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I bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliikleri belirleyen 02.10.2017 tarihli dayanak
sozlesmesine istinaden, 06.12.2017 tarihinde, 2017/0296 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu
hazirlayan sorumlu degerleme uzmanlari Dilara DINCYUREK ve Biilent YASAR 1n beyam asagida

maddeler halinde siralanmistir,
BEYANIMIZ

# Bu raporda sunulan bilgiler ve aragtirmalarin bildigimiz ve agikladigimiz kadariyla dogru

oldugunu;

v

Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarm ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla sinirli oldugunu;

# Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi bir
iliskimiz olmadigim ve gelecekte iliskisinin bulunmayacagim:

Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir 6nyarginizin olmadigmi;

Y v

Degerleme ticretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadigini;

Degerleme ¢aligmalarimizi ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestigimizi;

v v

Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

Y

Degerleme Uzmam/Uzmanlan olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirti konusunda

daha énceden deneyimli oldugumuzu;

» Degerleme olarak miilkii kisisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli
arastirmalari yapmus oldugumuzu;

» Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmani/uzmanlari diginda hi¢ kimsenin bu raporun
hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigin:

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

etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

"")’

Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonug degerine giden yolda Uluslararasi Degerleme

Standartlar: kriterlerine uyuldugunu

bevan ederiz.
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YONETICI OZETI
RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

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

SOZLESME TARIHI 02.10.2017

DEGERLEME TARIHI 01.12.2017

RAPOR TARIHI 06.12.2017

RAPOR NO 2017/0296

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI Istanbul Ili, Bagakschir [Igesi, Kayabasi Mahallesi 988 Ada

1 Nolu Parsel Uzerinde Konumlu Kayabasi Emlak
Konutlan 1. Etap 2. Kisim Projesi.

KOORDINATLARI 41.115457, 28.769678

TAPU BILGILERI TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen ckli tapu kayit
belgesine gore, Emlak Konut GYO A.S. miilkivetindeki
Istanbul Ili Basaksehir Ilgesi Kayabagi Mahallesi 988 ada 1
nolu parsel tizerinde yer alan 12 adet bagimsiz béliimdiir.
(Bkz. Madde 3.2. ve 3.2.1.)

iMAR DURUMU Tagmmazlarin “15.08.2016 Tasdik Tarihli. Istanbul Ili,
Basaksehir llgesi, Kayabagi Gecekondu Onleme Bolgesi
1/1000 Olgekli Revizyon Uygulama imar Plam kapsaminda
“Konut Alam™ lejantinda yer aldifi tespit edilmisgtir.
(Detaylar i¢in Bkz. Madde 3.3.)

CALISMANIN TANIMI Yukarida adres bilgileri belirtilen Kayabasi Emlak
Konutlan 1.Etap 2.Kisim Projesi’nde yer alan 12 adet
bagimsiz béliimiin giincel piyasa degerinin tespiti.

TE USD
12 Adet Bagimsiz Béliimiin KDV Harig Pazar Degeri 13.765.358.50 3.556.940.18
12 Adet Bagimsiz Béliimiin KDV Dahil Pazar Degeri 16.243.123.03 4.197.189.41

*  Rapor tarihi itibarivie TOMB déviz sateg kuru 3,87 TL kullamimegnr,
Konm gayrimenkullerin ilgili Sermaye Pivasasi Mevewan Hikiimleri geregince: Gayrimenkul Yaiwom Ortakhig porifoviine
“Bina " olarak almmasinda hevhangi bir engel bulunmamakeadir.

*  Burapor ilgili Sermaye Pivasasi Mevzuair hitktimlerine giire hazirlammgtor,
s KDV aoranlar giincel mevzuat dogralnsunda hesaplannistir,
o Busayfa, bu degerleme raporunun avriimaz pargas: olup bagemsiz kullanilamasz
*  Kapor kopyalarin kwllammlar: halinde ortaya grkabilecek sonuclardan sirketimiz sorumiu degildir,
RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

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

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il
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Degerleme Uzmanlarinin Dayanaklari, Ongériileri ve Kabulleri

‘ ¥

Y

Vv

Bu rapordaki higbir yorum s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanlik gerektiren konulan ve siradan degerleme ¢alisaninin
bilgisinin 6tesinde olacak konular agiklamak niyetiyle yapilmamustir.
Miilk ile ilgili higbir bilgide degisiklik yapilmamstir, Miilkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindi@i makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak
raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklari vb. gibi takyidatlar dolayis: ile
pazarlanmasinda bir mani olmadi1 kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akiler ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri varsayilmistir.
Bilgi ve belgeler raporda kamu ve kurumlarindan elde edilebildigi kadan ile yer almaktadir.
Bilgiler alinan belgelere gore degerlendirilmistir.
Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek. genel bir degerleme ¢aligmas
yapmigtir. Aksi belirtilmedikge biiytikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke
herhangi bir tecaviiziin var olmadig: kabul edilmistir.
Kullamlan harita, sekil ve ¢izimler sadece gorsel amaghdir, rapordaki konularin
kavranmasina gérsel bir katkisi olmasi amaciyla kullanilmigtir, Baska higbir amagla giivenilir
referans olarak kullanmilmamahdir.
Aksi agik olarak belirtilmedigi siirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate ahnmamustir.
Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardime: olmasi dolayisi ile meveut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci g6z 6niine alinarak
vapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmanimn kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullanina baghdir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.
Degerlemeci miilk iizerinde veya yakiminda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya saghga zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini
yapilirken degerin diigmesine neden olacak boyle maddelerin var olmadi@i éngoriiliir. Bu
konu ile higbir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek igin konu
hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢alistirabilir.

Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etiidii ¢calismasi yapmasi miimkiin
degildir. Bu nedenle goriildiigli kadan ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig kabul
edilmistir.

Caligmalarda bolge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadig: kabul edilmistir.

Gayrimenkullerde zemin aragtirmalari ve zemin Kontaminasyonu ¢alismalar, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalimin profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarinin bu
konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayh bir aragtirma yapilmamistir. Ancak, yerinde
yapilan gézlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir.

Bu nedenle gevresel olumsuz bir etki olmadif varsayilarak degerleme galigmasi yapilmistir.
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1.  Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu rapor. sirketimiz tarafindan 06.12.2017 tarihinde, 2017/0296 rapor numaras ile tanzim

edilmistir.

1.2.  Rapor Tiirii

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S."nin talebi tizerine istanbul ili, Basaksehir [lgesi, Kayabagi
Mahallesi’nde yer alan Kayabagi Emlak Konutlan 1.Etap 2. Kisim Projesi kapsamindaki Al Blok 68
nolu bagimsiz biliimiin, A2 Blok 64 nolu bagimsiz béliimiin, A3 Blok 58-59-60 nolu bagimsiz
boliimlerin, B1 Blok 41-43-44 nolu bagimsiz béliimlerin, B2 Blok 40-42-44 nolu bagimsiz béliimlerin
ve D Blok 168 nolu bagimsiz boliimiin SPK mevzuati ve sézlesme geregi rayi¢ degerlerinin tespiti
icin hazirlanmstir.

1.3.  Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu: gayrimenkullerin mahallinde yapilan incelemeler
sonucunda ilgili kisi - kurum - kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalamlarak hazirlanmistir. Bu
rapor girketimiz sorumlu de@erleme uzmanlan Dilara DINCYUREK ve Biilent YASAR tarafindan
hazirlanmisgtir.
1.4.  Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis
cahigmalar1 sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlan tarafindan 06.12.2017 tarihinde

hazirlanmistir.

1.5.  Dayanak Sozlesmesi

Bu gayrimenkul defierleme raporu, Barbaros Mah. Mor Siimbiill Sok. No:7/2 B (Bat
Atasehir) Atasehir / ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. igin hazirlanngtir. Rapor, sirketimiz ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak
ve yiikiimliiltiklerini belirleyen 02.10.2017 tarihli dayanak stzlesmesi hiikiimlerine bagh kalinarak

hazirlanmistir,

1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlamp
Hazirlanmadigina iliskin Aciklama

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatimm Ortaklifi A.S. nin talebine istinaden. sirket
portfoyiinde bulunan tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Diizenlemeleri Kapsaminda ( Seri
VIIL No: 35 sayili “Sermaye Piyasas1 Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere
ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Almmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig™ hilkiimleri 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.

P, ATAK 7
%‘“ﬁ%@t@f@%@z& -

ATAK Gayrr

lcerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Sadlik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1118 34752 Atagehir / ISTANBUL
Tel: 0(216) 573 96 96 - Faks: 0(216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com tr Sayfa | 6



BOLUM 2 SIRKETI VE MUSTERIiYi TANITICI BiLGIiLER

2.1.  Degerleme Sirketini Tamitic Bilgiler

UNVANI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

ILETISIM 10216 573 96 96 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)
info@ataked.com.tr (e-posta)

KURULUS TARIiHI : 14.04.2011
SERMAYESI : 300.000,-TL

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

FAALIYET KONUSU : Yiriirliikteki mevzuat gergevesinde her tiirlii resmi, 6zel.
gergek ve tiizel kuruluglara ait her tirlii gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalarm belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin bagimsiz
ve tarafsiz olarak takdiri, bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin nitelidi, piyasa ve ¢evre kosullarint analiz
ederek, ulusal ve uluslararas: alanda kabul gérmiis degerleme
standartlan ve esaslari gergevesinde deferleme raporlarimi
hazirlamak.

IZINLER/YETKILERI  : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayih Resmi Gazete’de
Seri: VIIL, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi Mevzuat
Cercevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulea Listeye Alinmalarina Mligkin
Esaslar Hakkinda Teblig” ¢ergevesinde. gayrimenkul
degerleme hizmeti vermek iizere konunun gorisiildiigii Kurul
Karar Orgam’'nin 16.02.2012 tarih ve 7 sayih toplantisinda
uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulunca Listeye almmustir. Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014
tarih ve 5888 sayih Karan ile Sirketimize “Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluglarin Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Yénetmelik'in 11. Maddesi'ne istinaden
bankalara Yonetmeligin 4. Maddesi kapsamina giren
“gayrimenkul. gayrimenkul projesi veya gayrimenkule bagh
hak ve faydalarin degerlemesi” hizmeti verme yetkisi
verilmistir.
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2.2.

2.3

Miisteriyi Tanitic1 Bilgiler

MUSTERIYI TANITICI BILGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
ADRESI :Barbaros Mahallesi Mor Siimbiil Sokak No:7/2B

Atagehir / ISTANBUL

ILETIiSIiM 10216579 15 15 (Tel)
0216 456 48 75 (Faks)
infof@emlakkonut.com.tr(e-posta)

KURULUS TARiHi : 1953 Yilinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU ¢ Sirket, SPK'min gayrimenkul yatinm ortakliklarma iliskin
diizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasasi  araglarma,  gayrimenkul  projelerine  ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak iizere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik anonim
ortakliktir.

HALKA ARZ TARIHI  :02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

SERMAYESI : 3.800.000.000,-TL (Odenmis Sermayesi)

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

HALKA ACTKLIK ORANI : % 50.66

Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Bu ¢aligma. Istanbul ili, Basaksehir ilgesi, Kayabasi Mahallesi’nde konumlu Emlak Konutlar:

1. Etap 2. Kisim Projesi kapsamindaki toplam 12 adet A1 Blok 68 nolu bagimsiz bliimiin, A2 Blok
64 nolu bagimsiz boliimiin, A3 Blok 58-59-60 nolu bagimsiz bsliimlerin, B1 Blok 41-43-44 nolu
bagimsiz boliimlerin, B2 Blok 40-42-44 nolu bagimsiz béliimlerin ve D Blok 168 nolu bagimsiz

boliimiin SPK mevzuaii ve szlesme geregi Pazar degerlerinin tespiti icin hazirlanmistir,

ATAK Gawtmenkul Degereme A.S. Il

Tarafimiza miigteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadr.

