki yapmustir. Ayrica, figiineii geyrekteki enflasyon gergeklegsmelerinin Temmuz
Enflasyon Raporu'ndaki tahminlerin fizerinde olmasi ve enflasyon ana egilimindeki yiikselis, 2017
vilsonu enflasyon tahminini 0,2 puan yukar yonde etkilemistir. Bu gergevede. Temmuz Enflasyon
Raporu'nda yiizde 8.7 olarak agiklanan 2017 yilsonu tiiketici enflasyon tahmini yiizde 9,8’e
yitkseltilmistir.
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Bununla birlikte, 2018 yilsonu tiiketici enflasyon tahmini Temmuz Enflasyon Raporu’na gore
0.6 puan yukari yonlii giincellenmistir. Ozellikle petrol fiyatlarindaki artisa bagh olarak Tiirk lirasi cinsi
ithalat fiyatlar1 varsayimindaki giincelleme enflasyon tahminini 0,4 puan yukar ¢ekmektedir, Ote
yandan ¢ikti agifindaki yukan yonlii glincellemenin 2018 yilsonu enflasyon tahminini 0,1 puan yukari
yonde etkileyecegi degerlendirilmistir. Aynica, 2017 yilsonu enflasyon tahminin yiikseltilmesinin ve
enflasyon ana egilimindeki artisin 2018 yilsonu enflasyon tahminini 0,1 puan artirier etkisi olmustur.

Boylece Temmuz Enflasyon Raporu’nda yiizde 6.4 olarak agiklanan 2018 yilsonu tiiketici cnﬂasyon
e 3 e el (f‘Tk__-. g~

tahmini yiizde 7 ye yiikseltilmistir. 0 A A Jf\ 94
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5.3.  Para Politikas: Uygulamalari ve Finansal Piyvasalar

TCMB, 2017 yili Ocak ayr baginda déviz piyasasinda iktisadi temellerle uyumlu olmayan asin
hareketliligin enflasyon gériinimiine yansumalarim simrlamak amaciyla giiglii bir parasal sikilastirma
gergeklestirmistir. Bu ¢ergevede, 12 Ocak 2017 den itibaren, 1 hafta vadeli repo ihalelerine ara verilmis,
marjinal fonlama kademeli olarak azaltilmmsg ve sistemin fonlama ihtiyacimin giderek artan bir kismi ge¢
likidite penceresinden (GLP) saglanmaya baglanmistir (Grafik 1.1.1). Buna ilaveten, marjinal fonlama
orani Ocak ay1 PPK toplantisinda 75 baz puan, GLP bor¢ verme faiz oram ise Ocak, Mart ve Nisan PPK
toplantilarinda toplamda 225 baz puan artinlarak parasal sikilagtirma daha da giiglendirilmistir. Stz
konusu parasal sikilagtirma, diger para piyasasi faizlerine de yansimisur (Grafik 1.1.2). S8z konusu
donemde BIST gecelik repo faizleri ile kur takasi piyasasi faizlerinin TCMB agirlikli ortalama fonlama
maliyeti ile uyumlu hareket etmesi ve déviz piyasasimin géreli olarak istikrara kavusmasi para politikas

aktariminin amaglanan sekilde gergeklestifine isaret etmektedir.

Grafik 1.1.1. Grafik 1.1.2
Bankalonn Para Piycsalonnda Finonsman Moalyetien
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2017 yilinin bagindan bu yana getiri e@risinin e@iminin tersine donmesi para politikasi
durusundaki sikiifa isaret etmektedir. Kisa vadeli kur takasi getirileri, TCMB para politikasi
uygulamalarimn etkisiyle bir 6nceki Rapor déneminden bu yana belirgin bigimde yiikselmeye devam
ederken, uzun vadeli kur takas: getirilerinde 6nemli bir degisiklik olmamustir (Grafik 1.1.3).

