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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliikleri belirleyen 27.10.2016 tarihli dayanak
stzlesmesine istinaden. 09.12.2016 tarihinde, 20160425 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu
hazirlayan sorumlu degerleme uzmam Biillent YASAR ve sorumlu degerleme uzmam Dilara

DINCYUREK ’in beyam asagida maddeler halinde siralanmistir.

BEYANIMIZ

»# Bu raporda sunulan bilgiler ve aragtirmalarin bildigimiz ve acikladigimiz kadariyla dogru
oldugunu;
»# Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve

kosullarla sinirli oldugunu;

v

Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi bir
iligkimiz olmadigin ve gelecekte iliskisinin bulunmayacagini:
Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir ényargimizin olmadigini;

Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadiini;

Y ¥V ¥

Degerleme ¢alismalarnimizi ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestigimizi:

"fJ’

Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;
# Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirli konusunda

daha 6nceden deneyimli oldugumuzu;

"J‘f

Degerleme olarak miilkii kigisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli

aragtirmalar yapmis olduumuzu;

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

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

etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimzi;

Y

Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonug degerine giden yolda Uluslararasi Degerleme

Standartlan kriterlerine uyuldugunu

beyan ederiz.
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YONETICI OZETI
RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER
RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhg A.S.
RAPORU HAZIRLAY AN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.
SOZLESME TARIHI 27.10.2016
DEGERLEME TARIHI 06.12.2016
RAPOR TARIHI 09.12.2016
RAPOR NO 2016/0425

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI Istanbul 11i, Basaksehir ilgesi. ikitelli-2 Mahallesi’nde konumlu 1339 ada
8 ve 19 nolu parseller {izerinde ver alan Ayazma Emlak Konutlan 2.
Etap Projesi.

KOORDINATLARI 1339 Ada 8 Nolu Parsel : 41.070790, 28.77867

TAPU BILGILERI TAKBIS sistemi izerinden temin edilen ekli tapu kaynt belgelerine gore,

Emlak Konut G.Y.O. A.$. miilkiyetindeki istanbul li, Basaksehir ilgesi
ikitelli-2 Mahallesi’nde kayith 1339 ada 8 ve 19 nolu parseller. (Bkz.
raporun 3.2. ve 3.2.1 boliimii.)

IMAR DURUMU Detaylar i¢in bkz. madde 3.3.

CALISMANIN TANIMI Yukarida lokasyonu belirtilen Ayazma Emlak Konutlan 2. Etap
Projesi'nin meveut durumda ve tamamlanmasi durumundaki pazar
degerinin tespitine yoneliktir.

TL USD
Projenin Meveut Durumuyla Toplam Degeri | 45.614.126.24 13.535.349,03
Projenin Tamamlanmas) Durumunda Bugiinkii Degeri 142.739.391,12 42.355.902,41
Parselin Degeri 31.040.106,50 9.210.714,09

. Rapaor tarihi iribarivle TCMB diviz satg kuru 3,37 TL kullaminignr.
. Kanu gavrimenkullerin ileifi Sermaye Pivasast Mevzuare Hitkiimleri geregince; Gayrimenkul Yatrm Ortakivg portfoviine
“Proje" olarak almmasinda herhangi bir engel bulunmamakiadir

s Burapor Hgili Sermave Pivasast Mevouate hilkaimlerine gére hazirlanmgtir.

s 20023480 savilt Bakanlar Kurulu Karars e ner alam 150 m* 've kadar ofan konut testimlermde %1 net alan 150 m* ‘win fistiinde
olan konut teslimlerivle i5 yeri ve diger gayrimenkullerin teslimierinde 1se %18 KOV wygulanmstr, 0,010,201 3 taritunden sonra
ingaat ruhsate alman, (Afet Riski Alnndakt Alamlarn Donustiiriilmesi Hakkinda Kanun kapsaminda rezerv vapi alant ve riskli
alan olarak belirlenen yerler ile riskli yapdarin bulundugu yerler harig) gayrimenkulier igin ise 0-499 TL arast olaniar %/
oranmda, 500-999 T1 aras: elanlar %8 oramnda, 1000 T1. ve tizeri olantar %18 oramnda KDV ye tabi olacakir,

s Busavfa, bu degerleme raporunun ayrdmaz pargast olup bagimsts kullaniamaz.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
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Biilent YASAR Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No: 400343) (SPK Lisans No: 40143’?
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Degerleme Uzmanlariin Dayanaklari, Ongériileri ve Kabulleri

» Bu rapordaki hicbir yorum s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konulan, 6zel aragtirma ve uzmanhk gerektiren konulari ve siradan degerleme ¢alisaminin
bilgisinin 6tesinde olacak konular agiklamak niyetiyle yapilmanustir.

Miilk ile ilgili higbir bilgide degisiklik yapilmamigstir. Miilkiyet ve resmi tamimlar ile ilgili

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

raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek. irtifak haklan vb. gibi takyidatlar dolayisi ile
pazarlanmasinda bir mani olmadigi kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akiler 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 degerlendirilmistir.

» Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme g¢alismasi
yapmigtr. Aksi belirtilmedikge biiytiklik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke
herhangi bir tecaviiziin var olmadigi kabul edilmistir.

» Kullamlan harita, sekil ve ¢izimler sadece gorsel amaghdir, rapordaki konularin

kavranmasina gorsel bir katkisi olmas: amaciyla kullamlmistir. Bagka hi¢bir amagla giivenilir

referans olarak kullanilmamalidir.

Aksi agik olarak belirtilmedigi siirece hicbir olasi yer alti zenginligi dikkate alimmamstir.

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimcei olmasi dolayisi ile meveut

piyasa kogullarinda ve meveut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci g6z 6niine alinarak

yapilmustir. Projeksiyonlar degerleme uzmanmmn kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kogullarina baghdir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

# Degerlemeci miilk iizerinde veya yakininda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya saflhiga zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini
vapilirken degerin diismesine neden olacak bdyle maddelerin var olmadig éngériiliir. Bu
konu ile hi¢bir sorumluluk kabul edilemez, musteri istiyorsa bu konuyu incelemek igin konu
hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢alistirabilir.

» Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etiidii gahgmas: yapmasi miimkiin

degildir. Bu nedenle gorildiigi kadan ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig: kabul

edilmistir.

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

Gayrimenkullerde zemin arastirmalarnt ve zemin kontaminasyonu calismalar. "Cevre

Jeofizigi" bilim dalinin profesyonel konusu i¢inde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarinin bu

konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde

vapilan gézlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir.

Bu nedenle gevresel olumsuz bir etki olmadig: varsayilarak degerleme ¢alismas: vapilmistr.

‘_:’

Y

"'_:ﬁ'

Y

Y

i“)L i

YEImen K

1" ?’f’“ﬁz 4 =T
“' -':':D \j;\x _,/ fk ‘Ji‘sﬂ l{
J;:_‘ {f L.a';r'm_ -m..'; "

ATAK Gayrimenku Degerleme A.S. Il

Icerenkéy Mh. Hal Yolu Cd. Saflik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atagehir / ISTANBUL
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Sayfa | 3



icindekiler
BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI.......

Il RaporTanhi ve NOmarasy...iciaaimsuiaimeion i mamm o isisssrmimig
1.2, Rapor T,
1.3.  Raporu Hazirlayanlar.........

1A, TDEERHEME THRT o0 ot s as s

= S S - N -

V.  Dayanek SOl s s S A S s

1.6.  Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlamip Hazirlanmadigina
lliskin Agiklama....

BOLUM 2 SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER...
2.1, Degerleme Sirketini Tanitic1 Bilgiler.........
2.2, Miigteriyl Tamticn BIlZIIEr ...t bbbt bbbt s b s tens
2.3.  Miigteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar ..............
BOLUM 3 GAYRIMENKUL ILE ILGILI BILGILER.....

3.1.  Gayrimenkullerin Cevre ve Konumu ...

© © ko u u o

32. Gayrimenkulleri Tapu Kayitlari ve Miilkiyet Bilgileri........c.ococoiiiinoiinniieceeccicioneane: 10
3.2.1. Gaynmenkullerin Takyidat Bilgileri.............iiimnaniniiimneismmmivrsssises L0
3.3, Parsellerin Imar BilZISi ..o..oo.ocvnvreniiinionnenniisisiensisstonsssinsscssmssssssseessssessssssssessesessssssessensssseesensee | 1
3.4.  Projenin Son Ug Yillik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler........co.coiinn. 15
3.4.1 Tapir Sicil Midirligi-neelemest v ey a1 3
3.4.2 Belediye INCEIEMESI....cuuvuririiriiiaciiionisectsmisecensssssnirsssesisssessssessessssessssssesssessessessesmssneseees 16
343 Keadastro METrOEE InCeleniest ... S isnsamsin s s isisieisisasisisniimssnins IB
3.5, ligili Mevzuat Geregi Alinmis [zin ve Bel@eler..............ooovveivreeoveeeerereereeeereeseeesseseseesesessesensenen 16
3.6.  Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan Incelemeler ve Belgeler ..............ocoovvvienieneiversrennne. 16
3% EnEtkitvve Vermli Kullanbhlranitissmsanamamasiniisniwismminniensmsmsnan B
3.8. Miisterek veya Boliinmiig Kisimlarin Degerleme Analizi......cccccoeoceoeeeccceiencresicesne e 17
3.9.  Hasilat Paylasimi, Kat Karsih@i Yéntemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlari ...........cocoeveven 17
3.10.  Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklarina Alinmasi Hakkinda GOriis.........cocoeeivvncicvssesscssssicinninnn 17
%11, Gavrinenkol Hs gt Biaiksel BUGHEE wowummsmmommmsmmmmmmssimmasmaassaasmsamou ]
3.12.  Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktdrler .........cooooivveiiicceccicciciiiieinnn, 18
BOLUM 4 DEGER TANIMLARIL DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR ......19
e B T BT oo mmsr s s o R A S S N A5 S AT NS S T vt
4.1.1.  Piyasa Degeri (Pazar Degeri, MaKul Deer)......c.ccoceeeireeciceeieceernnrersssvassisrmsssssessansss 19
4.1.2.  Dizenli Likiditasyon Degeri.......... S R S S S SR RS vaN s LT
4.1.3.  Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri) .......cccocovurcrnnriniivneiicriniienncrecseseesnnn. 19
4.1.4.  TFaal Isletme DEFEri ..vorvereicreieeieeeeiseee et eeae e w2l

Véggﬂ ,?-'ﬁ%‘ i 7
& "L";; j,» TAE( g
-‘ C_' ""!.,“:Iﬁl-l_.] vf
- L& e2Ime '\5 g
ATAK Gayrimenkul Degériemé A § I

lcerenksy Mh. Hal Yolu Cd. Saghk Sk, Erdeganiar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mall: info@atakqgd.com_tr Sayfa | 4



42, Degerlemede Kullantlan YOntemler ............oooooiiiiiiiiiiieccc e sre s s s ssnenses 20
4.2.1.. Emzal Kargilastieria YaAKIBSINL. ..o reimmsmmaisis s smssoaiims ol
422, Gelirin Indirgenmesi YakIagimi..........ocoooooiomiiooeoiieeeeeeeeeeee e eeesenns 20
4.2.3.  Malisiet YakIasiin ot saimamimiit]
424, Gelistirme Modeli ile Degerleme CaliSmalart ........coooveeviiieiriiiiiiieiieeissen s v ses s 21

4.3. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Bazi TANIMIAL co..cve.eecriverreeeecccis s aseesessneessesisressesssanes 21
4.3:1.  Indirgenie Ofani/ (Iskonto Orann) «.cos s wmaimismsisimisisismsmssmssvaissiin 21
43,2, VarsaylMIAr ..o et ettt es et e eaeeiaesseeeene e e eateseseearennsenesres DD
4.3.3. Net Bugiinkii Deger (NPV= Net Present ValUue) ......ccccvrieriieneriorerisrermsiossssnessssssessss 22
B, B Verim O TR coceomserrmstomesotnssrs cxsssosssionme i oHisommsssossostss oo R SRR
4.3.5.. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rafe, Yield) ... iiimommiemniimiimem e 23
G A,  BEIRDTE crmmommmsmsrs o st Loy e au et LTI N RN covs
4.3.7.. Artik-Degerveya Donem SonuDeferni .......icniiiinnmmiinimmimiionsnnmmmmni 29
G385 RO RO . o v ensnnsscensinsinnionsosss seovis i esiiin onbonsenmuambsnsvsEipAL RSN oRM PR RS s viivsasias B

BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER.. ..-.ciuiiinmaimmissisismssersassressr 20

5.1, Tiirkiye Demografik Veriler ..........coomeeeeeeececeei et ess s an st semsamesesasnssressssesssneses 24

52, THrkiyenin 2016 X1 BRONOMIKGOMMDIINN o..ccicionimrmisiecsmsassveiasmatissinssiarabissiniuiieintinadsartiireiss 20

5.3. Turkiye Gayrimenkul Piyasasi’na Genel Bakig ...t i o 28

54.  Gayrimenkulin Bulundugu Bélgenin Analizi .. T Y. . |

BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YC!N TEMLERIN ANALIZI.......ccoevveererrenenn 33

6.1 Bilge Pivasave Emsal Aragtitnalan s o toaisiiassanississmmismisaiinaii i 34

6.2.  Projenin Meveut Durumu itibariyle DeBeri..........c.coooecureeoonroereecensecieesnsessssssssmsesssesssiossssssessessesees 30
6.2.1.  Maliyet Olusumlan Yaklasinu Yéntemi ile Ulasilan Sonug ....c.ooveeeecvcvcccnnicciininnnnnn. 36
6.2.1.2  Arsa Uzerindeki Yatinmlarin Giincel Durumu ile Degeri Tespiti........................... 38

6.3.  Projenin Tamamlanmast Durumunda Deeri ..........ocoovivviveiiniiiiinse s ssessssessscssssssassssssessseses 38
6.3.1.  Nakit Akist Yaklasimi Yontemi lle Ulasilan SONuG ......coccvecviecvieecesieeeesienieeieeen. 38

6.4.  Analiz Sonuglarinm Degerlendirilmesi..............cccoeeee.n. e A R P e e O | |

BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC ... USTRIRRRMERRTRRTRRTDS, . | |

T SJ‘_.; _,iﬂ“ I'-
v 4k j‘:rri:f?“, K i

Degerlame AS.

