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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve
yiikiimliiliikleri belirleyen 01.12.2021 tarihli dayanak sézlesmesine istinaden, 31.12.2021 tarihinde,
2021/0427 rapor numarasi ile tanzim edilmistir, Raporu hazirlayan degerleme uzmam Doruk PARS,
sorumlu degerleme uzmani Dilara SURMEN ve Biilent YASAR "in beyam asafida maddeler halinde

siralanmistir,

BEYANIMIZ

7 Bu raporda sunulan bilgiler ve aragtirmalarin bildigimiz ve agikladiimiz kadanyla dogru
oldugunu;

» Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla simirli oldugunu;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi bir
iliskimiz olmadigim ve gelecekte iliskisinin bulunmayacagin;

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

# Degerleme ficretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadigin;

» Degerleme ¢alismalanmizi  ahlaki  kural wve performans standartlanna  gére
gergeklestigimizi:

» Degerleme Uzmam/Uzmanlar olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

¥ Degerleme Uzmam/Uzmanlan olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirli konusunda
daha 6nceden deneyimli oldugumuzu;

¥ Degerleme olarak milkil kisisel olarak denetlediimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli
arastirmalar yapmis oldugumuzu;

» Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmani/uzmanlan disinda hig¢ kimsenin bu raporun
hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini;

# Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak deger bigilen millkii ya da ona iliskin miilkivet
hakkim etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

» Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonug degerine giden yolda Uluslararas: Degerleme
Standartlan kriterlerine uyuldugunu

beyan ederiz.
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YONETICI 6ZETI

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut GYO A.S.
RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.
| SOZLESME TARIHI 01.12.2021

DEGERLEME TARIHI 29.12.2021

RAPOR TARIHI 31.12.2021

RAPOR NO 2021/0427

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI Sevrantepe Mahallesi, Cendere Caddesi, Avangart Istanbul
Projesi
Kagithane / ISTANBUL

KOORDINATLARI 41.1021° , 28.9846° (775272)
41.1020° , 28.9831° (7752/4)

TAPU BILGILERI Parsellerin TAKBIS belgesi ekie sunulmus olup raporumuz 4.2,
ve 4.2.1 biliimiinde detavlari aktarilmistir,

IMAR DURUMU Bkz. Raporumuz 4.3. béliimii

CALISMANIN TANIMI Yukarida lokasyonu belirtilen Avangart Istanbul Projesi’nin

meveut durum ve tamamlanmasi durumunda toplam degeri ve
Emlak Konut GYO AS. nin payina disen meveut durum ve
tamamlanmasi durumunda bugiinki degerinin tespitine yoneliktir
pazar degerinin tespitine yoneliktir. I bu rapor, yam sira proje
kapsamindaki Emlak Konut GYO A.8.'nin talep ettiZi bagimsiz
béliimlerin  anahtar  teslim  sartlanm  yerine getirilmesi
durumundaki pazar degerinin tespiti igin hazirlanmstir.

1.319.118.500,00 101.314.784.95
1,556.559.830,00 119.551.446,24

411.343.500,00 31.593.202,76

1.874.710.597 00 143.986.989.02

- rojenln Tamamlanmasi Ilntmm#lmhhl{’
Payma Diisen Gelirlerin Bugiinkii Degeri

O18.608.192,53 70.553.624,62

B rapor gl Sermave Pivasasr Mevznomn

Rapor tarihi itibariple TCMEB efeknif ddviz sang kwen 13,02 TL kuffandmegtr.

fitkitnilerine gire hazirlaamigrr,

FProje, karma olup binyesindedi Gniveler icin farkf vergl wygulamalart meveuttur. Bo sebeple proge degerleri igm tek bir KDYV

aram uyglanamamigir. KOV, bagimses bilim bazinda dederleri talep edilen tapmmazlar fpin hesaplanmester,

KDV aramiar: gincel nrevaual dogeulnsunda kellamfmistar,
Bu sayfu, bu degerleme raporumin aveidmas pargas olup bagmsez kullardmmaz
Rapar kopyalarwn kuflammiary halinde ortava gikabilecek somuglardan gicketimiz sorumilu degildi,

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Wwwratakgd, com i

DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI | SORUMLU DEGERLEME UZMANI
e
/// i .
e
Dofuk PARS Billent YASAR Dilara SURMEN
(SPK Lisans No:407874) (SPK Lisans No:400343) (SPK Lisans No:401437)
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Degerleme Uzmanlarinin Dayanaklary, Ongoriileri ve Kabulleri

v" Bu rapordaki higbir yorum soz konusu konular raporun devaminda tartsilsa dahi hukuki
konulan, 6zel aragrma ve uzmanhk gerektiren konulan ve siradan degerleme ¢alisamimin
bilgisinin &tesinde olacak konulan agiklamak nivetivle yapilmamstir.

v Miilk ile ilgili higbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Miilkiyet ve resmi tammlar ile ilgili
bilgilerin alindig1 makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak raporda
belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklari vb. gibi takyidatlar dolayisi ile pazarlanmasinda
bir mani olmadifi kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi akilci ve en verimli ve
en etkin sekilde hareket edecekleri varsayilmistir.

v Bilgi ve belgeler raporda kamu ve kurumlardan elde edilebildigi kadan ile yer almaktadir.
Bilgiler alinan belgelere gire degerlendirilmistir.

v Degerlemeci eldeki verilerin dogirulugunu kabul ederek, genel bir degerleme galismasi yapmistir.,
Aksi belirtilmedikge biyiikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke herhangi bir
tecavilziin var olmadif kabul edilmistir.

¥ Kullanilan harita, sekil ve gizimler sadece gorsel amaghdir, rapordaki konularin kavranmasina
girsel bir katkisi olmasi: amaciyla kullamlmugtir, Baska higbir amagla giivenilir referans olarak
kullamilmamalidar.

v" Aksi agik olarak belirtilmedigi siirece higbir olas: yer alti zenginligi dikkate alinmamistir.

¥ Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimer olmasi dolayisi ile meveut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci goz Oniine alinarak
yapilmigtir. Projeksiyonlar degerleme uzmanimin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kogullarina baghdir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

v Bu raporda miilk iizerindeki miilkiyetler veya tasima bedelleri goz oniine alinmanmus sadece
gayrimenkuliin kendisi géz éniine alinmastir.

v" Degerlemeci miilk tizerinde veya yakimnda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli veyva
saghga zararll maddeleri tespit etme veterlilifine sahip degildir. Defer tahmini yapihirken
degerin diigmesine neden olacak béyle maddelerin var olmadifi éngoriiliir. Bu konu ile higbir
sorumluluk kabul edilemez, miigteri istiyorsa bu konuyu incelemek igin konu hakkinda yetkili ve
yeterli bir uzman ¢alistirabilir.

v Konu miilk ile ilgili degerleme uzmanmmin zemin kirliligi etiidii calismasi vapmasi miimkiin
degildir. Bu nedenle goriildiigli kadan ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig kabul
edilmistir.

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

v Gayrimenkullerde zemin arastirmalan ve zemin kontaminasyonu galigmalari, "Cevre Jeofizigi"
bilim dahmn profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarimn bu konuda bir
ihtisas1 olmayip konu ile ilgili detayl bir aragtirma yapilmamigtir. Ancak, yerinde yaplan
gozlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir. Bu nedenle
gevresel olumsuz bir etki olmadif varsayilarak degerleme ¢alismasi yapilnugtir.
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGILERI

1.1.  Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu rapor, sirketimiz degerleme uzmanlan tarafindan 31.12.2021 tarihinde 2021/0427 rapor
numarasi ile tanzim edilmistir.
1.2.  Rapor Tiirii

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S. nin talebi iizerine Istanbul Ili, Sariyer Ilgesi, . Ayazaga
Mahallesi, 7752 ada 2 parsel ve Kagithane ilgesi, Merkez Mahallesi 7752 ada 4 parsel iizerinde
geligtirilen “Avangart Istanbul Projesi”'nin mevcut durumu itibariyle degeri, tamamlanmasi
durumunda bugiinkii degeri ayrica Emlak Konut GYO A.S. payma diisen meveut durum ve
tamamlanmas) durumundaki degerleni ile birlikte proje kapsamindaki Emlak Konut GYO A.8.'nin
talep ettigi bagimsiz béliimlerin SPK mevzuat ve siizlesme geregii anahtar teslim sartlanimin yerine
getirilmesi durumunda giincel piyasa rayi¢ degerlerinin tespiti igin hazirlanmigtur,
1.3.  Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yaplan incelemeler sonucunda
ilgili kisi — kurum - Kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalamlarak sirketimiz degerleme
uzmam Doruk PARS ve sorumlu degerleme uzmanlarn Biilent YASAR ve Dilara SURMEN
tarafindan hazirlanmistir.
14. Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu. resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve
ofis ¢alismalan sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlan tarafindan 31.12.2021
tarihinde hazirlanmistir.
1.5. Dayanak Sozlesmesi

Bu gayrimenkul dederleme raporu, Barbaros Mahallesi, Mor Siimbiil Sokak No: 7/2 B
Atasehir/[STANBUL adresindeki Emlak Konut GYO A.S. igin hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz ile
Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve yiiktiimliilitkklerini belirleyen 01.12.2021 tarihli dayanak
stizlesmesi hiikiimlerine bagh kalinarak hazirlanmigtir.

anxj
Goyrimasnyl _'E
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1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip
Hazirlanmadigina Iliskin Agiklama

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.§. talebine istinaden, Sirket portfoyiinde bulunan projenin
Sermaye Piyasas) Kurulu'nun Diizenlemeleri Kapsaminda (Sermaye Pivasasi Kurulu'nun 111-62.3
sayth “Sermaye Piyasasina Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda
Teblig™ hitkiimleri ile aym tebligin ekinde yer alan “Defierleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken
Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayih Sermaye Pivasasinda Degerleme Standartlar
Hakkinda Teblig™ dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Orgam’nm 22.06.2017 tarih ve
25/856 sayih karan ile Uluslararasi Degerleme Standartlan 2017 dogrultusunda, Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 111-62.3 sayih tebligin 1. Maddesinin 2. Fikras1 kapsaminda) hazirflanmustir.

1.7. Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye Iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkullerin daha once tarafimizca Sermave Pivasast Kurulu
Diizenlemeleri Kapsaminda hazirlanan raporlar, rapor eklerinde sunulmustur.

&
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BOLIUM 2 SIRKETi VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER
2.1.  Degerleme Sirketini Tamtic: Bilgiler

UNVANI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

ADRESI : Igerenkdy Mahallesi Kayisdagi Caddesi Giinbey Plaza
No:80/3 Kat:2 D:3 Atasehir / stanbul

ILETISIM 10216573 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 : Yiriirlitkteki mevzuat cercevesinde her tiirlii resmi, Gzel,
gergek ve tiizel kuruluglara ait her tirlii gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalann belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin
bagimsiz ve tarafsiz olarak takdiri, bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi, pivasa ve ¢evre kosullarim analiz
ederek, ulusal ve uluslararasi alanda kabul gérmiis degerleme
standartlan ve esaslan cergevesinde degerleme raporlarim
hazirlamak.

IZINLER/YETKILERI  : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermayve Pivasasi
Kurulu'nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayvili Resmi
Gazete'de Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi
Mevzuati Cercevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti
Verecek  Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeve
Alinmalarina Iligkin Esaslar Hakkinda Teblig” ¢ergevesinde,
gayrimenkul degerleme hizmeti vermek {izere konunun
goriisiildiigi Kurul Karar Orgam’min 16.02.2012 tarih ve 7
sayih toplantisinda uyarinca Sermaye Pivasasi Kurulunca
Listeye alinmustir. Aynica Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014 tarih ve 5888 sayili Karan
ile Sirketimize “Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek
Kuruluslarin  Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda
Yonetmelik’in - 11,  Maddesi'ne  istinaden  bankalara
Yonetmeligin 4. Maddesi kapsamina giren “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya gayrimenkule bagli hak ve
faydalarn degerlemesi™ hizmeti verme yetkisi verilmistir.

%ATAK‘-)'
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2.2, Miisteriyi Tamticr Bilgiler

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S.

ADRESI :Barbaros Mahallesi Mor Siimbiil Sokak No:7/2B
Atagehir / ISTANBUL

ILETiSIM : 0216579 15 15 (Tel)

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

KURULUS TARIHI : 1953 Yihinda kurulmustur,

FAALIYET KONUSU : Sirket, SPK'min gayrimenkul yatinm ortakliklarina iliskin
diizenlemelerinde yazih amag ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayal
sermaye piyasasi araglanna, 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 TESCIiL TARIHI  :22.07.2002

SERMAYESI : 3.800.000.000,-TL (Odenmis Sermayesi)

PORTFOY BILGILERI : Tiirkiye nin gesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

2.3.  Miisteri Taleplerinin Kapsam ve Varsa Getirilen Simrlamalar

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S."nin talebi iizerine Istanbul IIi, Sariyer Ilcesi, I. Ayazaga
Mabhallesi, 7752 ada 2 parsel ve Kagithane llgesi, Merkez Mahallesi 7752 ada 4 parsel iizerinde
geligtirilen Avangart [stanbul Projesi'nin mevcut durumu itibarivle defieri. tamamlanmas:
durumunda bugiinkii degeri ayrica Emlak Konut GYO A.S. payma diisen meveut durum ve
tamamlanmasi durumundaki degerleri ile birlikte proje kapsanunda ver alan Emlak Konut GYO
A.S. nin talep ettigi bagimsiz béliimlerin SPK mevzuati ve sézlegme geregi anahtar teslim sartlarinin
yerine getirilmesi durumunda giincel piyvasa rayi¢ deferlerinin Tiirk Lirasi cinsinden tespitine
yinelik hazirlanmistir.

Degerleme raporuyla ilgili tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir simirlama
bulunmamaktadir.

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Bl
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BOLUM 3 GENEL VE BOLGESEL VERILER
3.1.  Tiirkiye Demografik Veriler'

Tiirkiye'de ikamet eden niifus, 31 Aralik 2020 tarihi itibarniyla bir énceki yila gore 459 bin
365 kigi artarak 83 milyon 614 bin 362 kisiye ulasti. Erkek niifus 41 milvon 915 bin 985 kisi olurken,
kadin niifus 41 milyon 698 bin 377 kisi oldu. Diger bir ifadeyle toplam niifusun %350,1'ini erkekler,
%49.9'unu ise kadinlar olusturdu,

Adrese Dayah Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) sonuglarina gore iilkemizde ikamet eden
yabanci nitfus(1) bir dnceki yila gore 197 bin 770 kisi azalarak 1 milyon 333 bin 410 kisi oldu. Bu
niifusun %49,7'sini erkekler, %50,3"iinii kadinlar olusturdu.

Yilhik niifus artig hizi 2019 vilinda binde 13,9 iken, 2020 yilinda binde 5,5 oldu.

Hifus ve yilllk nulus artvg han, 2007-2020
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Tiirkiye'de 2019 yilinda %92.8 olan il ve ilge merkezlerinde yasayanlarin oram, 2020 yilinda
%93 oldu. Diger yandan belde ve kdylerde yasayanlarin oram %7.2'den %7've diistii.

Istanbul'un niifusu, bir dnceki yila gore 56 bin 815 kisi azalarak 15 milyon 462 bin 452 kisiye
diigtii. Tiirkiye niifusunun %]18,49'unun ikamet ettigi Istanbul'v, 5 milyon 663 bin 322 kisi ile
Ankara, 4 milyon 394 bin 694 kisi ile Izmir, 3 milyon 101 bin 833 kisi ile Bursa ve 2 milyon 548
bin 308 kisi ile Antalya izledi.

Bayburt, 81 bin 910 kisi ile en az niifusa sahip olan il oldu. Bayburt'u, 83 bin 443 kisi ile
Tunceli, 96 bin 161 kisi ile Ardahan, 141 bin 702 kisi ile Giimiishane ve 142 bin 792 kisi ile Kilis

takip etti.
En fazla nisfusa sahip ilk 5 flin cinsiyete gore dafilimi, 2020
Toplam nisfus igindeXi oram
%)

iler _Toplam Erkik Kauhin Toplam Erkek Hadin
istanbul 15462 452 7750 836 7711616 18,44 18,49 18,48
Ankara 5663 322 2805877 2 85T 445 8,77 669 685
Tzmir 4 304 604 2187 226 2 207 488 5.28 522 £20
Bursa 3104823 1550 767 1551066 AT 170 a7z
Antalys 2 548 308 1281943 1208 385 3,08 3,08 304

! Demografik veriter TUIK nun yavinlamig oldugu Adrese Dayah Nifus Kayit Sistemi Sonuglan raporendan almmistr
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Niifus piramitleri, niifusun yas ve cinsiyet yapisinda meydana gelen degisimi gosteren
grafikler olarak tamimlanmaktadir. Tirkiye'nin 2007 ve 2020 wih niifus piramitleri
karsilagtinldiginda, dogurganhk ve élimliilik hizlarindaki azalmaya bagh olarak, yash niifusun
artif ve ortanca yasin yiitkseldigi goriilmektedir.