// Dagarleme A5
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BOLUM 3 GAYRIMENKUL iLE iLGILi BILGILER

3.1. Gayrimenkullerin Cevre ve Konumu
Rapora konu tagmmaz; [stanbul Ili, Basaksehir Ilgesi. Kayabagi Mahallesi simirlar: icerisinde

ki 988 ada 1 nolu parsel {izerinde yer alan Kayabasi Emlak Konutlari 1. Etap 2. Kisim Projesinde ver
alan 12 adet bagimsiz boliimdiir.

Proje: TEM Istanbul - Edirne Otoyolu’nun kuzeyinde kalan bblgede yer almaktadir. Kayabasi
Mahallesi sinirlarinda kalan parsel, Kayagehir Bulvari’nin bausinda, TOKI Kayasehir 17. Bolge
Konut Bloklari’nin giineyinde yer almaktadirlar.

Yakin gevrede Avrupa’nin en biiyiik sehir hastanesi Ikitelli Entegre Saghk Kampiisii (Saghk
Kent), Uydukent Kayagehir, Olimpiyat Spor Tesis Alani, Fatih Koleji, TOKI Turgut Ozal imam Hatip
Ortaokulu, TOKI Yunus Emre Ilkokulu, Hz. ismail Cami, TOKI Kayasehir 17. Blge Konut Bloklar:
ve ¢ok sayida bog parsel ver almaktadir.

Rapor konusu taginmazin konumlu oldugu bolge; Tiirkiye'nin en biiyiik yatinm ve vizyon
projelerinin merkezinde yer alacak olacak olan, 3. Havalimani'na ve Atatiirk Havalimani'na 14 km..
Arnavutkdy Habibler Yolu (Eski Edirne Asf.)'na yaklagik 3 km. ve Kayabagi Merkeze ise yaklasik
3.5 km. mesafededir.

Projeye ulasim: Olimpiyat Stadi'mn dofusundan gegen Olimpiyat Bulvari Yolu iizerinde

hareket edilerek saglamr.

ATAK

Guyr:manku[
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3.2.

Gayrimenkullerin Tapu Kayitlar: ve Miilkiyet Bilgileri

TAKBIS sisteminden temin edilen ve ilgili tapu sicil miidiirligiinde bilgileri teyit edilen tapu

kayit belgelerine gore taginmazlarin miilkiyet bilgileri ve tapu kayitlar asagidaki gibidir.

iLi

iLCESi

ADA NO

PARSEL NO

YUzOLCUM

ANA GAYRIMENKUL NITELIK

ISTANBUL

BASAKSEHIR

988

31.724,08 m?

6 Bloktan Olusan Betonarme Apartman ve Arsasi

ARSA
PAUYINA
SIRA | BB | ; ; BLOK DUSEN | CiLT | SAHIFE | YEVMIYE TAPU
No | No | MITELIGE | “yp KAT |ARSAPAYL| .psa | No | nNo NO TARIHI
MIKTARI
(M*)
1 68 | DUKKAN Al 1. Bodrum | 1152/181352 201.52 214 21188 2952 14.02.2017
ASMA
2 64 KATLI A2 2. Bodrum | 1160/181352 202.92 215 21359 2952 14.02.2017
DUKKAN
ASMA
3 58 KATLI A3 2. Bodrum | 626/181332 109.51 216 21312 2952 14.02.2017
DUKKAN
ASMA
4 39 KATLI A3 2. Bodrum | 578/181352 101.11 216 21313 2952 14.02.2017
DUKKAN
ASMA
5 60 KATLI A3 2. Bodrum | 2052/181352 358.96 216 21314 2052 14.02.2017
DUKKAN
ASMA
6 41 KATLI Bl 2. Bodrum | 812/181352 142.04 216 21359 2052 14.02.2017
DUKKAN
ASMA
7 43 KATLI B1 2. Bodrum | 848/181352 148.34 216 21361 2952 14.02.2017
DUKKAN
ASMA
8 44 KATLI Bl 2. Bodrum | 1294/181352 226.36 216 21362 2952 14.02.2017
DUKKAN
ASMA
g 40 KATLI B2 3. Bodrum | 902/181352 157.79 216 21402 2952 14.02.2017
DUKKAN
ASMA
1 | 42 KATLI B2 3. Bodrum | 844/181352 147.64 216 21404 2952 14.02.2017
DUKKAN
ASMA
11 44 KATLI B2 3. Bodrum | 794/181352 138.90 216 21406 2952 14.02.2017
DUKKAN
12 | 168 | DUKKAN D 2 Bodrum | 2032/181352 355.46 218 21574 2952 14.02.2017
-.1' /Gﬂynmcrkulg
T ATAK Gayrimlenkll De&eshe A5, Il
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3.2.1. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgisi

Tagimazlarin, TAKBIS sisteminden temin edilen Tapu Kayit Belgelerine gore tapu kayitlar
tizerinde agagidaki serh ve notlarin bulunmaktadir.

Bevanlar Hanesi :
Tiim bagimsiz biliimlerde miistereken;

e Yonetim Plani: 21.12.2015 (22.12.2015 tarih 24865 yevmiye)
e Kat Miilkiyetine ¢gevrilmistir. (07.06.2016 tarih 11603 yevmiye)

Serhler Hanesi :

Tiim bagimsiz biliimlerde miistereken;
e 1 TL bedel kargihginda kira sozlesmesi vardir. (99 Yilhgi 1TL Bedelle TEDAS Lehine Kira
Serhi) (22.01.2016 Tarih 1361 yevmive)

Yukaridaki beyanlar kat miilkiyetini ve kullanim amacini tescil amaghdir. Serhin ve beyanlarin
gerekli ve rutin uygulama sonucu tescil edilmis oldugundan taginmaz iizerinde herhangi bir olumsuz
etkisi bulunmamaktadir. Rapora konu taginmazin Sermaye Piyasasi Mevzuati cercevesinde
gayrimenkul yatirim ortakliklar portfSyiinde “Bina” bashg: altinda bulunmasinda bir engel olmadig

goriis ve kanaatine vanlmastir.

3.3.  Parselin imar Bilgisi
Bagakschir Belediyesi Imar ve Sehircilik Midiirliigii’nde yapilan incelemelerde rapor konusu

projedeki konut/ticaret bloklarinin yer aldig1 988 ada 1 parselin, 15.08.2016 Tasdik Tarihli, istanbul
ili. Basakgehir Ilgesi, Kayabagi Gecekondu Onleme Bélgesi 1/1000 Olgekli Revizyon Uygulama imar
Plam kapsaminda “KONUT ALANI” lejantinda kaldigi dgrenilmistir. Konut Alam yapilasma
sartlarinin ise; Emsal:1,70 Hmaks:Serbest, yapilasma emsal degerinin %2” si Yengok=5.50 m oldugu
bilgisi verilmistir. Meri imar planlarina ait plan notlan raporumuz ekinde sunulmustur.

Ayrica konu parselin Cevre ve §ehireilik Bakanhg: tarafindan 19.11.2015 tarih ve 18736 sayil

olur’ uile “Rezerv Yapr Alany” sinirlari igerisinde kaldiga 6grenilmistir.

Gayri menkul
Degarleme A.3.
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34. Son Ug Yillik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler
3.4.1 Tapu Miidiirliigii incelemesi
Rapora konu tasinmazlarn konumlandigi parsel, T.C. Basbakanhik Toplu Konut Idaresi

Bagkanhg miilkiyetinde iken 10.01.2014 tarih ve 415 yevmiye no satis isleminden Emlak Konut
Gayrimenkul Yatirim Ortakh@ A.S. miilkiyetine gegmistir.

Rapor konusu bagimsiz béliimler 22.12.2015 tarihinde kat irtifak: tesisi edinme sebebi ile
Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhi@i A.S. adina kayithdir. Daha sonra 07.06.2016 tarihinde
kat miilkiyetine ¢evrilmistir.

Son olarak 14.02.2017 tarih ve 2952 yevmiye numarasi ile imar igleminden parsel numaras
988 ada | parsel olarak giincellenmistir.

Basaksehir Tapu Sicil Miidiirliigiinde rapor konusu bagimsiz biliimlere ait 30.05.2013

onay tarihli mimari proje incelemesi yapilmistir.

p, ATAK 7

Govrimenkul
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3.4.2 Belediye incelemesi

Bagaksehir Belediyesi'nden edinilen bilgilere gére rapor konusu parselin imar durumunda son
3 yil igerisinde aga@idaki degisikliklerin meydana geldigi grenilmistir,

Parsel 02.07.2009 tasdik tarihli 1/1000 Olgekli Kayabasi Toplu Konut Alam Dogu Bolgesi
Revizyon Imar Plami smnirlari igerisinde iken plan degisikligi ile 09.05.2013 tasdik tarihli 1/1000
Olgekli Kayabast Gecekondu Onleme Bolgesi Revizyon Imar Plam simirlan i¢inde yer almistir.

Aynica, 08.09.2012 tarih ve 28405 sayili Resmi Gazete'de yayinlanarak yiiriirliige giren
13.08.2012 tarih ve 2012/3573 sayih Bakanlar Kurulu Karari ile konu parseli de kapsayan alanin yeni
yerlesim alani-rezerv yapi alani igerisine alindig1 6grenilmistir.

25.09.2013 tarih 48201018/150/14797 sayih Cevre ve Sehircilik Bakanhg Mekénsal Planlama
Genel Miidiirliigi yazisi ekinde son bakanlik simrlar gonderilmistir. Bakanhk Makaminin
15.11.2012 tarih ve 17687 sayih ve 12.12.2012 tarih ve 19003 sayih Olur'lari ile "Rezerv Yap
Alam" olarak belirlenmis sinirlarindan 02.08.2013 tarih ve 12133 sayili yazida bahsedilen ve
"uygulamalarin mer'i imar plan kararlan gercevesinde ilgili belediyesince yiiriitiilmesinde
sakinca bulunmayvan alan simirlarimin _cikartilmasi suretiyle yeniden diizenlenen alan Bakanhk
Makaminin 20.09.2013 tarih ve 14534 savih olur 'lan ile 6306 sayili Afet Riski Altindaki Alanlarin
Déoniigtiiriilmesi Hakkinda Kanunun 2. maddesinin 1 no' lu fikrasimin ¢) bendi kapsaminda
"REZERY YAPI ALANI" olarak belirlendigi bu alanlardaki uygulamalarin 6306 sayih kanun
kapsaminda kaldi@ ifade edilmistir. Rapor konusu parsel yeniden rezerv alani simirlarn icerisindedir.

Rapora konu parselin bulundugu bélgede son olarak 22.04.2016 tarihinde imar uygulamas:
vapiimigtir. Bunun sonucunda parseller, 22.04.2016 tasdik tarihli 1/1000 slgekli Kayabasi Revizyon
Uygulama Imar Plam “KONUT ALANI"’nda yer almaktadir. is bu plan son olarak 15.08.2016
tarihinde tadil edilmistir.

Dava Durumu: Hakki Saglam ve Serdar Bayraktar tarafindan T.C. Bagbakanlik Toplu Konut daresi
Baskanhig: aleyhine agilan ve Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakh@ A.S.’nin de miidahil
oldugu istanbul 4. Idare Mahkemesi 2017/245 Esas no ve 2017/392 dosya no ile goriilen davada
Istanbul ili, Basaksehir llgesi. Kayabasi Toplu Konut Alanina iliskin hazirlanan, 15.08.2016 tarihinde
onaylanan, 1/5000 &lgekli Revizyon NIP plam degisikligi ile 1/1000 6lcekli Revizyon UIP
degigikliginin yliriitmesinin durdurulmas: ve iptali talep edilmis, 06.02.2017 tarihinde yiiriitmeyi
durdurma isteminin davah savunmasi alindiktan ve ara karar gerekleri yerine getirildikten sonra
incelenmesine karar verilmis ve 10.10.2017 tarihinde Emlak Konut GYO A.S. tarafindan davaya

miidahale talebinde bulunulmus olup hukuki siirecin devam ettigi 6grenilmistir.

ey, ATAKY
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3.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi
Rapor konusu projenin yer aldifi parsel 526 ada 3 nolu parsel iken imar uygulamasi sonucu
894 ada 1 nolu parsel oldugu tespit edilmistir. Ada/parsel numarast 14.02.2017 tarih ve 2952 yevmiye

no ile imar isleminden 988 Ada 1 Parsel olarak giincellenmistir.