ATAK Gayrimenkul Degerleme AS. Il

lcerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdofjanlar 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 |5



BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGILERI

I.1.  Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 09.12.2016 tarihinde, 2016/0425 rapor numarasi ile tanzim
edilmistir.

1.2.  Rapor Tiirii

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine, Istanbul Ili, Basaksehir Ilgesi, Ikitelli-2
Mahallesi'ndeki 1339 ada 8 ve 19 nolu parseller iizerinde yer alan Ayazma Emlak Konutlari 2. Etap
Projesi‘nin tamamlanmasi durumundaki toplam degeri, projenin meveut durum degerinin SPK
mevzuat ve sézlesme geregi rayi¢ deferlerinin tespiti i¢in hazirlanmgtr.

1.3. Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler sonucunda
ilgili kisi - kurum - kuruluglardan elde edilen bilgilerden faydalamlarak hazirlanmustir. Bu rapor
sirketimiz sorumlu degierleme uzmanlari Biilent YASAR ve Dilara DINCYUREK tarafindan
hazirlanmistir

1.4. Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum aragtirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis
¢aligmalan sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlan tarafindan 09.12.2016 tarihinde
hazirlanmistir,

1.5. Dayanak Sozlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu. Barbaros Mah. Mor Siimbiil Sok. No:7/2 B (Bat
Atasehir) Atagehir / ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. i¢in hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak
ve yiikiimliiliiklerini belirleyen 27.10.2016 tarihli dayanak sozlesmesi hiikiimlerine bagh Kalinarak
hazirlanmistir.

1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Deferleme Amaciyla Hazirlanip
Hazirlanmadigina [liskin A¢iklama

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.$.'nin talebine istinaden, sirket
portféytinde bulunan projenin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Diizenlemeri Kapsaminda ( Seri VIII,
No: 35 sayili “Sermaye Pivasasi Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve
Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul’un
20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan) “Degerleme Raporlarninda Bulunmas: Gereken
Asgari Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.
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BOLUM 2 SIRKETI VE MUSTERIiYI TANITICI BILGILER

2.1.  Degerleme Sirketini Tamtici Bilgiler

UNVANI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

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

KURULUS TARIHI : 14.04.2011
SERMAYESI : 300.000,-TL

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

FAALIYET KONUSU :  Yiirtrliikteki mevzuat gercevesinde her tiirlii resmi, 6zel,
gergek ve tiizel kuruluglara ait her tiirli gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayah hak ve
faydalarin belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin bagimsiz
ve tarafsiz olarak takdiri, bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi, piyasa ve gevre kosullarimi analiz
ederek, ulusal ve uluslararasi alanda kabul gérmiis degerleme
standartlan ve esaslan cercevesinde deferleme raporlarim
hazirlamak.

IZINLER/YETKILERI  : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayil Resmi Gazete'de
Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarimna lliskin
Esaslar Hakkinda Teblig” ¢ergevesinde, gayrimenkul
degerleme hizmeti vermek iizere konunun goriigiildiigii Kurul
Karar Organi’'min 16.02.2012 tarih ve 7 sayihi toplantisinda
uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulunca Listeye alinmistir. Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014
tarth ve 5888 sayih Karan ile Sirketimize “Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluglarin Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik'in 11. Maddesi'ne istinaden
bankalara Yonetmeligin 4. Maddesi kapsamina giren
“gayrimenkul. gayrimenkul projesi veya gayrimenkule bagh
hak ve faydalarin degerlemesi” hizmeti verme yetkisi
verilmigtir.

&

5 ATAI
_'/. {(foJf'f_.k‘ll‘:gl 4\7

,-E Degerle me AS.

ATAK Gayrimenkul Degeriome AS. Il

[gerenkay Mh. Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdofanlar 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. Miisteriyi Tamitiex Bilgiler

MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatinnm Ortakhig A.S.

ADRESI : Barbaros Mah. Mor Stimbiil Sok. No:7/2 B (Bat1 Atasehir)
Atasehir / ISTANBUL

ILETiSiM 10216579 15 15 (Tel)

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

KURULUS TARiHi : 1953 Yilinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU : Sirket, SPK'nin gayrimenkul vatinm ortakhklarina iligkin
diizenlemelerinde yazili amag¢ ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayal sermaye
piyasasi  araglarma,  gayrimenkul  projelerine  ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak iizere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik anonim
ortakliktir.

HALKA ARZ TARIHI 1 02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

SERMAYESI : 3.800.000.000,-TL (Odenmis Sermayesi)

PORTFOY BILGILERI  : Tirkiye nin gesitli bslgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

2.3. Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu ¢aligma, , Istanbul 1li, Bagaksehir Ilgesi, Ikitelli-2 Mahallesi'nde 1339 ada 8 ve 19 nolu
parseller tizerinde yer alan Ayazma Emlak Konutlan 2. Etap Projesi’nin tamamlanmasi durumundaki
toplam degeri ve Emlak GYO A.S. payma diisen degeri, projenin meveut durum degeri ve meveut
durum deger itibariyle Emlak Konut GYO A.S.'nin payma diisen degerinin SPK mevzuati ve
sozlesme geregdi rayi¢ degerlerinin tespiti i¢in hazirlanmistir,

Tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir simirlama bulunmamaktadr.

. Ir srleme Jd‘ 5 \j
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BOLUM 3 GAYRIMENKUL IiLE iLGiLi BiLGILER

3.1. Gayrimenkullerin Cevre ve Konumu
Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S. nin talebi izerine, istanbul ili, Basaksehir Ilgesi, Ikitelli-

2 Mahallesi’nde konumlu 1339 ada 8 ve 19 nolu parseller iizerinde yer alan Ayazma Emlak Konutlan
2. Etap Projesi’ni kapsamaktadir,

Rapora konu taginmazlar; TEM Istanbul - Edime Otoyolu’nun kuzeyinde, 3. Cevre yolu ve
TEM baglant: yolu giineyinde, Basaksehir/Kayasehir ana kavsaginin hemen yaninda yer almaktadir.

Projeye ulagim; Olimpiyat Stadi’nin dogusundan gegen Olimpiyat Bulvari Yolu ve O3 Yan
Yolu ile Sanayi Sitelerine ulagimi saglayan Hiirriyet Caddesi kullamlarak saglanir.

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

Projenin yakin cevresinde nitelikli konut projeleri ve aynca civarinda yapilacak olan
Olimpiyat K8yii. Kanal Istanbul, 3. Képrii ve Kuzey Marmara Otoyolu, 3. Havalimam gibi blgenin
énemini artiracak projeler yer almaktadir.

Proje, Atatlirk Olimpiyat Stadyumuna kusugusu yaklagik 400 m, Avrupa Otoyoluna kusucusu
vaklagik 730 m, M3 Ziyagokalp Metro Duragi’na kusugusu yaklasik 650 m ve Atatiirk Havalimani’na
yaklagik 12 km uzakhiktadir.
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3.2.  Gayrimenkulleri Tapu Kayitlar ve Miilkiyet Bilgileri
Asagida TAKBIS Sistemi iizerinden temin edilen tapu kayit belgesine gore rapora konu

taginmazin miilkiyet bilgileri sunulmustur. Rapor konusu parsel i¢in heniiz kat irtifaki kurulmamstir.

SAHIBI : Emlak Konut GYO A_S.

iLi : Istanbul

iLCESI : Bagaksehir

MAHALLESI : ikitelli-2

GAYRIMENKULUN

NITELIGI : Arsa

ADA/ YUZOLCUMU | YEVMIYE | CILT | SAYFA TAPU
PARSEL (M?) NO NO NO TARIHI
1339/8 3,783.19 9524 154 15155 08.09.2011
1339/19 17.623.78 5307 162 15999 27.03.2015

3.2.1. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgileri

TAKBIS Sistemi {izerinden temin edilen ve raporumuz ekinde sunulan tapu kayit belgesine
gore rapor konusu parseller tizerinde asagidaki beyan ve notlanin bulundugu tespit edilmistir.

1339 Ada 8 Nolu Parsel Uzerinde;

Bevanlar Biliimii

e 775 Sayili Kanuna gére Gecekondu Onleme Bélgesi icerisinde kalmaktadir.
(15.10.2009 Tarih Ve 11351 Yevmiye No Ile)

e Proje biitiinliigi icinde yer alan ticari ve sosyal donati alanlari disinda amag disi
kullananlar ile imar uygulamasi sonucu kamu hizmeti i¢in ayrilan yerlerin miistakil
imar parseli olarak aym sartlarla hazineye iade edilecektir. (12.10.2005 Tarih Ve
16977 Yevmiye No Ile)

1339 Ada 19 Nolu Parsel Uzerinde;
Bevanlar Biliimii

e 775 Sayih Kanuna goére Gecekondu Onleme Bolgesi igerisinde kalmaktadir.

(15.10.2009 Tarih Ve 11351 Yevmiye No lle)
Serhler Boliimii

e Sufa Hakk: Serhi: T.C. BAS. TOP. KONT. IDARESI BAS. 22.03.2006 GUN 1734

SAY. YAZ. (03.04.2006 Tarih Ve 5134 Yevmiye No ile)
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Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu taginmazlarin sermaye piyvasasi mevzuat hitkiimleri
gergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhigi portfdyiinde “Proje” olarak bulunmasinda herhangi bir

sakinca olmadigi goriiy ve kanaatindeyiz.

3.3.  Parsellerin Imar Bilgisi
Bagakgehir Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii’nde yapilan incelemelerde rapor konusu

projenin yer aldifn parseller, 25.12.2008-degisiklik 08.05.2009-tadilat 19.02.2010-30.03.2011-
22.10.2013-04.03.2015 tadil tarihli Istanbul 1li, Basaksehir [lgesi, ikitelli Ayazma Bolgesi Geeekondu
Déniisiim ve Kentsel Yenileme Alani 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. T.C. Basbakanlik Toplu Konut [daresi’ne
(TOKI) ag1lan davada davali TOKI, karara itiraz ederek Danistayda temyiz yoluna bagvurmus oldugu
bilgisi edinilmistir, Ozetle dava siireci devam etmektedir. (Séz konusu karar yazisi raporumuz ekinde
sunulmustur.) Iptal karar1 verilen parseller ile ilgili imar fonksiyonu ile yapilasma sartlarina iliskin

bilgiler agagidaki tabloda sunulmustur.