Nolos plramidi, 2007, 2030
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Ortanca yag, yeni dogan bebekten en yashya kadar niifusu olugturan kisilerin yaslan
kiigiikten biiyiige dogru siralandifinda ortada kalan kisinin yasidir. Ortanca vas avmi zamanda
niifusun yas yapisimin yorumlanmasinda kullanilan 6nemli gistergelerden biridir.

Tiirkiye'de 2019 yilinda 32,4 olan ortanca yas, 2020 yvilinda 32,7've yiikseldi. Cinsiyete giire
incelendiginde, ortanca yasin erkeklerde 31,7'den 32,1'e, kadinlarda ise 33,1'den 33.4% yiikseldigi
goriildii

Ortanca yasin illere gére dagilimina bakildiginda, Sinop'un 41,4 ile en yiiksek ortanca vas
degerine sahip oldugu goriildii. Sinop'u, 40,6 ile Balikesir ve Kastamonu izledi. Diger yandan 20,4
ile Sanhurfa en diliik ortanca yaga sahip il oldu. $anhurfa'y:, 21.2 ile Sirnak ve 22,3 ile Agn takip
etti.

Cahgma ¢af olarak tamimlanan 15-64 yas grubundaki niifusun oram, 2007 yilinda %66,5
iken 2020 wilinda %67,7 oldu. Difer yandan ¢ocuk yas grubu olarak tammlanan 0-14 vasg
grubundaki niifusun oram %26.4'ten %22.8'e gerilerken. 65 ve daha yukan vastaki niifusun oran
ise %7,1'den %9,5'e yiikseldi.

Gahsma cagindaki birey bagina diisen gocuk ve yash birey sayisim gdsteren toplam yag
bagimhlik orami, 2019 yilinda %47.5 iken 2020 yilinda %47,7'ye yiikseldi.

Ekonomik olarak aktif olan birey bagina diisen gocuk sayisini ifade eden ¢ocuk bagimlihk
orant, %34,1'den, %33,7'ye gerilerken, ¢ahisan birey bagina diigen yagh birey sayisim dlgen yash
bagimhibik oram ise %]13.4'ten %14.1'e yilkseldi, Diger bir ifadeyle, Tiirkiye'de 2020 wilinda,
¢alisma cafindaki her 100 kisi, 33,7 cocuga ve 14,1 vasliva bakmaktadir.
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Niifus yogunlugu olarak tamimlanan "bir kilometrekareye diisen kisi sayisi”, Tiirkive
genelinde 2019 yilina gore 1 Kisi artarak 109 kisiye yiikseldi. Istanbul, kilometrekareye diigen 2 bin
976 kisi ile niifus yogunlugu en yiiksek olan ilimiz oldu. Istanbul'dan sonra 553 kisi ile Kocaeli ve
366 kisi ile lzmir niifus yogunlugu en yiiksek olan iller oldu.

Diger yandan niifus yogunlugu en az olan il ise bir 8nceki yilda oldugu gibi, kilometrekareye
diigen 11 kigi ile Tunceli oldu. Tunceli'yi 20 kisi ile Ardahan ve Erzincan illeri izledi.

Yiiz 6lgtimii biiyiikligiinde ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 58, en kiigiik yiiz
Glgiimiine sahip Yalova'min niifus yogunlugu ise 326 olarak gergeklesti.

3.2. Ekonomik Durum Genel Degerlendirme?

Koronaviriis salgimmna karsi kiiresel Olgekteki kapanma onlemlerinin kademeli sekilde
gevsetilmesi, salgin bovunca alinan ve gogunlufu hilen devam eden ekonomik ve finansal
destekleyici tedbirler ve takip eden donemde a1 konusundaki gelismelerin katkisiyla, 2020 yili
ikinci yansindan itibaren kiiresel iktisadi faaliyette toparlanma egilimi baslamistir. Bu dogrultuda
2020 yili Ekim ayindan bu yana gelismekte olan iilke (GOU) hisse senedi pivasalar ve zaman
zaman dalgalanma gostermekle birlikte tahvil piyasalanina portfoy girisi vasanmistr. Gelismis
iilkeler ile Tiirkiye ve emsal iilkeler basta olmak tizere GOU borsalan karantina énlemlerinin
azalulmaya bagladigi Mayis 2020’den bu yana olumlu performans sergilemistir. Diger vandan,
salgimn ve salgin doneminde saglanan mali desteklerin etkisi ile artan reel sektér ve kamu
sektoriiniin yiiksek bor¢lulugu hem gelismis tilkelerde hem GOU’lerde birer kinlganlik unsuru
olarak 6n plana ¢itkmistir.

Yurt igi iktisadi faaliyet 2020 yilinin figiincii ¢eyreginden itibaren ig talepte daha belirgin
olmak iizere, giilii bir toparlanma kaydetmigtir. Kredilerdeki ivmelenme i¢ talep kanaliyla ithalat
artirnigtir. Ote yandan, 2020 il ikinei yansinda ihracatta gorillen artis egilimi, kiiresel biiyilime
goriiniimiintin kademeli sekilde iyilesmesi ve onemli ticaret ortaklanmuzin bulundugu Avrupa
iilkelerinde salgin kaynakh kisitlamalarin daha ziyade hizmetler sektoriiyle simrli kalmasiyla 2021
yili Ocak-Nisan dénemi itibariyla devam etmistir. Sanayi iiretimindeki giiglii seyre karsin, salginin
yayihmimin devam etmesi basta turizm olmak {izere hizmet sektdriindeki toparlanmayi
simirlamaktadir. Giiglii seyreden i¢ talebin yam sira ithalat fiyatlanndaki artig da dis dengeyi
olumsuz etkilemektedir.

? T.C. M.B Finansal lstikrar Mavis 2021 raporarndan derfenmistir,

A
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Buna kargin, ihracattaki giglii artis egilimi, altn ithalatndaki belirgin gerileme ve finansal
kosullardaki sikilagmanin etkisiyle kredilerde gbzlenen yavaglama cari islemler hesabinda
ongoriilen iyilesmeyi desteklemektedir. Istihdami korumaya yonelik tedbirler salgimin isgiicii
piyasasi iizerindeki olumsuz etkilerini simrlandinrken, isgiiciine kaulim oramindaki yiikselme
egilimi son aylarda igsizlik oramm artinc: etki vapmaktadir. Uluslararasi emtia fivatlarindaki
artiglarm yam sira talep ve maliyet unsurlan, bazi sekibrlerdeki arz kisitlant ve enflasyon
beklentilerindeki yitksek seviyeler, fivatlama davramslan ve enflasyon goriiniimii tizerinde risk
olusturmaya devam etmektedir.

2020 yili son ¢eyreginden itibaren sikilastinilan para politikas: ve salgina yonelik tedbirler
kapsaminda gergeklestirilen kredi kampanyalarinin son bulmasi ile birlikte kredi biiyiimesi son
Rapor diineminden itibaren diigiis egilimine girmigtir. 2020 yili Eyliil avi ile karsilastinldiginda
2021 yih Nisan ay1 itibanyla kur etkisinden anindirilmg villik (KEA) toplam kredi bilyiimesi yiizde
25"ten yiizde 13%e, KEA ticari kredi biiyiimesi de yiizde 19°dan yiizde 8'e gerilemistir. Bireysel
kredi biiyiime orani ise 2020 yih Eyliil ayinda yiizde 50°yi agnug ve 2021 yili Nisan ayinda yiizde
34 seviyesinde gerceklesmistir. Kredi biiviimesine iliskin yakin dénem egilimler gz &niinde
bulunduruldugunda, mevecut siki parasal durusun krediler fizerindeki yavaslatici etkisinin
dniimiizdeki donemde belirginlegsmesi ve yaz aylaninda baz etkilerinin de devreye girmesiyle yillik
kredi biiyiime oranlarimin gerilemeye devam etmesi beklenmektedir.

Mevcut Rapor doneminde reel sekidriin yabanci para (YP) agik pozisyonundaki gerileme
YP mevduatlardaki artis ve YP borglarda devam eden diigils kaynakh olarak devam etmistir.
Sektoriin kisa vadeli diviz pozisyonu fazlasi ise 2020 yili basindan bu yana hizh sekilde artarak
2021 wali Subat ayinda vaklasik 26 milyar ABD dolan seviyesine ulasmus, kisa vadeli YP varhiklarin
kisa vadeli yiikiimliiliikleri karsilama oram yiizde 127 seviyesine gikmistir. YP pozisyonuna iliskin
stz konusu gostergelerde stiregelen iyilegme reel sekidr firmalarmin mali biinyelerinin kur
gelismelerine karst dayamkhh@m artrmaktadir. Aym donemde. salgin kaynakli olarak artan
finansman ihtiyacinin bankacilik sektdrii tarafindan TL cinsi olarak etkin bir sekilde karsilanmasi
ve kur artisinin YP borg stoku iizerindeki etkisi ile reel sektdr finansal borglarimin GSYIH ye oram
yiizde 57 den yiizde 63'e yiikselmigtir. Buna karsin, Tiirkive'de reel sektor borgluluk oram 2020
yili liglineil ceyregi itibaniyla GOU, G20 ve diinya ortalamalarinin gerisinde seyretmeye devam

etmistir.
&
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Salgin dénemine &Gzgll uygun kosullu kredi kampanyalarinin akabinde kredi kosullarinin
sikilagmas: ve azalan ihtiyati nakit ve nakit benzeri varlik tutma tercihinin belirleyici etkileriyle
hanehalk: finansal varlik ve yiikiimliiliiklerinin biiylimesi meveut Rapor déneminde yavaslamstir,
Stz konusu donemde yiikiimliililk biiylimesine en biiyiik katki girece giiglii bir artig sergileyen
ihtiyag kredisi ve bireysel kredi karti hareketlerinden gelirken; varhik kalemi iizerinde tasarruf
mevduat, hisse senedi ve kiymetli maden tercihleri belirleyici olmustur. 10 yillik ortalamas: yiizde
47 seviyesinde bulunan hanehalk: finansal kaldirag oranimin son yillarda gisterdifi kademeli diisiis
edilimi salgin déneminde sona ermis, kaldirag orant meveut Rapor déneminde yiizde 36 seviyesinde
yatay bir seyir izlemigtir. Diger taraftan, Tirkiye'de viizde 18 civannda olan hanehalk: borcunun
GSYIH ye oram, ylizde 51 seviyesindeki GOU ortalamasinin altinda seyretmeye devam etmektedir.
Genel Degerlendirme 2 Salginin firmalann nakit akisi ve hanehalkinin borg 6deme kapasitesi
kanahyla bankacilik sektdrii aktif kalitesi goriinlimii Gizerindeki olasi etkileri, alinan kapsamh
politika tedbirleriyle simrlandinlmistir. Kredi taksitlerinin ételenmesi, TGA ve yakin izlemedeki
krediler igin gecikme siirelerinin belirlenen bir dénem igin uzatilmas), KGF teminath krediler gibi
tedbir ve uygulamalar sonucu TGA bakiyesi yataya yakin seyretmis, kredi bakiyesi kuvvetli bir
sekilde artnug ve sektoriin TGA oram 2021 yili Mart ay: itibaniyla yiizde 3.8 seviyesine gerilemistir.

Bankacilik sekioriiniin kisa ve uzun vadeli likidite pozisyonlan gii¢lii goriiniimlerini
korumaktadir. Likidite kargilama oranlan (LKO) yasal alt limitlerin oldukga iistiinde olup. sektériin
kredi/mevduat (K/M) orami 2021 yili Nisan ayi itibariyla yiizde 100 seviyesinde dengeli bir seyir
izlemektedir. Meveut Rapor doneminde kiiresel ve yurt igi gelismelere bagh olarak artan risk
primine kargin bankalar yurt disi bor¢lanma piyvasasinda sendikasyon kredilerini énceki yilin aym
dénemine gore benzer maliyetlerle ve yiizde 100%({in iizerinde yenilemektedir.

Bankacilik sektorii karhhiginda meveut Rapor doneminde gérillen gerilemede, net ticret ve
komisyon gelirleri ile artan fonlama maliyetleri {izerinden net faiz gelirlerindeki diisiis etkili
olmustur. Aktif-pasif vade farki ve 2020 yihinda kullandirilan diisiik faizli krediler kaynakh olarak
net faiz gelirlerinde goriilen diisiis, gliclii kredi biiyiimesi kaynakl hacim etkisiyle bir miktar
dengelenmigtir. 2021 w1l ilk ¢eyreginde net iicret ve komisyon gelirleri kirliligi desteklerken,
dniimiizdeki donemde kredilerdeki yeniden fiyatlama siirecinin devamiyla birlikte net faiz marji
kanalindan gelen kirhhg simirlayic: etkinin hafiflevecedi ongorillmektedir. Bankacihik sekitdrii
sermaye yapisi giiglii goriintimiinii korumaktadir.
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Finansal Istikrar Raporunun temel gostergeler kullamlarak hesaplanan Makrofinansal
Gortniim Endeksi, 2020 yihi ilk yanisinda kiiresel salginin olumsuz etkileri sonucunda geriledikten
sonra izleyen donemde kademeli gekilde toparlanarak 2021 yih ilk geyredi itibaniyla tarihsel
ortalamasimin {izerine ¢ikmustr (Grafik 1.1).

Grafik I.1: Makrofinansal Gérinom Endeksi (Standardize Endeks ve Katkilar]
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Son iki geyrek itibartyla krediler ve bankacihk sistemi bilango saflamlik gostergeleri ile
firma kesimi ve hanehalk: finansal gelismeleri daha destekleyici bir konumda olmustur. Kiiresel
finansal kosullar bu dénemde olumsuz yénde gelisirken, yurt i¢i makroekonomik ortam iktisadi
faaliyette kaydedilen giiglii seyir ile bir miktar iyilesirken enflasyon ve cari dengeve yonelik riskler
onemini korumugtur. Yilin geri kalaninda siki parasal durusun etkilerinin belirginlesmesiyle cari
dengede ve enflasyon gériiniimiinde beklenen iyilesme makrofinansal istikrart desteklevecektir,
Fiyatlar genel diizeyinde saglanacak istikrar, iilke risk primlerinde diisiis, ters para ikamesinin
baslamasi, diviz rezervlerinin artis egilimine girmesi ve finansman maliyetlerinin kalici olarak
gerilemesi yoluyla @niimiizdeki dénemde makroekonomik wve finansal istikran olumlu

etkileyecektir.

3.3. 2021 Yih 1L Ceyrek Gayrimenkul Piyasasi®

2021 ikinci ¢eyrekte diinya genelinde COVID-19 salgimi hiz keserken, iilkeden iilkeye
ayrigma olsa da agilamanin yayginlagtigi gériilmiistiir. Bununla birlikte, bazi tilkelerde delta varyanti
kaynakl olarak vaka sayilarinin artisi hizlanirken, baz iiriinlerin {iretiminde aksamalar yasanmistir.

! GYODER Gisterge Tilrkiye Gayrimenkul Sekiiri 2021 2. Ceyrek Raporundan derlenmigtir
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Ote yandan, ikinci geyrekte kiiresel l¢ekte artan enflasyonist riskler gelismekte olan ekonomilerin
para politikas: faizlerinde normallesmeyi getirmigtir. Bazi gelismekte olan ekonomilerde faizler
artirthrken, piyasalarda belirsizliklerin azalmasina bagh oynaklhiklar gerilemistir.

Ancak, Haziran ayimn sonlarina dogru bazi ekonomilerde delta varyanti ile COVID-19 yeni vaka
sayilarinda hizlanma yagsamrken, risk istahinda kirilgan bir gériintim ortaya ¢ikmmistir,

Kiiresel egilimlerle uyumlu olarak, Tiirkiye’de agilama hizlanirken, COVID-19 vaka sayilar
yavaglanigtir. Temmuz ayinda ise yine kiiresel egilimlerle uyumlu olarak delta varyantls COVID-
19 vaka sayilarinda hizh aruglar yasanmustr. Ilk ceyrek biiyiime verileri salgin siiresince sunulan
parasal ve mali desteklerin devam eden etkisi ve yurtdisi talebin giiciinii artirarak korumas: ile giiclii
bir performansa igaret etmigtir. 2021 yih ilk geyrekte gayri safi yurtici hasila (GSYH) giiglii bily{ime
kaydetmistir. Takvim ve mevsim etkisinden anndinilmis verilere gére GSYH bir 6nceki déneme
gore %]1.7 biiylirken, takvim etkisinden anndirlmg yillik bilyiime hizi %7.3. anndinimamig
verilerde %7 olarak ger¢eklesmistir. Bu sonuglarla yilliklandinlmus biiyiime performansi %1.8 den
%2.4"e hizlanmigtir. Dolar bazinda GSYH ise 2020 sonundaki 717.4 milyar dolardan 728,5 milyar
dolara yiikselmigtir. Harcamalar tarafinda bilyiimeye en yiiksek katki &zel sektdr titketiminden
gelirken, faaliyet kollanimin tamaminda villik olarak biiyiime kaydedilmistir.
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2021 ikinci ¢eyrege iligkin 6ncil veriler ekonomideki yavaglamanin simrh olduguna isaret
etmektedirler. Sanayi {iretimi Nisan ayinda %0.8 daraldiktan sonra Mayis ayinda %1,3 biiytimilstiir.
Aym donemde perakende satiglarda sirasiyla %5.8 ve %6,]1 oraminda diisiisler vasanmsur. Ote
vandan, ciro endeksleri Nisan’da %]1,3 daralirken, Mayis ayinda %3,3 artmustir. Isgiicii piyasasinda
ise salgin ve kisitlama tedbirleri nedeniyle karigik bir tablo ortaya ¢iknmstir,




Mevsimsellikten arindirilnug verilere gire 2021 Mart'ta %13.2 olan igsizlik oram Nisan'da %13,8%¢
viikseldikten sonra Mayis’ta yeniden %13,2 ye inmistir.