3.5.  Ilgili Mevzuat Geregi Alinmus izin ve Belgeler
Bagaksehir Belediyesi imar argivinden yapilan aragtirmalar ve yetkililerden alman bilgiler
dogrultusunda parsel biinyesinde yer alan taginmazlarin ruhsat ve iskan bilgileri asagida tabloda

sunulmustur,

Yapi Ruhsatlar:

SIRA | ADA | BLOK | RUHSAT |RUHSAT | VERILIS | vaPi ':E:;r cRNbpELiEl BB TO{;:;’.‘“
NO [PARSEL| NO | TARiHi | NOSU | NEDENI | SINIFI : : ADED] |
(m?) =t ADEDI
: APARTMAN BINASI | 64
. 52013 | 13 3 773, I
| At | 31 s | yEntyapr| sa | 1197300 e -
; APARTMAN BINASI 61
2 3 136 YENIYAPT |  4a 10,7400
A2 | 3152013 0.740,00 L - I
= 57
3| sagn | A3 | 315203 | 137 [YENIVAPI| 4a | 1208200 FAPARTMAN BINASI 3
: DUKKAN 7
= 79
4 BLE2 | 3152013 | 139 | YENIYAPI| 4A | 19.751,00 |-APARTMAN BINASI 12
DUKKAN 9
5 D | 3152013 | 138 | YENIYAPI| 4A | 3271500 FAPARTMANBINASI | 164 3l
DUKKAN 6
456
Yap1 Kullanim Izin Belgeleri
- - INSAAT ALANI = BR TOPLAM
BLOK NO BELGE TARIHI | BELGENOSU | ) SON RUHSAT BILGiSi ADEDI | KAT ADEDI
Al 23.05.2016 0062 11.773,00 31052013 68 1
A2 23.05.2016 0063 10,740,00 31052013 66 T
A3 23.05.2016 0064 12.082.00 31052013 64 T
BI-B2 23.05.2016 0065 19.751,00 31.05.2016 88 12
D 23.05.2016 0066 32.715.00 31.05.2016 170 31

3.6.  Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler
Alinan yap: ruhsatlan incelendiginde yapi ruhsat tarihi itibariyle Emlak Konut GYO A.S’nin

kamu kurumu niteligine haiz oldugu ve yapimn fenni mesuliyetinin 3194 sayih Imar Kanunun 26.
Maddesi uyarinca kurulusun kendisince ve/veya kurulusta gorevli meslek adamlarinca ayr ayn

ustlenilecegi belirtilmistir.

" ATAK 7
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3.7.  En Etkin ve Verimli Kullanim
Degerleme konusu taginmazlarn konumlandigi ana tagmmaz imar plami dogrultusunda

vapilasmig olup bu nedenle meveut kullaniminin en etkin ve verimli kullamm oldugu

disiinilmektedir.

3.8. Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina Ahinmasi Hakkinda Goriis
Rapor konusu: Miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan Istanbul [1i, Basaksehir [lgesi,

Kayabag1 Mahallesi, 988 ada | parselde yer alan toplam 12 adet; A1 Blok 68 nolu bagimsiz bliimiin,
A2 Blok 64 nolu bagimsiz boliimiin, A3 Blok 58-59-60 nolu bagimsiz bsliimlerin, B1 Blok 41-43-44
nolu bagimsiz boliimlerin, B2 Blok 40-42-44 nolu bagimsiz béliimlerin ve D Blok 168 nolu bagimsiz
boliimiin sermaye piyasasi mevzuati ¢gergevesinde gayrimenkul yatrim ortakhgi portfoyiinde “Bina’

baghg altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigii gériis ve kanaatindeyiz.

3.9. Proje Genel Ozellikleri ve Taginmazlar ile ilgili Aqiklamalar

Rapora konu taginmazlar Bagaksehir Ilgesi. Kayabasi Mahallesi adresinde yer almaktadirlar.
Taginmazlann konumlu oldugu Emlak Konutlar 1. Etap 2. Kisim Projesi’ne ait bilgiler asagida
sunulmustur.

e Rapora konu 988 ada 1 nolu parsel 31.724.08 m? yiiz 8l¢iime sahiptir.

e Parsel batidan doguya hafif yiikselen bir topografik yapiya sahiptir.

e Parsel diizgiin sayilabilecek bir geometrik forma sahiptir.

e Kayabasi Emlak Konutlan 1. Etap 2. Kisim Projesi kapsaminda Al, A2, A3, B1, B2 ve D
bloklari bulunmaktadir.

¢ Proje kapsaminda konut nitelikli toplam bagimsiz bsliim sayis1 425, ditkkan nitelikli toplam
bagimsiz boliim sayist 31°dir. Toplamda 456 bagimsiz béliim meveuttur.

e Diikkanlar. 72,16 m? ila 352.88 m? kullamim araligindadir.

e Proje biinyesinde daire tipleri ve adetleri asagida sunulmustur.

Projenin Adi : Basaksehir Evleri 1. Etap 2. kisim

Proje Baslangi¢c Yili : 2013

Proje Bitis Yili 12016

insaat Tarz : Betonarme Karkas

insaat Nizam : Ayrik

Dis Cephe : Dig cephe manto kaplama ve iizeri dis cephe boyasi ile boyalh
Giivenlik : Mevcut

Otopark : Kapali otopark mevcut

P ATAK 7
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Proje dahilinde 6 Blokta toplam 456 bagimsiz béliim yer almakta olup. tip dagilunlar

asagidaki tabloda gosterilmistir.

Bagimsiz Béliim Sayisi

Ada Parsel Y“’iﬁr::‘i?mﬁ 3+1 Dl
1+1 2+1 3+1 Dubleks 4+1 | Diikkan
988 | 31,724.08 71 162 183 2 31
Toplam Bagimsiz Biliim Sayisi 456

e Daire tipine gore briit kullanim alanlarinin dagilimlan asagida sunulmustur.

BRUT KULLANIM ALANI

DAIRE TiPi e
ES| 44,09-71.78
241 74.21-128,85
3+ 116,30-165,53
3+1 D 184,43-184,88
4+1 184,37-191,59

e Rapor konusu bagimsiz biliimlerin Emlak Konut GYO A.S. ce tarafimiza ibraz edilen kat
irtifakina esas onayh bagimsiz boliim listesinde satiga esas briit alanlar asagida tablo halinde
sunulmusgtur. Yam sira tapu sicil miidiirliigiinde bloklarin mimari projeleri incelenmis ve net

alanlari da tabloya eklenmigtir. Briit alanlar icerisinde ortak alandan aldigi paylar déhildir.

r‘,:‘:j; | | Blok g‘:; Niteligi Kat Net Alan S“'ﬁi‘?ﬁg;ﬁ‘ 1;?:;21
(M?) (Depo)
Al 68 Diikkan |.Bodrum Kat 152,16 163,30 -
A2 | o4 ASD‘ET{IE"' ST | w9 186.13 -
A | g A lINSgED s 89,62 )
Az | 5o |Agmesath | gebemm | g9 82,15
A3 | 60 A%‘;;m‘“ = B}g::“m 319,85 352,88
B | 41 | A tath | 2Bodum 060 125,28 :
BUL [ oy | 45 Asmp Satly | 2URME | 10593 131,71 .
Bl | 44 |Asmakath) Z.Bodum |- ygs 48 21592 -
By | wg | PmsAl | 2 N | g 139,16 .
B2 42 A%Ei;ﬁiﬂ] % B}Z’g:“m 105,87 131,09 :
B2 | 44 "E’-&i;ﬁi‘“ % BI‘(’:[“"“ 104.61 126,94 .
D 168 | Dikkan 2 BE:{ um 572,08 288.55 -
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* Proje biinyesinde kapali otopark ile peyzaj alanlari meveuttur,

* Rapor konusu taginmazlarinin i¢ mekam zeminleri sap yer kaplamasi. duvarlar alg1 siva ve
tavani beton olarak teslim edilmektedir. Diikkanlarin giris kapisi ise aliiminyumdan mamul
¢ift camdir. Diikkanlar igerisinde yer alan WC hacminin zemini ve duvan seramik kaplh olup
tavam ise asma tavandir.

* Tagimmaz igerisinde klima tesisati, yangin tesisati kurulmus olarak teslim edilmektedir.

* Rapora konu taginmazlarin kullamm alan bilgileri asagidaki tabloda gésterilmistir. Briit

alanlar, satiga esas alan olup bu alan igerisinde ortak alandan aldigi paylar da dahildir.

Sira No Blok No Baglm!:; Kidjim Kat No Cephe Ku?][::fn?:iltam
1 Al 68 |.Bodrum Kat KB 163.30
2 A2 04 2.Bodrum Kat KB 186.13
3 A3 58 2.Bodrum Kat KB 89.62
4 A3 59 2. Bodrum Kat KB 82.15
5 A3 60 2.Bodrum Kat KB 352.88
6 B1 41 2.Bodrum Kat KB 125.28
7 Bl 43 2.Bodrum Kat KB 131.71
3 Bl 44 2.Bodrum Kat KB 21592
9 B2 40 3.Bodrum Kat KB 139.16

10 B2 42 3.Bodrum Kat KB 131.09
11 B2 44 3.Bodrum Kat KB 126.94
12 D 168 2.Bodrum Kat KB 288.55

3.10. Gayrimenkullerin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler

Olumlu Ozellikler

e Merkezi konumu,

e Ulasmminin kolay ve alternatifli olmas,

* Proje bilinyesinde alternatif daire tiplerinin ve ticari {initelerin mevecut olmasi,
e Projede sosyal donati alanlarinin mevcut olmasi,

e Kanal Istanbul Projesi’nin ve 3. Havaalani’nin bélgenin yakiminda olmas,

o Kentsel olarak gelismekte olan bir bélgede konumlu olmasi.

Olumsuz Ozellikler
e Istanbul’un goreceli de olsa diger merkezi is alanlarina uzak olmas,
e Kiresel ve illke ¢apinda yaganan ekonomik krizin gayrimenkul piyasasina olumsuz yénde

yansimast.
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BOLUM 4 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

4.1.  Deger Tanimlari

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

Deger kavrami, satin alinmak {izere sunulan bir mal veya hizmetin alicilan ve saticilar
tarafindan sonuglandirilmasi muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deger, mal veya hizmet igin
alicilar veya saticilanin tizerinde uzlagmaya varacaklan varsayimsal veya hayali fiyati temsil
etmektedir. Bu nedenle, deger bir gergeklik degil, belirli bir zaman zarfinda satin alinmak {izere
sunulan bir mal veya hizmet i¢in ddenmesi olasi bir fiyvatin takdiridir.

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

4.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

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

¢ Alicinin tam olarak bilgilendirildigi ve satici ile beraber hareket ettigi ve istekli oldugu
varsayilan bir ortamda.

e Herhangi bir kisitlayier etki ve baski olmaksizin,

*  Alici ve saticimin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz sartlardan haberdar oldugu,

* Degerleme konusu miilkiin pazarda makul bir zaman diliminde pazarda kalacag:.

» Gayrimenkuliin sati1 i¢in yeterli pazarlama yapilacagi ve makul bir siire taninacagu,

¢ Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilacag varsayilarak yapilan ve bu bilgiler
dogrultusunda. miilkiin satilabilecegi en yiiksek pesin satis bedeli ile ilgili olusturulan kanaat
degere “Pivasa Degeri” denir.