ADA/ YUZOLCUMU - o

PARSEL (MI) IMAR FONKSIYONU YAPILASMA SARTLARI
1339/8 3.783.19 Konut Alam Emsal: 1.50 H:Serbest
1339/19 17.623.78 Konut Alan Emsal:1.50 H:Serbest

Parseller. 08.09.2012 tarih 28405 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak yiriirliige giren
13.08.2012 tarih ve 2012/3573 sayih Bakanlar Kurulu Karari ile Yeni Yerlegim Alam - Rezerv Yapi
Alam igerisine alindigi belirtilmigtir. Cevre ve Sehircilik Bakanligi Mekansal Planlama Genel
Miidiirligii'ntin 25.07.2015 tarih 12180 sayili bakanhk Makami Oluru ile Rezerv Yapr Alami sinirlari
degigtirilmis oldugu belirtilmekte olup rapor konusu taginmazlar halen rezerv alani icerisinde

kalmaktadir.
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ISTANBUL iLi, BASAKSEHIR ILCESI, IKITELLI AYAZMA BOLGESI GECEKONDU
DONUSUM VE KENTSEL YENILEME ALANI 1/1000 OLCEKLi UYGULAMA iMAR
PLANI

PLAN NOTLARI (23.12.2008-07.05.2009-19.02.2010 T.T.)

1) Baymdirlik Ve Iskan Bakanh@ Afet Isleri Genel Midirliigi'nee Onaylanmis Olan
“Kiigiikgekmece Ilgesi™ Igin Yapilmig Revize Imar Planina Esas Jeolojik Ve Jeoteknik Etiit
Raporlarinda Belirtilen Yapilasma Sartlarina Uyulacaktir

2) Planlama Alam Biitiiniinde Her Tiirli Yapilar i¢in Ayrintili Jeolojik Ve Jeoteknik Etiit
Raporlar1 Hazirlanmadan Uygulama Yapilamaz.

3) Ulastirma Bakanhigi’mn Atatiirk Havalimani Ve Cevresine Mania Plam Ile Gelen Irtifa
Siirlamalarinda Hava Mania Simrlan iginde Kalan imar Adalarinda O Sinir igin Getirilen
Max H Yiiksekligini Asan ( Baca Asansor Kulesi, Vb. Dahil Bina Yapilamaz.

4) Hava Mania Planina Gore Gosterilen Glivenlik Bolgesi Yapr Yiiksekligi Kisith Alanlar Ve
Asilamayacak Kot Smirlarina Uyulacaktir. Sivil Havacilik Genel Miidirliigiinden Tekrar
Goriig Gelmesi Halinde: Yeni Géritige Gore Uygulama Yapilacaktir.

5) Mania Plam Inis Kalkis Koridorunda Kalan Bolgede Binalarin Cati Ve Dig Cephe
Kaplamalanmin Parlayici Ve Yansiicr Ozellik Tagimamasi, Algalma Ve Tirmanma
Koridorunda Ugaklarin Yogun Giiriiltii Olusturmasindan Binalarda Giiriiltii Onleyici
Malzeme Kullamilmali Ve Bolgedeki Binalarda Annex- 14 Part-6 Geregince Manialarin
Gérsel Yardimeilarla [saretlenmesi Ve Isiklandiriimas: Zorunludur.

6) Enerji Nakil Hatti Koruma Kusaginda Teias ,( Trakya Grup Isletme Miidiirltigti ) Goriisii
Allinmadan Uygulama Yapilamaz.

7) llgili Kurum ( Teias, Bedas, Iski, Igdas. Vb. ) Goriisleri Dogrultusunda Uygulama
Yapilacaktir,

8) Yesil Alan, Parki Yol, Egitim Tesis Alani, Saglik. Dini Tesis. Kentsel Hizmet Alam Vb.
Donati Alanlar1 Kamu Eline Gegmeden Uygulama Yapilamaz.

9) Plan Biitiiniinde Yapi Nizami, Bina Sekli Ve Ebatlari, Kat Yiiksekligi, Cekme Mesafeleri Ve
Max H Serbest Olmak Uzere Uygulama Ilce Belediyesince Onaylanacak Avan Projeye Gore
Yapilacaktir. Su Basman Kotlari Avan Projede Belirlenecektir.

10) Ticaret Alanlan; Bu Alanlarda Is Merkezi, Rezidans, Ofis, Biiro, Ahsveris Merkezi, Cok Kath
Magaza. Cars1, Konaklama Tesisleri, Konferans Salonu, Otel, Motel, Sinema. Tiyatro, Miize.
Kiitiiphane, Sergi Salonu, Lokanta, Restaurant, Y6netim Binalar, Banka, Finans Kurumlar
Ve Kat Otopark: Yer Alabilir.

11) Ticaret Alanlarinda; Plan Yapim Y&netmeliginin Belirledigi Minimum Parsel Biiyiikligiinti

Saglamak Sart1 fle, Ilgili Kurum Ve Kuruluglarin Gériisiinii Almak __Talebm Bu[undugu
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Alandaki Yapilagma Kosullarim Asmamak Ve Avan Proje llge Belediye Baskanlhigi’nca
Onanmak Kosulu Ile Ozel Okul, Ozel Hastane, A¢ik Ve Kapali Spor Alanlan Yapilabilir.

12) Uygulama Net Imar Parseli Uzerinden Yapilacaktir.

13) Plan Biitiiniinde Bina Cephe Hatti Gerisinde Kalmak Kaydi ile Yan Ve Arka Bahgede Parselin
Tamamindan Egimden Dolay1 A¢iga Cikan Otopark Yapilabilir.

14) Planlama Alaninin Tamaminda Egimden Dolay: Agiga Cikan Kat Oldugunda 2 Bodrum Kat
iskan Edilebilir. Bodrum Katlar Emsal Hesabina Dahildir. Bu Alanlarda Net 2,40 Metre Girisg
Saglamas1 Ve Yola Cepheli Olmasi Durumunda Diikkan Yapilabilir.

15) Arazi Kazi Ve Dolgu Yapilarak Diizenlenebilir. Diizenlenmis Zemin Tabi Zemin Olarak
Kabul Edilecektir.

16) Planda Rekreasyon Alam Olarak Ayrilan Alanlarda Mimari Avan Proje Dogrultusunda Max
E:0,03 Ve Max H:6,50 Gegmeyecek Sekilde Trafo. [gdas Vana Odalari. Muhtarlik, Kres, Spor
Tesisleri, Lokanta, Biife. Kafeterya Vb. Tesisler Yer Alabilir.

17) Planlama Alaninda Merkezi Ozellik Gasteren Civarinda Ozellikle Saglik, Itfaiye, iletisim-
Haberlesme, Vb Tesislerin Bulundu@u Alanlardaki A¢ik Alan. Meydan, Yesil Alan, Park Gibi
Yerlerin Uygun Noktalarina {lgili Kuruluslarin Uygun Goériisti Alinmak Ve Heliport Alam
Yonetmeligine Uymak $arti lle Kamuya Ait Helikopter Inig-Kalkis Pisti ( Heliport Alam)
Olarak Kullamlabilir.

18) Igdag’in Vana Odas1 Ve Bélge Regiilatorleri Igin Yer Talep Etmesi Halinde Bu Talep Plan
Biitiiniindeki Plan Alanlarimin +0,00 Kotu Uzerinde Karsilanabilir.

19) Anaokulu Ihtiyaca Gére Kres Alami Olarak Kullanilabilir.

20)Bir Parselde Birden Fazla Yapit Yapilabilir. Imar Adalarinda Verilen Kaks Degeri,
Diizenlenecek Mimari Projelere Gore Ada/Parsel Iginde Farkli Oranlarda Dagitilabilir.
Miilkiyeti Ayni Malikte Bulunmak Kaydiyla En Fazla iki Parsel Arasinda Bir Defaya Mahsus
Olmak Uzere Ve ingaat Alam Toplammin %20’sini Ge¢memek Uzere Kaks Degeri
Adalar/Parseller Arasinda Kaydinlabilir. Bu Durum llge Belediyesi Tarafindan Kaydirma
Yapilan Ada/Parsellerin Tapu Kayitlarina Beyan Verilir.

21) Imar Uygulama Siiri Plan Simrt Olup, Uygulama Tek Etap Halinde Yapilacaktir. imar
Uygulamas: Yapilirken 3194 Sayili Imar Kanununun 18. Maddesi Ve 2981/3290 Sayih Ek-1
Maddesi Sartlan Birlikte Degerlendirilecektir.

22) Konut Ve Ticaret Alanlarinda Yeni Yapilacak Ifrazlarda; Min. Ifraz Alani= 2000m?* Dir.

Bu Alanlarda, Jeolojik Ve Jeoteknik Etiitler Ve Hava Mania Limitleri Dogrultusunda
Belirlenecek Irtifaya Gére Hazirlanacak Mimari Avan Proje Dogrultusunda Uygulama

Yapilacaktir.
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23) Konut Alaninda Belirlenen Yapilasma Emsal Degerinden Kullanilmak Uzere Toplam Insaat
Alaninin %5°ini Agmamak Sartiyla; Bagimsiz Boliim Olarak Ticaret, Sosyal Ve Kiiltiirel
Tesis, Kres, Mescit, Saglik Tesisi, Kafeterya, Lokal, Spor Tesisi Vb, Hizmet Birimleri Ilge
Belediyesince Onanacak Avan Projeye Gore Yapilabilir.

/"24) Sosyal Donati Alanlari Kamu Ve Ozel Olmak Uzere ( Dini Tesis Alan. Sagﬁ?&"is_ﬁim
Sosyal Kiiltiirel Tesis Alami, Idari Tesis Alani, Anaokulu Alam, Okul Alam Ve Kres
Alaninda) E:2.00 Yengok:16.50m.Dir.

25) Belirtilmeyen Husularda Planh Alanlar Tip Imar Yonetmeligi Hiikiimleri Gegerlidir.

\_ 04.03.2015 TT. i Degisiklik

A

iSTANBUL iLi, BASAKSEHIR ILCESi, AYAZMA GECEKONDU ONLEME

BOLGESI 1340 ADA 20 PARSELE ILISKIN 1/1000 OLCEKLi UYGULAMA iMAR

PLANI DEGISIKLiGI

PLAN NOTLARI (22.10.2012)

1) Plan Onama Sinir Istanbul ili Basaksehir Ilgesi Ayazma Gecekondu Onleme Bolgesil 340
Ada 20 Parsel Simiridir.

2) Plan Onama Simin Igerisindeki Alan Teknik Altyapt Alan1 Olup, Bu Alanda E:1,00 Ve
Hmaks:Serbestir.

3) Teknik Alt Yapr Alamnda Kamu Veya Ozel Amagh Her Tiirli Isitma Ve Sogutma

Tesisleri, Kojenerasyon, Trijenerasyon Ve Enerji Uretim Tesisi Yapilabilir.

4) Uygulama Asamasinda 02.05.2012 Tarih Ve 225416 Sayih Istanbul Su Ve Kanalizasyon
Idaresi’nin Kurum Gériis Yazisinda Belirtilen Kogullara Uyulacaktir,

5) Plan Onama Simiri Igerisinde Kalan Alanda Uygulama Asamasinda 29.01.2007 Tarihinde
T.C. Baymdulk Ve Iskan Bakanh@ Afet Isleri Genel Midurliigiince Onayh
Kiigiikgekmece llgesi Halkali Ve Ikitelli Yerlesim Bolgeleri Revizyon Imar Planina Esas
Jeolojik Ve Jeoteknik Etiit Raporunda Belirtilen Hususlara Uyulacaktir,

6) llgili Kurum Ve Kurulug Goriisleri Alinarak Bu Gériislere Uyulacakur.

7) Belirtilmeyen Hususlarda 1/1000 Olgekli Mer'i Uygulama Imar Plani Hikiimleri
Gegerlidir.

3.4. Projenin Son Ug Yilik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii Incelemesi
Bagakschir Tapu Sicil Mudirliigi’nde yapilan incelemede rapor konusu taginmazlardan 1339

ada 8 nolu parselin 08.09.2011 tarihinde, Ikitelli-2 Mahallesi 241 parsel ile 245 parsellerin tevhid
islemi sonucunda; 1339 ada 19 nolu parsel ise 1339 ada 1. 2. 3 ve 4 nolu parsellenn tevhid iglemi

sonucunda 27.03.2015 tarihi ile tescil edilmistir.
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3.4.2 Belediye Incelemesi
Bagaksehir Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii'nde yapilan incelemelerde rapora konu

parsellerin biinyesinde yer aldig1 iptal karar alian 30.03.2011 tarihli 1/1000 Olgekli ikitelli Ayazma
Balgesi Gecekondu Déniisiim ve Kentsel Yenileme Alami Uygulama Imar Planmi éncesinde blgede
daha &énee 25.12.2008. 08.05.2009, 19.02.2010 tarihli uygulama imar planlari ve tadilatlar mevecut
oldugu &grenilmistir. Plan biinyesinde 22.10.2012 tarih ile plan degisikligi yapilmug ve 6zel kres alam
teknik altyapr alamina doniistiiriilmiistiir.
3.4.3. Kadastro Miidiirliigii incelemesi

Rapor konusu projenin yer aldifi parsellerden 1339 ada 8 nolu parsel 241 ile 245 nolu
parsellerin, 1339 ada 19 nolu parsel ise 1339 ada 1. 2, 3 ve 4 nolu parsellerin imar uygulamasi sonucu

olugtugu tespit edilmistir.