Genis tamimbh issizlik gostergeleri Mayvis ayinda hafif gerilese de yilksek seviyesini korumustur,
Nisan ve Mawis aymmn ilk yansindaki kapanma tedbirleri i¢ talepte yavaslamaya isaret etse de
Haziran ayindaki normallegsme siireci i¢ talebi desteklemistir. Bu sonuglarla imalat sanayi satin alma
voneticileri endeksi (PMI), kapasite kullanim orami, giiven endeksleri ve bankacihk sektérii kredi
hacmi Haziran ve Temmuz ilk ay1 sonuglar, i¢ talepteki zayiflamamin simirli kaldigini, dis talebin
ekonomik aktiviteyi desteklemeye devam ettigini tevit etmistir.

2021 ikinci geyrekte doviz kuru gelismeleri ve kiiresel emtia fiyatlanmin tetikledigi birikimli
maliyetlerle enflasyonda dalgah bir seyir gézlenmigtir. 2021 Mart’ta %16.2 olan genel tiketici
fiyatlan endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Nisan'da %17.1%¢ yiikseldikten sonra Mayis ayinda
%I16,6'va inmistir. Ancak Haziran’da veniden hizlanarak %17.5'e¢ ¢ikmustir. Aym ddnemde
¢ekirdek enflasyon (C endeks) %16,9"dan Nisan'da %] 7,8e yviikselmis. Mayis'ta %17,0’a inmistir.
Haziran'da ise %17.5 seviyesinde gergeklesmistir. 2021 Mart'ta %31.2 olan genel yurtigi tiretici
fiyatlan endeksi (Yi-UFE) yilik enflasyonu ikinci ¢eyrekte kesintisiz yikselmis ve Haziran
itibariyla %42.9 degerini almugtir. Oniimiizdeki dénemde malivet unsurlarinin yaninda kamu fiyat
ayarlamalan, birikimli malivetler ve yiiksek beklentiler enflasyonda yukan yonlii riskleri canh
tutmaktadir.

Oicak Suteat Metnrt [FENTY My Hazean Temmuz  Abustod Exiill Ekim Wagum Anahk
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Konut

Enflasyon goriintimii tizerindeki yukan yonlii riskler nedeniyle TCMB Mart ayindan bu yana
politika faizini %19,0 seviyesinde sabit tutarken, enflasyonda belirgin diisiis saglanana kadar
meveut durugun kararhihikla siirdiiriilecedi yinelenmigtir. Bununla birlikte TCMB, Temmuz ayi
baginda parasal aktanm mekanizmasimin etkinliginin arinlmas: amaciyla yabanci para zorunlu
kargihklarda onemli degisikliklere gitmisti. Aymi zamanda Temmuz basinda Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurulu ilgili kurumlarla koordineli olarak bir dizi makro ihtivati tedbir
adim atmistir,

2021 yih ikinei geyrek konut satiglari, bir dnceki ceyrege gire vaklasik %10.2 oraninda bir
artig gostererek 289.760 adet olmugtur. Konut satiglarinda gegen yilin aym dénemine gére ise %2, 1
artis gbzlemlenmistir.

ilk satiglar bir 6nceki ceyrege gore %8.9 oraninda artg gostermis ve 87.508 adet olarak
gergeklesmistir. Bu veri. ilk satglann ¢eyreklik bazda en diisiik ikinci verisi olmustur. Ikinci el
satiglarda %10,7 artig goriilmil olup ikinci geyrekte 202.252 adet ikinei el konut el degistirmistir,
llk satglarin toplam satiglar igerisindeki orami ise %30,2°ve gerilemistir. Konut kredisi faiz
oranlarinda simirh bir gerileme goriilmesine kargin ikinci ¢eyrekte ipotekli satislarda bir énceki
geyrege gire %20,6 artig gorillmiistiir, 56.952 adet konut ipotekli olarak sauhrken diger satislar
232.808 adet olarak gergeklesmistir. Gegen yilin aym donemine gére ise konut kredisi faiz
oranlarinda indirimlerin bagladig haziran ayindaki ipotekli satislarin da etkisiyle. ipotekli satislarda
%358.5 gerileme goriiliirken diger satiglar %58,7 artis kaydetmistir.

Konut fiyatlar nisan ayinda veri tarihindeki en yiiksek artis olan %32,39"a ulasms olup baz
etkisinin devreye girmesiyle mayis ayi itibanyla %29,07"ye gerilemistir. Yeni konut fivat endeksi
ise mayis ayinda %32,27 olmustur. Bununla birlikte, mayis ay1 itibariyla. reel olarak konut
fiyatlarimin getirisi %10,7"ye, yeni konut fiyatlarinda %13.4’e gerilemigtir. Yabancilara yapilan
satiglar ise bir Gneeki geyrege gore %7.2 oraninda artis kaydetmistir. Ikinci geyrekte vabancilara
10.601 adet, ilk alt aylik dsnemde ise 20.488 adet satis gerceklesmistir. Her iki veri de veri setindeki
en yitksek satis sayilan olmustur. Tkinci ¢eyrekte yabancilara yapilan konut satislarinda ilk sirada
%48.0 pay ile Istanbul yer alirken, ikinci sirada %19.9 pay ile Antalya bulunmaktadur.
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Konut Kredileri

2020 yih Eylil ayinda baglayan konut kredisi faiz oranlarindaki artis trendi, 2021 yili
Haziran ay1 sonuna kadar devam etmistir. 2020 yih Eyliil ay1 baginda artig trendine giren ve %1.08
seviyesinde gergeklesen konut kredisi faiz oram, 2021 yili Haziran ayinda %1,39 seviyesine
viikselmistir. Aym sekilde 2020 Eyliil ay1 basinda artig trendine giren ve %13,80 olan yilhik faiz
oram ise, 2021 yih Haziran ay: sonunda 4,20 puan artarak %18,00 seviyesine yiikselmistir.
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2021 yih Mayis ay1 sonunda konut kredisi hacmi 275.1 milyar TL sevivesinde gergeklesti.
Kamu mevduat bankalarimn toplam konut kredisi hacmi igindeki payi 2020 Mayis ayinda %57,30
seviyesindeyken, 2021 yih Mayis ayinda %62.07" ve viikselmistir. Mayis 2021°de bir énceki vilin
aym donemine gore, Yerli Ozel bankalarin payi %20,62'den %17.40’a, Yabanci Mevduat
bankalarinin pay: ise %14,38"den %11,7 ve diisiis gbstermistir. Takipteki konut kredilerinin toplam
konut kredilerine oram 2018 Eylil bagindan itibaren artig trendine girerken, Ekim 2019 itibanyla
diisiis trendi baslamis olup 2021 Mayis ay1 itibariyla %0,30 olarak gergeklesmistir.

Toplam tiiketici kredileri ise Mayis ayinda 695.7 milyar TL seviyesinde seyretti. 2020 yih
Mayis ayinda %39 olan Konut kredilerinin toplam tiiketici kredilerindeki payi Mayis 2021 itibaniyla
0.5 puan artarak %39,5 olarak gergeklesti. Toplam krediler yaklagik 3,855 trilyon TL tutarinda
seyrederken. bireysel kredilerin toplam krediler igindeki pay1 %22.1 oldu. Bu oran 2020 Mayis
ayinda %20.5 seviyesindeydi.

Ofis ve Ticari Gayrimenkul

2020 yihinda ortaya ¢ikan Kovid-19 pandemisi ile evden/ uzaktan ¢alismanin artmas, ofis
pazarnnin esneklik ve iiretkenlik iizerine yeniden sekillenmesine ve girkeilerin bu dogrultuda
stratejiler geligtirmesine yol agmigtir. Pandemi sonrasinda ofis alanlarinin girketlerin organizasyon
yapisi ve ¢alisma prensiplerinde nemli bir pargasi olmaya devam ettigi goriilmektedir.

Hibrit galigma modeline yogunlagilirken, sosyal mesafe ve hijyen kriterleri dogrultusunda
safhkh ¢ahigma alanlan ihtiyaci nitelikli ve yiiksek kaliteli ofis mekanlarma olan talebi
artirmaktadir, Ofis mekdnlaninda nicelikten gok nitelik 6n plana gikarak iiretkenligi tesvik eden,
inovasyon, sosyallesme, is birligini ve sirket kiiltiiriiniin gelismesini saglayarak ¢alisanlan en dogru
mekanda bir araya getirme ¢abalan etkin alan kullanimi ile ofisin amacim sekillendirmektedir.

Ofis pazannda kiralama ve yatinm faaliyetleri lizerinde etkili olan diger parametreler doviz
kurunda yaganan dalgalanmalarin devam etmesi ve enflasyonun Haziran ayinda yillik bazda %14,55
sevivesine viikselmesi olarak siralanabilir.

Pandemi ile gegen bir buguk yillik siire igerisinde birgok sektérde oldugu gibi ofis pazaninda
da belirgin degisimler yasanmaktadir. Uzaktan calisma aliskanhiklanmin artti@in bu dénemde
$irketler Kovid-19 sonrasindaki ¢aligma sekilleri iizerine ¢aligmalar yapmaktadir. Bu kapsamda ofis
alanlarinin niteligi, teknolojik altyapisi ve erisim hi¢ olmadigi kadar Gnemli hale gelmistir.

2021 yihmn ikinci geyreginde ofis pazarina yeni arz eklenmezken, istanbul ofis pazarinda
genel arz 6,46 milyon m* olarak aym seviyede kalmustir. ikinci ceyrekte gerceklesen toplam
kiralama isglemi 54.336 m® olurken, gegen yilin aym dénemine oranla Gnemli bir fark

gostermemektedir.

A%
ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Bl
Sayfa | 20



Islemlerin %76 oraminda biiyiik ¢ogunlugunu veni kiralama anlasmalan olusturmustur. Ote yandan
iglemlerin %]15%in1 yenilemeler olustururken, %8'i ise mal sahibi kullameilan tarafindan
gerceklesmistir,

Baglica yeni kiralama iglemleri arasinda; Inventus (11.311 m?, Kosuyolu Miistakil Bina),
Penti (4.500 m?, Trump Tower), Nokia (3.560 m?, Nidakule Atasehir Giiney), Han Spaces (3.150
m?, Nidakule Atagehir Giiney), ABB (2.850 m?, Hilltown Kiigiikyal), Tezman Holding (1.840 m?,
DLP1) ve DHL Lojistik (1.212 m®, Biiyiikhanh Plaza) yer almaktadir. Bosluk oram 2021 vilinin
ikinci geyrefinde kiigiik bir azalma ile %22.5 olarak kaydedilmistir.

Yilin ilk geyrefiinde kaydedilen biiyiikk ¢aph yatunm islemi biinyesinde AND Plaza'mn
bulundugu AND Anadolu Gayrimenkul Yatirnmlan A.S.'nin %100 oramindaki hisselerinin Maher
Yatnm Holding A.5."nin igtiraki olan Quick Sigorta A.§ ve Corpus Sigorta A.S. Sirketlerine satigi
olarak kaydedilmistir. Bunun disinda gergeklesen diger biiviik islem ise Korfez Enerji Sanayi ve
Ticaret A.S.. Yesil GYO 'nun Zeytinburnu'nda bulunan Yesil Plaza’daki %50’lik payim 1180
milyon karsith@inda satin almasidir. Yatinm islemlerinin  orta vadede hareketlenmesi
beklenmektedir.

Kiiresel gapta éneme sahip Istanbul Uluslararasi Finans Merkezi'nin (IFM), 2022 yilinda
tamamlanmasiyla pazara yaklagik 1,5 milyon m* arz eklenecektir. Bu arzin yaklasik %50'si kamu
bankalan ve finansal kurumlar tarafindan kullamlacaktir. Yaturnim ortamunin firsatgr alicilar
tarafindan orta vadede ivmelenmesi beklenmektedir.

AVM

Istanbul %37 oraminda pay ile mevecut arzin ¢ogunluguna ev sahipligi yapmaktadir. Diger
yandan, {ilke genelinde 30 aligveris merkezinde yaklasik 924 bin m® insaat halinde olan kiralanabilir
alan bulunmaktadir. 2022 yih sonu itibaniyla tamamlanmasi planlanan projeler ile birlikte Tiirkiye
genelinde toplam arzin 14,5 milyon m? sevivesini asmasi beklenmektedir.

Organize perakende yoZunlugu iilke genelinde 1.000 kisi bagina 163 m? kiralanabilir alan
olarak kayit altina ahmirken, istanbul 330 m? ile iilke ortalamasimin iki kat {izerinde perakende
vogunluguna sahip konumdadir. Ankara ise 299 m? perakende yogunlugu ile &ne ¢ikan sehirler

arasindadr.
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34. Gayrimenkuliin Bulundugu Bilgenin Analizi
34.1 lstanbul ili*

Istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kivisi ve Bogazici boyunca, Halig"
gevreleyecek sekilde kurulmustur. istanbul kialararasi bir sehir olup, Avrupa'daki béliimiine
Avrupa Yakas: veya Rumeli Yakasi, Asya'daki béliimiine ise Anadolu Yakas: denir. lin simirlan

icerisinde ise bilyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

Istanbul 41° K. 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olugur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazr'ndan olugan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh Cerkezkéy,
Tekirdag, Corlu, Tekirdag, giineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagh Kandira, doguda Kocaeli'me bagh Kérfez, giineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komgudur. Kentin ortasindaki Istanbul Bogaz: ise bu iki kitay birlestirir. Bogazdaki, 15
Temmuz Sehitler, Fatih Sultan Mehmet ve Yavuz Sultan Selim Képriileri kentin iki yakasim
birbirine baglar.

istanbul'a, yakin yerde bulunan Kuzey Anadolu Fay Hatti, Kuzey Anadolu'dan baglayarak
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 bilgede tarih boyunca ¢ok siddetli
depremler meydana gelmistir.

Istanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gegis zellii gdsteren bir
iklimdir, dolayisiyla Istanbul'un iklimi ilimandir. Istanbul'un yazlan sicak ve nemli; kislan soguk.
yagish ve bazen karhdir. Kig aylarindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civarindadir ve genelde
vagmur ve karla kangik yafmur goriiliir. Yaz aylarindaki ortalama sicakhik 18 °C ile 28 °C
civanindadir ve genelde vagmur ve sel goriiliir.

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan Istanbul yéresinde simsir, mese, ¢inar, kayin,
girgen, akgaafac, kestane, ¢am, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirii vetisir. Bu bitkilerden bir

kismm bu yreye endemiktir.

* I hakkinda bilgiler ve giirseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma goriiliir. En
yiiksek gokdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'nda 6zellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta
toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy Ilgesi'ndeki Kozyatag Mahallesi dikkat ¢eker.

20. Yiizyilda dogudan batiya biiyiik bir go¢lin baglamas: sehirdeki gecekondulagmaya biiyiik
bir hiz kazanmugtir. Kagak olarak hazine veya 6zel arazilere yapilan bu binalar, kisa siirede ve diisiik
kalitede yapilir. Gecekondular, ¢arpik kentlesmeye bilyiik él¢lide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2020 yili Adrese Dayah Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) sonuglarina gére Istanbul'un (Istanbul Biiyilksehir Belediyesi ve bagh
belediyelerin simrlan igindeki niifus) niifusu 15 milyon 462 bin 452 kisidir.

Istanbul'un 14'ti Anadolu Yakasinda, 25' Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi
vardir. Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayis1 bakimindan 2020 vili verilerine gére incelendiginde en
yiiksek niifusa sahip ilgesi Esenyurt (957.398), en az niifusa sahip ilgesi de Adalar (16.033)

olmustur.