4.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Alic1 ve satict arasinda goriismeler ve pazarhiklar sonucunda, gayrimenkuller igin belirlenen,
takribi 3-6 ay arah@ i¢indeki en olasi nakit satig de@eridir. Diizenli likiditasyonda. pazarliklar
sonucunda varliklarin her biri igin en iyi degerin alinmasina ¢aligilmaktadir. Eger belirtilen zaman
aralifi i¢inde, taraflar arasindaki goriismeler sonucunda fiyat konusunda anlasmaya varilamazsa.
varhklarin agik arttirmayla satilmasi énerilir,

4.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfive Degeri)

Halka agik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis kosullan goz
oniinde bulundurularak, gayrimenkul igin belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu likiditede,
varliklarin olabildigince ¢abuk satilmasi amaglamir. Bu nedenle gerekli indirimler yapilan
gayrimenkullerin satis1 igin kabul edilen zaman aralig: genellikle 3 aydan azdir.

' UDES ~Uluslararasi Degerleme Standartlan —Deger ve Fivat

ellalid.
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4.1.4. Faal Isletme Degeri

[sletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan
biitinli olusturan pargalarina pay ve istihkak aywrarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin
degerlemesinin yapilmasim igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri igin esas teskil etmez.
Kullanilan tesisler, igletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye kattiklari defer esas alinarak
faaliyetini siirdiiren isletme degerinin bir par¢asim olustururlar. Bu kavram, siiregelen bir isletmenin
degerlemesini de igerir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan biitiinti olusturan
parcalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin degerlemesinin yapilmasini
igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri igin esas teskil etmez.?

4.2. Degerlemede Kullamlan Yéntemler

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

4.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Bu yaklagimda; degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin
fiyatlar kullamlmaktadir. Karsilagtirma yapilan gayrimenkuller satis/kiralama fiyati ve bunun tarihi,
konumu, biiytikliigii, kullamim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak karsilastirilir. Bu
caligmada amag. piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin fiyatlan ile karsilastirmaya dayal bir
islemle deger takdiri yapmaktr. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve verilen teklifler de dikkate
alinir.

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

i¢in, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullamlir. Indirgeme, tek bir yilin gelirine tek bir oran
uygulanarak veya bir getiri veya yatirim getirisi dl¢timleri verilerini yansitan belirli bir iskonto
orammn, belirli bir zaman dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir. Gelirlerin
indirgenmesi  yaklagimina gére bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin  Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yontem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin dngoriilmesi ve kabullerle gelecek
villarda elde edecegi gelirlerin giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur.’

Direkt Kapitalizasvon
Gayrimenkuliin tek bir y1l i¢in firetecegi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul piyasasi
kogullarina gére olusan bir kapitalizasyon oramina boliinerek, degerinin hesaplanmasidr.

Gelir Kapitalizasvonu (Getiri Kapitalizasvonu)

Gayrimenkuliin makul sayida olusan bir dénem boyunca kiralanmas: veya isletilmesi ile
gelecekte elde edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi. Bu teknik 6zellikle kira
getirisi olan gayrimenkullerde miilkiin yillik elde ettigi net isletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulasmak i¢in kullanihir. Bu ¢alismalarda miilklerin kira kontratlan incelenerek kontratlarin
varattif1 olas1 dénem gelirleri hesaplanir, Getiri kapitalizasyonu islemi belli bir dénem sonuna kadar
hesaplanan bu gelirlerden olast giderlerin diigiilerek giincel ekonomik kosullara uygun ve kabul
edilebilir belirli bir oran kullanimiyla degerleme tarihine indirgenmesi ve bu yontemle deger
takdirinin yapilmasi iglemidir.
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4.2.3. Maliyet Yaklasimi

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak iizere iki farkli fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklagiminda, bir miilk yeniden inga edilmesi durumunda veya
yerine konacak ingaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden inga maliyeti girisimcilik kari da dahil
olmak iizere tahmin edilerek hesaplamir. Yontemde, gayrimenkuliin kalan bir ekonomik émre sahip
oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve
ekonomik agidan demode olmasindan dolayr zamanla azalacag diisiincesi ile yeniden inga maliyeti
degerinden yipranma pay: diigilliir. Bir baska deyisle, mevecut bir gayrimenkuliin bina degerinin,
hi¢bir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacag kabul edilir. Bulunan bu degere
gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi sureti ile deger takdiri yapihir.

Caligmalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirhk Bakanhg Yap: Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada ayni dzelliklerde
inga edilen binalarin ingaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan goriismeler ve gecmis
tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z oniinde bulundurularak degerlendirilir.
Binalardaki yipranma pay1, Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gore bina asinma paylarim gdsteren
cetvel ile binamn gozle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmustir.

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

uygulanabilir. Bu ¢alismada planlanan bir proje ve/veya arsa iizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak olanakli, ekonomik
olarak azami diizeyde verimli olmalidir. Bu ¢alismalarda projenin girisimci yoniinden incelenmesi
yapilir. Caligma kapsaminda proje konusu iiriiniin yer aldign sektoriin meveut durumu ve gelecege
yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi s6z konusudur. Projenin yapilmasi durumunda
yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama politikalari ve genel fizibilite prensipleri
dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir. Gelistirilmesi
durumunda sektoriin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlan ve meveut ekonomik
kosullar ve beklentiler gevresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu ¢alismalar neticesinde
projenin performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi yontemi ile net bugiinkii
deger hesabi yapilir. Ozelikle iilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarinin cok farkhilik
gostermesi ve bu nedenle emsal kargilagtirmanin her zaman miimkiin olmamasi séz konusudur,
Geligtirme modellemesi ile sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu
degerden giincel miilk degerine ulagilmasi miimkiindiir.

4.3. Degerleme Calismalarinda Kullamilan Bazi Tanimlar

4.3.1. Indirgeme Orani (iskonto Orani)
Gelecekte 6denecek veya alinacak parasal bir meblagi su anki degere doniistirmek amaciyla

kullanilan bir getiri oranidir, Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini, yani benzer risklere
sahip olan diger kullamm alanlarina yatinldiginda sermayenin kazanabilecegi getiri oramm
yansitmalidir. Ayrica getiri oram olarak da adlandirihir.
e indirgeme Oram Hesaplamasinda Kullamilan Yontem

Diinyamin iginde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme oram belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur.

Degerleme tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanilan; risksiz getiri
ve risk primi oraninin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarinin belirlenmesinde diinyada oldugu

gibi tilkemizde de sikintilar mevceuttur.
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Ozellikle Tiirkiye’de uzun vadeli mevduatlarim olmamasi, finans gevrelerince pivasadaki en
uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarinin “risksiz getiri oram™ olarak kullanilmas
sonucunu getirmistir. Bugiin finans ¢evreleri, ckonomideki belirsizlik ve rakamlarm keskin
degiskenligi nedeni ile bahsi gegen eurobondlarin belli bir giin igin deferinin degerlemede
kullamlmasinin dogru bir yaklasim olmadigim diigtinmektedir.

Risksiz Getiri Oram

Bu oran icinde “iilke riskini” de barindirmaktadir. Ekonomik cevrelerde degerlemede

ozellikle bu dénemde kullanilmas: gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kamsi yaygindir:

e Giinliik ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullamilmasinin yerine 6zellikle uzun dénem
aralikl degerlerin ortalamalarinin ve zaman serilerinin kullamlmasinin tercih edilmesi,
e Projenin risklerine paralel ve uygun siireglerde Eurobond zaman serisi verilerinin
kullamlmasi,
Risk Primi

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

e (Caligmalar sirasinda hesaplanan risk primleri sekidrde gergeklegsen alim-satimlar, daha énce
yaptuigimiz onlarca proje degerlemesini ¢alismasindan yararlanilarak takdir edilmistir. Ancak
ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve degerleme uzmam gozii ile kritik edilerek
degerleme konusu gayrimenkule dzgii risk primi dng6riillmiistiir.

Net bugiinkii deger ¢alismalarinda indirgeme Orani (Iskonto Orani1) hesaplanmahdir. Bu oran
risksiz getiri ve risk primi oraninin toplanmasindan olusarak hesaplanmahdir.

4.3.2. Varsayimlar
Uluslararast Degerleme Standartlarina(UDS) gére varsayimlar: dogru oldugu kabul edilen

tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya yontemini etkileyen ancak dogrulanamayan veya
dogrulanmasina gerek olmayan bulgulan. sartlan veya iginde bulunulan durumlar igerir. Bir
degerlemenin temelini olusturan tiim varsayimlar makul olmalidir.

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

NPV analizindeki dl¢limiidiir. Bir yatimmin yatinm dénemi boyunca sagladigi getirinin piyasa faizi
veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugiine indirgenmesi sonucu ulagilan degerdir. Pazar-Pivasa
Degerine erigmek i¢in yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen Net Bugiinkii Deger, gelir
yaklagim yoluyla Piyasa Degerini gésterir.

4.3.4. I¢ Verim Oram (IRR)
Bir projenin net nakit akislarmin mevcut de@erini, sermaye yatinmmin meveut degeriyle

esitleyen indirgeme orani. I¢ Verim (Karhlik) Orani, potansiyel yatnmeilar igin temel gosterge
niteliginde olan hem yatinlan sermayenin getirisini hem de orijinal yatiinun getirisini yansitir,
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oranimi bulmak i¢in indirgenmis nakit akisi analizinde
kullamlan i¢ karlilik oram, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oramidir.
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4.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate , Yield)

Net igletme gelirini toplam miilkiin degerine déniistiirmek i¢in kullanilan degerdir. Bu deger
tek bir yilin net igletme geliri ile toplam miilk degeri arasindaki iliskiyi yansitan bir orandir.

4.3.6. Serefiye

Tek tek tammlanmasi ve ayn ayn kabul edilme olanag olmayan varhklardan dogan
gelecekteki ckonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3. Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin meveut isletmecisine ézellikle bagl
vergi, amortisman politikasi, borg¢ alma maliyetleri ve ise yatirilan sermaye gibi diger finansal
faktorler ile birlikte tiikenecek olan pazar beklentilerinin {istiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miisteri siirekliligi,
konum, iirinler ve benzeri faktirler sonucu ortaya ¢ikan varlikur. Ozel kullamm amach ticari
miilklere ait olup, satigla birlikte miilkiin yeni sahibine gegecektir.

4.3.7. Artik Deger veya Dinem Sonu Degeri

Kargilagtirilabilir nitelikteki miilklerin satig fiyatlarina iligkin verilere dayamilarak bir miilk
ongdriilen bir gelir getirme dénemi sonundaki kalinti degeridir. Bir sitrenin ardindan bir varligin kalan
degeri olarak dilstinebilecek bu deger tahmini elden ¢ikartma maliyetleri diisiildiikten sonra ekonomik
kullamm 6mriiniin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutar gosterir. Genellikle
son yilin gelirinin bulunan getiri yiizdesine béliinmesi ile elde edilir.

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

tarihidir. Degerleme tarihiyle aymi veya daha sonraki bir tarih olabilir.
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BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER

5.1.  Tiirkiye Demografik Veriler?
Tirkiye’de ikamet eden niifus 2016 yihinda, bir nceki yila gore 1 milyon 73 bin 818 kisi

artti. Erkek niifus 40 milyon 43 bin 650 kisi olurken, kadm niifus 39 milyon 771 bin 221 kisi oldu.
Buna gére toplam niifusun %50.2 sini erkekler, %49.8’ini ise kadinlar olusturdu.

Yillik niifus artig hizi 20135 yilinda %o13.4 iken, 2016 yilinda %o13.5 oldu.
Il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin oram 2015 yilinda %92,1 iken, bu oran 2016 yilinda
%92,3%e yiikseldi. Belde ve kéylerde yasayanlann oram ise %7,7 olarak gergeklesti.

Tiirkiye niifusunun %18,5’inin ikamet ettigi Istanbul, 14 milyon 804 bin 116 kisi ile en cok
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 artis gostererek
31.4 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30.8 iken, kadinlarda 32 olarak gerceklesti. Ortanca yasin en
yiiksek oldugu iller sirasiyla 39.6 ile Sinop, 39.1 ile Bahkesir ve 38.8 ile Edirne oldu. Ortanca yasin
en dilstik oldugu iller ise sirasiyla 19,5 ile Sanhurfa ve Sirnak, 20,5 ile Agn ve 20.8 ile Siirt oldu.