3.5, [lgili Mevzuat Geregi Ahnmis izin ve Belgeler

Rapor konusu parsel tizerinde bir konut projesi gelistirilmis olup asagida parsel biinyesinde

yer alan tasinmazlann ruhsat bilgileri sunulmustur.

INSAAT TOPLAM
SIRA | ADA RUHSAT | RUHSAT | VERILIS | YAPI | Apant BB
BLOK NO : ety = L BB NITELIGI KAT
S | FARIHE e ADEDI
NO | RHREL TARIHI | NOSU | NEDENI | SINIFI o E AGELE
VENI MESKEN, OFIS VE
1 1339/8 A 3122015 910 e 44 12786.70 | ISYERI, KAPIC] 84 16
DAIRESI
o MESKEN, OFIS VE
2 1339119 A 3122015 013 Tl SA 2110663 | ISYERIL, KAPICI 137 24
DAIRESI
YENI MESKEN, OFIS VE
3 1339/19 B 31122015 911 AR SA 19.549.93 [SYERT 121 by
_ ; _ YENI MESKEN, OFIS VE
4 133919 C 31220015 912 viB] 5A 18977 96 ISYER] 128 23
1242322 470

3.6. YapiDenetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler
Projenin yapr denetim igleri 2464 Izin Nolu, “Halkali Merkez Mabhallesi, 1. ikitelli Caddesi

No:19/6 Kiigiikgekmece/Istanbul™ adresinde konumlu olan Donamim Yapi Denetim Miisavirlik ve
Miih. Hiz. Ltd. Sti. tarafindan yapilmaktadir
[lgili mevzuat uyarmea arsa iizerinde gergeklestirilen projenin gerekli tiim izinleri alinmis olup

proje i¢in yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

3.7. En Etkin ve Verimli Kullanimi
Rapor konusu parsellerin konumu, fiziksel 6zellikleri. biiyiikligti. mevcut imar durumu ve

vasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullamim segeneginin iizerinde “Konut Projesi” insa

edilmesi olacag: goril ve kanaatindeyiz
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3.8. Miisterek veya Bolilnmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu proje biinyesindeki taginmazlar i¢in heniiz kat irtifaki ve kat miilkiyetinin

kurulmamig olmasi nedeni ile projedeki her bir boliimiin degerleme analizi yapilmamastir.

3.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsilifi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlan
Rapor konusu proje kat karsilify yontemi veya hasilat paylasimi modeli ile gelistirilmemekte

olup bir pay oram meveut degildir. Proje, gelir paylasimli olmayip Anahtar Teslim Gotiirii Usulii ile

gelistirilmektedir.

3.10. Gayrimenkul Yatinm Ortakhklarma Alinmasi1 Hakkinda Goriis
Rapor konusu “Ayazma Emlak Konutlar 2. Etap Projesi™nin sermaye pivasasi mevzuati

gergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhiklan portfoytine “Proje™ olarak alinmasinda bir engel

olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.

3.11. Gayrimenkul ile ilgili Fiziksel Bilgiler
e Proje 1339 ada 8 nolu parsel ve 1339 ada 19 nolu parseller tizerinde yer almaktadir,

e 1339 ada 8 nolu parsel 3.783,19 m* ve 1339 ada 19 nolu parsel 17.623.78 m? olmak iizere
toplam 21.406.97 m? yiizélgiimiine sahiptir.
e Parseller egimli bir topografik yapiya sahiptir.
e Parsel diizglin olmayan ¢okgen seklinde geometrik forma sahiptir.
e Ayazma Emlak Konutlari 2.Etap Projesi Kapsaminda:
# 1339 ada 8 nolu parselde; A Blok bulunmaktadir.
» 1339 ada 19 parselde; A, B Ve C olmak iizere toplam 3 Blok bulunmaktadir.
e Proje kapsanuindaki 1339/8 nolu parseldeki A Blok kapsaminda 81 adet konut, 3 adet
ofis/isyeri. 1 adet kapic: dairesi mevcuttur.
e 1339/19 nolu parsel biinyesindeki bloklar kapsaminda ise 360 adet konut, 26 ofis/isyeri, 4 adet
kapici dairesi meveuttur.
e Projede dzetle 441 konut, 29 ofis olmak {izere toplamda 470 adet {inite mevcuttur.
e Halihazirda projenin insaat seviyesi yaklasik %16 dir.
e Projenin kat irtifakina esas onayh bagimsiz béliim listesi hentiz olusturulmadigindan dolay:
satilabilir alanlar netlik kazanmamstir. Asagida yapi ruhsatlarindan alinan ortak alanlar harig

kullanmim tipine gore kullamim alanlan tablolandirilmistir.

ORTAK ALANLAR HARIC
B.B. NITELIGI | ADET iINSAAT ALANI
(M?)
Konut 441 35.589.03
Ofis/Isyeri 29 5384.10
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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 olmasi gibi nedenlerle karayolu ulasim imkén ve alternatiflerinin olmasi

e Gelismekte olan bir bolgede konumlu olmasi.

¢ Parsellerin imar durumu,

e Projenin konumlandif arazi yapisi sebebi ile hakim manzaraya sahip olmasi

Olumsuz Ozellikler

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

» Kiiresel ¢apta ve bilgesel olarak ekonomik gelismelerde yasanan dalgalanmalar.
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BOLUM 4 DEGER TANIMLARL DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

Deger Tanimlar:

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

Deger kavrami, satin alinmak fizere sunulan bir mal veya hizmetin alicilan ve saticilar
tarafindan sonug¢landiriimasi muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deger. mal veya hizmet icin
alicilar veya saticilarin {izerinde uzlagmaya varacaklar varsayimsal veya hayali fiyati temsil
etmektedir. Bu nedenle, deger bir gerceklik degil, belirli bir zaman zarfinda satin ahinmak {izere
sunulan bir mal veya hizmet i¢in 6denmesi 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. Degis tokus islemi gergeklestirildikien sonra ise,
ister agiklansin ister agiklanmasin fiyat artik tarihsel bir ger¢ek niteligine kavusacaktir. Odenen fiyat,
arz ile talebin kesistigi noktay: temsil eder.'

4.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

Bir gayrimenkuliin belirli bir tarihte alic1 ve satici arasinda el degistirmesi durumunda;

o Aliciun tam olarak bilgilendirildigi ve satici ile beraber hareket ettii ve istekli oldugu
varsayilan bir ortamda.

e Herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin,

e  Ahci ve saticimin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz sartlardan haberdar oldugu,

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

e Gayrimenkuliin satigi igin yeterli pazarlama yapilacagi ve makul bir siire taninacag,

o Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilacag: varsayilarak yapilan ve bu bilgiler
dogrultusunda, miilkiin satilabilecegi en yiiksek pesin satig bedeli ile ilgili olusturulan kanaat
degere “Pivasa Degeri” denir.

4.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Alict ve satici arasinda goriigmeler ve pazarhiklar sonucunda. gayrimenkuller icin belirlenen,
takribi 3-6 ay araligi i¢indeki en olast nakit satis degeridir. Diizenli likiditasyonda, pazarhklar
sonucunda varliklarin her biri i¢in en 1yi degerin alinmasina ¢alisilmaktadir. Eger belirtilen zaman
aralif1 iginde, taraflar arasindaki gériismeler sonucunda fiyat konusunda anlasmaya varilamazsa,
varliklarin agik arttirmayla satilmasi dnerilir,

4.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiyve Degeri)

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

Isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan
biitiinii olusturan pargalarma pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin
degerlemesinin yapilmasim igerir, ancak par¢alardan higbiri Pazar Degeri igin esas teskil etmez.
Kullamlan tesisler, isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da igletmeye kattiklan deger esas alinarak
faaliyetini siirdiiren isletme degerinin bir pargasini olustururlar. Bu kavram, siiregelen bir igletmenin
degerlemesini de igerir. Kavram, faal bir igletmenin biitiiniine katkida bulunan biitiinii olusturan
pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin degerlemesinin yapilmasini
igerir, ancak pargalardan hi¢biri Pazar Degeri icin esas teskil etmez.?

4.2. Degerlemede Kullanilan Yéntemler

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

4.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Bu yaklagimda; degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin
fiyatlar1 kullanilmaktadir. Kargilagtirma yapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun tarihi,
konumu. biiytikligi, kullanim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak karsilastirilir. Bu
¢alismada amag, piyasada ger¢eklestirilen benzer miilklerin fiyatlan ile karsilagtirmaya dayal bir
islemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve verilen teklifler de dikkate
ahr.

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

igin, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullanihr. Indirgeme, tek bir yilin gelirine tek bir oran
uygulanarak veya bir getiri veya yatirim getirisi 6lctimleri verilerini yansitan belirli bir iskonto
oranimn, belirli bir zaman dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir. Gelirlerin
indirgenmesi  yaklagimmna gore bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yontem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin tngériilmesi ve kabullerle gelecek
yillarda elde edecegi gelirlerin giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur.?

Direkt Kapitalizasyon

Gayrimenkuliin tek bir y1l i¢in iiretece@i potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul piyasasi
kosullanina gore olugan bir kapitalizasyon oranina béliinerek, degerinin hesaplanmasidir.

Gelir Kapitalizasyonu (Getiri Kapitalizasyonu)

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

* UDES - Uluslaravas: Degeriene Standartlare Faal Istetme Degert Tammi —
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4.2.3. Maliyet Yaklasim

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak {izere iki farkl: fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklagiminda, bir miilk yeniden insa edilmesi durumunda veva
yerine konacak ingaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden inga maliyeti girisimcilik ka1 da dahil
olmak tizere tahmin edilerek hesaplanir. Yontemde, gayrimenkuliin kalan bir ekonomik &émre sahip
oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve
ekonomik ag¢idan demode olmasindan dolay: zamanla azalacag diisiincesi ile yeniden insa maliyeti
degerinden yipranma payi diisiiliir. Bir bagka deyigle, meveut bir gayrimenkuliin bina degerinin,
hi¢bir zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilir. Bulunan bu degere
gayrimenkuliin arsa dederinin eklenmesi sureti ile deger takdiri yapihr.

Caligmalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirlik Bakanhg Yap Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada aym 6zelliklerde
insa edilen binalarm ingaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan goriigmeler ve gegmis
tecrlibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler goz oOniinde bulundurularak degerlendirilir.
Binalardaki yipranma payi, Resmi Gazetede yayimnlanan yillara gore bina aginma paylarim gésteren
cetvel ile binanin gozle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmstir.

4.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Calismalar

Bu yaklagimda 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 olmahdir. Bu ¢aligmalarda projenin girisimci yoniinden incelenmesi
yapihir. Caligma kapsaminda proje konusu tirtiniin yer aldifi sektoriin meveut durumu ve gelecege
yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi s6z konusudur. Projenin yapilmas: durumunda
yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama politikalan ve genel fizibilite prensipleri
dikkate ahnarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir. Gelistirilmesi
durumunda sektdriin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlart ve mevcut ekonomik
kosullar ve beklentiler ¢evresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu ¢alismalar neticesinde
projenin performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi ydntemi ile net bugiinkii
deger hesabi yapilir. Ozelikle iilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarimn ¢ok farklihk
géstermesi ve bu nedenle emsal karsilastirmanin her zaman miimkiin olmamasi s6z konusudur,
Geligtirme modellemesi ile sayesinde miilklin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmas: ve bu
degerden giincel miilk degerine ulasilmasi miimkiindiir.

4.3. Degerleme Cahgmalarinda Kullamilan Bazi Tanimlar

4.3.1. indirgeme Orani (iskonto Oram)
Gelecekte ddenecek veya alinacak parasal bir meblag: su anki degere déniistiirmek amaciyla

kullanilan bir getiri oramdir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini. yani benzer risklere
sahip olan diger kullamm alanlarina yatirildiginda sermayenin kazanabilecegi getiri oranim
yansitmalidir, Ayrica getiri oram olarak da adlandirilhir.
e Indirgeme Oram Hesaplamasinda Kullamlan Yéntem
Diinyanin iginde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme orani belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur.
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Degerleme tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanilan; risksiz getiri
ve risk primi oraminin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarinin belirlenmesinde diinyada oldugu
gibi iilkemizde de sikintilar mevceuttur, Ozellikle Tiirkiye’de uzun vadeli mevduatlarin olmamasi,
finans ¢evrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarinin “risksiz
getii oram” olarak kullanilmas1 sonucunu getirmistir. Bugiin finans g¢evreleri, ekonomideki
belirsizlik ve rakamlarn keskin degiskenligi nedeni ile bahsi ge¢en eurobondlarm belli bir giin i¢in
degerinin degerlemede kullanilmasimin dogru bir yaklasim olmadigini diisiinmektedir.