¥il Istamtout Witusy Eviek Wikhasy Hadin Nifusy
2000 15462452 7750838 FIuiame
200 15510367 7790256 TIHON
200 15087724 7882701 7425 493

I 207 15020201 T 525401 TAF T4
20t rug00 e 7424 390 TiTeTH
2015 14857434 7380480 7 204935
2014 14377018 T221 158 T.155 880
23 14,980,457 T.NETN TO44 TR
22 118548740 6 950.608 BE9T A2
20m 13.624.240 5845501 B778 25
2010 1345688 6 A55.004 B EDD 5By
2009 12915458 G498 0aT B4 161
2098 12657964 38772 8303
2007 1257286 5291783 8242071

Istanbul. kara ve deniz ticaret yollanimin bir kavsag olmas: ve stratejik konumu nedenivle
Tiirkiye'de ekonomik yagsamin merkezi olmustur. Sehir aym zamanda en bilyilk sanayi merkezidir.
Tiirkiye'deki sanayi istihdamimin %20'sini kargilamaktadir. Yaklagik olarak %38'lik endiistriyel
alana sahiptir. Istanbul'un tarihi, amtlar ve yapitlann fazlalii ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle
gozde turizm merkezlerinden biridir,

D batrme
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3.4.2. Sariyer ve Kagithane ilgesi
Sarwyer ilgesi

Ilgenin ismine iligkin baslica iki rivayet vardir: Tlk rivayet gire, ilgede yillarca altin ve bakir
madeni gikanldig i¢in bugiinkii Maden Mahallesi ile Sifa Suyu arasinda san renkte varlar olustu.
O nedenle ilgenin ismi &nee Sanya oldu, sonra da Sanyver’e donistll. Bir diger rivavet ise Sanyer
isminin aym semtte yatan “Saribaba™ isimli bir sahistan geldigidir.

Eski ¢aglarda bog arazi ve tepelerden ibaret olan Sariyer, gerek Antik Cag’da gerekse Bizans
doneminde belli bagh yerlesim merkezleri arasinda degildi. Bizans Imparatorlugu déneminde kiy:
kesimlerinde ¢ok az yerlesim alam vardi, Bunlar 6zellikle kiyilardaki koylarda bulunan bazi
ayazma, kilise, eski liman, sarm¢ ve eski kaleler gevresindeki birkag hanelik kiigiik kirsal
yerlegmelerden oluguyordu. Burada yagayanlar gegimlerini genellikle balikgiliktan saghyorlard.

Istanbul’un 1453 yilinda Osmanh Imparatorlugu tarafindan fethinden sonra Anadolu’dan ve
Adalar’dan getirilen gd¢menlerin yerlestirilmesivle Sariyer’de iskan basladi. Osmanli doneminde
devletin ileri gelenleri tarafindan bilgeye birgok gesme, av kiskii, konak ve sahilhane adi verilen
val yaptinld:

Bogaz kivisindaki kiigiik kylerin gelismeye baglamasi 16. ve 17. yy'lara rastlamaktadir, Bu
donemde Saniyer, Yenikdy ve Rumeli Hisar geligmis birer kdy haline geldi. 18. yy'a gelindiginde
saraya yakin baz: kisilere ait yalilar bu kiyida belirmeye bagladi. Padisah izniyle baz gayrimislim
ailelerin bu kdylere yerlesmeleri de aym yiizyila rastlar.

19. y¥'m baslarinda sayak ve fes boyama sanatimi 6gretmeleri igin Trakya'dan baz koyliiler
Istanbul’a getirildi ve Baltalimam ile Emirgan arasina verlestirildi. Bu koyliilerin yerlestirildigi
Baltalimam ile Emirgan arasindaki alan Boyacikdy olarak adlandirilds.

Saniyer’in Bogaz kiyisindaki semtleri, 1960°h yillara kadar, daha ¢ok vyaz aylannda
kalabahklagan sayfiye yeri niteligi tagiyordu. Ozellikle yollanin yapimasi ve sahil yolunun
genisletilmesinden sonra bos alanlar yerlesime acildi. Bu nedenle bugiinkii yerlesim olgusunun
temeli de atilmg oldu: Kiyi kesimlerinde ve kiy1 yakinlarinda tist diizey gelir gruplanna ait yalilar
ve kigkler, sirt bigiminde uzanan tepelerde ise gecekondular ile doldu.

istanbul Bogazi'min Avrupa yakasimn kuzeyinde yer alan Sariyer, kuzeyde Karadeniz,
batida Eyiip, glineyde Besiktas ve Sigli ilgeleri ile komsudur. lige Catalca Yarimadast’nin en dogu
kesiminde yer alan sirtin, bir yandan Istanbul Bogazi’na. ébiir yandan da kuzeyde Karadeniz'e
dogru algalan béliimlerden olusmaktadir.

3 Sariyer ve Kagithane llgesi'ne ail bilgiler ve girseller gesitli internet sitelerinden alimmistir.
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Karadeniz'e ve Istanbul Bogazi'na kiyilan olan Sanyer'de verlesim sahil boyunca
uzanmaktadir. Sahil simn Agiyan’dan baslayip Karadeniz kiyilanna kadar uzanmaktadir. Sariyer
merkez olmasina ragmen Bogaz'da Rumelihisari’ndan baglayan simr boyunca dizilen Emirgan,
Istinye, Yenikdy, Tarabya, Biiyiikdere Gnemli semtler arasindadir.

figenin Karadeniz'e bakan sahilleri dik yamagh ve ormanlik olmakla birlikte plaja elverisli
kumsallan da bulunmaktadir. Karadeniz kiyisi, Kumkéy'iin dogusunda oldukea girintili gikntils,
batisinda ise diizdiir. Koylar daha ¢ok dere agizlarindadir,

Karadeniz'den Istanbul Bogaz giriste, Garipce ve Rumelifeneri kaleleri kargilamaktadir.
Bogaz agiklannda yer alan kayahiklara Oreke Adalar denilmekiedir. Bogaz kiyilan oldukga girintili
gikmtihdir. Sahildeki en &nemli koylar Biiyiikdere, Tarabya ve Istinye; baslica burun ise
Yenikoy diir.

Miicavir alanda, Karadeniz kiyisinda Kilyos (Kumkéy), Kisirkaya, i¢ kesimlerde
Giimiigdere, Uskumrukdy, Zekeriyakoy, Demircikdy ve Bahgekdy bulunmaktadir. Bogaz girisinde
ise Rumelifeneri, dngériiniimde ise Garipge Kdyil yer almaktadr.

[stanbul gibi, Sariyer’in de biitiiniinii belli bir iklim tipi i¢inde de@erlendirmek ¢ok zordur.
llgemiz cografi konumu ve fiziki cografya 6zellikleri nedeniyle aym enlemdeki bircok yerlesimden
farkli 6zellikler tasimaktadir. Bogazigi, Akdeniz ve Orta Avrupa, Kuzey bolgesi Bati Karadeniz
iklimi karakterindedir.

Sanyer ilgesi yaklagik olarak 41 derece kuzey enlemi ile 29 derece dogu boylaminin kesistigi
noktada bulunmakta, miicavir ve yogun yerlesik alan toplanu 14,600 hektar'dir.

Sariver I§3ﬂ yilina kadar Beyoglu ilgesi ile Catalca Vilayeti simrlarina igerisindeydi.
Cumbhuriyet déneminde bugiinkl Sariyer simrlan igerisindeki yerlesimler, gelisimi donmus kéyler
bi¢imindeydi. Kirsal alandaki kdyler Kilyos Nahiyesi'ne, Kilyosise Catalca Vilayeti'ne; Bogaz
kiyisindaki kesimi ise Beyoglu ilgesine baghydi.

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. IR
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Sanyer ilgesi yillarca bir sayfiye semti olarak algilandifindan ilge ekonomisinde sanayi
higbir zaman énemli yer tutmamugtir. Gegmis willarda ilgede kibrit, kablo ve ving fabrikalan ile
Istinye'de tersane kurulmustur. Ancak, fabrikalar baska bolgelere tasinmis, tersane ise kaldinlmastir,
Bu nedenle ekonomik olarak faal olan niifusu olusturan kesim, daha ¢ok ilge disinda ¢alismaktadr,
Kagithane ilcesi

Kagithane, Istanbul'un Avrupa Yakasi'nda yer alan bir ilgedir. Kuzeyde Sanyer,
kuzeydoguda Begiktas, dogu ve giineyde $isli. giineybatida Beyoglu ve batda da Eyiip Sultan ile
cevrilidir. ilgenin, Kagithane Deresi'nin sona erdigi kesimde Halig'e kisa bir kiyisi vardir. Arazi
yapsi engebeli olup, derelerden ve vadilerden olusmustur. Bu balgeler ise yerlesim alam olarak
kullanilmaktadir. llge niifusunun biiyilk bir kismum Anadolu'dan (daha ¢ok Orta Anadolu, Dogu
Anadolu ve Giineydogu Anadolu) Istanbul'a galismaya gelen insanlardan olusmaktadir. ligede hizh
bir yapilasma goriilmekle beraber, ingaata agik arazilerin sir seviyesine yaklasmasi nedeniyle
1960'Tardan 2000'i yillara kadar gézlenen biiyiik niifus artig uzi 2000'lerden beri gerilemektedir.

Istanbul Bogazi'm 15 Temmuz Sehitler Képriisii ve Fatih Sultan Mehmet képriilerivle asan
otoyollar, Kagithane ilgesinden geger. Bunlardan O-1 Otoyolu giineyde Sisli llgesi'vle simr
olusturur. O-2 Otoyolu ise Kégithane ilgesinin  kuzey kesiminde dogu-bati dogrultusunda
izler. Okmeydam ve Hasdal kavsaklan arasinda uzanan bir bagka otoyol da O-1 ve O-2 otoyollarimi
birbirine baglar. Yeni havalimanini merkeze baglayan iki otoyoldan biri Kemerburgaz ve Goktiirk
tizerinden Hasdal mevkiinde O-2'ye (TEM) entegre olmaktadir.

Kabatag-Mahmutbey metrosu ilgenin giineyinden gegmektedir. Halig-Karadeniz sahra
(Dekovil) hatti yine ilgeden gegmektedir.
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BOLUM 4 GAYRIMENKULLER iLE ILGIiLi BILGILER

4.1. Cevre ve Konum

Rapora konu tasinmazlar; Istanbul [li, Sariyer ligesi, I.Ayazaga Mahallesi, 7752 ada 2 parsel
ve Kagithane llgesi, Merkez Mahallesi 7752 ada 4 parsel iizerinde gelistirilmekte olan Avangart
Istanbul Projesi’nde konumludur.

Rapora konu taginmazlarin konumlu oldugu proje, Sariyer llgesi ve Kéagithane llgesi'nin
simnnda, ilgili belediyesinde Seyrantepe Mahallesi*nde, Istanbul Cevre Yolu'nun kuzeyinde, Tiirk
Telekom Arena'nin batisinda ve Cendere Caddesi’ne cephe konumludur,

Taginmazlara ulasim; Istanbul Cevre Yolu'nda Edirne istikametinde ilerlerken Aslantepe
Stady/Ayazaga/Besiktag/Sanyer gikigina dogru saga doniiliir. Harp Akademileri Girisi K-5 Yolunda
ilerlenir ve saga Cendere gikigina déniiliir. Rapora konu tasinmaz Cendere Caddesi {izerinde sag
tarafta konumludur.

Taginmazlann yakin gevresinde; Tiirk Telekom Arena, Vadi Istanbul, Seba Flats, Skyland
Istanbul, Vadipark Seyrantepe ve Vadi istanbul Teras Evleri'ninde bulundugu bir¢ok yeni proje yer
almaktadir.

Proje, Yavuz Sultan Selim Kopriisii'ne 50 km., Istanbul Havalimamna 32 km., 15 Temmuz

Sehitler Képriisii'ne 12 km. ve Fatih Sultan Mehmet Kopriisiine 9,50 km. mesafededir.
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4.2. Gayrimenkullerin Tapu Kayd: ve Miilkiyet Bilgisi

Rapor konusu parsellerin igin kat irtifaki kurulmustur. Asagida TAKBIS sistemi
lizerinden temin edilen Tapu Kaynt Belgelerine gére konu parsellerin miilkiyet bilgileri

sunulmustur.
iLi : Istanbul ‘
MALIKI : EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
HISSESI : Tam
TAPU KAYITLARI
F;:]“ ilgesi | Mahallesi ’;‘? PL’:E' Niteligi Y“ﬁj‘;"‘“_‘ (f:: 5;?':' Y";{':"" Tarihi

A Blokm 12 Kath, B
Blokm 21 Kath ve C
1 Sariyer l.Ayazaga | 7752 2 Blokia 9 Kath 3 Adet 9.458.00 Kat Milkiyetine Cevrilmistir,
Betonarme Bina ve
Arsasi

2 | Kignhane | Merkez | 7752 4 Arsa 27.292,00 Kan irtifaks kurulmusiur,

Parseller tizerinde geligtirilmekte olan projede 7752 ada 2 parsel Gizerinde kat milkiyeti
kurulmugtur. 7752 Ada 4 no.lu parsel iizerinde ise kat irtifaki kurulmustur. Proje kapsaminda
7752 ada 2 no.lu parselde konumlu 13 adet bagimsiz béliimiin ve 7752 ada 4 no.lu parselde
konumlu bagimsiz biéliimlerin tapu senetleri ve TAKBIS belgeleri raporumuz ekinde
sunulmustur.

4.2.1. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgisi

TKGM Tapu Kayit Bilgi Sistemi’nden alinan TAKBIS belgelerine gire tasinmazlann

tapu Kayitlan fizerinde asafidaki kayitlar bulunmaktadir.

7752 Ada 2 Parsel
S/B/I Agiklamalar Tarih Yevmive No
Bevan Yonetim Plam: 31/07/2019 01.08.2019 9RO8
Beyan Is bu tasinmaz KM ne Cevrilmistir. 19.11.2020 16841
7752 Ada 4 Parsel
S/B/i Agiklamalar Tarih Yevmiye No
Beyan Y dinetim Plami: 07/03/2019 20.03.2019 5078

Tiim bagimsiz béliimler iizerinde miistereken belirtilen Yénetim Plam ve Kat
Miilkiyetine g¢evrilmigtir beyan kayitlan Kat Millkiyeti Kanunu kapsaminda rutin
uygulamalardir.

Rapora konu taginmazlarin devredilebilmesi konusu ile ilgili herhangi bir sirlama

bulunmamaktadir.
SN g
ATAI(‘)’
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Gayrimenkul Yatrim Ortakhiklarnna iligkin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci
fikrasinin (¢) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler ¢ergevesinde; rapora konu, 7752 ada 2
parselde konumlu 13 adet bafimsiz boliimiin sermaye pivasasi hilkiimleri cer¢evesinde
gayrimenkul yatinm ortakhi@ portfyiinde “Bina”™ olarak, rapor konusu 7752 ada 4 parselde
konumlu taginmazlann sermaye piyasas: hitkiimleri ¢ergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhg
portfoylinde “Proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.

4.3. Gayrimenkullerin imar Bilgisi
Sanyer ve Kagithane Belediyesi Imar ve Schircilik Miidiirligi’nde ve Cevre ve Sehircilik
i1 Midiirliigi'nde yapilan incelemelerde rapor konusu parsellere iliskin elde edilen bilgiler

asagida tabloda sunulmustur,

b ilpesi Ally) Fa Uygulama Imar plam Imar g

No No | Mo yeu P Fonksivonu | ol Y:“'E;’"
m

17.04.2018 Tasdik Taribli 1/1000 Olgekli Huzur
4
= | Gecekondu Onleme Balgesi Uygulama Imar Plam Nom Al | 223 Serbest

17.04.2018 Tasdik Tarihli 171000 Olgekli Kifthane
Kigithane | 7752 | 4 | Seyrantepe Huzur Mahallesi Gecckondu Onleme | Konut Alan 2,25 Serbest
Balgesi Uvgulama Imar Plam

1 Saryer | 7752
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17.04.2018 Tasdik Tarihli 1/1000 Olgekli Huzur Gecekondu Onleme Bilgesi Uygulama
imar Plam

PLAN NOTLARI

1. Plan Onama Simint Istanbul 1li, Kagithane ve Saniver [lgelerinde kalan Huzur Gecekondu
Onleme Bélgesinin bir kismum (7752 ada 2 parsel, 7752 ada 4 parsel ile kismen tescil harici
alanlar) kapsamaktadir.

2. Enerji ihtiyaci yapilacak olan binalar i¢inde ayrilacak trafolardan saglanacaktir.

3. Planlama igerisinde yapilacak biitiin yapilarda plan, fen, saghk, giivenli yapilasma, estetik ve
gevre sartlan ile ilgili mevzuat hiikiimlerine uyulacakur.

4. 5378 sayih "Oziirliiler ve Bazi Kanun ve Kanun Hilkmiinde Kararnamelerde Degisiklik
Yapilmas: Hakkinda Kanun" ve bu kanun kapsaminda, planlama alaminda ver alacak kentsel,
sosyal, teknik altyap: alanlarinda ve yapilarda, Tiirk Standartlan Enstitlisii'niin ilgili standardina
uyulacakir,

5. Bisiklet kullammin yayginlastirilmasi ve bu amagla planlama biitiiniinde diizenlenecek hisiklet
yollanna iligkin olarak Cevre ve $ehircilik Bakanh@: Cevre Yonetimi Genel Miidiirliigii
tarafindan yaynlanan "Bisiklet Yolu Kilavuzu"nda belirtilen hususlara uyulacakur.

6. Ulastima, Denizcilik ve Haberlesme Bakanhfi'mn (Karayollan Genel Midirliigii)
16.04.2014 tarih ve 66544 sayih yazisinda belirtilen hususlara uyulacaktir,

7. Karayolu kenarinda yapilacak ve agilacak tesisler hakkindaki yonetmelik hiikiimlerine
uyulacaktir.

8. Planlama alaminda 30.09.2017 tarihli planh alanlar ySnetmelifi degisikliginin yiiriirliige
girmesinden dnce ruhsat almi§ ve insaai devam eden yapilara iliskin ruhsat bagvurulan; talep
edilmesi halinde ruhsatin, diizenlendigi yonetmelige gore sonuglandinlir.