Politika uygulamalar1 déviz kuru piyasasinda da etkili olmus, Ocak ayinda sert bir viikselis

kaydeden Tiirk lirasimin ima edilen oynakliginda iyilesme saglanmistir (Grafik 1.1.4).
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Grafik 1.1.3
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2017 yilmin ilk geyreginde. TCMB fonlama maliyetindeki yiikselise kargin finansal sistemi

destekleyici makroihtiyati politikalar, kamu maliyesi tesvikleri ve kamu kredi garantileri sayesinde,

kredi kosullar toparlanmaya devam etmistir. Makroihtiyati politikalarin ve krediye erisimi desteklemek

i¢in alinan diger énlemlerin etkisiyle, bu dénemde gerek tiiketici gerekse ticari kredi faizlerindeki artis

TCMB ortalama fonlama maliyetindeki yiikselise kiyasla simirh diizeyde kalmugtir. (Grafik 1.1.5). Kredi

Garanti Fonu destekli kredilerdeki izl artisin da katkisiyla son aylarda Tiirk Lirasi cinsinden ticari
kredi biiylimesinin ivme -kaz_andigr gozlenmektedir.(Grafik 1.1.6.).

Grafik 1.1.5. Grafik 1.1.6.
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5.4. Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin Analizi

5.4.1. istanbul ili

istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyisi ve Bogazigi boyunca, Hali¢'i ¢evreleyecek
sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararas: bir sehir olup. Avrupa'daki béliimiine Avrupa Yakasi veya
Rumeli Yakasi, Asya'daki béliimiine ise Anadolu Yakasi denir. ilin simrlan igerisinde ise biiyiiksehir

belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadas:, doguda Kocaeli
Yarnimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul Bogazi'ndan
olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a baglh Saray, batida Tekirdag'a bagh Cerkezkoy, Tekirdag, Corlu,
Tekirdag, giineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne baghi Kandira,
doguda Kocaeli'ne bagh Korfez, giineydoguda Kocaeli'ne bagl Gebze ilgeleri ile komsudur. Kentin
ortasindaki Istanbul Bogazi ise bu iki kitay: birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan Mchmet ve Bogazigi

Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar.

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

meydana gelmistir.

istanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gegis Gzelligi gésteren bir
iklimdir, dolayisiyla Istanbul'un iklimi thmandir. Istanbul'un yazlan sicak ve nemli: kislar soguk.
yagigh ve bazen karhidir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civarnindadir ve genelde yagmur
ve karla kangsik yagmur goriiliir. Yaz aylanindaki ortalama sicakhik 18 °C ile 28 °C civarnindadir ve

genelde yagmur ve sel goriiliir.

Cok zengin bir bitki tapluluguna sahip olan Istanbul yéresinde simsir, mese. ¢inar. kayin, giirgen,

akgaagag, kestane, cam, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirti yetigir. Bu bitkilerden bir kismu bu
yoreye endemiktir. ALA f-

WwwatakgHLeor it ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. 1l
icerenkéy Mh. Hal Yolu Cd. Sadlik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0(216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr

Sayfa | 33



Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikce biiyiik bir farklilasma goriiliir. En
vilksek gOkdelenler ve ofis binalart Avrupa Yakasi'nda tzellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta
toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy Ilgesi'ndeki Kozyatagi Mahallesi dikkat geker. 20.
Yiizyillda dogudan batiya bilyiik bir gdé¢lin baglamasi sehirdeki gecekondulasmaya biiyiik bir hiz
kazanmustir, Kagak olarak hazine veya Gzel arazilere yapilan bu binalar, kisa siirede ve diisiik kalitede

yapilir. Gecekondular, garpik kentlesmeye biiyiik dl¢iide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2013 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) sonuglarma gére Istanbul'un (Istanbul Riiyiiksehir Belediyesi ve bagh belediyelerin
simirlart igindeki niifus) toplam niifusu 14.160.467 kigidir.