Risksiz Getiri Oram

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

dzellikle bu dénemde kullamlmas: gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kamsi yaygindir:

e Giinliikk ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullanilmasinin yerine 6zellikle uzun dénem
aralikli degerlerin ortalamalarinin ve zaman serilerinin kullanilmasinin tercih edilmesi,
e Projenin risklerine paralel ve uygun siireglerde Eurobond zaman serisi verilerinin
kullanilmasi,
Risk Primi

Her bir gayrimenkuliin iginde bulundugu piyasa ve rekabet kosullart farkhdir. Bunlar
gayrimenkuliin yerine, konumuna, nitelifine, sektér dinamiklerine bagili olarak degismektedir. Diisiik
performansh bir gayrimenkuliin veya sektdr dinamiklerinden etkilenmis bir gayrimenkuliin Pazar-
Piyasa riski primi daha yiiksek olacaktir.

e Caligmalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektorde gerceklesen alim-satimlar, daha énce
yaptifimiz onlarca proje degerlemesini ¢galismasindan yararlanilarak takdir edilmistir. Ancak
ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve degerleme uzmam gozii ile kritik edilerek
degerleme konusu gayrimenkule 6zgii risk primi éngdriilmiigtiir.

Net bugiinkii deger ¢alismalarinda Indirgeme Orani (Iskonto Oram) hesaplanmalidir. Bu oran
risksiz getiri ve risk primi oranimin toplanmasindan olugarak hesaplanmalidir.

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

tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya yéntemini etkileyen ancak dogrulanamayan veya
dogrulanmasina gerek olmayan bulgulan, sartlan veya iginde bulunulan durumlan igerir. Bir
degerlemenin temelini olugturan tiim varsayimlar makul olmahdir.

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

NPV analizindeki dl¢iimiidiir. Bir yatirnmin yatirnm dénemi boyunca sagladig getirinin piyasa faizi
veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugiine indirgenmesi sonucu ulasilan degerdir. Pazar-Piyasa
Degerine erismek i¢in yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen Net Bugiinkii Deger, gelir
yaklagimi yoluyla Pivasa Degerini gosterir.

4.3.4. i¢ Verim Oram (IRR)
Bir projenin net nakit akiglarinin mevcut degerini, sermaye yatiriminin mevecut degeriyle

esitleyen indirgeme orani. I¢ Verim (Karlilik) Orani, potansiyel yatirimeilar igin temel gosterge
niteliginde olan hem yatirilan sermayenin getirisini hem de orijinal yvatirnmin getirisini yansitir.
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oramimi bulmak icin indirgenmis nakit akisi analizinde
kullamlan i¢ karlilik orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oranidir.
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4.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate , Yield)

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

4.3.6. Serefiye

Tek tek tammlanmas1 ve ayn ayn kabul edilme olanagi olmayan varliklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3, Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin mevcut isletmecisine 6zellikle bagh
vergi, amortisman politikasi. borg alma maliyetleri ve ise yaurilan sermaye gibi diger finansal
faktorler ile birlikte titkenecek olan pazar beklentilerinin iistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miigteri siirekliligi.
konum, iriinler ve benzeri fakttrler sonucu ortaya ¢ikan varhkur. Ozel kullamm amagh ticari
miilklere ait olup, satisla birlikte miilkiin yeni sahibine gececektir.

4.3.7. Artik Deger veya Donem Sonu Degeri

Kargilagtirilabilir nitelikteki mulklerin satis fiyatlarina iliskin verilere dayamlarak bir miilk
ongoriilen bir gelir getirme dénemi sonundaki kalinti degeridir. Bir stirenin ardindan bir varhigin kalan
degeri olarak diisiinebilecek bu deger tahmini elden ¢ikartma maliyetleri diisiildiikten sonra ekonomik
kullanim 6mriintin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutari gdsterir. Genellikle
son yilin gelirinin bulunan getiri ylizdesine béliinmesi ile elde edilir.

4.3.8. Rapor Tarihi

Uluslararas: Degerleme Standartlari (UDES) madde 3.22°ye gore degerleme Raporu’nun
tarihidir. Degerleme tarihiyle ayni 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 2015 yilinda, bir 6nceki yila gére 1 milyon 45 bin 149 kisi

artti. Erkek niifusun oram %50,2 (39 milyon 511 bin 191 kisi). kadin niifusun oram ise %49.8 (39
milyon 229 bin 862 kisi) olarak gergeklesti.

Yillik niifus artig huzi 2014 yihinda %013.3 iken. 2015 yilinda %013.4 oldu.

Il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2014 yihinda %91.8 iken. bu oran 2015
yilinda %92.1°e yiikseldi. Belde ve kiylerde yasayanlanin oram ise %7,9 olarak gergeklesti.

Tiirkiye niifusunun %18,6 sinn ikamet ettigi Istanbul, 14 milyon 657 bin 434 kisi ile en ¢ok
niifusa sahip olan il oldu. Bunu sirasiyla %6,7 (5 milyon 270 bin 575 kisi) ile Ankara, %5.3 (4
milyon 168 bin 415 kisi) ile Izmir, %3.6 (2 milyon 842 bin 547 kisi) ile Bursa ve %2.9 (2 milyon
288 bin 456 kisi) ile Antalya illeri takip etti. Bayburt ili ise 78 bin 550 kisi ile en az niifusa sahip il
oldu.

Ulkemizde 2014 yilinda 30,7 olan ortanca yas, 2015 yilinda énceki yila gére artis gostererek
31 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30,4 iken, kadinlarda 31.6 olarak gergeklesti. Ortanca yasin en
yiiksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39.3), Balikesir (38,8) ve Kastamonu (38.3) iken, en diisiik
oldugu iller ise sirasiyla Sanhurfa (19,3), Sirnak (19.5) ve Agri (20,3)'dur.

Niifus piramidi, 2015
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Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (¢aliyma ¢agindaki) niifusun oran1 2015 yilinda, bir
onceki yilda oldugu gibi %67.8 (53 milyon 359 bin 594 kisi) olarak gerceklesti.

A Demografik veriler TUIK nun yaymlamis oldugu Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi Sonuglan, 2014 raporundan almér'r'@t
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Gocuk yas grubundaki (0-14) niifusun oram ise %24°e (18 milyon 886 bin 220 kisi)
gerilerken, 65 ve daha yukar yastaki niifusun oram da %8,2'ye (6 milyon 495 bin 239 kisi)
yiikseldi.

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

Yiizolglimii bakimindan ilk sirada yer alan Konya'mmn niifus yogunlugu 55, en kiigiik

ylizélgtimiine  sahip Yalova’nmin  niifus  yofunlugu ise 275 olarak gergeklesti.

5.2. Tiirkiye’nin 2016 Yili Ekonomik Goriiniimii
Tiirkiye, diinyanin 18. ve Avrupa’nin 7. bilyiik ekonomisine sahip olarak orta vadede (2016-
2018) %4.5-5 oraminda bilytime hizim yakalamayr hedeflemektedir’. Nitekim 2015%in iigiincii

ceyreginde Tirkiye ekonomisi yiizde 4 biiytime bandini yakalamigur.

2015 yilinda iktisadi faaliyette beklentilerin tizerinde bir biiyiime gergeklesmistir. Jeopolitik
riskler ve kiiresel ekonomideki yavaslama nedeniyle dis talepte daralma yasanmus ancak ig talebin
olumlu katkisi bitylimeyi desteklemistir. Bununla birlikte 2015 yili son geyreginde. bir y1llik donemin
ardindan net ihracat biiylimeye yeniden pozitif katk: saglamaya baglamstir. 2016 yih ilk geyreginde.

sanayi liretiminde 2015 y1l1 son geyreginde gerceklesen yiikselig egilimi devam etmigtir®.

Son yillarda %3-4 araliinda seyreden ekonomik biiyiime Tirkiye igin yeterli
goriilmemektedir. Bu nedenle ekonomik biiylimenin hizlandirmas: amaglanmaktadir. Daha 6nceki
dénemlerde uygulanan temkinli mali politikalar yerine kademeli olarak daha esnek mali politikalara
gecilecegi, daha hizh biiylime igin onceki hiikiimetlere gore daha farkli bir ekonomi politikas:
izleyecegi 65. hiikiimetin beyanlarindan dngérillmektedir’. Bunlara paralel olarak para politikas: da

ekonomik bilylimeyi destekleyecek sekilde yenilenecektir.

65. hiikiimetin 6nemli giindem onceliklerinin baginda, Bagkanlik Sistemi veya partili
Cumhurbagkanligi sistemini igeren anayasa degisikliginin meclise getirilmesi bulunmaktadir.
Herhangi bir referandum halinde o tarihe kadar siyaset ekonominin dniine ge¢ecek ve ekonomide
yeni bir bekle-gor donemi ile yavaglama ortaya ¢ikacaktir. Bu durumda yeni siyasi belirsizliklerin

kredi notunu diistirmesi muhtemeldir.

* hitp://www.mfa.gov.tr/turk-ekonomisindeki-son-gelismeler tr mfa Erisim tarihi: 24.06.2016
¢ TC. Merkez Bankasi Finansal Istatistik Raporu, “Makro Ekonomik Gorilniim Mayis 20167, sayi 22 B A e
TIMSAD Aylk Sektor Raporu Mayis 2016, “Tirkiye Ekonomisi” A "
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Anayasa degisikligi referandumu, olas: bir erken secim. dokunulmazliklarin kaldirilmas:
sonrasi olusacak siyasi gerginlikler ile olas: bir ara se¢im gibi gelismelerin yarataca@ yeni siyasi

belirsizlikler Tiirkiye nin kredi notunun diisiiriilmesine yol agabilecegi éngoriilmektedir®.
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Grafik 2.2.1: Tuketici gliven endeksi Tablo 2.2.1: Tarkive nin kredi notlan

T.C. Merkez Bankas: 6nceki aylarda uyguladig: faiz indirimini 2016 yili II. ¢eyreginde de
stirdiirmustiir. Béylece Merkez Bankasi temkinli para politikasina devam ederken hizhi faiz indirimi
endiselerini de simdilik ortadan kaldirmustir. T.C. Merkez Bankasi para politikasinda uyguladif
coklu faiz politikas: iginde gecelik faiz oranlarim yiizde 10’dan viizde 9.50°ve indirmis, bir hafta
vadeli repo ihale faiz orani ise yilizde 7.5 diizeyinde sabit tutulmustur. T.C. Merkez Bankasi’ nin ¢oklu
faiz uygulamalan ile olusan bankalan fonlama ortalama maliveti de béylece yiizde 8.40 oramindan
yiizde 8,20 oramna inebilecektir. Bu maliyet diistisii kredi maliyetlerinde de sinirli bir indirim katkisi

saglayacaktir’.

Enflasyonda 2015 yilinin son ¢eyregindeki artis sonrasinda, son dénemde gida fiyatlanndan
kaynakli diigtis goriilmiistiir. Ayrnica 2016 yili ilk geyreginde déviz kurlarimin yillik enflasyon
tizerindeki birikimli etkileri azalmaya devam etmektedir (Grafik 2.2.2.). Bu dogrultuda ¢ekirdek
gostergelerin yillik enflasyonu son dénemde bir miktar diismiis, ana egilimlerinde goriilen iyilesme

devam etmistir,'”

¥ IMSAD Ayhk Scktdr Raporu Mayis 2016, “Tirkiye Ekonomisi™
* IMSAD Aylik Sekt6r Raporu Mayis 2016, “Diinya Ekonomisi”
10 TC. Merkez Bankasi Finansal istatistik Raporu, Makro Ekonomik Gériiniim Mayis 2016, sagl,‘zz(v.@ TCaMall)'e«F-

Bakanhigi Yilhk Ekonomik Rapor 2015, Ocak 2016 Raporlarindan derlenmistir. r‘*:, ;f: ] )
{
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Grafik 2.2.2: Enflasyon beklentisi (Son Veri: 04.16)"

T.C. Merkez Bankasi 2016-11. Enflasyon Raporu'nda, enflasyonun yiizde 5°lik hedefe
kademeli olarak yakinsayacagi; 2016 yilinda viizde 7,5%e; 2017 yilinda ise yiizde 6’ya geriledikten
sonra 2018 yilinda yiizde 5 diizeyinde olacag ongérmektedir. Bu gergevede enflasyonun, yiizde 70
olasilikla, 2016 yih sonunda %6.3-8,7 arahiginda, 2017 yili sonunda ise %4.2-7.8 aralifinda
gergeklesecegini ongoriilmektedir'? (Grafik 2.2.3).
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w

Grafik 2.2.3: Enflasyon ve ¢ikti agigi tahminleri'

Enflasyon beklentileri, fiyatlama davranislan ve enflasyonu etkileyen diger unsurlardaki
gelismeler dikkate alinarak para politikasindaki siki durusun siirdiiriilecegi beklenilmektedir. Tiirk
Lirasinda deger kayb1 Tiirk Lirasi FED faiz artisi beklentisi ve iceride yasanan siyasi gelismeler
nedeniyle Mayis ayinda deger kaybetmistir. Yeni hiikiimet ve T.C. Merkez Bankasi’nin temkinli
politikalan Tiirk Lirasinda deger kaybim bir miktar azaltmistir. Sepet kur 3,10 TL iizerinde kalmaya

devam edecektir.