9. Agiklanmayan hususlarda 3194 sayili Imar Kanunu ve Yonetmelik hitkiimlerine uyulacakur.
10. Konut Alaminda: E:2.25, Yencok=Serbest'tir

11. Konut Alaninda 6n. arka ve yan bah¢e mesafeleri 10 mt."dir.
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44. Parsellerin Son Ug Yihk Donemde Miilkivet Ve Hukuki Durumundaki
Degisiklikler
4.4.1 Tapu Miidiirliigi incelemesi
Yapilan incelemelerde rapor konusu projenin {izerinde konumlandifn parsellere iliskin
son ii¢ vil igerisindeki miilkivet degisimleri asagida 6zetlenmistir,
o Imar uygulamas dncesi rapor konusu parselleri olusturan parseller: 22.03.2013
tarihinde Toplu Konut Idaresi Bagkanhg (TOKI) adma tescil edilmislerdir.
e 7752 Ada 4 no.lu parsel TOKI miilkiyetinde iken 09.02.2016 tarihli satis islemi
ile Emlak Konut GYO A.S. miilkivetine gegmistir.
e 7752 Ada 2 no.lu parsel TOKI miilkiyetinde iken 29.02.2016 tarihli satis islemi
ile Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetine gegmistir.
e 7752 Ada 4 no.lu parsel iizerinde 20.03.2019 tarih ve 5078 yevmiye numarasiyla
kat irtifaki tesis edilmistir.
e 7752 Ada 2 no.lu parsel tizerinde 01.08.2019 tarih ve 9898 yevmiye numarasiyla
kat irtifaka tesis edilmistir.
e 7752 Ada 2 no.lu parsel, 19.11.2020 tarih ve 16841 yevmiye numarasiyla kat
miilkivetine ¢evrilmistir.
4.4.2 Belediye incelemesi
Yaplan incelemelerde rapor konusu projenin {izerinde konumlandigi parsellere iliskin
son {i¢ y1l igerisindeki imar plamindaki degisimleri asagida 6zetlenmistir
* Yapilan incelemelerde 7752 ada 2 parselin; 16.09.2013-26.05.2015 Tasdik Tarihli
Istanbul 1li, Kagithane ve Sigli llgeleri, Gecekondu Onleme Bolgesi, Cendere
Yolu TEM Otoyolu Baglantisi Yol ve Kavsak Uygulamalarina iliskin 1/1000
Olgekli Uygulama Imar Plam Revizyonu smrlan kapsaminda, 7752 ada 4
parselin; 16,09.2013 Tasdik Tarihli 1/1000 Olgekli Kagithane Seyrantepe Huzur
Mahallesi Gecekondu Onleme Bélgesi Uygulama Imar Plami kapsaminda oldugu
sonrasinda rapor konusu parseller igin; 17.04.2018 Tasdik Tarihli 1/1000 Olgekli
Huzur Gecekondu Onleme Bélgesi Uygulama imar Plam hazirlandifn tespit

edilmistir.
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4.4.3. Kadastro Miidiirliigii incelemesi
Yapilan incelemelerde rapor konusu projenin iizerinde konumlandigi parsellere iliskin
son iig vl igerisindeki kadastral durumlarinda degisimleri asagida 6zetlenmistir
e Bolgede yapilan 16.09.2015 tarihli imar uygulamasiyla, 7752 ada 1. 2 ve 3 no.lu
parseller olusmugtur. Daha sonrasinda 7752 ada 1 ve 3 no.lu parseller tevhit
edilerek 7752 ada 4 no.lu parsel tescil edilmistir.
Rapor konusu parsellerin kadastral durumunda son {i¢ yi1l iginde degisiklik meydana
gelmemistir.
4.5.  llgili Mevzuat Geregi Ahnmis izin ve Belgeler
Rapora konu proje kapsaminda 7752/2 no.lu ada/parsel i¢in énce 16.01.2017 tarihinde
yeni yapi ruhsatlan alinmig, 26.04.2017 tarihinde isim degisikligi ruhsatlari, 18.07.2019 tarihinde
yenileme ruhsatlari, 08.11.2019 tarihinde isim degisikligi ruhsatlari, 22.07.2020 tarihinde Isim
degigikligi ruhsatlan, 06.08.2020 tarihinde tadilat ruhsatlan ve 30.09.2020 tarihinde yap:
kullanma izin belgeleri ahnmigtir. 7752/4 No.lu ada/parsel igin énce 17.04.2017 tarihinde yeni
vapi ruhsatlan, 13.06.2018 tarihinde tadilat ruhsatlan ve 24-31.05.2019 tarihlerinde isim
degisikligi ruhsatlan alinmustir.
Sz konusu ruhsatlara iligkin bilgiler asagida tablo olarak gésterilmistir.

7752 ADA 2 PARSEL
Kullamm o Ortak Alanlar
Sira Blok Verilis Ruhsat Ruhsat | Amacina Gire BE' Dahil Toplam Yapi Kat Adedi
No | Neo Nedeni Tarihi No Bagimsiz 7S d:d"i' ingaat Alam Simifi .
Biliimler (m?)
) Mesken 44
1 A Yeni Yap | 16.1.2017 03 - 15.866,54 Iv-C 12
Ofis ve Isyeri 4
2 B Yeni Yap | 16.1.2017 031 Mesken 218 37.210,58 V-A 21
; Mesken 2
3 C Yeni Yam | 16.1.2017 032 - 4.382,80 v-c 9
Ofis ve lgyeri 2
4 lksa Yeni Yap | 16.1.2017 03/3 - - 3.419,00 I-A -
7752 ADA 2 PARSEL
Onrtak
Kullanim Alanlar
Sira | Blok Verilis Ruhsat Ruhsat | Amacina Giire Bagimsiz Dahil Yam Kat Adedi
No No Nedeni Tarihi No Bafimsiz Biliim Adedi | Toplam Simfi
Baliimler Insaat
Alam (m¥)
1| A lsim | 2642017 | 36 Meshin o 1586654 | 1V-C 12
Degigikligi o Ofis ve lgyeri 4 ’
Isim
2 B Degisikligi 264.2017 3671 Mesken 218 37.210,58 V-A 21
lsim Mesken i2
3 [ e | 2042017 362 4.382 80 A% 9
Degisikligi Ofis ve Isveri 2 i
Isim
4 fhesy Degisikligi 264.2017 3603 . - 3.419.00 I-A
%ATAI{J
Gayrimankil
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7752 ADA 2 FPARSEL
f::::':m Bafimsiz ‘S;:‘I:r
Sira Blok Verilis Ruhsai Ruhsat Gére Béliim Dahil Yam Kat Adedi
No Na Nedeni Tarihi No Bapimitz Adedi ‘Ii:l:’l.n;:l Simh
Baliimler Alam (m?)
. Mesken 44
| A Yenileme | 18.7.2019 24 - 15.866,54 Iv-C 12
Ofis ve Isyeri 4
2 B Yenileme | 15.7.2019 2441 Mesken 218 37.210,58 V-A 21
Mesken 12
3 C Yenileme | 13.7.2019 242 - 438280 Iv-C 9
Ofis ve Isyeri 2z
4 lksa Yenileme | 1%.7.2019 2443 - - 3.419.00 -4 .
7752 ADA 2 PARSEL
Ortak
Sirn | Blok | wverits | Rohsat | Ruhsat Amacins Gore | Bakmsz =
No No Nedeni | Tarihi No Bagwariz. | Coum. | Toplam. | YaprBimh | Kat Adedi
Biliimler Ages Insaat
Alam
(m*)
lsim Mesken 44
1 A Degisikligi 8.11.2019 37 Offs ve lgyer n 15.866,54 w-C 12
lsim
2 B Degisikligi 8.11.20019 3 Mesken 218 37.210,58 V-A 21
Isim Mesken 12
k] C el A1, A8, -
Degisikligi 8.11.2019 372 Dfis we lyyeri > 438280 v-C 9
Isim
4 iksa Degisikligi B.11.2019 33 - - 341900 A -
T751 ADA 2 PARSEL
Kullanim Ortak
Amacina | Bafimsiz Almilar
Sira Blok Verilis Ruhsat Ruhsat o Dihil Yam
Giire Biliim Kat Adedi
No No Nedeni Tarihi No Toplam Simifi
Bagimsiz | Adedi i
Bolimler DNt
Alam {m?)
fsim Mesken 44
1 A Degisikligi 22.7.2020 37 Ofis ve 4 15.866,54 Iv-C 12
Isyveri
Isim
2 B D&Eii“:li&_i 22.7.2020 i Mesken 218 37.210,58 V-A 21
7752 ADA 2 PARSEL
Kullanim Ortak
Amacina | Bafimsiz Alantss
Sira Blok Verilis Ruhsat Ruhsat Giire Bliim Dihil Yam Kat Adedi
No No Medeni Tarihi MNo Toplam Simifa
Bagimsiz Adedi i
Biliimler s
Alam (m?)
Mesken 44
1 A Tadila 6.8.2020 40 Ofis ve i 16.514,26 w-c 12
Isveri
2 B Tadilat 6.8.2020 401 Mesken 218 37.210,58 V-A 21
A‘I"AK"Y
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7752 ADA 2 PARSEL
Kullanim At
Sira Blok | Verilis | Ruhsat | Ruhsat ‘“&;:L“" “;g:‘;“ Dahil |\ G| Kt
No No Nedeni Tarihi No Bapimsiz |  Adedi Toplam Adedi
Biliimler Ingaat
Alami (m*)
Yapi Mesken 44
1 A H.u}lnnmﬂ 30.,09.2020 17 Ofis ve . 16.514,.26 iv-C 12
Yam
2 B Ku:lanma 30,09, 2020 18 Mesken 218 3121058 V-4 21
#ni
Yap Mesken 12
3 C Kullanma | 30.09.2020 19 Ofis ve 4.382.80 v-C 9
Leni lsveri 2
Yapi
4 fksa Kui]ar!ma 30.09.2020 20 - - 3.419,00 [1-A -
#ni
280 61.526.64
7752 ADA 4 PARSEL
Kullamm ,&Tl:‘r
i Amacina | Bagimsiz
Blok Verilis Ruhsat Rubsat Dihil Yap
SeaNNe No Nedeni Tarihi No Gire EHI I“ml Toplam Simfi Kat Adedi
Bililg :n : Insaat
iy Alam (m?)
fiila Mesken 36
| Al | pepighiig | 2452019 | 2m Ofsve 2 1893107 | 1v-C 12
lgveri
2 A2 lsim | ossa00 | 212 — s | e |
Degigikligi ! C;ﬁa ve 6 : 5
gyeri
[sim M 36
3 A3 Degisikligi 2452019 213 ?ﬁs ve ‘ 15.522.53 w-C 12
Fven
lsim
4 Bl Dedisiklisi 24.5.2019 2114 Mesken 173 29.723,70 VaA 22
5 B2 mif'::“ | 2452009 | 215 Mesken 173 | 2576850 |  V-A 22
sim
] C Degisikligi 3152019 22 Mesken T3 14,284,580 Iv-C 1t
isim
T D Dc%j:ikligi 2452019 216 Mesken 38 9.450,00 v-C 14
im
] G Degisikligi 2452019 217 Mesken 82 15.392,12 v-C 16
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7752 ADA 4 PARSEL
Ortak
Kullanim Alanlar
. Amacina Bagimuiz Dahil
I L Bl - = O P
Bagimsiz Adedi insant
Baliimler Alam
(m?)
) Mesken 36
1 Al Yeni Yap 17.4.2017 3in 1893107 IvV-C 12
Ofis ve lsveri 4
. Mesken 51
2 A2 Yeni Yap 1742007 32 20,434,992 IV-C 15
Ofis ve Isyveri 4
Mesken kL
3 A3 Yeni Yap 1742017 33 15.522,53 Iv.C 12
Ofis ve Isveri 4
4 Bi Yeni Yapt 1742017 374 Mesken 173 29.723.70 V-A 22
5 B2 Yeni Yam 1742017 /s Mesken 173 25.768,50 V-A n
(o] C Yeni Yam 174.2017 36 Mesken 72 14.284,80 Iv-C 16
T D Yeni Yam 1742017 an Mesken 38 9.450,00 Iv-C 14
b G Yeni Yap 1742007 LT Mesken g2 15.392,12 IvV-C 16
7752 ADA 4 PARSEL
Kullanim ‘3:::'
Amacina | Bafimsiz
Blok Verilig Ruhsat Ruhsat Dahil Yam
Srahe: | g Nedeni | Tarihi No | goore | BBIEm | goiam | swnp |KatAded
afimsiz Adedi
Béliimler Insaat
Alami (m?)
Mesken 36
| Al Tadilat 13.6.2018 276 Ofis ve 18.930.07 w-C 12
fsyeri 6
Mesken 51
2 A2 Tadilat 13.6.2018 2775 Ofis ve ] 20.434,92 w-C 15
lsveri v
Mesken i6
3 A3 Tuchilat 13.6.2018 274 Ofis ve : 15.522,53 w-c 2
lsveri
4 Bl Tadilat 13.6.2018 273 Mesken 173 20.723,70 V-A 22
5 B2 Tadilat 13.6.2018 272 Mesken 173 25.768.50 V-A 22
6 C Tadilat 13.6.2018 2 Mesken 12 14.284 80 v-C 16
7 D Tadilat 13.6.2018 270 Mesken 38 9.450,00 Iv-C 14
8 G Tadilat 13.6.2018 2/69 Mesken 82 15.392,12 Iv-C 16
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4.6. Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler

Rapor konusu projenin 7752 ada 2 no.lu parsel iizerindeki yapilanin yap1 denetim isleri
Barbaros Hayrettin Paga Mahallesi, 1992. Verto City Blok No: 16 ¢ Kapi No: 134 Esenyurt /
ISTANBUL adresinde konumlu olan Radikal Yapi Denetim Hizmetleri Ticaret Ltd. Sti.
tarafindan yapilmaktadir. 7752 ada 4 no.lu parsel izerindeki vapilarin vapi denetim isleri asagida

tabloda sunulmustur.
7752 Ada 4 Parsel Yapr Denetim Firmast Bifgileri
S;{r: Brz';k Yapi Denetim Firmasi Firma Adresi
i Al | Momentist Yapi Denetim Lid. Sti. g::ﬁiﬁ; Aht?l;tl;] LEbrar Sk. No:12 f¢ Kapi No: |
2 A2 | Alfa Yapi Denetim Ltd. Sti. Kayisdagi  Mah. Kayigdafit  Cad.  No:165B

AtaschiriISTANBUL

Idealiepe Mah. Ali Riza Cevik Sk. Kolcuoglu Sit. A Blok
No:24 I¢ Kapi No: 1 Maltepe /ISTANBUL

Kordonboyu Mah. Akdeniz Cad. Sahil Apt. Blok No:19
lg Kapi No:5 Kartal ISTANBUL

Gilnesli Mah. Kirazh Cad. No:22 Ig Kapr No:l
BapeilariISTANBUL

Fevzi Cakmak Mah, Fevzi Cakmak Cad. Nods5a
Esenler/ISTANBUL

7 | D |Serhatteknik Yap: Denetim Ltd.Sti. Eﬁ?ﬁf wgaﬁmgﬁm‘“?“*“ Cad. No3-45A
Atatiirk Mah. Alemdag Cad. GumritkgOler Apt. Blok No:
6A Umranive/ISTANBUL

3 A3 | Denevim Yap Denetim Ltd. Sti.

4 Bl | Sartek Yapi Denetim Ltd. Sti.

5 B2 | Guvenist Yap Denetim Ltd. Sti.

B C | Guse Yapi Denetim Ltd. Sti.

8 G Lizmanel Yap Denetim Lid. $ti.

4.7. En Etkin ve Verimli Kullanin

Rapora konusu projenin konumlu oldugu parsellerin, sahip olduklarnn meveut teknik ve
fiziksel ozellikleri, onaylanmig projeleri ve ruhsatlan dikkate alindiginda en etkin ve verimli
kullanim seklinin igerisinde ticari iiniteler de barindiran bir konut projesi gelistirilmesi olacag
kanaatindeyiz.
4.8. Miisterek veya Biliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu projenin iizerinde konumlu oldugu 7752 ada 2 parsel iizerinde kismen
kat milkiyeti Kurulmug, 7752 ada 4 no.lu parsel {izerinde ise kurulmanug olmas: nedeni ile
projedeki her bir béliimiin degerleme analizi yapilmamistir. Proje biinyesinde, “Bina™
portfoyiinde yer alan, 7752 ada 2 no.lu parsel iizerinde stokta kalan 13 adet ve 7752 ada 4 no.lu
parselde Emlak Konut GYO A.§."nin talep ettii bagimsiz béliimlerin pivasa rayi¢ degerleri
tespit edilmistir. Emlak Konut GYO A.$. firmasindan proje iizerinde kat bagimsiz béliim listesi
temin edilmis olup degerlemede bu liste dikkate alinmigtir. Onayli bagimsiz béliim listesi rapor

ekinde sunulmustur.
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4.9.  Hasiat Paylasim, Kat Karsgih@ Ydntemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlan

Degerleme konusu parseller tizerinde hasilat paylasinn modeli proje gelistirilmektedir.
Siz konusu parseller igin Emlak Konut GYO A.S. tarafindan agilan ihaleyi Giil Insaat Proje A.S.
Arsa Satiy Karsih@ Satis Toplam Geliri (ASKSTG) 1.300.000.000,-TL+KDV, Arsa Satisi
Kargihfn Sirket Payr Gelir Oram (ASKSPGO) %49 ve Asgari Arsa Sausi Karsihigi Sirket Payi
Toplam Geliri (ASKSPTG) 637.000.000 TL+KDV teklif ederek kazanmstr.