Niifus piramidi, 2016

FEimel
B Kadin

Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (¢alisma ¢agindaki) niifusun orani, 2016 yilinda bir
dnceki yila gére %1.6 artarak %68 olarak gergeklesti. Cocuk yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas
grubundaki niifusun orani ise %23,7"ye gerilerken, 65 ve daha yukar: yastaki niifusun orani da %8,3’e
yiikseldi.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diigen kisi savisi™, Tiirkiye
genelinde 2015 yilina gore 2 kigi artarak 104 kigi oldu. [stanbul, kilometrekareye diisen 2 849 kisi ile

niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu.

* Demografik veriler TUIK "nun yaymnlamis oldugu Adrese Davali Niifus Kayit Sistemi Sonuglari, 2016 raporundan
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Bunu sirasiyla: 507 kisi ile Kocaeli, 352 kisi ile Izmir 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. Yiizélgtimii bakimindan ilk sirada yer alan Konya'min niifus yogunlugu 56, en kiiciik

yiizdlglimiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 285 olarak gerceklesti.
5.2. 2017 - IV. Ceyrek Tiirkiye Ekonomik Durum ve Genel Degerlendirme

Son dénemde, gelismis ekonomilerdeki toparlanmanin belirginlesmesi ve kiiresel ticaret
hacminde siiregelen artis egilimi, kiiresel ekonomide bir énceki Rapor dénemine kiyasla simirli da
olsa daha olumlu bir biiylime performansina igaret etmektedir. Mevcut Rapor déneminde, emtia ve
petrol fiyatlarimin bir miktar yiikselmis olmasma karsin kiiresel enflasyon oranlari 1hmh seyrini
stirdirmektedir. Bununla birlikte, Eyliil ayinda Fed’in normallesme siirecindeki kararlihgim
vurgulamasi, piyasa oynakh@inda ve gelismis iilke tahvil getirilerinde simirli bir yiikselise neden
olmustur (Grafik 1.1).

Grafik 1.1. Grafik 1.2.
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Buna kargm, kiiresel risk igtahinin siirmesi sayesinde gelismekte olan iilkelere yonelen portfoy
akimlart son dénemde de giiclii seyretmistir (Grafik 1.2). Grafik 1.1. 10 Yil Vadeli Tahvil Getirileri
(Yiizde) Grafik 1.2. Gelismekte Olan Ulkelere Yonelik Portfoy Akimlari (Milyar ABD Dolari, 4
Haftahk Birikimli) Kaynak: Bloomberg. Kaynak: EPFR. Gelismis iilke para politikalarimn
normallesme siirecine dair algilamalardaki degisimler, gelismekte olan {ilkelerin risk primlerinde bir
miktar artig gézlenmesine yol agmug, Tiirkiye’de ise ortaya ¢ikan jeopolitik riskler nedeniyle soz
konusu artig daha yiiksek olmugtur. Tiirkiye'ye yonelik portfoy akimlari, gegtigimiz Rapor donemine
kiyasla ivme kaybetmekle birlikte birikimli olarak gegmis yillar ortalamasimin tizerindeki seyrini
stirdlirmiistiir. Kredi kullammi, KGF teminath kredilerde limitlere ulasilmis olmasi ve isletmelerin
kredi talebindeki normallesme sonucu yilin figlincli ¢eyreginde 1hmli seviyelerde dengelenmeye

baglamigtir.
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Siki para politikasina karsin, bankalarin kredi kosullarindaki gelismeler Tiirkive ekonomisine
iligkin toplulastinlmus finansal kosullanin iktisadi faaliyeti destekleyici roliiniin iigiincii geyrekte
devam etmesine katkida bulunmustur. Tiiketici fiyatlar enflasyonu, Temmuz ayindaki ulastig diisiik
seviyeden sonra, Tiirk lirasinin déviz kuru sepeti karsisindaki deger kaybi ile basta petrol ve ana
metaller olmak iizere ithalat fiyatlarinda gézlenen artig sonucunda Eyliil ayinda yiizde 11,2'ye
yiikselmigtir. Maliyet yonlii baskilara ek olarak, iktisadi faaliyetteki giiglii seyir nedeniyle talep
kosullarinin enflasyona diisii yoniinde verdigi destegin ortadan kalktigi gériilmektedir. Iktisadi
faaliyete iliskin gostergeler, ekonominin ligtincii geyrekte giiglii seyrini koruduguna ve canlanmanin
genele yayildifina isaret etmektedir. Buna karsihik, son ceyrekte destekleyici politikalarin uyarict
etkisinin azalmasiyla, yurt i¢i talebin sinirh slgiide ivme kaybedecegi ancak biiyiimeyi stiriiklemeye
devam edecegi ongoriilmektedir. Net ihracatin da 6zellikle turizm sektoriindeki canlanma, kiiresel
biiylime gériintimiindeki iyilesme ve déviz kurlarinin rekabetgi seviyesi sayesinde biiyiimeye katki

vermeye devam edecegi degerlendirilmektedir.

Makroekonomik Gelismeler ve Temel Varsayimlar
Enflasyon

Tiiketici enflasyonu Eyliil ayinda yiizde 11,20 ile Temmuz Enflasyon Raporu tahmininin
lizerinde gergeklesmigtir (Grafik 1.2.1). Islenmemis gida ve alkol-tiitiin dis1 tiiketici enflasyonunda
ise ongoriilere kiyasla daha olumsuz bir seyir izlenmistir (Grafik 1.2.2). Bu dénemde petrol ve diger
girdi fiyatlarindaki yiikselisle birlikte, enerji grubunda, Tiirk lirasinin euro karsisindaki deger kaybi
ve iktisadi faaliyetieki giiglii seyrin etkisiyle gekirdek gostergelerde yillik enflasyon ongdriilerin

tizerinde seyretmistir.

Grafik 1.2.1. Grafik 1.2.2,
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Yilin diglinell geyrefinde, gida grubu yilhk enflasyonunda gézlenen azalisa karsin, enerji,

temel mallar ve hizmet gruplanndaki artigla birlikte tiiketici enflasyonu énceki ceyrege kiyasla

yiikselmistir (Grafik 1.2.1).
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Petrol ve diger girdi fiyatlarinda gozlenen belirgin artisla enerji fiyatlari yiizde 3,46 ile kayda
deger bir oranda yiikselmistir. Bu donemde Tiirk lirasinin euro karsisindaki deger kaybi, dzellikle
gegiggenligin yiiksek oldugu dayanikli mal fiyatlarina hizli bir sekilde yansumistir. Buna ek olarak,
giyim grubundaki yontem degisikliginin de yukar yénlii etkisiyle temel mal grubunda yilhik
enflasyon énemli 6l¢iide yiikselmistir (Grafik 1.2.3). Hizmet grubunda yillik enflasyon, gida ve déviz
kuru gibi maliyet artiglarimin yaninda, i¢ talepteki giiglii seyir ve genel enflasyona endeksleme
davraniginin etkisiyle {i¢lincii ¢eyrekte yukar yonlii seyrini siirdiirmiistiir. Diger taraftan, islenmis
gida grubunda genele yayilan fiyat artiglarima kargin, taze meyve ve sebze fiyatlarindaki nispeten
olumlu gériiniim ve alinan tedbirlerin de etkisiyle kirnizi et ve baklivat fivatlarinda gizlenen azals
neticesinde, gida enflasyonu Temmuz Enflasyon Raporu &ngoriilerine kiyasla daha 1limh
gergeklesmistir. Uretici fiyatlar kaynakli baskilar, tigiincii geyrekte, zellikle petrol ve ana metal
fiyatlarindaki artig kanahyla giiglii seyrini korumustur. [ktisadi faaliyetteki giiglii seyirle birlikte talep
kosullarin enflasyona diisiis yoniinde verdigi destek ortadan kalkmustir. Orta vadeli enflasyon
beklentileri ise ikinei geyrekteki yatay seyrin ardindan Ekim ayinda yiikselmistir. Bu goriiniim
altinda, yayithm endeksinin ima ettii fiyat artirma egilimi giiglenmistir. Cekirdek enflasyon
gostergelerinin ana egiliminde bu donemde gozlenen yilkselis giyim fiyatlanndaki yéntem
degigiminin de etkilerini yansitirken. bu etkilerden arndinildiginda gekirdek enflasyon egiliminin

Temmuz ve Agustos aylarinda geriledigi, Eyliil ayinda ise yeniden yiikseldigi gozlenmistir (Grafik

1.2.4).
Graflk 1.2.3. Grafik 1.24,
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Ozetle, egilim ve fiyatlama davranisina iliskin takip edilen gostergeler bir arada
incelendiginde, enflasyonun ana egiliminde oOnceki ceyrege kivasla bir miktar bozulma

kaydedilmistir.
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Arz ve Talep

Iktisadi faaliyet. yilin ikinci geyreginde, Temmuz Enflasyon Raporu’nda ortaya konulan
goriiniime kiyasla daha gii¢lii seyretmisgtir. GSYIH 2017 yih ikinci geyreginde yillik yiizde 5,1
oraninda artmug, ¢eyreklik biyiime yiizde 2,1 olmustur. 11k ¢eyregin aksine, ikinci geyrekte donemlik
biiylimenin yurt i¢i talep kaynakh oldugu gériilmektedir (Grafik 1.2.5). Bu dénemde 6zel tikketim ve
ingaat yatinmlan biiyiimede belirleyici olurken, makine-teghizat yatinmlarnindaki zayif seyir
siirmustiir. Net ihracatin yillik biiytimeye katkis, Tiirk lirasindaki deger kazancei ve giiclenen i¢ talebe

bagli olarak artan ithalat nedeniyle ilk ¢ceyrege kiyasla bir miktar gerilemistir (Grafik 1.2.6).

Grofik 1.2.5. Grafik 1.2.6,
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Son dénemde agiklanan veriler, iktisadi faaliyetin ti¢tincii ceyrekte gii¢lii seyrini koruduguna
igaret etmektedir. Destekleyici tedbir ve tegviklerin etkileri tigiincii geyrekte gdzlenmeye devam
ederken, biiylimenin sektdrel yayiliminda da artis gériilmektedir. Bu dénemde. uzun siiredir zayif
seyreden makine-teghizat yatimmlarinda toparlanma sinyallerinin artig dikkat ¢ekmektedir. Dig
talep tarafinda ise, ihracatin olumlu seyrine ragmen, altin hari¢ mal ithalatinda toparlanmanin
belirginlegmesi ve altin ithalatindaki kuvvetli artis nedeniyle net ihracatin yillik bityiimeye katkisinin
simrlanmas: beklenmektedir. Bu gelismeler yilin bagindan bu yana olumlu bir seyir izleyen cari agik
gostergelerinde y1lin son ¢eyreginde bir miktar bozulmaya neden olabilecektir (Grafik 1.2.7 ve Grafik
1.2.8). iktisadi faaliyetteki toparlanmanin etkisiyle 2017 yili bagindan itibaren isglicii piyasasinda
kademeli bir 1yilegme gozlenmektedir. Ancak, son dénemde iktisadi faaliyetin sektorler geneline
yayilan giiclii seyrine kiyasla isgiicli piyasasindaki iyilesme daha zayiftr. Kiiciik-orta dlcekli ve
ihracatgr olmayan firmalarda heniiz giiglii bir toparlanma gozlenmemesinin, biiyiimenin yatrimlara
ve iggiicli piyasasina yansimalarim simirladig diistintilmektedir. Bilyiime istikrar kazandikca istihdam
imkanlanm genisletecek yatinmlarin artacagi ve issizlik oranlarindaki diisiisiin devam edecei

dngoriilmektedir.
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Enflasyon ve Para Politikas:1 Goriiniimii

