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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve
yiikiimliiliikleri belirleyen 03.07.2020 tarihli dayanak s6zlesmesine istinaden, 23.07.2020 tarihinde,
2020/0257 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu hazirlayan degerleme uzmani Doruk PARS,
sorumlu degerleme uzmanm Dilara SURMEN ve sorumlu degerleme uzmani Biilent YASAR’n

beyani asagida maddeler halinde siralanmustir.

BEYANIMIZ

» Bu raporda sunulan bilgiler ve arastirmalarin bildigimiz ve agikladigimiz kadariyla dogru
oldugunu;

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

» Degerleme Uzmani/Uzmanlar1 olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi bir
iliskimiz olmadigim ve gelecekte iligkisinin bulunmayacagini;

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

» Degerleme ticretimizin raporun herhangi bir bolimiine bagli olmadigini;

» Degerleme calismalarimizi  ahlaki kural ve performans standartlarma gore
gergeklestigimizi;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlar1 olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlar1 olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda
daha onceden deneyimli oldugumuzu;

» Degerleme olarak miilkii kisisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli
arastirmalar1 yapmis oldugumuzu;

» Rapor iceriginde belirtilen degerleme uzmani/uzmanlar1 disinda hi¢ kimsenin bu raporun
hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlar1 olarak deger bigilen miilkii ya da ona iligkin miilkiyet
hakkin1 etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi,

» Rapor iceriginde belirtilen analizler ve sonu¢ degerine giden yolda Uluslararas1 Degerleme

Standartlar1 kriterlerine uyuldugunu

beyan ederiz.
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YONETICI OZETI

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut GYO A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

SOZLESME TARIiHI 03.07.2020

DEGERLEME TARIHI 21.07.2020

RAPOR TARIHI 23.07.2020

RAPOR NO 2020/0257

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI Cavus Mahallesi 91/205 ve 70/82 no.lu ada/parseller iizerinde yer alan
Idealist Cadde/Koru Projesi
Sile / ISTANBUL

KOORDINATLARI 41.169154, 29.604849 - 91/205
41.166128, 29.612252 - 70/82

TAPU BILGILERI Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhi§t A.S. miilkiyetinde ki
bagimsiz boliim ve parsellerin TAKBIS belgeleri ekte sunulmus olup
raporumuz 3.2. boliimiinde detaylari aktarilmistir.

IMAR DURUMU Sile Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii'nde yapilan
incelemelerde rapor konusu tagmmazlarm 27.10.2013 tasdik tarihli
1/1000 Olgekli Sile Merkez Uygulama Imar Plan1” kapsaminda oldugu
bilgisi almmuistir. (Bkz. raporun 3.3. boliimii.)

CALISMANIN TANIMI Yukarida lokasyonu belirtilen Idealist Cadde/Koru Projesi’nin mevcut
durumda ve tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin tespitine
yoneliktir. Ayrica, is bu rapor, 68 adet bagimsiz boliimiin satiga esas
anahtar teslim sartlarini yerine getirilmesi durumundaki degerinin
tespiti i¢in hazirlanmustir.

TL uSD
Projenin Mevcut Durumuyla Toplam Degeri 18.022.000,00 2.627.113,70
Projenin Mevcut ])u}'umuyla Emlak Konut GYO A.S. 11.800.000,00 1.720.116,62
Payina Diisen Degeri
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkii Degeri 85.886.516,00 12.519.900,29
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Emlak Konut GYO
A.S. Payna Diisen Gelirlerin Bugiinkii Degeri 18.895.033,00 2.754.377,99

KDV oranlar: giincel mevzuat dogrultusunda kullanilmistir.

Rapor tarihi itibariyle TCMB doviz satig kuru 6,86,- TL kullaniimistir.
Bu rapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuat: hiikiimlerine gore hazirlanmigstir.

Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz pargasi olup bagimsiz kullanilamaz.
Rapor kopyalarinin kullanimlar: halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Doruk PARS
(SPK Lisans No:407874)

Biilent YASAR
(SPK Lisans N0:400343)

Dilara SURMEN
(SPK Lisans N0:401437)
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklari, Ongériileri ve Kabulleri

v Bu rapordaki higbir yorum s6z konusu konular raporun devaminda tartigilsa dahi hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanlik gerektiren konular1 ve swradan degerleme c¢alisaninin
bilgisinin 6tesinde olacak konular1 agiklamak niyetiyle yapilmamustir.

v/ Miilk ile ilgili higbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Miilkiyet ve resmi tamimlar ile ilgili
bilgilerin alindig1 makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak raporda
belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklar1 vb. gibi takyidatlar dolayisi ile pazarlanmasinda
bir mani olmadig1 kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi akilc1 ve en verimli ve
en etkin sekilde hareket edecekleri varsayillmistir.

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

v' Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme ¢alismasi yapmistir.
Aksi belirtilmedikge biiytikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke herhangi bir
tecaviizlin var olmadigi kabul edilmistir.

v’ Kullanilan harita, sekil ve ¢izimler sadece gorsel amaghdir, rapordaki konularin kavranmasina
gorsel bir katkis1 olmasi amaciyla kullanilmistir, Bagka hi¢gbir amacla giivenilir referans olarak
kullanilmamalidir.

v' Aksi agik olarak belirtilmedigi siirece higbir olasi yer alt1 zenginligi dikkate alinmamugtir.

v" Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci gz oniine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmanmin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baglhidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

v Bu raporda miilk iizerindeki miilkiyetler veya tasima bedelleri goz Oniine alimmams sadece
gayrimenkuliin kendisi g6z 6niine alinmistir.

v’ Degerlemeci miilk iizerinde veya yakminda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli veya
saglhiga zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
degerin diismesine neden olacak boyle maddelerin var olmadigr 6ngoriiliir. Bu konu ile hi¢bir
sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek i¢in konu hakkinda yetkili ve
yeterli bir uzman ¢alistirabilir.

v" Konu miilk ile ilgili degerleme uzmanmin zemin kirliligi etiidii ¢alismas1 yapmasi miimkiin
degildir. Bu nedenle goriildiigi kadar1 ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig1 kabul
edilmistir.

v' Caligsmalarda bolge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

v Gayrimenkullerde zemin arastirmalar1 ve zemin kontaminasyonu ¢alismalari, "Cevre Jeofizigi"
bilim dalinin profesyonel konusu i¢inde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarinin bu konuda bir
ihtisas1 olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan
gozlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gozlemlenmemistir. Bu nedenle
cevresel olumsuz bir etki olmadig1 varsayilarak degerleme ¢alismasi yapilmastir.
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGIiLERI

1.1. Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz degerleme uzmanlari tarafindan 23.07.2020 tarihinde 2020/0257 rapor

numarasi ile tanzim edilmistir.

1.2.  Rapor Tiirii
Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine Istanbul ili, Sile Ilgesi, Cavus

Mahallesi 91/205 ve 70/82 no.lu ada/parseller iizerinde gelistirilen idealist Cadde/Koru Projesi’nin
mevcut durumu itibariyle degeri ve tamamlanmasi durumunda bugiinkii degeri ile proje
kapsamindaki 68 adet bagimsiz boliimiin SPK mevzuati ve sozlesme geregi satisa esas anahtar
teslim sartlarinin yerine getirilmesi durumunda giincel piyasa rayi¢c degerlerinin tespiti i¢in
hazirlanmstir.

1.3. Raporu Hazirlayanlar
Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler sonucunda

ilgili kisi — kurum - Kkuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak sirketimiz degerleme
uzmani Doruk PARS, sorumlu degerleme uzmanlari Biilent YASAR ve Dilara SURMEN tarafindan
hazirlanmistir.

1.4. Degerleme Tarihi
Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve

ofis galigmalar1 sonucunda sirketimizin degerleme uzmanlar1 tarafindan 23.07.2020 tarihinde
hazirlanmistir.