Istanbul'un 14'i Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi vardr.
[stanbul'un 39 ilgesi niifus sayis1 bakimindan 2013 yili verilerine gore incelendiginde en yiiksek niifusa
sahip ilgesi Bageilar(752.250). en az niifusa sahip ilgesi de Adalar (16.166) olmustur. Istanbul'da
vasayanlarin % 64,70'1 (9.162.919) Avrupa Yakast; % 35,29'u da (4.997.548) Anadolu Yakasi'nda

ikamet eder. Istanbul Niifuslarna gére en kalabalik sehirler listesinde diinyanin en kalabalik 2. sehridir.

lige  Nofus lige Notus | lige Notus | fige  Nufus
Adalar 16.166  Beykoz 248,056 | Gaziosmanpaga 495 006 | Sdivri 155923
Arnavutkty 215531 | Beylikaazl 244 760 | GuUngaren 306 BS54 | Sultanbeyll 309347
Atasehir 405974 | Beyogiu 245218 | Kadikdy 50B_293 i Sultangazi S05.180
Antilar 40?.21_0; BlyUkgekmece 211.000 | Kafithape 428.755 | Sile 31718
Bagciar 752.250 | Cataica 65.811 | Karta) 447 110 | Sl 274.420
Bangelievier 602 931 q:émekny 207 476 | Kugkeekmece 740090 Tuzia 208.807
Bakirkoy 220974  Esenlér 461.621 | Manepe 471.059 | Umranive B50 125
Bagakgehir  333.047  Esenvurt 624 733 Pemilk 646.375 | Uskudat 534636
Bayrampasa 269677  EyOp 361 531_ ‘ Sancaktepe an4 405 Zeytinburnu 292313
Bagiktag 186.570 | Fatlh 425875 | Sanyer 335 598

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarmin bir kavsai olmasi ve stratejik konumu nedeniyle
Tiirkive'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir aym zamanda en biiyiik sanayi merkezidir.
Tirkive'deki sanayi istihdamimn %20'sini karsilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik endiistrivel alana
sahiptir.

Istanbul'un tarihi, amtlar ve yapitlarin fazlalig: ve Bogaz'a sahip olmas nedeniyle gézde turizm
merkezlerinden biridir. Istanbul Belediyesi'nin 2000 vili istatistiklerine gére kente iki milyon turist
gelmistir, Turistler arasinda en biiyiik pay 208,000 kisiyle Almanlara aittir. Almanlar1 Amerikan, ingiliz,
Fransiz ve Ruslar izler. 2006 yilinda kente 5 milyon 346 bin turist gelmistir. Bu say1, 2005 yilinda gelen

turist sayisindan yaklagik yanim milyon fazladir.
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5.4.2. Basaksehir ilgesi 3

Basaksehir, Istanbul'un bir ilgesidir. 2008 yilinda Kiigiikgekmece, Esenler ve Biivitkgekmece
ilgelerinden aynlarak ilge yapilmigtir. 5747 sayih "Biiyiiksehir Belediyesi Sinirlari Icerisinde Ilge
Kurulmasi  ve Bazi Kanunlarda Degigiklik Yapilmasit Hakkindaki Kanun" cercevesinde,
Kiiglikgekmece'ye bagh 6. Esenler ve Bahgesehir'e bagh 2'ser mahallenin katilimiyla Basaksehir Ilcesi
kurulmustur.

9 Mahalle ve 1 kyden olusan Basakgehir {Igesi'nin toplam alani 10.433.6 ha’dir. Kiigiikcekmece
llgesi'nden kanlan alan 6.730 ha’dir. ilgenin kuzeyinde ve kuzeybausinda Arnavutkdy Belediyesi:
kuzeydogusunda Sultangazi Belediyesi; giineyinde Aveilar Belediyesi, Kiigiikgekmece Belediyesi ve
Bagcilar Belediyesi: dogusunda Esenler Belediyesi: batisinda ve giineybatisinda ise Esenyurt Belediyesi
ver almaktadir.

ligeye ulasim TEM otoyolu ve demiryolu ile gergeklestirilmektedir. ilceye otobiis seferleri de
bulunmaktadir.

Demiryolu ile ulagim Ispartakule’de ki tren istasyonu ile saglanmakta, metro galismalari sonucu
metronun Atatiirk Olimpiyat Stadi'na ulasmasi beklenmektedir.