Sozlegme kapsaminda 3 adet (1+1) briit 75 m?, 140 adet (2+1) briit 95 m?, 50 adet (3+1)
briit 125 m? olmak iizere toplam 193 adet 3 tip konutun (toplam briit alam 19.775 m?*) Emlak
Konut GYO A.$."ne teslim edilecektir. Teslim edilen konutlar, Emlak Konut GYO A.S. ile T.C.
Cevre ve $ehircilik Bakanlifs Toplu Konut Idaresi Baskanhg: arasindaki protokol kapsaminda
hak sahiplerine bedelsiz devredilecektir. Ayrica 3 adet bagimsiz boliim TOKI tarafindan Emlak
Konut GYO A.5."ye iade edilmistir.

4.10. Gayrimenkul Yatirnm Ortakhiklarinmm Portfoyiine Alimmas: Hakkinda Giriis

Rapor konusu; Miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S$. ne ait olan Istanbul Ili, Sariyer Ilgesi,
I.Ayazaga Mahallesi, 7752 ada 2 parsel tizerinde konumlu bagimsiz boliimlerin kat miilkivetinin
kurulmus olmasi sebebi ile 13 adet bafimsiz boliimiin sermaye piyasasi hiikiimleri ¢ergevesinde
gayrimenkul yatinm ortakligi portfoyiinde “Bina™ olarak bulunmasi gerekmektedir. Kagithane
ligesi, Merkez Mahallesi 7752 ada 4 parsel {izerinde konumlu tasinmazin sermaye piyasasi
hilklimleri gergevesinde gayrimenkul yatinm ortakh@ portfoyiinde “Proje” olarak
bulunmasinda herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.

4.11. Proje ile iigili Genel Bilgiler

e Proje kapsamindaki 7752/2 no.lu ada/parsel 9.458,00 m? ve 7752/4 no.lu ada/parsel
27.292 m* viizdl¢limiine sahiptir.

e Parseller amorf yapida olup diiz bir topografyaya sahiptirler.

e Parseller iizerinde projeye iligkin ingai faaliyetler devam etmekte olup proje halihazirda
%095,59 genel insaat seviyesine sahiptir.

¢ Proje kapsaminda 7752 ada 2 parsel lizerinde 3 blok, 7752 ada 4 parsel {izerinde 8 adet
blok bulunmaktadir.

* Proje kapsaminda parsellerin son ruhsat bilgileri izerinden Avangart Istanbul Projesi’nin
toplam insaat alam 211.034,28 m?dir,
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e Blok bazinda bagimsiz biliim adedi ve kat adetleri tablo halinde sunulmustur.

7752/2 Parsel
Satlabilir
Bafimsiz Toplam Kat
BlokNo | polim Adedi Adedi ‘:‘3;';‘
A 48 12 10138.41
B 218 21 16265,98
C 14 ] 2408,27
TOPLAM 2881266
7752/4 Parsel
Satilabilir
Bagimsiz Toplam Kat
BlokNo | putiim Adedi | Adedi ':::',‘;'
Al 42 12 8482,14
A2 57 15 11269,16
Al 42 12 836817
Bl 173 22 13687.92
B2 173 22 13687,92
C 72 16 10431,44
D 38 14 5941.11
G 82 16 10173,02
TOPLAM 82040,88

® Proje kapsaminda 140 (Stiidyo), 1+1, 2+1, 3+1, 4+1 ve Diikkén tiplerinde bagimsiz
bolimler bulunmaktadir. Bagimsiz béltim tiplerine gore adetler ve kullamm araliklan
tablo halinde sunulmustur.

Bagimsiz Béliim Tipi Adedi K“ﬂﬂﬂlm(:;m Arahg
1+0 96 45,01 ~ 45,20
1+1 286 63,86 ~ 102,76
2+ 264 98,86 ~ 139,79
3+1 179 129,74 ~ 289,81
4+1 110 200,47 ~ 398,42
ol 24 60,56 ~ 384,95
TOPLAM 950

Not: Projenin tamamlanmas: durumundaki bugiinkii degerinin hesaplanmasinda yukanda
detaylani belirtilen proje verileri kullamlmis olup rapor konusu parseller iizerinde farkh bir proje
geligtirilmesi durumunda is bu deger farkh olacaktir.
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4.12. Gayrimenkullerin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktirler
Olumlu Ozellikler
e Sechrin merkezi sayilabilecek noktalara yakin mesafede konumlu olmasi,
o Insa edilen nitelikli projelerin blgeye kattig prestij,
e Ulasim imkanlarnmn kolay ve alternatifli olmalan,
¢ Altyapisi tamamlanmig blgede konumlu olmalan,
Olumsuz Ozellikler
e Projenin heniiz tamamlanmamsg olmasi,
e Kiiresel capta ve bolgesel olarak vasanan salgimn neden oldugu ekonomik krizin
gayrimenkul pivasalan tizerindeki etkisi ekonomik gelismelerde vasanan dalgalanmalar,
e Gayrimenkul piyasalarindaki spekiilatif hareketler.

wm\xj

wn-: 2

www atakad cons ATAK Gayrimenku Degeﬁeme As IR
Sayfa | 40




———

BOLUM 5 DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR
5.1. Degerleme Yintemleri®

Uluslararast Degerleme Standartlan Konseyi'nin Yayinlamis oldugu 2017 Uluslararasi

Degerleme Standartlar’na gore: Asafida bahsi gegen ii¢ yaklagim degerlemede kullanilan temel
vaklagimlardir. Bunlarn tiimil. fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine
dayanmaktadir,

Bu yaklasimlar;

(a) Pazar Yaklagimu. (b) Gelir Yaklasim, ve (¢) Maliyet Yaklasimi seklindedir.

5.1.1. Pazar Yaklasim

Pazar yaklaginu varligin, fivat bilgisi elde edilebilir olan aym veya karsilastinlabilir
(benzer) varhiklarla karsilastinlmas) suretiyle gosterge nitelifindeki degerin belirlendigi
yaklasim ifade eder.

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasimimin uygulanmasi ve bu yaklasima dnemli
ve/veya anlamh agirhik verilmesi gerekli goriilmektedir:;

(a) degerleme konusu varlifin defer esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmis
olmasi,

(b) degerleme konusu varhifin veya buna énemli l¢iide benzerlik tasivan varliklarm aktif
olarak islem gérmesi, ve/veya

(c) 6nemli Olglide benzer varliklar ile ilgili sik vapilan ve/veya giincel g&zlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmas.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
dnemli ve/veya anlamh afirhk verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, soz konusu kriterlerin
karsilanamadi@i agagidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
énemli ve/veya anlamh agirhk verilebilir,

Pazar yaklasimimin  asagidaki  durumlarda uvgulanmasi halinde, degerlemeyi
gergeklestirenin diger yaklagimlann uygulamp uygulanamayacafimi ve pazar yaklasimi ile
belirlenen  gosterge  nitelifindeki  defieri  pekistirmek amaciyla  agihklandirilip
afirhiklandinlamayacagim dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

(a) degerleme konusu varlia veya buna Onemli Glglide benzer varhiklara iliskin
islemlerin, pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, veteri kadar giincel olmamasi,

(b) degerleme konusu varhgin veya buna énemli 6l¢iide benzerlik tasiyan varliklarm aktif

olmamakla birlikte iglem gérmesi,

2017 Uluslararasi Degerleme Standartlar’ndan alinmistr,
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(c) pazar iglemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, kargilastinlabilir
varliklarin degerleme konusu varhikla énemli ve/veya anlamh farkhliklarimn, dolayisiyla da
slibjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

(d) giincel islemlere yonelik bilgilerin giivenilir olmamas: (6rnegin, kulaktan dolma,
eksik bilgiye dayal, sinerji alicili, muvazaal, zorunlu satig iceren islemler vb.),

(e) varhgin degerini etkileyen tnemli unsurun varlifm yeniden tiretim maliyeti veya gelir
varatma kabilivetinden ziyade pazarda islem girebilecegi fivat olmasi.

Birgok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin aym veya
benzeyen varhklan igeren islemlere iligkin bir kamtin genelde bulunamayaca@ anlamina gelir.
Pazar yaklagiminin kullamlmadii durumlarda dahi, diger yaklasimlarin uygulanmasmda pazara
dayah girdilerin azami kullanin gerekli goriilmektedir (6rnegin, etkin getiriler ve getiri oranlar
gibi pazara dayal degerleme dlgiitleri).

5.1.2. Gelir Yaklasim

Gelir yaklaginm, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislaninin tek bir cari
degfere doniigtliriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varhigin degeri, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglanmin veya maliyet tasarruflanimin bugiinkii degerine
dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh agirhik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(a) varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katihmeimin géziiyle degeri etkileyen ¢ok dnemli
bir unsur olmasi,

(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler meveut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmas:.

Yukanda yer verilen durumlarda gelir yaklasinumin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh agirhk verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin
kargilanamadifi agagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu vaklasima
dnemli ve/veya anlamh agirlik verilebilir. Gelir yaklagiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger vaklagimlann uygulamp uygulanamayacagini ve
gelir yaklagimu ile belirlenen gisterge niteliindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandinhip
agirliklandinilamayacagim dikkate almas: gerekli gorillmektedir:

(a) degerleme konusu varhgin gelir yaratma kabiliyetinin kauhmeinin géziivle degeri
etkileyen birgok faktorden yalmzca biri olmas:,
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(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
tinemli belirsizliklerin bulunmasi,

(c) degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizlifin bulunmasi (&rnegin, kontrol
gliclt  bulunmayan bir pay sahibi ge¢mis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/biitgelere ulasamaz), ve/veya

(d) degerleme konusu varh@in gelir yaratmaya heniiz baglamamas, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklagimmnmn temelini, yainmeilann yatrimlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatirima iliskin algilanan risk seviyesini vansitmasimn gerekli gériilmesi teskil
eder.

Genel olarak yatinmeilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “cesitlendirmeyle
giderilemeyen risk™ olarak da bilinir) igin ek getiri elde etmeleri beklenir.

5.1.3. Maliyet Yaklasim

Maliyet yaklasimu, bir ahcimin, gereksiz kiilfet dofuran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadik¢a, belli bir varhk icin, ister satin alma. isterse yapim yoluyla
edinilmig olsun, kendisine esit faydaya sahip bagka bir varlifn elde etme maliyetinden daha fazla
ddeme yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasivla gésterge nitelifindeki degerin
belirlendigi yaklagimdir. Bu yaklagimda, bir varlifin cari ikame maliyetinin veya yeniden {iretim
maliyetinin hesaplanmas: ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma
paylarimin diigiilmesi suretiyle gésterge nitelifindeki deger belirlenmektedir.

Asagida ver verilen durumlarda, maliyet yaklagimimin uygulanmasi ve bu vaklasima
dnemli ve/veya anlamh agirhk verilmesi gerekli goriilmektedir:

(a) katllimeilarin degerleme konusu varlikla Snemli Slgiide aym favdaya sahip bir varhg
vasal kisitlamalar olmaksizin veniden olugturabilmesi ve varhgn, katlmeilann degerleme
konusu varli bir an evvel kullanabilmeleri i¢in Gnemli bir prim ddemeye raz1 olmak durumunda
kalmayacaklan kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varhiin kendine &zgii nitelifinin gelir
yaklagimim veya pazar yaklasimim olanaksiz kilmasi, ve/veya

(c) kullamlan deger esasimin temel olarak ikame degeri Gmeginde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmas:.

Yukanida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
dnemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
kargilanamadifi asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima

5y
ATAK
%mrrlm‘lﬂ -E

oinicatikgdom ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Bl
Sayfa | 43




B .

dnemli ve/veya anlamh a@irhk verilebilir. Maliyet vaklasimimin asagidaki durumlarda
uygulanmasi  halinde, degerlemeyi gergeklestirenin  diger yaklasimlann  uygulamp
uygulanamayacafimt ve maliyet yaklagimu ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri
pekigtirmek amaciyla agirhklandimhp agirhklandinlamayacagim  dikkate almasi gerekli
giriilmektedir:

(a) katilimeilarin aym faydaya sahip bir varhifi veniden olusturmay: diisiindiikleri, ancak
varhgin yeniden olusturulmasimin oniinde potansivel yasal engellerin veya dnemli ve/veya
anlamli bir zaman ihtivacimn bulunmasi,

(b) maliyet vaklasimimin diger yaklasimlara bir ¢apraz kontrol aract olarak kullamilmas
(6rnegin, maliyet yaklasimimin, degerlemesi igletmenin siirekliligi varsayimyla yapilan bir
isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla kullanilmas),
ve/veya

(c) varhigin, maliyet yaklagmmnda kullamilan varsayimlan son derece giivenilir kilacak
kadar, yeni olusturulmus olmas:.

Kismen tamamlanmig bir varhfin degeri genellikle, varhigin olusturulmasinda gegen
siireye kadar katlamlan maliyetleri (ve bu maliyetlerin degere katki yapip yvapmadigim) ve
katilimeilarin, varh@n, tamamlandifindaki degerinden wvarhf tamamlamak igin gereken
maliyetler ile kar ve riske gére yapilan uygun diizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine
iliskin beklentilerini vansitacakuir.

5.1.4. Geligtirme Amach Miilk Degerlemesi

Bu standart baglaminda gelistirme amagli miilk, en verimli ve en iyi kullamma
erisilebilmesi igin yapilan yeniden gelistirmeler veya degerleme tarihinde planlanan veya
devam eden iyilegtirmelerle ilgili haklar olarak tammlanmakta olup asafidakileri
igermektedir:

(a) binalarin ingaat,

(b) altyapisi ile birlikte gelistirilen daha dnce gelistirilmemis arazi,

(c) daha 6nce gelistirilmis arazinin yeniden gelistirilmesi,

(d) mevcut binalarin ve yapilarnin ivilestirilmesi veyva degistirilmesi.

(¢) nizami bir planda gelistirilmek Gizere tahsis edilen arazi, ve

nizami bir planda daha yiiksek bir deger kullanimi veya yogunluk i¢in tahsis edilmis
arazi.

Geligtirme amach milk degerlemesinde UDS 105 Degerleme Yaklasimlar: ve
Yontemleri  standardinda tarif edilen ii¢ temel deferleme yaklasimi da uygulanabilir.
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Geligtirme amagh miilk degerlemesi ile ilgili iki temel yaklagim bulunmaktadir. Bunlar:

(a) pazar yaklasimi,

(b) pazar, gelir ve maliyet yaklagimimin bir kangum olan kalinti yéntemidir

Bu yaklagim tamamlanmig “briit geligtirme degeri”nden gelistirme maliyetleri ile
geligtirici kdnmin gelistirme amagh miilkiin kalint degerine ulasabilmek i¢in diisiilmesine
dayanir.

Kalinti Yéntemi:

Kalinti yontemi, gelistirmenin tamamlanmas: igin gerekli oldugu bilinen ve beklenen tiim
maliyetler, projenin tamamlanmasiyla ilgili riskler dikkate alinmak suretiyle, projenin
tamamlandiktan sonraki beklenen degerinden diisiildiikten sonra kalan kalinti tutan ifade etmesi
nedeniyle bu sekilde adlandinhr. Hesaplanan bu tutar kalinti deger olarak nitelendirilir. Kalinti
yinteminden tiiretilen kalint1 deger gelistirme amagh miilkiin meveut haliyle pazar degerine esit
olabilir veya olmayabilir,
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZi

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itiban ile kullamlabilir olan ii¢ farkli ana
degerleme ybntemi bulunmaktadir. Bunlar “Pazar Yaklasim®, “Nakit Akisi (Gelir)
Yaklasimi” ve “Maliyet Olusumlar1 Yaklasimi® yontemleridir. Gelistirme Amach Miilk

Degerlemesinde de bahsi gegen bu (i¢ yaklasim dolayli olarak kullamlmaktadir.

Raporumuza konu projeye iliskin, projenin iizerinde yer aldifs parsellerin arsa degerleri,
projenin meveut durum degeri ve projenin tamamlanmast durumundaki bugiinkii degeri ayr ayn
irdelenmistir.