"' TC. Merkez Bankas Finansal Istatistik Raporu. Mayis, 2016 Say1:22 raporundan alinmistir.
12 TC Merkez Bankas: Finansal [stikrar Raporu Mayis 2016, Sayi:22

B TC Merkez Bankas Finansal Istikrar Raporu Mayis 2016, Say1:22 den alimmistir. ; ;; “a f *1, ;( UL ,/
J s I‘-_;"\.","'ll ang
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Tirk Liras1 faizlerde oynaklik. yeniden sikilasan kiiresel mali kosullar, iceride siyasi
gelismeler ve belirsizlikler ile T.C. Merkez Bankasi’nin temkinli para politikasi karsisinda Mayis ayi
genelinde TIL faizlerde oynaklik yasanmis olup yaz aylarinda da bu oynakhifin siirmesi

beklenmektedir'?.

5.3. Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi’'na Genel Bakisg

Tirkiye ekonomisi ve gayrimenkul piyasalar, son iki yilda dért kez yapilan segimlerin
yarattig1 politik gerginlik ve belirsizliklerin yaninda kiiresel piyasalardaki olumsuz gelismelerden de
etkilenmigtir. Politik belirsizlik, 1 Kasim 2015°de yapilan ve sonucunda tek parti iktidan kesinlesen
genel se¢imin sonucunda en az dért yil i¢in ortadan kalkms géziikkmektedir. Ancak. Tirkiye gibi
gelismekte olan tiim piyasalar olumsuz etkileyen Amerikan Merkez Bankasi (FED) nin 2016 yili
baginda faiz arttirma kararnn ckonomi ve finans piyasalar {izerindeki baskiyr halen devam
ettirmektedir. Bu kararin sermaye hareketlerine direk etkisi oldugu gibi, diger sektérleri ve
Tiirkiye’de gayrimenkul sektdriinii de etkileyecegi ongoriilebilmektedir.

Tiirkiye gayrimenkul piyasalarinda 2015 yilimn ilk alti ayinda gériilen durgunluk, dérdiincii
¢eyrek itibari ile temkinli bir hareketlenme siirdiirmiis ve 2016 yilina girilmistir. Bu hareketlilik konut
scktoriinde daha belirgin olarak izlenmektedir. Gayrimenkul arz tarafinda 2014 ve 2015%n ilk
liggeyregini ylksek bir stok iiretimiyle geciren konut sektorii, bu dénemde yavaslayan talebi
hareketlendirebilmek igin avantajh satis sartlar sunan kampanyalarini devreye sokmuslardir. Etkili

olan bu uygulama 2016 yilinda da devam etmistir.(Bkz: Tablo 2.3.1)

Dinem 1‘-?@#&95' | snam | inan
2015 Ocak-Nisan: 416.535 182.718 233.817
2016 Ocak-Nisan 409,812 186.768 223.044
%DEGiSiM 16 22 46

Tablo 2.3.1: Konut satiglarmm dagihm

Bolgemizde artan jeopolitik risklere Rusya ile yasanan krizin de eklenmesi. faiz oranlarinin
gorece yiiksek olmasi, petrol fiyatlarindaki diisiise paralel olarak ihracat rakamlarimin diigmesi ile
birlikte yaganan gelismelerin gayrimenkul piyasasina etkilerini 2016 yilimin yaz aylarim da iceren

ikinei yarisinda gérmeye baglayacagimizi dngérmekteyiz.

: I
HIMSAD, Aylik Sektér Raporu Mayis 2016, *“Diinya Ekonomisi” / 2 ¥ A" 1:3 J
ek 1/ imenkul™ 9
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2016 yih igin gayrimenkul arzinda kismi bir azalma olacagim, 6zel bélgeler hari¢ (turizm
bolgeleri) fiyatlarda anlamli bir diisiis olmayacagini ancak kampanyali ve dzel satiglarin artacag

diistiniilmektedir.

Tiirkiye konut piyasasindaki fiyat degisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmis ortanca
fiyat yontemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2016 yili Mart ayinda bir énceki aya gore yiizde 1,09
oranminda artarak 206,18 seviyesinde gerceklesmisgtir.

Bir 6nceki yilin ayni ayina gore ylizde 15.33 oraninda artan KFE, aym dénemde reel olarak
yiizde 7,32 oraninda artrmgtir. Metrekare bagma konut degeri olarak hesaplanan birim fiyatlar 2013
yili Mart ayinda 1569,63 TL/m2 iken 2016 yili Mart ayinda 1774,34 TL/m2 olarak gerceklesmistir. ">

1 ndeks (Nim?) » KFE |
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Grafik 2.3.1: KFE ve birim fiyat * Grafik 2.3.2: KFE yillik ytizde degisim* -

' % TC Merkez Bankasy, Istatistik Genel Madorlogn Reel Sektor Verileri Mudurlgy, “Konut Fiyat Endeksi Mart 2016% 27 May
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54.  Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

5.4.1. istanbul ili

Istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyisi ve Bogazi¢i boyunca, Halig'i
cevreleyecek sekilde kurulmustur. istanbul kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki bsliimiine Avrupa
Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki boliimiine ise Anadolu Yakasi denir. [lin sinirlart icerisinde

ise bilyiikgehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda ver alir. Batida Catalca Yarimadasi. doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz. glineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagl Saray, batida Tekirdag'a bagli Cerkezkoy,
Tekirdag, Corlu, Tekirdag, giineybatda Tekirdag'a bagl Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne
bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Koérfez. glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze ilgeleri ile
komsudur, Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise bu iki kitay: birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan
Mehmet ve Bogazici Kdpriileri kentin iki yakasini birbirine baglar.

Istanbul'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
faymn hareket etmesine sebep olur. Bu fay hatti nedeniyle bolgede tarih boyunca cok siddetli

depremler meydana gelmistir.

Istanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gecis 6zelligi gosteren bir
iklimdir, dolayisiyla Istanbul'un iklimi 1hmandir. Istanbul'un yazlan sicak ve nemli; kiglan soguk,
yagigh ve bazen karhdir. Kig aylanindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civarindadir ve genelde
yagmur ve karla kangik yagmur gérilir. Yaz aylarindaki ortalama sicaklik 18 °C ile 28 °C

civarindadir ve genelde yagmur ve sel goriiliir.

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan Istanbul yoresinde simsir, mege, ¢inar, kayin,
glirgen, akgaagag. kestane, gam. ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiir(i yetigir. Bu bitkilerden bir

kismi bu yéreye endemiktir.
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Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma gériiliir. En
yiiksek gékdelenler ve ofis binalart Avrupa Yakasi'nda ézellikle Levent, Mecidiyekoy ve Maslak'ta
toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy Ilgesi'ndeki Kozyatagi Mahallesi dikkat geker. 20.
Yiizyilda dogudan batiya biiyiik bir gi¢iin baglamas: sehirdeki gecekondulagmaya bilyiik bir iz
kazanmugtir. Kagak olarak hazine veya 6zel arazilere yapilan bu binalar, kisa siirede ve diisiik kalitede

yapihir. Gecekondular, ¢arpik kentlesmeye biiyiik dlgiide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamus oldugu 2013 yili Adrese Dayah Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) sonuglarina gére Istanbul'un (Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi ve bagh
belediyelerin sinirlar: igindeki niifus) toplam niifusu 14.160.467 kisidir.

[stanbul'un 14"t Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak tizere toplam 39 ilgesi
vardir. Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi bakimindan 2013 yili verilerine gore incelendiginde en
yiiksek niifusa sahip ilgesi Bagcilar(752.250), en az niifusa sahip ilgesi de Adalar (16.166) olmustur.
Istanbul'da yasayanlarin % 64,70' (9.162.919) Avrupa Yakasi: % 35,29'u da (4.997.548) Anadolu
Yakasi'nda ikamet eder. Istanbul Niifuslarina gére en kalabahk sehirler listesinde diinyamin en
kalabalik 2. sehridir.

iige NUtuS ilge Nifus ' iige Nutus | iige Nifus
Adalar 16.166‘ Beykoz 248 056 | Gaziosmanpasa 495.006 | Silivri 155,923
Amavutkdy 215531 | Beylikdz( 244760 | Glngaren 306.854 | Sultanbeyli 309 347
Atasenir 405974 \ Beyodu 245219 | Kadikay 506.293 | Sutangazi  505.190
Avcilar 407.240 | Buyukcekmece 211.000 | Kagithane 428.755 | Sile 31.718
Bagcilar 752.250 | Caialca 65.6811 | Karial 447 110 | Sisl 274.420
Bangelievier 602931 Cekmekdy 207476 | Kigukcekmece 740090 Tuzia 208.807
Bakirkoy 220974 | Esenier 461 621 [ Maltepe 471.058 Umraniye 660.125
Basaksehir  333.047 | Esenyurt sza_rssi Pendik 46375 Uskidar 534 636

Bayrampasa 269677 | EvOp 304 406 Zeytinburnu 292.313
|
Besiktas 186.570 Fatin 425 875 | Sarwer 335.598

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarnnin bir kavsagi olmas: ve stratejik konumu nedeniyle
Tiirkiye'de ekonomik yagamin merkezi olmustur. Sehir aym zamanda en biiyiik sanayi merkezidir.
Tirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini kargilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik endistriyel alana
sahiptir.

Istanbul'un tarihi, amitlar ve yapitlarin fazlah@ ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gozde
turizm merkezlerinden biridir. Istanbul Belediyesi'nin 2000 yih istatistiklerine gore kente iki milyon
turist gelmigtir. Turistler arasinda en bliylik pay 208.000 kisiyle Almanlara aittir. Almanlari

Amerikan, Ingiliz, Fransiz ve Ruslar izler. 2006 yilinda kente 5 milyon 346 bin turist gelmistir. Bu
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say1, 2005 yilinda gelen turist sayisindan yaklasik yarim milyon fazladir.




5.4.2 Basaksehir [lcesi'®

Basaksehir, Istanbul'un bir ilgesidir. 2008 yilinda Kiigitkcekmece, Esenler ve Biiyiikcekmece
ilgelerinden aynilarak ilge yapilmustir, 5747 sayili "Bilyiiksehir Belediyesi Siurlan Igerisinde llge
Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkindaki Kanun" ¢ergevesinde,
Kiigiikgekmece'ye bagh 6. Esenler ve Bahgegehir'e bagh 2'ser mahallenin katihmiyla Basaksehir

[lgesi kurulmustur.

ARNAVUTKOY

9 Mahalle ve 1 kodyden olusan Bagaksehir llgesi'nin toplam alam 10.433,6 ha'dir.
Kiigiikgekmece Ilgesi’'nden katilan alan 6.730 ha'dir. ligenin kuzeyinde ve kuzeybatisinda
Arnavutkdy Belediyesi; kuzeydogusunda Sultangazi Belediyesi; giineyinde Avcilar Belediyesi.
Kii¢iikgekmece Belediyesi ve Bagcilar Belediyesi; dogusunda Esenler Belediyesi: batisinda ve

giineybatisinda ise Esenyurt Belediyesi yer almaktadir.