KUGUKGEKMECE

llgenin kuzeyi ormanlarla kaphdir, kalan bitki ortiisii bozkir ve galihklardan olusur. Resneli
Ciftligi'nin i¢inde bulundugu Sazlidere vadisinde bitki gesitliligi gok fazladir. llgede Sazhdere akarsuyu

ve Ayamama Deresi dogar. Ispartakule Deresi ise i¢inden geger.

ilgede sosyal yasam, Sular Vadisi ile Bahgesehir'deki yapay glet ve ¢evresindedir.
Bahgesehir'deki gélet, Tiirkiye'nin en biiyiik yapay goletidir. Bunun diginda Atatiirk Olimpiyat Stad:
bu ilgede bulunmaktadir. TOKI tarafindan gelistirilen ve Tiirkiye'nin en bilyiik uydu kent projesi olan
65.000 konutun planlandigi Kayasehir projesi de bu il¢e simirlar ig¢indedir.

*llge ve bitlge hakkindaki bilgiler ve gbrseller cesitli internet sitelerinden derlencrek hazirlannugtir,
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibart ile kullanilabilir olan {i¢ farkli degerleme yéntemi
bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklasimi1”, “Nakit Akisi (Gelir) Yaklagim” ve “Maliyet
Olusumlan Yaklagmm” yontemleridir.

Degerlemesi yapilacak tasinmazin veya projenin dzelliklerine ve yapisal dzelliklerine gore farkli
yontemlerin birlikte ve/veya ayr olarak tercih edilmesi uygun olacaktir.

Gayrimenkuliin degerinin belirlenmesinde, yakin zamanda finansal piyasalardaki ¢alkantilarin
gayrimenkul piyasasina yapacagi etkiler dikkate alinarak bilgedeki yagsam alanlarimin doluluk ve bosluk
oranlan arastinlmistir. Gayrimenkul pazarindaki benzer gayrimenkullerin satis ve kira fiyatlar

arastirilarak, emsal karsilagtirma yéntemi ile gelir indirgeme ytntemi birlikte kullanilmigtir.

6.1. Bilge Piyasa ve Emsal Arastirmalari

Emsal Arastirmalar :

Tagmmazlarin aylik kira degerlerinin belirlenmesinde althk tegkil etmesi bakimindan bélgedeki

kiralamaya sunulmus tam miilkiyet durumundaki konut ve igyeri emsalleri incelenmistir.

Kirahk Konut Emsal Arastirmasi:

e Reha Medin Basaksehir Bilge Miidiirliigi (530 037 07 74): Basaksehir llgesi, Kayabas
Mahallesi, Emlak Konut Basaksehir Evlerinde, 10. katta konumlu 135 m?, 3+1 tipte dairenin
1.400.-TL bedel ile kiralik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~10,37-TL/m?)

e Abdullah Emlak (533 548 26 47): Basaksehir llgesi, Kayabasi Mahallesi, Kayasehir Evlerinde,
17. katta konumlu 136 m>, 3+1 tipte dairenin 1.500.-TL bedel ile kirahk oldugu bilgisi alinmigtir,
(Birim Deger: ~11,03-TL/m?)

o Adem Gayrimenkul (532 374 45 71): Basaksehir {lgesi, Kayabasi Mahallesi, Kayagehir 16.
Bolge Evlerinde, 2. katta konumlu 85 m?, 2+1 tipte dairenin 950,-TL bedel ile kiralik oldugu
bilgisi alinmustir. (Birim Deger: ~11,18-TL/m?)

s ilker Emlak Gayrimenkul (530 373 37 60): Basakschir ilgesi, Kayabagi Mahallesi, Kayasehir
20. Bolge Evlerinde, 12. katta konumlu 79 m?, 2+1 tipte dairenin 800.-TL bedel ile kiralik oldugu
bilgisi alinmustir. (Birim Deger: ~10,13-TL/m?)

e Zerafet Gayrimenkul (533 540 54 96): Basaksehir llgesi, Kayabasi Mahallesi. Kayasehir 10.
Bolge Evlerinde, 13. katta konumlu 118 m?, 3+1 tipte dairenin 1.350,-TL bedel ile kiralik oldugu
bilgisi alinmustir. (Birim Deger: ~11.44-TL/m?)