Proje biinyesindeki arsalarin degerlerinin ve kat miilkiyetine gegmis bagimsiz béliimlerin
degerinin belirlenmesi i¢in “Pazar Yaklasim™ ile proje igin “Gelistirme Amach Miilk
Degerlemesi™ kapsaminda “Kalinti Yontemi™ kullamlmigtir. Projenin meveut durum degeri igin
“Maliyet Yéntemi” ve projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii degerinin belirlenmesi igin
“Gelistirme Amagh Miilk Degerlemesi™ kapsaminda “Gelir Yaklasimi™ kullamlmustir.

6.1.  Pazar Yaklasimi ile Arsa Degeri Tespiti

Pazar Yaklagiminda, yakin donemde pazara ¢ikartilmis ve satilmug benzer gayrimenkuller
dikkate ahnarak, gayrimenkul pazar degerini etkileyebilecek biitiin unsurlarla sentez
olusturularak degerleme yapilmigtir. Bulunan emsaller, kullamm amaci, biiviikligi, imar
fonksiyonu, yapilasma kosullari gibi kriterler dahilinde karsilagtinilmis, emlak pazarlama
firmalar ile goriigtilmiiy, ayrica mahalli kamu kurum ve kuruluglarindan da bilgi edinilmistir.

Rapor konusu proje biinyesindeki arsalarin deger tespitine altlik tegkil etmesi bakinindan

bilgedeki satiga sunulmus arsa emsalleri incelenmis ve elde edilen veriler asagida tablo olarak

Gzetlenmistir.
e Satisa Satisa
. Yiizaleimi i T
Emsal ™ Imar | Yapilasma | Sunulan Sunulan Hgilisi
Mo Konw ahadleak u':i:;'fi] Lejant Sartlan Degeri Birim Degeri {iletisim)
(TL) (TL/m?)
Kapithane ligesi Koot Bitigik Kilig Emlak
Emsal | | Merkez Mahallesi 92,00 A?:ﬂ: Mizam 3 1. 2000,000,00 1304348 Dekorasyvon
6554 Ada | Parsel Kat (537 372 52 38)
Kaguthane ligesi i s
Emsal 2 | Merkez Mahallesi aop | ot | BOX MM | 1 08000000 | 1414286 | Sihibinden 5
6807 Ada 36 Parsel (
Kagithane {lgesi ; Py
Emsal 3 | Merkez Mahallesi 104,00 1’5:;':: B"’;‘ :rm 125000000 | 1201923 | 5?;';";;“;5;:} 9
5203 Ada 6 Parsel =
. . Folyvam
Sarrver llgesi Konut | Emsal: 1,50 4
Emsal 4 . 38,00 7 290, (100, (0 T.631,58 Gayrimenkul
|.Avazaga Mahallesi Alam H:Serbest (212 289 60 80)
Sarver [lgesi Konut | Emsal: 1,50 Huzur Emlak
Emsal 5 | F e Mahallesi | 25890 Al | HiSesbest | 175000000 | 678295 | BRI
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Yapilan arastirmalarda; ekspertiz konusu gayrimenkul ile benzer sayilabilir dzelliklere
sahip 5 adet saulik emsale ulasilmistir. Yukanda belirtilen emsal bilgileri, ¢evre sakinleri ve
gevre esnafindan / sahibinden / emlak firmalarindan / basindan / internetten aynen alimip aktarilan
bilgilerdir. Ayrica sirketimiz meveut data bilgileri ile mahalli kamu kurum ve kuruluslarindan da

bilgi edinilmigtir. Bulunan emsal taginmazlarin rapor konusu parsellere gére konumlarim gosterir

emsal krokisi asagida sunulmustur.

Arsa degerinin belirlenmesinde althik tegkil etmesi bakimindan bilgedeki satisa sunulmus
arsa emsalleni incelenmigtir. Elde edilen emsal verileri konumlan, imar 6zellikleri, topografik
yapilan ve benzer 6zelikleri gercevesinde rapor konusu parseller ile kiyaslanmis ve parsellerin
degerine ulagmak igin bu kriterler dogrultusunda diizeltmeler getirilmistir. Bu diizeltmeler iliskin
hazirlanan tablolar asafida sunulmustur.

S0z konusu tablolarda rapor konusu parselin birim degerine ulasmak i¢in emsal
tasinmazlarin satiga sunulun birim degerlerine emsal tasinmazlann konu parsele oranla olumlu

ozellikleri i¢in negatif (-) dilzeltme oranlari, olumsuz tzellikleri igin pozitif (+) diizeltme oranlari

uygulanmistir.
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Sf:l::ia Gergekel imar Diizeltilmis
Diizeltme | Yiizdlgiimii imar BH:‘" Pazarhk | Birim | Biiyviklik | Konum | Verilerine Birim
Tablosu (m®) Verileri i Payi Degeri | Diizeltmesi | Diizeltmesi | Gére Degeri
[‘I‘Ugm*'_l (TL/m* Ddizeltme | (TL/m%)
Emsall | 92,00 KonutAlam = s oazas| 10 |n173003]  -35% 20% 1% | 11.739,13
Bitigik Mizam 3 Kat
Konut Alam
Emsal 2 140,00 14.142.86 | 15% 021, - 15% 1585 A20,
s Blok Nizam 3 Kat : 12.021,43 35% ] 11.420,36
Konut Alam
3 104, i E 10.817 31 =35% % 0.817.31
Emsal 00 Blok Nizam 3 Kat 12.019,23 10% 35 20% 15% | 3
Konut Alam
Emsal 4 3R.00 Emsal: 1,50 7.631,58 5% 7.250,00 -35% 40%% 4004 10.512,50
H: Serbest
Foonut Alam
Emsal 5 258,00 Emsal: 1,50 6.782.95 0% 6. 78295 -35% 45% 40% 10.174,42
H: Serbest
Ortalama Birim Degeri (TL/m?) | ~ 11.000,-

Diizelime tablosu 7752 ada 4 parsel igin hazlanmistr,

Elde edilen tiim bu veriler i1inda rapor konusu proje biinyesindeki arsalarin KDV harig
toplam degeri i¢in 411.343.500,-TL bedel hesap ve takdir olunmustur. Taginmazlara takdir edilen
KDV harig birim ve toplam degerleri rapor eklerinde tabloda detayh olarak sunulmustur.

6.2.  Projenin Maliyet Yaklasimi ile Mevcut Durum Degeri Tespiti

Bu yaklagimda, meveut yapimin giiniimiiz ekonomik kosullarinda yeniden insa edilme
maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi igin baz kabul edilir. Projenin pazar degerinin tespitinde
arsa degeri ve arsa {izerindeki ingai yatinmlarin mevcut durumu itibariyle degeri ayn ayn
irdelenmigtir. Bu degerler tek bagina satisa esas alinabilecek degerler olmayip projenin toplam
degerine 151k tutmak adina hesaplanmistir.

Arsa eri:

Maliyet Yaklagim bilesenlerinden biri olan arsa deferinin tespitinde. raporumuz 6.1.
maddesinde yer alan pazar yaklagimi ile ulasilan arsa degerinin kullamlmasi uygun goriilmiistiir.
Bu ydntemde proje biinyesinde yer alan 7752/2 ve 7752/4 no.lu ada parsellerin toplam degerleri
igin KDV hari¢ toplam 411.343.500,-TL deger hesap ve takdir edilmistir.

Arsa Uzerindeki insai Yatirimlarin Meveut Durumu itibari ile Degeri:

Rapor konusu Avangart Istanbul Projesi’nin biinyesinde ver alan parsellerin yasal izinler
alinnug ve ingaati zeminde de baslamms durumdadir. Emlak Konut GYO A.S.’den elde edilen

bilgiye gore projenin genel ingaat seviyesinin %95,59 oldugu 6grenilmistir. Meveut durum

degeri bu bilgi dogrultusunda hesaplanmustir.
Proje kapsaminda parsellerin son ruhsat bilgileri izerinden Avangart Istanbul Projesi’nin
toplam ingaat alam 211.034,28 m*dir.
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Cevre ve Sehircilik Bakanhi 'min 2021 yih birim maliyet tablolarina gére 1A simfina
giren yapilarin m* birim maliyet degeri 640,-TL/m* , IVC siuifi yapilarin birim malivet degeri
ise 2.480 TL/m?* ve VA simfi yapilarin birim maivet degeri ise 2.970 TL/m* dir. Tasinmazlarin
mahal listeleri incelendiginde standart iizeri tasinmazlar iiretilecegi tespit edilmis ve gayrimenkul
piyasalarindaki maliyet artiglan goz oniinde bulundurularak ortalama birim maliyetin 4.500,-
TL/m? olacag kabul edilmistir. Takdir olunan birim bedellerde proje ¢evre diizenlemesi. altyapi.

aydmmlatma vb. maliyetler de giz dniinde bulundurulmustur,

INSAAT MALIYETI
Tiirii Toplam ingaat Alam Birim insaat Maliyeti Toplam Maliyet
(m?) (TL/m?) (TL)
Konut ve Ticaret fngaat Alam 211.034,28 4.500,00 949.654.260,00

Bu dogrultuda projenin meveut genel insaat seviyesi (%95.59) itibariyle gergeklesmis
olan maliyet de@eri asagida hesaplanmstir.
949.654.260,00 x %95,59 = (907.774.507,10) ~ 907.775.000,-TL

Malivet Olusumlar: Yaklasimina Giire Proje’nin Meveut Hali ile Deferi

Arsa Toplam Degeri (TL) 411.343.500,00
Arsa Uzerindeki Yatirmlarin Giincel Durumu fle Degeri (TL) 907.775.000,00
Proje’nin Mevcut Hali lle Toplam Degeri (TL) 1.319.118.500,00

Soizlesme geregi Emlak Konut GYO A.$.'nin asgari girket pay1 gelir orani % 49 ve asgari
sirket pay1 toplam geliri 637.000.000,-TL'dir. Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetine sahip oldugu
arsalan hasilat paylasumi karsih@inda yiikleniciye tahsis ederek projeyi gergeklestirmektedir.
Projeler igin stzlesme geregi her tiirlii insaat maliyetine yiiklenici firma katlanmaktadir.
Stzlegmenin feshi durumunda yiiklenici firma o ana kadar yapmis oldugu tiim insaat maliyetini
hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.$.'den talep edebilmektedir. Bu bilgiden hareketle
miilkiyeti Emlak Konut GYO A.$."ne ait olan arsamn de@erinin, meveut durum itibariyle Emlak
Konut GYO A.S. payina diigen degere karsilik geldigi ve bu degerin minimum deger olacag
kanaatine vanlmistir.

Projenin Mevcut Hali fle Emlak Konut GYO A.S. Payma Diisen Toplam
Degeri (TL)

411.343.500,00
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6.3.  Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degerinin Tespiti

Gelistirme amagh miilk degerlemesi kapsaminda gelir yaklasim ve kalinu yintemi
kullamlarak rapor konusu projenin tamamlanmas: durumundaki bugiinkii degerine ve proje
biinyesindeki arsalarin deZerlerine ulasilmaya ¢alisilmistir.

Bu yéntemde, mevcut projenin tamamlanmas igin gereken tiim maliyetler ve gelirlerin
proje ile ilgili riskleri de dikkate alinarak bir nakit akis tablosuna vansitilmas: beklenilmektedir.

Ancak bu projede arsa maliki Emlak Konut GYO A.S. ile yiiklenici firma Giil insaat Proje
A.5. arasinda bir hasilat paylagimi s6zlegmesi meveuttur. Bu sézlesmeye gore arsa maliki Emlak
Konut GYO A.§."nin toplam hasilat payr oram %49, yiiklenici firma Giil insaat Proje A.S. nin
toplam hasilat payr oram %51 dir. Yiiklenici firma hasilat payr projenin tamamlanmas: igin
gerekli olan tiim maliyetleri, yiiklenici karini ve proje ile ilgili riskleri kapsamaktadr.

Bu nedenle nakit akiglan tablosuna projenin tamamlanmas: i¢in gerekli olan tiim
maliyetler ve yiiklenici firma kan yansitilmamis olup nakit akislar tablosunda proje gelirleri
irdelenmistir.

Projeden elde edilecek toplam gelirlerin bugiinkii degeri hesaplanmis ve bu degerin
projenin tamamlanmas) durumundaki bugiinkii degerini yansitacag kabul edilmistir. Ayrica
proje biinyesindeki arsalarin degerine ulasabilmek igin elde edilen tiim gelirlerden arsa maliki
olan Emlak Konut GYO A.$.'nin toplam hasilat pay: oram (%49) kullamilarak Emlak Konut
GYO A.$.’nin toplam hasilat pay! hesaplanmis ve hesaplanan bu deger fizerinden Sirket kan
diisillmilstiir.

6.3.1. Nakit Akisi Tablosu i¢in Kullamlan Veriler, Kabuller ve Varsayimlar
. Proje kapsanundaki parsellerin ¢arsaf listelerinde yer alan satilabilir alan veriler

kullamilmigtir. Proje igin ulagilan toplam saulabilir alan verileri asagida tablo olarak

dzetlenmistir.
7752 Ada 2 Parsel insaat Alanlan
Satabifiv Koma Alam (m?) 27.440,59
Satllabilir Ticaret Alam {m?) 1.372,07
Toplam Sanlabilir Alan (m?) 2R.812.66
Toplam Ingaat Alany (m?) 61.526,64

7752 Ada 4 Parsel ingaat Alanlar

Sailabiliv Konut Alam (m?) 79.915,21
Satilabiliv Ticaret Alam {m?) 2.125.67
Toplam Satiliabilir Alan (m?) 82.040,88
Toplam Insaat Alani (m?) 149.507.64

%ATAKJ
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insaat Alanlan Ozet Tablosu

Praje Toplam Alanlar

Toplam Satdabilir Konut Alani (m?) 107.355,80
Hak Sahiplerine Arsa Karsih& Verilecek 193 20.920.17
Adet Daire Toplam Briit Alan (m?) Sl

Kalan Satilabiliv Konut Alani (m?) 86.435,63
Satilabilir Ticaret Ingaar Alam (nv’) 3.497,74
Toplam Satdabiliv Ingaat Alamt (m?) 89.933,37
Toplam Insaat Alani (m?) 211.034,28

e Sizlesme kapsaminda 3 adet (1+1) briit 75 m?, 140 adet (2+1) briit 95 m?, 50 adet (3+1)
briit 125 m* olmak tizere toplam 193 adet 3 tip konutun (toplam briit alam 19.775 m?) Emlak
Konut GYO A.S."ne teslim edilecektir. Teslim edilen konutlar, Emlak Konut GYO A.S. ile
T.C. Cevre ve Schircilik Bakanh@ Toplu Konut Idaresi Bagkanhig arasindaki protokol
kapsaminda hak sahiplerine bedelsiz devredilecektir. Ayrica 3 adet bagimsiz béliim TOKI
tarafindan Emlak Konut GYO A.S. ye iade edilmistir.

* Proje biinyesinde tiretilecek olan bagimsiz béliimlerin ortalama birim satis degerlerinin
tespiti igin rapora konu projenin yakin g¢evresinde konumlu olan stz konusu bagimsiz

biliimlere emsal teskil etmek iizere satilmig/satiga sunulmus benzer gayrimenkuller

arastirlnmstir.
o Yapilan arastirmalar sonucu elde edilen veriler asagida tablo olarak zetlenmistir.
3
Satilik Konut Emsalleri
Satisa
Emsal | . Kt | Daire | Net Alam Ess: :lrﬁt Sﬁ::ﬁu S;:::n ingilisi
No m/Prej Tip {m?) Alam Degeri : {iletisim)
(m?) () | [Deder
(TL/m")
Avangart Smart Proje
Emsal | | bl Projesi 6 241 78 18 4.100.000 | 34.745,76 (444 81 13)
Avangart Story Gayrimenkul
Emsal 2 |{ ool Projesi 6 3+ 92 130 4850000 | 3730769 | 300 18y
Avangarn Paragon Premium
Emsal 3 || ol Projesi 12 241 72 100 3350000 | 3350000 | 50 02 84
Altimiirk
Emsalg |[Mvangat 1 g | g | ygs 208 | 5995000 | 28822.12 |  Gayrimenkul
Istanbul Projesi (224 240 08 80)
Emsal 5 | Skyland Projesi | 20 | 3+ 180 200 | 5.000000 | 2380052 D“[5?3“3D;£‘§;fg“k
Sky World
Emsal 6 | Skyland Projesi 21 341 178 231 S.850.000 | 2532468 Gayrimenkul
(537 619 01 49)
Vadi istanbul Yox Emlak
Emsal 7 | e é 241 110 142 4560000 | 3211268 | 5500086 60)
Vadi Istanbul Vox Emlak
Emsal 8 | p o x 3+ 125 186 5750000 | 3091398 | o o0t
ATAK‘-Y
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Satilik Diikkin Emsalleri
s | s |
Emsal | Batiim ic Esas Briit | Sunulan Ingilisi
No |Womum/Profe | NUeHRl | yochi | Temipatr | Alam | Deperi | BiM (itetisim)
m) | (rumy | Deder
{TL/m*)
Porta Vadi Depaolu Site Emlak
Emsal | [ pore Dikkan | 2 |Shell&Core| 105100 |40.000.000 | 3805899 [ ,SieEmik
Kordon Istanbul Ege Yapi Ticari
Emsal 2 | o0 Dilkkdin | 1| Shell & Core| 19500 | 6.000000 | 30303.03 | FB¢Vom tiead
Lux Propertics
Emsal 3 | pordon Istanbul Depolt 1 5| Shell & Core| 190,00 | 7.500.000 | 3947368 |  Real Estate
) (212 345 01 92)
e Center
Birisal 4 :ﬂ;:i‘“‘“‘b”' Diikkin | | |Shell& Core| 20500 |22.000.000 | 7457627 |  Gayrimenkul
j (552 248 00 00)

Ozetlenen emsal tasinmaz verileri raporumuza konu proje biinyesinde tiretilecek bagimsiz
bolimler ile konum, biiyiiklik, teknik ve mimari 6zellikler, ticari potansivel vb. kriterler
dogrultusunda kiyaslanmus ve proje biinyesindeki bagimsiz béliimler i¢in ortalama satis birim
degerleri takdir edilmistir. Proje biinyesinde yer alan konut nitelik bagimsiz béliimler i¢in ortalama
birim satig degerinin 20.000,-TL/m? ve ticari nitelikli bagimsiz boliimler igin ortalama birim saus

degerinin 30.000,-TL/m? olacagi uygun goriilmiistiir.