[lgeye ulasim TEM otoyolu ve demiryolu ile gergeklestirilmektedir. Ilgeye otobiis seferleri de
bulunmaktadir. Demiryolu ile ulagim Ispartakule’de ki tren istasyonu ile
saglanmakta. metro ¢aligmalari  sonucu  metronun Atatiitk  Olimpiyat  Stadi'na  ulagmas:

beklenmektedir.

llgenin kuzeyi ormanlarla kaplidir, kalan bitki ortiisii bozkir ve ¢aliliklardan olusur. Resneli
Cifiligi'nin i¢inde bulundugu Sazlidere vadisinde bitki gesitlilifi ¢ok fazladir. llcede Sazhdere

akarsuyu ve Ayamama Deresi dogar, Ispartakule Deresi ise iginden geger.

ligede sosyal yasam, Sular Vadisi ile Bahgesehir'deki yapay gélet ve cevresindedir. Bahgesehir'deki
golet, Tiirkiye'nin en bilyilkk yapay géletidir. Bunun diginda Atatiirk Olimpiyat Stadi bu ilcede
bulunmaktadir. TOKI tarafindan gelistirilen ve Tiirkiye nin en biiyiik uydu kent projesi olan 65.000

konutun planlandig: Kayasehir projesi de bu ilge sinirlari igindedir.
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18 Rasaksehir ligesi'ne ait bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden alinmistir,
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibari ile kullanilabilir olan {i¢ farkli degerleme
yontemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklasim”, “Nakit Akisi (Gelir) Yaklasin” ve
“Maliyet Olusumlar Yaklasim” yéntemleridir.

Degerlemesi yapilacak tasinmazlarin veya projelerin dzelliklerine ve yapisal 6zelliklerine
gore farkli yontemlerin birlikte ve/veya ayn olarak tercih edilmesi uygun olacaktir.

Rapor konusu proje biinyesinde yer alan bloklarin zeminde ingaat igleri heniiz
tamamlanmamis ve bu sebepten dolay: heniiz yap1 kullanma izin belgesi alinamamistir. Ayrica proje
kat miilkiyetine de gegmemistir.

Sermaye Pivasasi Kurulunun gayrimenkul yatinm ortakhiklarina iliskin esaslar tebligi (Seri
[11-48.1 sayili) 22. Maddesinin 1. Fikrasinin b bendine gore “Bu Tebligde yer alan sinirlamalar sakh
kalmak tizere, ortakhiklar veya ortakliklarin; Portfoylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri vapilara
iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat miilkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur.
Ancak, miilkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is
merkezi, hastane. ticari depo, fabrika. ofis binasi ve sube gibi yapilarin. tamaminin veya ayn
béliimlerinin yalmzea kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla kullanilmas: halinde, anmlan yapiya
iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin
meveut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.” ibaresi yer almaktadir.

Bu bilgilerin 11ginda proje biinyesindeki bagimsiz béliimlerin heniiz kat miilkiyetinin
kurulmamasindan dolayr rapor konusu tasinmaz “proje” kapsaminda degerlendirilmistir.

Projenin mevcut hali ile degerine ulasmak i¢in Malivet Olusumlar Yaklasimi Yontemi
kullamInugtir. Bu y6ntemde maliyet unsurlarindan olan arsa degerine ulagsmak icin Piyasa Degeri
Yaklasim Ydntemi kullanmilmistr.

Projenin tamamlanmasi1 durumundaki degerine ulasmak icin Nakit Akisi (Gelir) Yaklasimi
Yintemi ve bu yontemle birlikte dolayl olarak Maliyet Olusumlar Yaklasimi: Yontemi tercih

edilmistir,
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6.1. Bolge Piyasa ve Emsal Arastirmalan

Arsa Emsal Arastirmasi:

e Sahibinden (532 582 1097): Giivercintepe Mahallesi’nde. 216 m? yiizél¢timlii, “Konut

Alani” imarli Hmaks: 12.50 m yapilasma sart1 olan arsanin 425.000,-TL bedel ile satihk
oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~1.968.-TL/m?)

¢ Karayel Emlak (530 934 9895): Bagaksehir Mahallesi'nde, 2.400 m? yiizolgtimlii, “Konut
+ Ticaret Alam” imarh, E:1.00 ve Hmaks: 15.50 m yapilasma sartlan olan arsanin
7.500.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Deger: 3.125,-TL/m?)

o Peksoy insaat (532 553 1565): Altinschir Mahallesi’nde, 265 m? yiizdlgiimli, “Konut +
Ticaret Alam1” imarli, E:1.05, Taks:0.35 ve Hmaks:9.50 m yapilasma sartlar olan arsanin
650.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi almmistr. (Birim Deger: ~2.453.-TL/m?)

¢ Bodurlar Emlak (555 802 5616): Ziyagokalp Mahallesi'nde. 10.000 m? yiizsl¢timlii,
“Konut Alam” imarli, E:2.00 yapilasma sarti olan arsanin 650.000.,-TL bedel ile satihk
oldugu bilgisi ahnmustir. (Birim Deger: 2.600,-TL/m?)

Konut Emsal Arastirmasi:

e Century2l Geylani Gayrimenkul (506 343 2737): Ayazma Emlak Konutlarn 1340/5
parselde, 14. katta 170 m?, 3+1 dairenin 648.000.-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmustir.
(Birim Deger: ~3.812,-TL/m?)

e  Makro Gayrimenkul (532 501 0068): Avazma Emlak Konutlann D Blok ta, vadi manzarali,
7. katta 172 m®, 3+1 dairenin 600.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi almmustir. (Birim
Deger: ~3.483,-TL/m?)

o Metropol Emlak (532 325 9309): ): Avazma Emlak Konutlar1 1340/5 parselde. 5. katta 125
m?, 2+1 dairenin 521.500,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi almmustir. (Birim Deger:
~4,172,-TL/m?)

e Sahibinden (546 470 1708): Ayazma Emlak Konutlar1 1340/5 parsel B-2 Blok’ta, 3. katta
171 m?, 3+1 dairenin 540.000,-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi ahmmstir. (Birim Deger:
~3.158,-TL/m’)

¢ Yeditepe Aslan Gayrimenkul (542 840 5940): Agaoglu My World Europe’da, 15. katta 74
m?, 1+1 dairenin 245.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger:
~3.311.-TL/m?)

e Bridge Gayrimenkul (532 523 1411): Agaoglu My World Europe’da, 14. katta 76 m’, 1+1
dairenin 245.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir, (Birim Deger: ~3.224,-TL/m?)
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e Arena Emlak (542 432 3460): Agaoglu My World Europe’da. bahge katta 73 m? bahce
kullanimh 1+1 dairenin 275.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Deger:
~3.767.-TL/m?)

e Border Emlak (542 804 9872): Agaoglu My World Europe’da, 9. katta 152 m?, 2+1 dairenin
565.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~3.717.-TL/m?)

e Alf Alliance Gayrimenkul (544 430 1003): Agaoglu My World Europe Arena Residence
Blok’ta. 2. katta 138 m?, 2+1 dairenin 470.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir.
(Birim Deger: ~3.406,-TL/m?)

e Turyap Agaoglu (535 456 3938): Agaoglu My World Europe’da. 14. katta 122 m?, 2+1
dairenin 395.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmustir. (Birim Deger: ~3.238,-TL/m?)

e Bridge Gayrimenkul (532 523 1411): Agaoglu My World Europe’da, 28. katta 169 m?, 3+1
dairenin 775.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistr, (Birim Deger: ~4.586,-TL/m?)

¢ Mavia Gayrimenkul (553 633 1519): Agaoglu My World Europe Pool Residence’ta, 28.
katta 170 m?, 3+1 dairenin 745.000,-TL bedel ile sathk oldugu bilgisi alinmstir. (Birim
Deger: ~4.382,-TL/m?)

e Arena Emlak (542 432 3460): Agaoglu My World Europe Pool Residence’ta, 14. katta 169
m?%, 3+1 dairenin 745.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmisur. (Birim Deger:
~4.408 -TL/m?)

e Smart Gayrimenkul (532 297 3806): Agaoglu My World Golf'te, 16. katta 156 m?, 3+1
dairenin 580.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmustir. (Birim Deger: ~3.718.-TL/m?)

e Altin Emlak (534 319 1924): Agaoglu My World Golf’te. balkonlu, 17. katta 159 m?, 3+1
dairenin 600.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~3.774.-TL/m?)

¢ Sahibinden (543 422 8583): Hayatpark Plus’ta, ¢ift cepheli, 9. katta 183 m?, 3+1 dairenin
870.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmisur. (Birim Deger: ~4.754,-TL/m?)

e [Eskidji Gayrimenkul (532 458 1157): Bulvar Istanbul’da, 8. katta 198 m*, 4+1 dairenin
960.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~4.848.-TL/m?)

e Sahibinden (532 421 0474): Bulvar Istanbul’da, peyzaj manzarali, 8. katta 159 m?, 3+1
dairenin 650.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~4.088.-TL/m?)

e Biiyiikomer Emlak (552 487 9999): Bulvar Istanbul’da, 26. katta 174 m?, 3+1 dairenin
610.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~3.506,-TL/m?)

e Vikent Gayrimenkul (507 593 8461): Bulvar Istanbul D Blok'ta, 5. katta 154 m?, 3+1
dairenin 540.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmustir. (Birim Deger: ~3.506,-TL/m?)

o Ztas Yapr (506 709 0074): Nidapark'ta B tipi, 6. katta 225 m?, 4+1 dairenin 990.000,-TL
bedel ile satilik oldugu bilgisi almmustir. (Birim Deger: 4.400,-TL/m?) i
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Ticari Unite Emsal Arastirmasi:

Biiyiikomer Emlak (552 487 9999): Medikulede, 33 m? diikkanin 500.000,-TL bedel ile
satihk oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~15.152.-TL/m?)

Altin Emlak (532 311 1788): Bulvar Istanbul'da, cadde cepheli. 150 m? diikkammn
1.700.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmmstr. (Birim Deger: ~11.333.-TL/m?)
Emlaks istanbul (541 255 0034): Park Mavera meydan diikkanlarinda, 56.25 m? diikkann
930.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi ahnnustir. (Birim Deger: ~16.533,-TL/m?)

Son Gayrimenkul (532 364 6075): Kayasehir cadde diikkalarinda A Blok iist katta yer alan.
25 m* 6n kullanim alanh toplam 75 m” diitkkanin 489.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
alinmustr. (Birim Deger: 6.520.-TL/m?)

Altin Emlak (533 613 5454): Kayaschir Avm’de 2. katta, 82 m* diikkanin 780.000,-TL bedel
ile satilik oldugu bilgisi alinmustir. (Birim Deger: ~9.512.-TL/m?)

Altin Emlak (533 613 5454): Kayasehir Avm’de 1. katta, havuz manzarali, 160 m? diikkanin
1.200.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: 7.500.-T1L/m?)

Merla Gayrimenkul (534 626 8842): Basaksehir Evleri'nde. cadde cepheli, 30 m® dis
kullamimh, 2 adet diikkanm toplam 1.847.900,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir.
(Birim Deger: ~13.199,-TL/m?)

Siikiir Emlak (533 668 3237): Kayasehir'de site igerisinde, we ve mutfakli, 200 m?
diikkamin 2.000.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: 10.000.-
TL/m?)

Adasa Gayrimenkul (533 616 5004): Kayaschir Avm Plaza’da, mutfakli, 34.20 m’ ofisin
197.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistr. (Birim Deger: ~5.760,-TL/m?)

Maximum Emlak (532 231 9159): Kayasehir Avm Plaza’da, 6. katta, 36 m? ofisin 160.000,-
TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~4.444.-TL/m?)

Not: Elde edilen proje bilgileri internet siteleri, satis ofisi yetkilileri ile yapilan telefon

goriismeleri ve sats ofislerinde gériismiis oldugumuz yetkililerden 6grendigimiz sifahi bilgilerden
faydalanarak diizenlenmistir.

6.2.

6.2.1.

Projenin Meveut Durumu itibariyle Degeri

Maliyet Olusumlarn Yaklasim Yontemi ile Ulasilan Sonug

Bu yaklasimda, mevcut yapimin giiniimiiz ekonomik kosullarinda yeniden insa edilme

maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Projenin pazar degerinin tespitinde arsa

degeri ve arsa lizerindeki insai yatirnmlarin meveut durumu itibariyle degeri ayrn ayr irdelenmistir.

Bu degerler tek bagina satisa esas alinabilecek degerler olmayip projenin toplam degerine 151k tutmak
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6.2.1.1 Emsal Karsilastirma Yéntemi ile Arsa Degeri Tespiti
Arsa degerinin belirlenmesinde altlik teskil etmesi bakimindan bélgedeki satisa sunulmus arsa

emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsaller konumlari, imar 6zellikleri ve benzer ozelikleri

gergevesinde rapor konusu parsel ile kiyaslanmigtir.