¢ FElva Gayrimenkul (532 670 00 84): Basaksehir llgesi, Kayabagi Mahallesi, Kayagehir Avrupa
Konutlar1 Projesinde. 4. katta konumlu 167 m?, 3+1 tipte dairenin Z_-O.UQ:,_-g_TL-bgde_l il__le__ kiraltk
oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degier: ~11,98-TL/m?) eyt ekl )
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e Basak Emlak (532 324 61 39): Basaksehir ll¢esi, Kayabasi Mahallesi, Park Mavera Projesinde.
5. katta konumlu 208 m?, 4+1 tipte dairenin 2.000.-TL bedel ile kiralik oldugu bilgisi alinmistir.
(Birim Deger; ~11.54-TL/m?%)

o Emlak Center 24: Basgaksehir Ilgesi, Kayabasi Mahallesi, Evvel Istanbul Projesinde. 6. katta
konumlu 108 m?, 2+1 tipte dairenin 1.300.-TL bedel ile kiralik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim
Deger: ~12,04-TL/m?)

o Merkez Emlak Bagaksehir: Basaksehir llgesi, Kayabasi Mahallesi, Kayasehir 12. Bilge
Evlerinde, 3. katta konumlu 50 m?, 1+1 tipte dairenin 600,-TL bedel ile kiralik oldugu bilgisi
alinmistir, (Birim Deger: 12,00-TL/m?)

¢ Demir Emlak: Basaksehir {lgesi, Kayabasi Mahallesi, Basaksehir Evleri Projesinde, bahge
katinda konumlu 68 m?, 1+1 tipte dairenin 850,-TL bedel ile kiralik oldugu bilgisi ahnmustir.
(Birim Deger: 12,50-TL/m?)

Not: rapora konu gayrimenkullerin bulundugu Avazma Emlak Konutlan Projesi Anahtar Teslim Modeli

etmesi i¢in yapilan emsal arastirmasinda ¢ogunlukla aymi yéntemle gelistirilmis projeler arastinlmistir.

Elde edilen proje bilgileri internet siteleri. satis ofisi yetkilileri ile yapilan telefon gériismeleri ve satig

ofislerinde giriismiis  oldufumuz vetkililerden &grendifimiz sifahi  bilgilerden favdalanarak

diizenlenmistir.

Kiralik Ticari Unite Emsal Arastirmasi:

¢ Turyap Basaksehir Temsileiligi (534 832 62 75): Basakschir lIgesi, Kayabasi Mahallesi,
Bagakgehir Mavera Projesinde, ici yapili. 2 boliimlii 50 m?, diikkanin 1.650,-TL bedel ile kiralik
oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Deger: 33,00-TL/m?)

e Biiyiikiimerler Emlak (532 425 99 99): Basaksehir [lgesi, Kayabasi Mahallesi, Vadi Yaka
Projesinde, 3 boliimlii 180 m?, ditkkanin 5.000,-TL bedel ile kiralik oldugu bilgisi alinmistir.
(Birim Deger: ~27.78-TL/m?)

e Ercan Emlak (532 454 55 34): Basaksehir llgesi, Kayabasi Mahallesi, Bahgetepe Projesinde, 2
béliimlii 110 m?, ditkkanin 3.250,-TL bedel ile kirahk oldugu bilgisi alimmisur. (Birim Deger:
~29,55-TL/m?)

o Altin Emlak Fenertepe (553 174 52 42): Basaksehir Ilgesi. Kayabasi Mahallesi, Kayasehir
Cadde Diikkanlarinda, genis cepheli, otopark sorunu olmayan, | béliimli 116 m? dikkanin
3.500,-TL bedel ile kiralik oldugu bilgisi alinmstir. (Birim Deger: ~27,16-TL/m?)