® Projedeki bagimsiz boliimlerin satig hizlan asagida tabloda dzetlenmistir.

Saulabilir insaat | 2021 Yih Birim Defer

Alam (m*) {TL/m?*)
Konut £6.435,63 200.000,00
Ticaret 3.497.74 30.000,00

SATIS HIZLARI
Yillar 2021 2022
Konut T0% 0%
Diikkin 65% 35%

o  Nakit akiglan hesaplar yapilirken tiim gelir ve giderler Tiirk Lirasi bazindadir.

» Kullamlan tiim varsayimlar, tablolara formiil yoluyla islenerek rakamlarin goriinen ondahk

basamak sayis1 kisitlanmis ve yuvarlanmstir.
e Tiirk Liras: enflasyon artig oram1 %135 olarak kabul edilmistir.

o Iskonto oram risksiz getiri oran ve risk pirimi toplamlan olup 0,18 olarak alinmistir. Buna
gore 01 Ekim 2025 vadeli 6 aylik kupon 6demeli devlet i¢ borglanma senedi baz alinmistir.
(Kupon Faizi: 6.30 Kupon Donemi: 6 ay. Risksiz Getiri Orani: Kupon Faizi x Kupon

Dinemi=6,30 x 2 =12,60 alinmig olup Risk Primi: 5.40 olarak kabul edilmistir.)

B
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* Agafida yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gére projenin indirgenmis nakit akimlan
analizi rapor ekinde sunulmugtur.
6.4. Pazar Yaklasim ile Bagimsiz Boliim Degeri Tespiti

Pazar Yaklagiminda, yakin dénemde pazara gikartilmis ve satilong benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, gayrimenkul pazar degerini etkileyebilecek biitiin unsurlarla sentez
olusturularak degerleme yapilmistir. Bulunan emsaller, biiyiikligi, konumu, cephesi, fiziksel
Ozellikleri gibi kriterler dahilinde kargilaguninug, emlak pazarlama firmalan ile gériisiilmiis,
ayrica mahalli kamu kurum ve kuruluslarindan da bilgi edinilmistir.

Rapor konusu proje biinyesindeki “Bina™ bashig alunda portfiye alinmasinda sakinca
bulunmayan kat miilkiyeti tesis edilmig olan 7752 ada 2 parsel iizerinde konumlu bagimsiz
boliimlerin deger tespitine altlik teskil etmesi bakimindan sayfa 51 ve 52°de bolgedeki satisa
sunulmus konut ve dilkkan emsalleri incelenmistir.

Yapilan aragtirmalarda; ekspertiz konusu parsel ile benzer sayilabilir szelliklere sahip
satihk konut ve ditkkan emsallerine ulasilmigtir. Belirtilen emsal bilgileri, ¢evre sakinleri ve
¢evre esnafindan / sahibinden / emlak firmalarnindan / basindan / internetten aynen alimp aktanlan
bilgilerdir. Aynica girketimiz meveut data bilgileri ile mahalli kamu kurum ve kuruluslarindan da
bilgi edinilmistir.

Bagimsiz béliimlerin degerinin belirlenmesinde altlik tegkil etmesi bakimindan bolgedeki
satiga sunulmug konut ve dilkkan emsalleri incelenmigtir. Elde edilen emsal verileri bityiikliigii,
konumu, cephesi, fiziksel ozellikleri gergevesinde rapor konusu bagimsiz béliimler ile
kiyaslanmig ve bagimsiz boliimlerin degerine ulagmak igin bu kriterler dogrultusunda
diizeltmeler getirilmistir. Bu diizeltmeler iligkin hazirlanan tablolar agagida sunulmustur.

S0z konusu tablolarda rapor konusu bagimsiz béliimiin birim degerine ulasmak icin emsal
taginmazlarin satiga sunulan birim degerlerine emsal tasinmazlarin konu bagimsiz béliime oranla
olumlu 6zellikleri igin negatif (-) diizeltme oranlari, olumsuz dzellikleri igin pozitif (+) diizeltme

oranlar uygulanmstir,

Diikkiin
Satya | Satiga Gergekci o Diizeltilmis
Diizeltme | E$28 | Sumulan (o i Biyiiklik | Konum [ Reklam | Fiziksel | ™0 0
Tablosu | Prot | Birim |0, | Degeri | Diizeltmesi | Diizeltmest | K2bliveti | Ozellik | oo o
Alans | Degeri it o) Dizeltmesi { Dizeltmesi |  PeBerl
(m*) | (TL/m%)
Emsal 1| 1.051.00] 38.058.99| 15% |32.350.14] 13% 0% 5% 0% 33.350,14
Emsal2 | 198,00 |30303,03| 5% |28.787.88] 0% 10% 10% 5% | 3023727
Emsal3 | 190,00 |39.473.68] 15% |33.552.63] 0% 10% 15% 0% 31.875.,00
Emsald | 295,00 | 74.57627] 10% |67.118.64] 5% 25% T15% 15% | 33.550.32
Ortalama Birim Degeri (TL/m?) | ~ 32.000.,-

Dilzeltme Tablosu A Blok 3 No.lu Bagimsiz Bolim igin hazirlannnistir.
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Rapora konu 7752 ada 2 parsel A Blok 3 no.lu bagimsiz béliim igin birim degeri ~
32.000,-TL/m? olarak takdir edilmigtir. Taginmazlarm, konum, biiyiiklik. eklenti depo alanlari
ve tahsisli alanlarmin sagladigr faydalar goz dniinde bulundurularak serefiyelendirilmistir.

Konut
Satisa Sati —
- Kok | Sumelp Guogdat) Fiziksel | Duzeltilmis
iizeltme Briit Birim Pazarhk Bmm_ Bu}ruklﬁk_ _Knnum Ozellik Blrim_
Tablosu Alam Degeri Payi Degeri | Diizeltmesi | Diizeltmesi Diizeltmesi | ¢leri
(TL/m?) (TL/m?)
(m*) | (TL/m%)
Emsal 1 118,00 | 34,745,76 15% | 29,533.90 -20% 0% 0% 23.627.12
Emsal 2 130,00 | 37.307,69 15% 3171154 -20%% 0% 0% 25.369.23
Emsal 3 100,00 | 33.500,00 % 31.825.00 <20% -15% 0% 20.686,25
Emsal 4 208,00 | 28.822,12 15% | 24.498.80 0% -10% 0% 22.048,92
Emsal 5 210,00 | 23.809,52 5% 22.619.05 0% -20% 15% 21.488,10
Emsal 6 231,00 | 25.324,68 10% | 2279221 % -20% 15% 22.792.21
Emsal 7 142,00 | 32,112,68 15% | 2729577 -10% 0% 0% 24.566,20
Emsal 8 186,00 | 3091398 10% | 27.822,58 =10% -10% 0% 22.258,06
Ortalama Birim Degeri (TL/m?*) | -~ 22.900,-

Diizeltme Tablosu A Blok 40 No.lu Bagimsiz Bolim igin hazirlanmigtir,
Rapora konu 7752 ada 2 parsel A Blok 40 no.lu bagimsiz biliim igin birim degeri 22.900.-

TL/m? olarak takdir edilmistir. Taginmazlarin, konum, bityiikliik, eklenti depo alanlan ve tahsisli
alanlarinin sagladig: faydalar goz 6niinde bulundurularak serefiyelendirilmistir.

Rapor konusu 13 adet tasinmaz i¢in KDV hari¢ toplam 59.460.800,-TL deger takdir
edilmistir. Bagimsiz bilimlerin deger tablosu rapor eklerinde detayh olarak sunulmustur.

6.5.  Analiz Sonu¢larinin Degerlendirilmesi ve Giiriis
6.5.1. Farkh Degerleme Yintemleri Ulasilan Degerler

Rapor konusu Avangart Istanbul Projesi’nin iizerinde konumlandigi 7752/2 ve 7752/4
no.lu parsellerin toplam arsa degerine “Pazar Yaklagimi Yontemi™ kullamlarak ulasiimistr.
Arsalarin KDV hari¢ toplam deferi “Pazar Yaklagin” ile ulasilan deger olan 411.343.500,-TL
takdir edilmistir.

Projenin meveut durum  degerinin  tespiti igin “Maliyet Yaklasim Yéntemi”
kullanilmugtir. Projenin meveut durumuyla toplam degeri 1.319.118.500,-TL, projenin mevcut
durumuyla Emlak Konut GYO A.S. paymna diisen degeri 411.343.500,-TL olarak hesap ve takdir
edilmistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii degerinin tespiti igin gelistirme amagh
millk degerlemesi kapsaminda “Gelir Yaklasimu™ kullamlmis olup projenin tamamlanmasi
durumunda bugiinkii degeri i¢in 1.874.710.597,-TL, projenin tamamlanmasi durumunda Emlak
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Konut GYO A.S. payina diisen gelirlerin bugiinkii degeri igin 918.608.193.-TL sonuglarna
ulagilnustir,

Raporumuz konusu proje igin imzalanan stzlesme ile asgari Arsa Satigt Karsihi Satig
Toplam Geliri (ASKSTG) 1.300.000.000,-TL+KDV, Arsa Satis1 Karsiligi Sirket Payi Toplam
Gelin (ASK$PTG) 637.000.000,-TL+KDV bedellerinde anlasma saglanmistir.

Ancak gelir yaklasimi ile ulasilan, projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut
GYO A.S. payma diisen gelirlerin bugiinkii degeri 918.608.193,-TL, stzlesmeye istinaden
taahhiit edilen bedelden (637.000.000,-TL) fazla oldugu i¢in 918.608.193,-TL projenin
tamamlanmasi durumunda Emlak Konut A.S. payina diigen bedel olarak takdir edilmistir.

Yam sira Emlak Konut GYO A.§. tarafindan talep edilen bagimsiz béliimlerin anahtar
teslim sartlanimi yerine getirilmesi durumundaki giincel piyasa rayic KDV hari¢ toplam
degerlerinin her biri tablo halinde raporumuz eklerinde sunulmustur.

6.5.2. Yasal Gereklilikler ve Mevzuata Uyaninea Ahnmasi Gereken izin ve Belgeler

Rapor konusu parseller iizerinde gelistirilmekte olan Avangart Istanbul Projesi’ne iliskin
vasal gercklilikler yerine getirilmis olup proje kapsaminda yer alan parseller igin yap ruhsatlan
alimmistir. Bu veriler raporumuz 4.5, ve 4.6 no.lu béliimlerinde detayh olarak aktanlnustr.
6.5.3. Gayrimenkullerin Devrine iliskin Goriis

Degerleme konusu gayrimenkul {izerinde detaylari rapor iceriginde aktarilan bir hasilat
paylagim sézlegmesi meveuttur. Taraflanin is bu sézlegme hilkiimlerindeki haklan sakh kalmak
kosulu ile rapor konusu gayrimenkullerin devri miimkiindiir.

6.5.4. Gayrimenkullerin Fiili Kullanim, Tapu ve Portfiy Niteligi Hakkinda Giriis

Uzerinde proje gelistirilmekte olan rapora konu Istanbul ili, Saniyer Ilgesi. I.Ayazaga
Mabhallesi, 7752 ada 2 parselin tapudaki niteligi “A Blokta 12 Kath, B Blokta 21 Kath ve C
Blokta 9 Kath 3 Adet Betonarme Bina ve Arsasi” ve Kéagithane Ilgesi, Merkez Mahallesi 7752
ada 4 parselin tapudaki nitelikleri “Arsa™ dir. Proje kismen kat miilkiyetine gegmis olup 7752
Ada 4 parselde konumlu bloklar igin yap kullanma izin belgesi alinmanus ve kat miilkivetine
gecilmemistir.

Rapor konusu 7752 ada 2 parsel izerinde konumlu bagimsiz béliimlerin sermaye piyasasi
hilkiimleri ¢ergevesinde gayrimenkul yatinm ortakh@ portfylinde “Bina® olarak bulunmasinda
sakinca bulunmamakiadir. Rapor konusu diger tasinmazlar igin 28.05.2013 ve 28660 Savili Resmi
Gazetede yayimlanarak yiiriirliige giren “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina [liskin Esaslar Tebligi
(111-48.1)" nin 22. Maddesinin (¢) fikras: uyaninca parsel lizerinde Hasilat Paylagm Modeli bir proje
geligtirilmektedir. Bu dogrultuda s6z konusu tasinmazlarin gayrimenkul yatnm ortakhg
portfoyiinde “Proje” bash altinda yer almasinin uygun olacagi gériis ve kanaatindeyiz.
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BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Degerleme konusu gayrimenkul, Istanbul ili, Sanyer llgesi, 1. Ayazaga Mahallesi, 7752
ada 2 parsel ve Kigithane llgesi, Merkez Mahallesi 7752 ada 4 parsel {izerinde gelistirilmekte
olan Avangart Istanbul Projesidir.

Rapor konusu projenin bulundugu yer, civarinin tegekkiil tarzi, ulasim imkanlari, projenin
tizerinde konumlandig! parsellerin cepheleri, proje mahal listesi. teknik sartname ve mimari
projede belirtilen kriterlerin gergeklesecegi kabulii ile yapilarin insaat sistemi, iscilik ve malzeme
kalitesi gibi degerine etken olabilecek tiim 8zellikleri dikkate alinmig ve bélgede detayh piyasa
aragtirmasi yapilmigtir. Buna gére rapor konusu proje igin piyasa sartlarina gére hesaplanan ve

takdir olunan degerler asagida tablo olarak sunulmustur.

TL Usp
Projenin Meveut Durumuyla Toplam Deferi 1.319.118.500,00 101.314.784,95
Projenin Meveut Durumuyla xmr Dihil Tuplnm neﬁen 1.556.559.830,00 119.551.446,24
: 411.343.500,00 31.593.202,76
Projenin Tamwaﬁ*mnm augmm Deeri 1.874.710.597,00 143.986.989,02
Projenin Tamamlanmas: Durumunda Emlak Konut GYO A.S.
Payina Diisen erin Buglinkd Degieri 918.608.192,53 70.553.624,62

*  Rapor tarihi itibariyle TOME efeknf déviz sang kuru 13,02 - TL kullan/megrer,
o Burapor fgili Sermave Pivasas: Movzueah hitkdmlerine géire hazielanmigie.
= Frofe karma plup binvesindeki dniteler igin farkly vergi uygulanialan meventiur, Bu sebeple profe degerleri i igin tek bir
KOV evani wygulanamamighr. KOV, bagimsez bilim bazinda degerleri talep edilen tapmmeziar icon hesaplarmgtr,
* KDV ovanlar gince! mevzuar dogridrsunda lallanimister,
*  Fusof bu degerleme raporunun avrilimas pargost olup bagumss kulfamlame:
o Rapor kopyalaroun bullammiars heltnde ortava gokabilecek somuglardan girketimiz sorumiu dedildir,
Saygilarinizla,
DEGERLEME UZMANI 'SORUMLU DEG ERLEME UZMANI | SORUMLU DEGERLEME UZMANI |

ruk PARS ilewtVASAR y Dilara SURMEN
{SPK Lisans No:407874) {SPK Lisans No:400343) (SPK Lisans No:401437)

EKLER

Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye lliskin Bilgiler
Parsel Deger Tabloso

Indirgenmis Makit Akist Tablosu

Bafimsiz Bilim Deger Tablosu

Tapu Senedi Suretleri ve Tapu Kayit Belgeleri

Imar Durumu Omekleri ve Plan Notlan

Yapi Ruhsatlar ve Yapi Kullanma Lzin Belgeleri

Mimari Proje / Kat Planlan

Onavh Bagimsiz Boliim Listesi ve Mahal Listeleri

Onavh Ydnetim Plam Ekler

Uyidu Girlintiisih ve Fotograflar

Raporu Hazirlayanlanin Ozgegmis, SPK Lisans Belgesi Omekleri ve Tecriibe Belgeleri
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