Enflasyonu dilsiirmeye odakli ve siki bir politika durusu altinda, enflasyonun yiizde 5 hedefine
kademeli olarak yakinsayacag:, 2017 yilsonunda yiizde 9.8 olarak gergeklesecegi. 2018 yilsonunda
ylizde 7'ye, 2019 sonunda ise yiizde 6’ya geriledikten sonra orta vadede yiizde 5 diizeyinde istikrar
kazanacag) 6ngdriilmektedir. Bu gergevede enflasyonun, ytizde 70 olasilikla, 2017 yili sonunda yiizde
9.3 ile yiizde 10,3 arahginda (orta noktas: yiizde 9,8), 2018 yili sonunda ise yiizde 5.5 ile yiizde 8,5
aralifinda (orta noktas) yiizde 7) gergeklesecegi tahmin edilmektedir (Grafik 1.3.1). 2017 yilsonu
enflasyon tahmini Temmuz Enflasyon Raporu’na gére 1.1 puan yukari yénlii giincellenmistir.
Tahminler iizerinde etkili olan en 6nemli unsur Tiirk lirasindaki deger kayb ile petrol ve diger emtia
fiyatlarindaki artisin etkisiyle Tiirk lirasi cinsi ithalat fiyatlarinda gézlenen yiikselis olmustur. Tiirk
lirasi cinsi ithalat fiyatlari varsayimina dair yapilan yukar yonlii giincellemenin 2017 yilsonu
enflasyon tahminini 0,5 puan yukar gekecegi degerlendirilmistir. Tktisadi faaliyet gériintimiindeki
iyilesmeye bagh olarak bir 6neeki Rapor dénemine gore yukari yonlii giincellenen ¢ikti agigi, 2017
yilsonu tahminine 0,4 puan yiikseltici yonde etki yapmugtir. Aynica, figiincii geyrekteki enflasyon
gergeklesmelerinin Temmuz Enflasyon Raporu’ndaki tahminlerin iizerinde olmasi ve enflasyon ana
egilimindeki yiikselis, 2017 yilsonu enflasyon tahminini 0,2 puan yukan yonde etkilemistir. Bu
¢ergevede, Temmuz Enflasyon Raporu'nda yiizde 8.7 olarak agiklanan 2017 yilsonu tiiketici

enflasyon tahmini yiizde 9,8"e yiikseltilmistir.

Grofik 1.3.1
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Bununla birlikte, 2018 yilsonu tiiketici enflasyon tahmini Temmuz Enflasyon Raporu’na gore
0.6 puan yukan yonlii giincellenmistir. Ozellikle petrol fiyatlarindaki artisa bagh olarak Tiirk lirasi
cinsi ithalat fiyatlar varsayimindaki giincelleme enflasyon tahminini 0.4 puan yukarn ¢ekmektedir.
Ote yandan ¢ikt agigindaki yukan yonlii giincellemenin 2018 yilsonu enflasyon tahminini 0,1 puan
yukart yodnde etkileyecegi deferlendirilmistir. Ayrica, 2017 wilsonu enflasyon tahminin
yiikseltilmesinin ve enflasyon ana egilimindeki artigin 2018 yilsonu enflasyon tahminini 0,1 puan

artiric etkisi olmustur. Boylece Temmuz Enflasyon Raporu'nda yiizde 6.4 olarak agiklanan 2018
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5.3 Para Politikasi Uygulamalari ve Finansal Piyasalar
TCMB, 2017 yili Ocak ay1 baginda doviz piyasasinda iktisadi temellerle uyumlu olmayan asiri

hareketliligin enflasyon gériiniimiine yansimalarimi simirlamak amaciyla giiclii bir parasal sikilastirma
gergeklestirmistir. Bu gergevede, 12 Ocak 2017 den itibaren, 1 hafia vadeli repo ihalelerine ara
verilmis, marjinal fonlama kademeli olarak azaltilms ve sistemin fonlama ihtiyacinin giderek artan
bir kismi geg likidite penceresinden (GLP) saglanmaya baslanmistir (Grafik 1.1.1). Buna ilaveten,
marjinal fonlama orani Ocak ay1 PPK toplantisinda 75 baz puan, GLP borg verme faiz oran ise Ocak,
Mart ve Nisan PPK toplantilarinda toplamda 225 baz puan artirilarak parasal sikilastirma daha da
gliclendirilmistir. S6z konusu parasal sikilagtirma, diger para piyasasi faizlerine de yansimustir
(Grafik 1.1.2). S6z konusu dénemde BIST gecelik repo faizleri ile kur takasi piyasasi faizlerinin
TCMB agirhkl ortalama fonlama maliyeti ile uyumlu hareket etmesi ve ddviz piyasasimn goreli
olarak istikrara kavusmasi para politikasi aktariminin amaglanan sekilde gerceklestigine isaret

etmektedir.
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2017 yibmin bagindan bu yana getiri efrisinin egiminin tersine donmesi para politikasi
durugundaki sikiliga isaret etmektedir. Kisa vadeli kur takasi getirileri, TCMB para politikasi
uygulamalarinin etkisiyle bir 6nceki Rapor déneminden bu yana belirgin bigimde yiikselmeye devam
ederken, uzun vadeli kur takasi getirilerinde 6nemli bir degisiklik olmamistir (Grafik 1.1.3). Politika
uygulamalari déviz kuru piyasasinda da etkili olmus, Ocak ayinda sert bir yiikselis kaydeden Tiirk

lirasinin ima edilen oynakhginda iyilesme saglanmstir (Grafik 1.1.4).

Grafik 1.1.3. Grafik 1.1.4,
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2017 yilimin ilk geyreginde, TCMB fonlama maliyetindeki yiikselise karsin finansal sistemi
destekleyici makroihtiyati politikalar, kamu maliyesi tesvikleri ve kamu kredi garantileri sayesinde,
kredi kosullari toparlanmaya devam etmistir. Makroihtiyati politikalarin ve krediye erisimi
desteklemek igin alinan diger 6nlemlerin etkisiyle, bu dénemde gerek tilketici gerekse ticari kredi
faizlerindeki artis TCMB ortalama fonlama maliyetindeki yiikselise kiyasla simrh diizeyde kalmistir
Grafik 1.1.5). Kredi Garanti Fonu destekli kredilerdeki izl artigin da katkisiyla son aylarda Tiirk

lirast cinsinden ticari kredi bliyimesinin ivme kazandigi gézlenmektedir (Grafik 1.1.6).

Grafik 1.1.5. Grafik 1.1.4.
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S.4.  Gayrimenkuliin Bulundugu Bilgenin Analizi
5.4.1. istanbul ili’

istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyisi ve Bogazi¢ci bovunca, Hali¢'i
gevreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki béliimiine Avrupa
Yakasi veya Rumeli Yakasi. Asya'daki boliimiine ise Anadolu Yakasi denir. [lin sinirlari icerisinde

ise bilyiikgehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir,

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadas, doguda Kocaeli
Yanmadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagl Cerkezkoy,
Tekirdag, Corlu, Tekirdag, giineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne
bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Korfez, giineydoguda Kocaeli'ne bagli Gebze ilgeleri ile
komsudur. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise bu iki kitay1 birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan
Mehmet ve Bogazigi Kopriileri kentin iki yakasim birbirine baglar.

[stanbul'a, yakin yerde bulunan Kuzey Anadolu Fay Hatti, Kuzey Anadolu'dan baslayarak
Marmara Denizi'ne kadar uzanir.

Iki tektonik plaka olan Avrasya ve Afrika birbirlerini iterler ve buda fayin hareket etmesine
sebep olur. Bu fay hatti nedeniyle bélgede tarih boyunca ¢ok siddetli depremler meydana gelmistir.

Istanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gegis ozelligi gésteren bir
iklimdir, dolayisiyla Istanbul'un iklimi thmandir. Istanbul'un yazlan sicak ve nemli; kiglari soguk,
yagish ve bazen karhdir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civarndadir ve genelde
vagmur ve karla kansik yagmur goriliir. Yaz aylarindaki ortalama sicakhik 18 °C ile 28 °C
civarindadir ve genelde yagmur ve sel gériiliir. Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan Istanbul
yoresinde simsir. mese. ¢inar. kaymn, giirgen, ak¢aagag, kestane. ¢am, ladin ve servi gibi 2500 kadar
bitki tiiril yetigir. Bu bitkilerden bir kism1 bu ydreye endemiktir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildik¢e biiyiik bir farklilasma goriiliir, En
yitksek gokdelenler ve ofis binalari Avrupa Yakasi'nda 6zellikle Levent, Mecidiyekoy ve Maslak'ta
toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikéy ilgesi’ndeki Kozyatagi Mahallesi dikkat ceker.

> Istanbul {li*ne ait bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden alinmistir
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20. Yiizy1lda dogudan batiya biiyiik bir géciin baslamasi sehirdeki gecekondulasmaya biiyiik
bir hiz kazannugtir. Kagak olarak hazine veya tzel arazilere yapilan bu binalar, kisa siirede ve diisiik
kalitede yapilir. Gecekondular, ¢arpik kentlesmeye biiyiik 6l¢iide neden olmaktadir.

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

Istanbul'un 14'ii Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilcesi
vardir, Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayis1 bakimindan 2014 yili verilerine gore incelendiginde en
yiiksek niifusa sahip ilgesi Bageilar (754.623), en az niifusa sahip ilgesi de Adalar (16.052) olmustur,
istanbul'da yasayanlarin % 64,70' (9.162.919) Avrupa Yakast: % 35,29'u da (4.997.548) Anadolu

Yakasi'nda ikamet eder. Istanbul en kalabalik sehirler listesinde diinyanin en kalabalik 2. sehridir.

ilce Toplam Niifus | Tice Toplam Niifus | flce Toplam Niifus | Ilce Toplam Xiifus
Badedar T3a 625 Maltepe 476:208 Sancaktepe | 320788 Bliviikgekmese | 223324
Koglksekmece | 745393 Esenter 458 857 Sultanbeydi | 315022 Tuzla 22162
Esenvun $86.965 Karnal 430.498 Glingbren 305571 Balarkoy pali il
Umranive 674151 Kagthane | 43223 Zeytinbumu | 287223 Cekmekow 220656
Pendik 663569 Fadh 119.266 Sighi 21238 Begiknag 185.723
Bahgehevler 593.007 Avalar 417,853 Bayrampaga | 269.809 Silive 161.165
Ushasdar 33190 Atagehir | 105986 BeyvlikdiieG | 262473 Catalca 57845
Sultanzan 315022 Eyip 357.524 Bevkoz 248071 ile 32823
Gaaosmanpaga | <9812 Bagakgelur| 342422 Beyoziu X152 Adalar 16.052
Kadikoy 432371 Sanver 337.681 Amavutkoy | 22357

Tiirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir aym zamanda en biiyiik sanayi
merkezidir. Tiirkiye'deki sanayi istihdammin %20'sini karsilamaktadir, Yaklasik olarak %38'lik
endiistriyel alana sahiptir.

Istanbul'un tarihi, amitlar ve yapitlanin fazlah@ ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gdzde
turizm merkezlerinden biridir. Turizm Bakanliginin verilerine gore, Istanbul'v, Ocak-Ekim 2015
doneminde. gecen yihn ayni1 donemine gore ylizde 6 artisla 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, Italva'dan 305 bin 3594. 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 ziyareigi sayisinda gegen yila gore
viizde 19 artig gozlendi. Istanbul'u 10 ayda Arap iilkelerinden 2 milyon 179 bin 731 kisi zivaret etti.
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5.4.2 Basaksehir il¢esi®

Bagakgehir, Istanbul'un bir ilgesidir. 2008 yilinda Kiigitkcekmece. Esenler ve Biiyiik¢ekmece
ilgelerinden ayrlarak ilge yapilmistir. 5747 sayili "Bilyiiksehir Belediyesi Sinirlari Icerisinde flge
Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkindaki Kanun" cercevesinde,
Kigiikgekmece'ye bagh 6, Esenler ve Bahgesehir'e bagh 2'ser mahallenin katihmiyla Basaksehir

llgesi kurulmustur.