: 1 '{-L ._‘_ 4
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e Prestij Gayrimenkul (553 605 92 67): Basaksehir Ilgesi, Kayabas: Mahallesi, Bah¢etepe Hayat
Park Plus Projesinde. 2 bolimlii 105 m?, dikkkanin 3.500.-TL bedel ile kiralk oldugu bilgisi
alinmustir. (Birim Deger: ~33.33-TL/m?)

Sayfa 37 ve 38 de sunulmus olan konut emsalleri raporumuz konusu D5 Blok 100 nolu tasinmaz ile

cephe. ulasilabilirlik. goriilebilirlik, kullamim alam, kullanim fonkisyonu vb. kriterler nezdinde

kiyaslanmis, konu tasinmaza diizeltmeler getirilmistir.

Sayfa 38 de sunulmug olan ticari emsaller ise raporumuz konusu A2 Blok 25 nolu tasinmaz ile cephe,
ulagilabilirlik, goriilebilirlik, kullanim alani, kullanim fonkisyonu vb. kriterler nezdinde kiyaslanmis,

konu taginmaza diizeltmeler getirilmistir.

6.1.1. Emsal Karsilastirma ile Ulasilan Sonug
Konut Kira Analizi:

T T o EMSAL EMSAL | EMSAL EMSAL EMSAL

1 2 3 4 5
Alam (m?) 135 136 85 79 118
Talep edilen Bedel 1400 1500 950 800 1350
Satisa Sunulan Birim Deger (TL/m?) 10.37 11.03 11.18 10.13 11.44
Pazarhk Payy/Vadeli Satis Farka 0% 0% 0% 0% 5%
Muhtemel Birim Deger (TL/m?) 10.37 11.03 11.18 10.13 10.87
Diizeltme 1 (Konum ve Cephe) 5% 5% 5% 5% 5%
Diizeltme 2 (Fiziksel Ozellik/Biiyiikliik) -10% -10% -15% -15% -10%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 9.85 10.48 10.06 9.11 10.33
Ortalama Birim Deder (TL/m?) ~10.00

*Diizeltme tablosu kiralik konut emsal aragtirmasinda yer alan ilk 5 emsal ile diizenlenmistir.
*#Dilzeltme tablosu konu tasinmazlardan D5 Blok 27, katta yer alan 100 bagimsiz biliim numarali 200,81 m? satiga esas alanlh taginmaza
giire ditzenlenmistir.
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Sayfa 37 de yapilan diizeltme tablosu si@inda D5 Blok 27. Katta konumlu 100 nolu

gayrimenkuliin aylik m? kira birim degerinin ortalama 10,-TL/m?/ay olabilecegi kanaatine variimistr.

Diger bagimsiz béliimler de referans alinan 100 nolu bagimsiz béliime gore serefiyvelendirilmistir.

Rapora konu 1236 adet konut nitelikli bagimsiz bolum igin takdir ve hesap olunan KDV hari¢ ayhk
toplam kira degeri 1.856.300.00- TL (Birmilyonsekizytizellialtibintigytiz TtirkLiras1)” dir. Bagimsiz

béliimlerin aylik kira deger listesi raporumuz ekinde sunulmustur,

Diikkan Kira Analizi:

N S a—— EMSAL EMSAL EMSAL EMSAL EMSAL

1 2 3 4 5
Alani (m?) 50 180 110 116 105
Talep edilen Bedel 1650 5000 3250 3500 3500
Satisa Sunulan Birim Deger (TL/m?) 33.00 27.78 29.55 30.17 33.33
Pazarhk Pay/Vadeli Satis Fark 10% 10% 10% 10% 10%
Muhtemel Birim Deder (TL/m?) 29.70 25.00 26.59 27.16 30.00
Diizeltme 1 (Konum ve Cephe) -15% -15% -15% -20% 20%
Diizeltme 2 (Fiziksel Ozellik/Biiyiikliik) -10% 10% 0% 0% 0%
Diizeltilmig Birim Deger (TL/m?) 22728 23.75 22.60 21.72 24.00
Ortalama Birim Deger (TL/m?) ~23.00