1.5. Dayanak Sozlesmesi
Bu gayrimenkul degerleme raporu, Barbaros Mahallesi, Mor Siimbiil Sokak No: 7/2 B

Atasehir/ISTANBUL adresindeki Emlak Konut GYO A.S. i¢in hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz ile
Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliikklerini belirleyen 03.07.2020 tarihli dayanak
sOzlesmesi hiikiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip
Hazirlanmadigina Iliskin Aciklama
Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S. talebine istinaden, Sirket portfoyiinde bulunan projenin

Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun Diizenlemeleri Kapsaminda (Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun I11-62.3
sayill “Sermaye Piyasasina Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslar1 Hakkinda
Teblig” hiikiimleri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken
Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri I11-62.1 sayili1 Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi’nin 22.06.2017 tarih ve
25/856 sayili karar1 ile Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 2017 dogrultusunda, Sermaye Piyasasi

Kurulu’nun I1I-62.3 sayili tebligin 1. Maddesinin 2. Fikras1 kapsaminda) hazirlanmistir.
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1.7. Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

Tarihlerde Yapilan Son U¢ Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkuller i¢cin daha dnce tarafimizca hazirlanan son ii¢ degerleme

raporuna iliskin bilgiler asagida sunulmustur.
Ekim 2016

Sozlesme Tarihi 26.10.2016

Raporu Hazirlavanlar Biilent YASAR (SPK Lisans No: 400343)
aporu Hazrlayania Dilara DINCYUREK (SPK Lisans No:401437)

Degerleme Tarihi 26.10.2016

Rapor Tarihi 27.10.2016

Rapor No 2016/0337

TL usD

70/82 ve 91/194 No.lu Ada/Parsellerin KDV Harig

Piyasa Toplam Pazar Degeri (TL) 10.031.311,00 3.256.919,16

70/82 ve 91/194 No.lu Ada/Parsellerin KDV Harig

Piyasa Toplam Pazar Degeri (TL) 11.836.946,98 3.843.164,60

Not: Bu rapor, T.C. Basbakanlk Toplu idaresi Baskanhgi, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ve
Sile Belediyesi arasinda imzalan satig/trampa protokoli kapsaminda 4 adet parsel igin hazirlanmigtir. Rapor
tarihinden sonra konu parsellerden 91/194 no.lu ada/parsel 91/204 no.lu ada/parsel ile tevhid edilmis ve 91/205

no.lu ada/parsel olusmustur.

Subat 2020
Sozlesme Tarihi 04.02.2020
R Hazr] I Biilent YASAR (SPK Lisans No: 400343)
aporu Hazrlayaniar Dilara SURMEN (SPK Lisans N0:401437)
Degerleme Tarihi 17.02.2020
Rapor Tarihi 18.02.2020
Rapor No 2020/0057
TL uSD
Projenin Mevcut Durumuyla Toplam Degeri 17.007.100,00 2.801.828,67
Projenin Mevg.ut Durlfml'JyIa Emlak Konut GYO 11.821.500,00 1.947.528,00
A.S. Payina Diisen Degeri
Prtzjel.lin Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkii 64.152.196,00 10.568.730,81
Degeri
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Emlak Konut
GYO A.S. Payna Diisen Gelirlerin Bugiinkii Degeri 15.070.000,00 2.482.701,81
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Subat 2020

Sozlesme Tarihi

04.02.2020

Raporu Hazirlayanlar

Biilent YASAR (SPK Lisans No: 400343)
Dilara SURMEN (SPK Lisans N0:401437)

Degerleme Tarihi 17.02.2020
Rapor Tarihi 18.02.2020
Revizyon Tarihi 27.02.2020
Rapor No 2020/0057_RV1

TL usD
Projenin Mevcut Durumuyla Toplam Degeri 17.007.100,00 2.801.828,67
Projenin Mevcj,'ut DurtimL‘JyIa Emlak Konut GYO 11.821.500,00 1.947.528,00
A.S. Payina Diisen Degeri
Pr(ij er‘nin Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkii 64.152.196,00 10.568.730 81
Degeri
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Emlak Konut
GYO A.S. Paymna Diisen Gelirlerin Bugiinkii Degeri 15.070.000,00 2.482.701,81
Haziran 2020
Sozlesme Tarihi 08.06.2020
Doruk PARS (SPK Lisans N0:407874)
Raporu Hazirlayanlar Biilent YASAR (SPK Lisans No: 400343)
Dilara SURMEN (SPK Lisans N0:401437)
Degerleme Tarihi 14.06.2020
Rapor Tarihi 16.06.2020
Rapor No 2020/0168
TL usSD
Projenin Mevcut Durumuyla Toplam Degeri 17.437.500,00 2.549.342,12
Projenin Mevciut Durliml‘JyIa Emlak Konut GYO 11.821.500,00 1.728.289 47
A.S. Payina Diisen Degeri
Pr(?‘jel‘lin Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkii 64.064.605,00 9.366.170,32
Degeri
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Emlak Konut
GYO A.S. Payina Diisen Gelirlerin Bugiinkii Degeri 15.070.000,00 2.203.216,37
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Bu belge 5070 sayth Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