ARNAVUTROY

ESENYURT

9 Mahalle ve 1 koyden olusan Basaksehir Ilgesi'nin toplam alam 10.433,6 ha'dr.
Kiiglikgekmece Ilgesi'nden katilan alan 6.730 ha’dir. llgenin kuzeyinde ve kuzeybatisinda
Arnavutkdy Belediyesi: kuzeydogusunda Sultangazi Belediyesi; giineyinde Avcilar Belediyesi,
Ki¢iikgekmece Belediyesi ve Bagcilar Belediyesi: dogusunda Esenler Belediyesi: batisinda ve

giineybatisinda ise Esenyurt Belediyesi yer almaktadir.

ligeye ulagim TEM otoyolu ve demiryolu ile gerceklestirilmektedir. ilgeye otobiis seferleri de
bulunmaktadir. Demiryolu ile ulagim Ispartakule’de ki tren istasyonu ile
saflanmakta, metro galigmalart  sonucu  metronun Atatiitk  Olimpiyat  Stadi'na  ulagmas

beklenmektedir.

ligenin kuzeyi ormanlarla kaphdir, kalan bitki ortiisii bozkir ve ¢aliliklardan olusur. Resneli
Cifiligi'nin i¢inde bulundugu Sazhdere vadisinde bitki cesitliligi cok fazladir. Ilcede Sazlidere

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

“ Bagaksehir 1lgesi'ne ait bilgiler ve gorseller esitli internet sitelerinden almmustir
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llgede sosyal yasam. Sular Vadisi ile Bahgesehir'deki yapay golet ve cevresindedir.
Bahgegehir'deki golet. Tiirkiye'nin en biiyiik yapay goletidir. Bunun disinda Atatiirk Olimpiyat Stad
bu ilgede bulunmaktadir. TOKI tarafindan gelistirilen ve Tiirkiye nin en biiviik uydu kent projesi olan

65.000 konutun planlandifi Kayagehir projesi de bu ilge simrlan icindedir.

5.4.3. Kayabasi Mahallesi

Bagaksehir ilgesine bagh olan Kayabasi Mahallesi, il¢enin kuzeyinde yer almakta olup cografi
agidan toprak zemininin kayahk olmasindan &tiirit Tiirkgede Kayabasi adini almigtir, Kayabasi
Mahallesi, Altingehir ve Giivercintepe Mahalleleri ile komsudur.

2002 yihinda, Atatiirk Olimpiyat Stadi’nin agilmasiyla bélgenin bilinirligi biiyiik 6lgiide
artmistir.

2009 yihinda, biinyesinde 1.140 adet konut igeren KIPTAS Kayabasi Konutlan ile bolge.
biiyiik élgekli toplu konut yatinmlarina ev sahipligi yapmaya baslamstir.

Avrupa yakasindaki toplu konut uygulamalariyla 6n plana ¢ikmus bélgelerden biri olan
Basaksehir Ilgesi ve Kayabagi Mahallesi'nden ve adim alan Kayasehir olarak adlandirilan bslge
TOKI nin uydu kent uygulamasiyla son dénemlerde gézler 6niine giknustir.

Bagaksehir, Bahcesehir ve Ispartakule gibi uydu kentlere yakin konumlu olmasina ragmen
Kayabagi Mahallesi’nde agirlikli olarak dar gelire hitap eden konutlar yer almaktadir. Biolgede
yavagta olsa alt-orta ve orta kesime hitap eden projelerde yer almaya baglamstir.

Kayabas1 mahallesi lokasyon olarak Atatiirk Havalimani®na 17 km, Bogaz Kopriisii'ne 24 km.

mesafededir.
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZi

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibari ile kullanilabilir olan ii¢ farklh degerleme
yontemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklagimi”®, “Nakit Akisi (Gelir) Yaklasimi”
“Gelirlerin Indirgenmesi Yaklasimi” ve “Maliyet Olusumlar Yaklasim” yontemleridir.

Degierlemesi yapilacak tasinmazlarin veya projelerin tzelliklerine ve yapisal dzelliklerine
gore farklr yontemlerin birlikte ve/veya ayri olarak tercih edilmesi uygun olacaktir.

Gayrimenkullerin - degerinin  belirlenmesinde. yakin zamanda finansal piyasalardaki
¢alkantilarin gayrimenkul piyasasma yapacaf etkiler dikkate alinarak bolgedeki yasam alanlarinm
doluluk ve bogluk oranlan arastinlmistir. Gayrimenkul pazarindaki benzer gayrimenkullerin satis ve
kira fiyatlan aragtinlarak. emsal kargilastirma yontemi ile gelir indirgeme yontemi birlikte

kullanilmgtir.

6.1. Bolge Piyasa ve Emsal Arastirmalar
Satihk Diikkin Emsal Arastirmasi:

e  Goldinvest (532 526 36 59): Kayabagi Mahallesi'nde, Park Mavera 2 Projesi’nde ver alan, 1
boltimlii 56 m? diikkanin 718.060.-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi almmustir. (Birim Deger:
~ 12,823 TL/m?)

e Turyap Emlak (533 123 11 13): Kayabasi Mahallesi'nde, Emlak Konut Bagaksehir Evleri
Projesi’nde yer alan, asma katli, 2 béliimli 63 m? ditkkamn 550.000.-TL bedel ile satilik
oldugu bilgisi ahmmstir. (Birim Deger: ~ 8,730 TL/m?)

e Sahibinden (532 334 51 34): Kayabagi Mahallesi’nde, Park Mavera 1 Projesi'nde T6 Blokta
ver alan, | boliimlii 73 m* diikkanin 1.000.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmustir.
(Birim Deger: ~ 13,699 TL/m?)

e Bagsak Emlak (532 324 61 39): Kayabasi Mahallesi'nde, Emlak Konut Bagaksehir Evleri
Projesi'nde yer alan. asma kath, 2 béltimlii 82 m? ditkkkanin 1.100.000.-TL bedel ile saulik
oldugu bilgisi ahnmigtir. (Birim Deger: ~ 13,415 TL/m?)

e Worldwide Gayrimenkul (532 522 25 45): Kayabasi Mahallesi'nde, Emlak Konut
Bagaksehir Evleri Projesi’nde yer alan, 1 béliimlii 117 m? ditkkanin 1.400.000,-TL bedel ile
satilik oldugu bilgisi ahnmustir. (Birim Deger: ~ 11,966 TL/m?)

e Turyap Emlak (533 123 11 13): Kayabasi Mahallesi’'nde, Park Mavera 1 Projesi’nde yer
alan, 1 boltimlii 230 m? diikkanin 3.100.000.-TL bedel ile satilhik oldugu bilgisi almmustr.
(Birim Deger: ~ 13,478 TL/m?)

._,__-_ o ATA K g

" & / Gaoyrimenkul
@ A,
www.atakgd.com.tr ATAK GO\,"" enkU| B% ee e

lgerenkoy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt. No: 118 34752 Atagehir / ISTANBUL T
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: infogatakgd.com.tr Sayfa | 35




* Marla Gayrimenkul (532 213 99 43): Kayabag: Mahallesi'nde, Park Mavera Projesi’nde yer
alan, 2 béliimli 94 m* ditkkanin 995.000,-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmistir. (Birim
Deger: ~ 10,585 TL/m?)

e Century 21 (532 698 63 99): Kayabagi Mahallesi’nde, Adim Istanbul Projesi’nde yer alan, 1
boliimlii 307 m? diikkanin 4.150,000,-TL bedel ile sauhk oldugu bilgisi alinmistir. (Birim
Deger: ~ 13,518 TL/m?)

e Altin Emlak (553 174 52 42): Kayabagi1 Mahallesi’nde. Park Mavera 1 Projesi’nde yer alan,
2 béliimlii 190 m* ditkkanin 2.700.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alimmistr. (Birim
Deger: ~ 14,210 TL/m?)

¢ Century 21 (532 698 63 99): Kayabas: Mahallesi'nde. Evvel istanbul Projesi’nde yer alan, 2
bilimlii 128 m? ditkkkamin 2.000.000,-TL bedel ile satlik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim
Deger: ~ 15,625 TL/m?)

¢ Altin Emlak (553 174 52 42): Kayabas1 Mahallesi’nde, Park Mavera Projesi’nde yer alan, 50
m? girig. 49 m? depolu, 2 béliimli 99 m? ditkkkanin 1.750.000,-TL bedel ile satilik oldugu
bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~ 17,677 TL/m?)

Kirahk Diikkdn Emsal Arastirmasi:

e Parma Emlak (555 759 75 70) : Kayagehir Mahallesi’nde Emlak Konut Basaksehir Evleri
Projesi’nde yer alan, 2 bolumlii 68 m? asma kath diikkanin, 2.500 ,-TL/ay bedel ile kiralik
oldugu bilgisi alinmistir.(Birim Deger: ~36.76 .-TL/ m?)

e Worldwide Gayrimenkul (532 522 25 45) : Kayaschir Mahallesi'nde Emlak Konut
Bagakgehir Evleri Projesi'nde yer alan, 2 bltiimlii 117 m? asma katli ditkkkanin, 5.000 .-TL/ay
bedel ile kiralik oldugu bilgisi alinmistir.(Birim Deger: ~42.73 -TL/ m?)

¢ Bogazici Gayrimenkul (532 668 06 30) : Kayagehir Mahallesi’nde Emlak Konut Basaksehir
Evleri Projesi’nde yer alan, 2 blimlii 72 m? asma kath diikkamn, 3,250 .-TL/ay bedel ile
kiralik oldugu bilgisi alinmistir.(Birim Deger: ~45.14 -TL/ m?)

* Basak Emlak (532 324 61 39) : Kayasehir Mahallesi'nde Emlak Konut Basaksehir Evleri
Projesi’nde yer alan. 2 boltimlii 82 m? asma kath diikkanin, 3.750 .-TL/ay bedel ile kirahk
oldugu bilgisi almmigtir.(Birim Deger: ~45,73 .-TL/ m?)

e Century 21 (533 482 50 03) : Kayagehir Mahallesi’nde Meydan Diikkanlarinda yer alan, 2
bélimli 138 m* depolu diikkanin, 7.000 ,-TL/ay bedel ile kiralik oldugu bilgisi
alimmagtir,(Birim Deger: ~50,72 .-TL/ m?)

o Investate Gayrimenkul (531 678 90 00) : Kayagehir Mahallesi’'nde Emlak Konut Basaksehir
Evleri Projesi'nde yer alan, 2 bolimli 90 m? asma kath diikkanin, 4,750 -TL/ay bedel ile
kiralik oldugu bilgisi alinmistir.(Birim Deger: ~52,77 .-TL/ m?) — ATAKg
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6.1.2. Emsal Karsilastirma ile Ulasilan Sonug

Taginmazlarin degerinin belirlenmesinde althk teskil etmesi bakimindan bilgede pazara

sunulmus diikkdn emsalleri incelenmistir. Emsal verilerden rapora konmu tasinmazlarla yakin

biiyiikliikte/aym tipte emsaller ayiklanarak diizeltmeler getirilmeye calisilmistir, Elde edilen emsaller

konumlary, fiziksel 6zellikleri, cephe, biiyiikliik, insaat kalitesi, mimari 6zelligi vb. kriterler dahilinde

kiyaslanmigtir. Elde edilen satig emsalleri tespit edilen diizeltme kriterleri dikkate alinarak

diizenlenmis ve ortalama degere ulasilmistr.