*Diizeltme tablosu kiralik ditkkan emsal arastirmasinda yer alan 5 emsal ile diizenlenmistir.
**Diizeltme tablosu konu tasinmazlardan A2 Blok 2. Bodrum katta ver alan 25 bagimsiz bolim numaral 100,56 m* satisa esas alanh

taginmaza gore dizenlenmistir, -
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Yapilan diizeltme tablosu 1s1@inda A2 Blok 2.Bodrum Katta konumlu 25 nolu gayrimenkuliin
aylik m? kira birim deferinin ortalama 23.-TL/m?/ay olabilecegi kanaatine varilmistir. Diger bagimsiz
béliimler de referans alinan 25 nolu bagimsiz biliime gére serefivelendirilmistir. Rapora konu 3 adet
diikkkan nitelikli bagimsiz béliim icin takdir ve hesap olunan KDV hari¢ aylik toplam kira degeri
7.300,00- TL (Yedibintigytiz TiirkLiras1)” dir. Bagimsiz baliimlerin ayhk kira deger listesi raporumuz

ekinde sunulmustur,
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BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Degerleme konusu Istanbul ili, Bahcesehir Ilcesi, ikitelli-2 Mahallesi’ndeki 1340 ada 5 nolu
parsel ve 1340 ada 36 nolu parsel tizerinde yer alan Ayazma Emlak Konutlari 1.Etap Projesi'nde yer
alan 1239 adet bagimsiz boliimiin kira deger tespiti igin hazirlanmstur.

Tasmamazlarin yer aldigi projenin bulundugu yer, civarimin tesekkiil tarzi, ulasim imkanlar,
proje mahal listesi, teknik sartname ve mimari projede belirtilen kriterlerin gerceklesecei kabulii ile
yapilarmn ingaat sistemi, is¢ilik ve malzeme kalitesi gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate
alinmis ve bélgede detayh piyasa aragtirmas: yapilmistir. Buna gére rapor konusu 1239 adet bagimsiz

bdliim i¢in piyasa sartlarina gore hesaplanan ve takdir olunan ayhik toplam kira degeri asagidaki tabloda

sunulmustur.
TL USD
1239 Adet Bagimsiz Boliimiin Anahtar Teslim Sartlarim Yerine Getirilmesi
Durumundaki KDV Hari¢ Aylik Toplam Kira Degeri 1.863.600,00 487.833,40
1239 Adet Bagimsiz Béliimiin Anahtar Teslim Sartlarim Yerine Getirilmesi .
Durumundaki KDV Dahil Ayhik Toplam Kira Degeri 219204800 513.661,02

*  Rapor tarili ftibarivle TCMB déviz satig kura 3.82 TL kullanilnngtir.,

e Konu gayrimenkullerin ilgili Sermave Pivasasi Mevzuan Hiiktimleri geregince: Gayrimenkul Yanrun Ortakiid portfovinde “Proje”
olarak bulunmasinda herhangi bir engel bulunmamaktadir.

Bu rapor ilgili Sermaye Pivasast Mevauat: hitkiimlerine gdre hazirlannugtir,

KDV oranlare guncel mevouat dogrudtusunda ekli tabloda daginlmigir.

Bu sayfa. bu degerieme raporuwmm ayrilma:z parcast olup bagimsiz kultanilamas.

Rapor kopyvalarm kulfammiart halinde ortaya gikabilecek senuglardan girketimis soremlu degildir
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Saygilarimizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

m yl4
ﬂ/ -
lengY ASA Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No:400343) (SPK Lisans No:401437)

EKLER

Sirketimiz Tarafindan Hazirlanmis Son Ug Y1l Igerisindeki Gayrimenkul Degerleme Raporu Bilgisi
1239 adet bagimsiz bslumiin aylik kira rayig deger tablosu

Tapu sureti ve takyidat vazisi

imar durumu émekleri ve plan notlar

Yapi ruhsatlar

Onayh bagimsiz bolim listesi ve onayli mahal listesi

Fotograflar ve uydu gdriintiisii

Raporu hazirlayanlarin SPK lisans belgesi 6rnekleri
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