Rapor igerisinde belirtilmis olan emsal arsa degerlerinin m? birim degerlerinin konumlarina,
biiytiklitklerine ve imar &zelliklerine, yapilasma sartlarnma gore degiskenlik gosterdigi tespit

edilmistir. Asagida tabloda rapor konusu taginmaz baz alinarak yapilan diizeltmeler tablo halinde

sunulmustur,
DUZELTME KRITERLERI EMISAL EM‘:AL EM;S'AL EMSAL
YUZOLCUM (m?) 216 2.400 265 10,000
SATISA SUNULAN BIiRIM DEGERI (TL/m?) 1.968 3.125 2.453 2.600
PAZARLIK PAYI -7% -12% -12% -12%
GERCEKLESMESI MUHTEMEL DEGER(TL/m?) 1.830 2.750 2.159 2.288
BUYUKLUK ICIN DUZELTME -25% -20% -25% -5%
KONUM DUZELTMESI 0% -35% -30% -10%
IMAR FONKSIYONU DUZELTMESI 5% 15% 15% -25%
DUZELTILMIS BiRiM DEGER (TL/m?) 1464,00 1650,00 1295.40 1372,80
ORTALAMA BIiRiM DEGER (TL/m?) (1445,35) ~ 1450

Tim bu veriler 1518inda proje kapsamindaki taginmazlarin mevcut 6zellikleri, yapilasma
yogunlugu, yiizdl¢timleri, imar fonksiyonlar dikkate alinarak deger takdir edilmigtir. Buna gére rapor

konusu parsellerin birim ve toplam degerleri asagida tablo halinde sunulmustur.

ADA/ o
YUZOLCUMD . . YAPILASMA BiRiM DEGER | TOPLAM DEGER
PAPI:gEL M) IMAR FONKSIYONU SARTLARI (TL) (L)
1339/8 3.783,19 Konut Alani Emsal: 1,50 H:Serbest 1450 ASRRER Y
1339/19 17.623,78 Konut Alani Emsal;1,50 H:Serbest 1450 25.554.481,00
TOPLAM 31.040.106,50
‘.:rl_.--., '.'._..: :_.'I.. ¥ 1 ...-E., ‘.:fi‘ _*:'{.". (‘:‘J}_
iz A PR
b # i/ Gayrimenk I{}‘L'.f
A  Deg Cr]n ne AS, ._r
ATAK chrlmenkui Degerleme A.S. Il

lgerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 24752 Atasehir / ISTANEUL
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 {216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Sayfa | 37



6.2.1.2 Arsa Uzerindeki Yatirimlarm Giincel Durumu ile Degeri Tespiti

Rapor konusu parsel tizerindeki Ayazma Emlak Konutlari 2, Etap’in mevcut durum itibariyle yasal
izinleri alinmigtir. Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. den alinan bilgiye gére proje
meveut durum itibariyle %16 ingaat seviyesine sahiptir. Yapi ruhsatlari, rapor konusu proje
kapsamindaki bloklar i¢in, IVA ve VA simfi olarak diizenlenmistir. Cevre ve Sehircilik Bakanligi’nin
2016 y1li birim maliyet tablolarina gére IVA simifina giren yapilarin m* birim maliyet degeri 800,-
TL/m?* VA smifina giren yapilarin m? birim maliyet degeri 1.320,-TL/m*dir. Maktuen deger
hesaplanmasinda m* birim degerinin parselin yiizdlgiimii bazinda 100,-TL/m? olacag referans alimmuis

ve agafida toplam ingaat maliyetleri Bu hususlar ¢er¢evesinde hesaplanmstir.

SIRA ADA/ BLOKNG | YAPI | INSAAT ALANI D"é%‘;; TOPLAM DEGER
NO PARSE L
RSEL SINIFI (M?*) | crLm?) (T )
1 10.229.360.00
1339/8 A 4A 12.786.70 300
3 27.860.751,60
1339/19 A SA 21.106,63 1320
X 25.805.907 .60
1339/19 B SA 19.549.93 1320
4 25.050.907.20
1339/19 C SA 18.977,96 1320
Cevre Diizenleme, Aydinlatma Vb, {Maktuen) 2an.aeTgn
TOPLAM 91.087.623,40

Projenin meveut durumdaki bitmislik oranimin %16 oldugu kabulii ile mevcut maliyet;

%16 X 91.087.623.40.-TL = (14.574.019,74) ~ 14.574.020,-TL Olarak Hesaplanmistir.

Maliyvet Olusumlar: Yaklasim Analizine Gore Proje’nin Mevcut Hali ile Degeri

Arsa Toplam Degeri (TL) 31.040.106,50
Arsa Uzerindeki Yatirnmlarin Giincel Durumu Ile Degeri (TL) 14.574.020,00
Proje’nin Mevcut Hali Ile Toplam Degeri (TL) 45.614.126,24

6.3. Projenin Tamamlanmas: Durumunda Degeri

6.3.1. Nakit Akisi Yaklasinn Yéntemi fle Ulagilan Sonug

Rapora konu taginmazin deger tespitinde; maliyetlerin, gelecek dénemlerin net nakit
akimlarindan farki alinarak yatirimin belirli bir siire sonunda getirecegdi toplam net nakit akigin
bulmak amaciyla gelir indirgeme yontemi kullamlmigtir. Bu yéntemle énce projenin satisindan elde
edilecek toplam hasilatinin bugiinkii degeri hesap edilmistir,
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Projedeki toplam maliyet hesabi raporumuz énceki béltiimiinde yap: ruhsatlarindaki yapi sinifi
ve ortak alanlar dahil bloklarmn toplam kullamim alanlari dikkate alinarak yapilmigtr. Yapilan
hesaplamalarda projede toplam maliyetin yiiklenici kar dahil 91.087.623,40-TL olabilecegi
hesaplanmistir.

Hesaplamalarda projeden elde edilen veriler ile yapilan kabuller birlikte kullamlmistir.
Hesaplamalarda asagidaki kabuller yapilmstir.

e Daire satig m* birim fiyatlanimin ortalama 2016 yih icin 3.300,-TL/m?, ticari iinite satis m?
birim fiyatlarinin ise 6.400,-TL/m? olacagi varsayilmistir.

e Konutlarin 2016 yilinda %5 satilacagi, 2017 yilinda kalan %355, 2018 yilinda %40
tamamlanacagi, ticaretlerin ise 2017 wyilinda %40, 2018 wilinda %60 satislarinin
tamamlanaca@ ongoriilmiistiir.

¢ Proje biinyesinde yer alan linitelerin kat irtifakina esas heniiz bagimsiz boliim listesi mvecut
olmadigindan ruhsatta goriinen ortak alanlar harig ingaat alanlarinin satilabilir alanlar olacag;

kabul edilmis ve hesaplamalar bu alanlar dikkate alinarak yapilmistir.

Bagimsiz Boliim Niteligi Satisa Esas Alan (M?)
Konut 35.589,03
Ofis/Isyeri 5.384,10

e Nakit akislar hesaplan yapihrken tiim gelir ve giderler Tiirk Lirasi bazindadir.
e Kullamlan tiim varsayimlar, tablolara formiil yoluyla islenerek rakamlarin goriinen ondahk
basamak sayisi kisitlanmig ve yuvarlanmstir.
e Yukarida Yapilan Kabuller Ve Hesaplanan Degerlere Gore Projenin Indirgenmis Nakit
Akimlan Analizi Ekteki Tabloda Gésterilmistir.
e [skonto orani risksiz getiri orami ve risk pirimi toplamlan olup 0,15 olarak alinmistir. Buna gore
15 ocak 2020 vadeli 6 aylik Kupon Odemeli Devlet Tahvili Baz Alnmisur. (Kupon Faizi:5,25
Kupon Dénemi:6 Ay, Risksiz Getiri Oram: Kupon Faizi X Kupon Dénemi=5.25 X 2 =10.50
alinmig olup Risk Primi: 4,50 olarak kabul edilmistir.)
Ulasilan Deger

Yukaridaki varsayimlar alunda yapilan ve sonuglart ekteki indirgenmis nakit akimlan
tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam gelirlerinin  bugiinkii  degeri
142.739.391,12-TL olarak hesaplanmigtir. Bu hesaplamalardan projelendirilmis arsa degeri ise
54.027.966,59-TL bulunmustur.

Toplam Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 142.739.391,12
Toplam ingaat Maliyetlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 88.711.424.53
Projelendirilmis Arsa Degeri (TL) 54.027.966,59
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6.4. Analiz Sonu¢larimin Degerlendirilmesi
Rapor igeriginde yapilan kabul. hesaplama ve takdirlere gore raporu talep eden miisterimiz

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.’nin Istanbul Ili, Bahcesehir Ilcesi, Ikitelli-2
Mahallesi 1339 ada 8 nolu parsel ve 1339 ada 19 nolu parsel iizerinde konumlu Ayazma Emlak
Konutlarnt 2. Etap Projesi'nin meveut durumuyla toplam degeri 45.614.126.24-TL projenin
tamamlanmas: durumunda bugiinkii degeri 142.739.391,12 TL hesaplanmistir. Yam sira gelir
indirgeme ydntemi ile projelendirilmis arsa degeri de irdelenmis ve projelendirilmis arsa degeri
54.027.966,59 TL olacag: ortaya ¢ikmustir. Bu deger, proje gelistirme bedelini de igiresinde
barindirmakla birlikte gelir indirgeme yéntemi tahmin ve projeksiyonlar ile istikrarli bir ekonomi
varsayimina dayali oldugu i¢in konu parselin arsa degerinin emsal karsilagtirma yéntemi ile ulasilan
degeni olacagi kanaatine vanlmistr. Buna gére rapor konusu parselin toplam pazar degerinin

31.040.106,50-TL olacag: kanaatine varilmistir.
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BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSI! VE SONUC

Degerleme konusu istanbul Ili, Bahgesehir ilcesi. kitelli-2 Mahallesi’ndeki 1339 ada 8 nolu
parsel ve 1339 ada 19 nolu parsel iizerinde yer alan Ayazma Emlak Konutlan 2.Etap Projesi’dir.
Rapor konusu projenin bulundugu yer, civarinin tesekkiil tarzi, ulagim imkanlari, parsellerin cephesi.
proje mahal listesi, teknik sartname ve mimari projede belirtilen kriterlerin gergeklesecegi kabulii ile
yapilarin ingaat sistemi, is¢ilik ve malzeme kalitesi gibi degerine etken olabilecek tim 6zellikleri
dikkate alinmis ve bolgede detayl piyasa aragtirmasi yapilmigtir. Buna gore rapor konusu proje igin

piyasa sartlarina gére hesaplanan ve takdir olunan degerler asagida tabloda sunulmustur.

TL usp
45.614.126,24 13.535.349.03

Projenin Mevcut Durumuyla Toplam Degeri

Projenin Tamamlanmas: Durumunda Bugiinkii Degeri 142.739.391,12 42.355.902,41

Parselin Degeri 31.040.106.50 9.210.714,09

s Rapor tarihi itibarivle TCMB déviz satey kuru 3.37 TL kullamdmigter.

e Komu gavrimenkullerin dgili Sermave Pivasasi Mevauan Hikamleri geregince; Gayrmenkul Yaiwron Ortakligy porifoviine
“Prafe” olarak alinmasinda herhangi bir engel bulunmamaktadir.

* Bu rapor ilgili Sermaye Pivasasi Mevzuati hitkitmlerine gore hazwrlanmugstrr,

o 20024480 sayile Bakanlar Kuralu Karary ile net alane 150 m? 've kadar olan konut testimlermde %1 net alam 150 m? 'nin tistinde
olai konut testimieriyie i veri ve diger payrimenkullerin teslimlerinde 1se %18 KDV uygulanmignr. 01.01.201 3 tarihinden sonra
ingaat rubsati alinan, (Afet Riski Altmdaks Alanlarm Donigririlmest Hakkinda Kanun kapsammcda rezerv yvapt alam ve risklt
alan olarak belirlenen yerler ile riskli yapdarm bulundugu verler harig) gayrimenkuller o ise 0-499 T arast olanlar %1
oranmeda, 300-999 TL arast olanlar %68 oramnda, 1000 TL ve uzeri olanlar %618 oramnda KDV ye tabi olacaktir,

*  Busayfa, bu degerleme raporunun ayriimaz pargase olup bagimsiz kullanidamaz.

Isbu rapor, iig orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullanimlari halinde ortaya
¢ikabilecek sonuglardan girketimiz sorumlu degildir.

Saygilarimizla,
RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
lent Y ASAR Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No: 400343) (SPK Lisans No:401437)
EKLER
e Indirgenmis Nakit Akisi Tablosu
e Tapu sureti ve takyidat yazisi
e Imar durumu 6rnekleri ve plan notlars
e Yapi ruhsatlars
¢ Onayh mahal listesi
e  Fotograflar ve uydu goriintiisii
*  Raporu hazirlayanlarm SPK lisans belgesi drnekleri
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