Diikkén Satis Analizi:

DUZELTME KRITERLERI EMSAL1 | EMSAL2 | EMSAL3 EMSAL 4
Alani (m?) 56 63 73 82
Talep edilen Bedel 718.060.00 | 550,000.00 | 1,000,000.00 | 1,100,000.00
Satiga Sunulan Birim Deger (TL/m?) 12,823.00 8,730.00 13.699.00 13,415.00
Pazarlik Payi/Vadeli Satis Fark: 5% 5% 10% 10%
Muhtemel Birim Deger (TL/m?) 12181.375 | 8293.6508 | 12328.767 12073.171
Diizeltme 1 (Konum ve Cephe) -25% 0% -25% 25%
Duizeltme 2 (Fiziksel Ozellik/Biiyiikliik) -25% -25% -25% 25%
Ditzeltilmis Birim Deger (TL/m?) 6090.6875 | 62202381 | 6164.3836 | 6036.5854

Ortalama Birim Deger (TL/m?)

(6.127.97.) ~ 6.100

*Diizeltme tablosu satilik ditkkan emsal arastirmasinda yer alan ilk 4 emsal ile diizenlenmistir.
**Diizeltme tablosu A3 Blok 2.Bodrum Kat 60 nolu bagimsiz boliim baz ahnarak hazirlanmistir,

***Emsal aragtirmasinda dikkate alinan ticari iinitelerin alanlarina eklentilerin dahil olmadig1 distan diga briit alana gére

deger bigildigi tespit edilmistir. Rapor konusu ticari tinitelerin alanlarinda ise eklentileri dahildir.

Tablolardan da goriilecegi tizere ditkkan satis analizinde yapilan diizeltmede kullamm alani

352,88 m* olan A3 Blok 2. Bodrum Kat 60 nolu bagimsiz biliim referans alinmus olup sonuca

varilmig, raporumuz konusu diger diikkanlar bu birim deger dikkate alinarak serefivelendirilmistir.
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Asagida beher bagimsiz béliimiin takdir edilen birim degerleri tablo halinde sunulmustur.

Blok No gﬁﬂ“;’u Kat No Nitelik | 5205 Bri Kollanm | giricy ngo peers i:%:'.:“nﬂ‘;ﬁ“
Al 68 ‘ 'B;:[“"‘ Diikkan 163.30 7400 1,208,420.00
A2 64 2"312‘::“‘“ ASD";ikﬁ“' 186.13 6550 1,219,151.50
A3 58 2'51;"::“““ Agﬂi;‘:}“’ 89.62 7350 658,707.00
A3 59 Q'B;éj:“'“ Aggifa?l“’ 82.15 7400 607,910.00
A3 60 Z'Bﬁgf“m Agﬁim‘“ 352.88 6100 2,152,568.00
Bl 41 TELT | R 125.28 6800 851,904.00
B1 43 Z'Bﬁgf"‘" Ag’.&:ﬁi"’ 131.71 6800 895.628.00
BI 44 E-BI‘;::"“‘ A 215.92 6300 1.360.296.00
B2 40 ol e 139.16 6800 946,288.00
B2 42 3‘3;2‘;:““‘ A;’:‘lik}ii”’ 131.09 6800 891,412.00
B2 44 3‘32':“'““‘ Amigiﬂ{ 126.94 6600 837.804.00
D 168 | FBCMM | pyjan 288.55 7400 2,135.270.00
TOPLAM 13,765,358.50

Diikkin Kira Analizi:

Asagida raporumuz sayfa 317 de sunulan diikkan kira emsalleri dikkate alinmus ve raporumuz

konusu B2 Blok 3.Bodrum Katta konumlu 139,16 m? 40 nolu bagimsiz boliim olan diikkan referans

ahnarak diizeltmeler yapilmistir. Ulagilan birim deder dikkate alinarak diger ofislere de kira birim

degeri takdir edilmistir.

DUZELTME KRIiTERLERI EMSAL 1 | EMSAL 2 | EMSAL 3 | EMSAL 4 | EMSAL S
Alam (m?) 68 117 72 82 138
Talep edilen Bedel 2500 5000 3250 3750 7000
Satisa Sunulan Birim Deger (TL/m?) 36.76 42.74 45.14 45.73 50.72
Pazarhik Pay 5% 10% 10% 10% 10%
Muhtemel Birim Deger (TL/m?) 34.93 38.46 40.63 41.16 45.65
Diizeltime 1 (Konum ve Cephe) 0% 0% 0% 0% -10%
Diizeltme 2 (Fiziksel Ozellik/Biiyiikliik) -15% 5% -15% -15% 0%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 29.69 36.54 34.53 34.98 41.09
Ortalama Birim Deger (TL/m?) (3537)~35

*Diizeltme tablosu satilik ditkkdn emsal arastirmasinda ver alan ilk 5 emsal ile diizenlenmistir.
**Diizeltme tablosu B2 Blok 3.Bodrum Kat 40 nolu bagimsiz bolim baz alinarak hazirlanmstir.

7 ATAK g

Gayrimenkul
A Degerleme A5,

T

ATAK Gayrimenkul Degererrie A S. [l

lerranky Mh. Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0{216) 57396 96 - Faks: 0 {216] 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr

Sayfa | 38



Yapilan analizler sonucu emsal karsilastirma yontemi ile ulasilan kira degerleri asagidaki
tabloda sunulmustur. Asagida tabloda kira emsalleri tespit edilen diizeltme kriterleri dikkate alinarak
diizenlenmis ve ortalama degere ulasiimistr. 3.Bodrum Katta konumlu 139,16 m? alana sahip
gayrimenkuliin aylik m? kira birim de@erinin ortalama 35-TL/m%ay olabilecegi kanaatine varilmstir.
Diger bagimsiz béliimlerde referans alman B2 Blok 40 nolu bagimsiz bolime gore

serefiyelendirilmistir.

] ﬁiﬁig.-:-ﬁdr| :ﬁ%’:ﬂi = K“_No - thk | Satiy Bl:lmllnnrm Kiranl‘!g; M2

Al 68 [oo™™ | Dukkan 163.30 39 6.368.70
A2 64 i‘i"dr“m g;’;‘s;:*’”‘ 186.13 33 6,142.29
A3 sg | oodmm el 89.62 39 3,495.18
A3 59 i‘i"dmm gfif;‘aia‘ b 82.15 39 3,203.85
A3 I 352,88 12 11,292.16
Bl T i 125.28 35 4.384.80
BI 43 ;"('i“dm“‘ g;"k‘ka;:a"' 131.71 35 4.609.85
B1 44 iaﬂto"‘“’" i 215.92 32 6.909.44
B2 g oo (b 139.16 35 4.870.60
B2 42 ﬁ“’dmm Ssu“k‘fafaﬂ’ 131.09 35 4,588.15
B2 44 |3Dodwm 3;’;‘;;:"“" 126.94 33 4,189.02
D 168 f{i"dm'“ Ditkkan 288.55 39 11,253.45
TOPLAM 71,307.49

6.2.  Gelir indirgeme Yéntemi ile Ulagilan Sonug (Dogrudan Kapitilizasyon Yéntemi)
Dogrudan kapitalizasyon yontemi; Miilklerin satis degerleri ile kiralar arasindaki iliskiyi ifade

eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yillik Net Gelir (NOI) / kapitalizasyon Oram" formiiliinden
vararlanilr. Kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama donemi sonrasmdaki kira gelirlerinin
“kapitalize™ edildigi orandir.

Satlik ve kiralik emsallerin arasindaki korelasyona bakildifinda geri doniis siiresinin 18-20 vil,

kapitilizasyon oranimin ise ort. 0,055 arahginda oldugu tespit edilmistir.

i' ayrimenkul
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: Bagimsiz Ayl'.k A ;
Sira Blok No | Boliim Alani Birim Ayhk Kira Yilhk Kira | Kapitilizasyon Toplam
No N (m?) Degeri Degeri (TL) | Degeri (TL) Oram Degeri (TL)
0
(TL/Ay)
1 Al 68 163.3 39 6,368.70 76.424.40 0.055 1.389,534.55
2 A2 64 186.13 33 6,142.29 73,707.48 0.055 1,340,136.00
3 A3 58 §9.62 39 3.,495.18 41,942.16 0.055 762,584.73
4 A3 59 82.15 39 3.203.85 38,446.20 0.055 699.,021.82
6 A3 60 352.88 32 11,292.16 135,505.92 0.055 2,463,744.00
7 Bl 41 12528 35 4,384.80 52,617.60 0.055 056.683.64
8 Bl 43 131.71 35 4.609.85 55,318.20 0.055 1,005,785.45
9 Bl 44 21592 32 6,909.44 §2.913.28 0.055 1,507,514.18
10 B2 40 139.16 35 4,870.60 58,447.20 0.055 1,062,676.36
11 B2 42 131.09 35 4,588.15 55,057.80 0.055 1.001.050.91
12 B2 44 126.94 33 4,189.02 50,268.24 0.055 913,968.00
| D 168 288.55 39 11,253.45 135.041.40 0.055 2,455,298.18
71,307.49 855,689.88 15,557,997.82

6.3. Analiz Sonuclarimin Degerlendirilmesi

Rapor igeriginde yapilan kabul, hesaplama ve takdirlere gore iki yontem ile ulasilan degerler
arasinda anlamh bir fark bulunmamaktadir,

Gelir yaklasim: yonteminde kapitalizasyon orami hesaplanirken ayni anda kira ve satis degeri
bilinen veri bulunmasinin gii¢ olmasi ve i¢ tefrigatlarina bagl olarak kira degerinin degiskenlik
gostermesi gibi unsurlar yéntemin giigsiiz yanlarim olusturmaktadir.

Bu gériisten hareketle nihai deger olarak; emsal karsilastirma ySnteminin alinmasi tarafimizea
uygun goriilmiistiir.

Buna gore rapor konusu 12 bagimsiz béliimiin arsa pay1 dahil toplam piyasa rayi¢ degeri KDV
harig toplam 13.765.358.50-TL olarak kiymet takdir edilmistir.

Gayrimenkul
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BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

I$ bu rapor; Istanbul Ili, Bagaksehir Ilgesi, Kayabasi Mahallesi’ inde yer alan Emlak Konut
Bagaksehir Evleri 1. Etap 2. Kisim Projesi kapsamindaki 12 adet bagimsiz béliimiin deger tespiti i¢in
hazirlanmigur.

Rapor konusu tagmmazlarm emsal karsilagtirma ydntemi ile piyasa degerine ulagilmustir.
Taginmazlarin, kullamm alan, kullanim fonksiyonu, konumu, cephesi vb. kriterleri dikkate alinarak
giintimiiz ekonomik kosullarindaki toplam degeri kiymet takdir edilmis ve asagida bu toplam deger

sunulmustur.

TL USD
12 Adet Bagimsiz Boliimiin KDV Harig Pazar Degeri 13.765.358.50 3.556.940.18
12 Adet Bagimsiz Béliimiin KDV Dahil Pazar Degeri 16.243.123.03 4.197.189.41

. Rapaor tarihi itibarivle TCME doviz sats kury 3,87 T1 kullanmitosir.

Konu gayrimenkullerin ilgili Sermaye Pivasasi Mevzuan Hikimleri geregince; Gayrimenkul Yanrum Ortakl @ portfoviine
“Bina " olarak almmasinda herhangi bir engel bulunmamakiadyr.

Bu rapor idgili Sermaye Pivasast Mevzuan hikimierine give hazirlanmighr,

KDV oraniar: giincel mevzuat dogrultusunda hesaplanmigiur,

Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz pargas: olup bagimsiz kullandamas.

Rapor kopyalarm kullammiar: halinde oviava cikabilecek sonuglardan sirketiniz sorumbi degildir.

" a 8 2

Saygilarimizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

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

EKLER
»  Sirketimiz Tarafindan Hazirlanmis Son Ug Y1l Igerisindeki Gayrimenkul Degerleme Raporu Bilgisi
Tapu senedi suretleri ve TAKBIS belgeleri
Imar durumu ornekleri ve plan notlar
Yapr ruhsatlar ve iskan belgeleri
Mimari proje/kat planlar
Onayli mahal listesi ve bagimsiz béliim listeleri
Fotogratlar ve uydu goriintisii
Raporu hazirlayanlarm SPK lisans belgesi drnekleri
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