BOLUM 2

SIRKETi VE MUSTERIiYI TANITICI BiLGILER

2.1.

Degerleme Sirketini Tanitic1 Bilgiler

UNVANI

ADRESI

ILETiSiM

KURULUS TARIHI

SERMAYESI

TICARET SiCiL NO’SU

FAALIYET KONUSU

iZINLER/YETKILERI

. Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

: Igerenkdy Mahallesi Kayisdagi Caddesi Giinbey
Plaza Apt. N0:80/3 Kat:2 D:3 Atasehir / Istanbul

10216573 96 96 (Tel)
0 216 577 75 34 (Faks)
info@atakgd.com.tr (e-posta)

: 14.04.2011
: 300.000,-TL

: 773409 (Istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

Yiirtirlikteki mevzuat gergevesinde her tiirlii resmi, 6zel,
gercek ve tiizel kuruluslara ait her tiirlii gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalarin belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin
bagimsiz ve tarafsiz olarak takdiri, bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi, piyasa ve ¢evre kosullarini analiz
ederek, ulusal ve uluslararasi alanda kabul gérmiis degerleme
standartlar1 ve esaslar1 ¢ercevesinde degerleme raporlarini
hazirlamak.

. Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi
Gazete’de Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi
Mevzuatt Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti
Verecek Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Almmmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” cergevesinde,
gayrimenkul degerleme hizmeti vermek iizere konunun
gorisiildiigi Kurul Karar Organi’nin 16.02.2012 tarih ve 7
sayili toplantisinda uyarmca Sermaye Piyasasi Kurulunca
Listeye almmistir. Ayrica Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulu’nun 05.06.2014 tarih ve 5888 sayili Karar1
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
faydalarin degerlemesi” hizmeti verme yetkisi verilmistir.
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2.3.

Bu belge 5070 sayth Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

Miisteriyi Tamtic1 Bilgiler

UNVANI

ADRESI

ILETiSiM

KURULUS TARIHI

FAALIYET KONUSU

HALKA ARZ TARIHI
GYO TESCIL TARIHI

SERMAYESI

PORTFOY BILGILERI

:Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.

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

: 0216 579 15 15 (Tel)

0 216 456 48 75 (Faks)
info @emlakkonut.com.tr(e-posta)

: 1953 Yilinda kurulmustur.

. Sirket, SPK’nin gayrimenkul yatirim ortakliklarma iligkin

diizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayal
sermaye piyasast araglarmna, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatirnm yapmak {izere ve
kayitli sermayeli olarak kurulmus halka ag¢ik anonim
ortakliktr.

: 02.12.2010
: 22.07.2002

: 3.800.000.000,-TL (Odenmis Sermayesi)

: Tiirkiye’nin ¢esitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine Istanbul Ili, Sile Ilcesi, Cavus

Mabhallesi 91/205 ve 70/82 no.lu ada/parseller iizerinde gelistirilen Idealist Cadde/Koru Projesi’nin

mevcut durumu itibariyle degeri ve tamamlanmasi durumunda bugiinkii degeri ile proje

kapsamindaki 68 adet bagimsiz boliimiin SPK mevzuati ve sozlesme geregi satigsa esas anahtar

teslim sartlarinin yerine getirilmesi durumunda giincel piyasa rayi¢c degerlerinin tespiti i¢in

hazirlanmustir.

Degerleme raporuyla ilgili tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama

bulunmamaktadir.
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BOLUM 3 GAYRIMENKULLER ILE iLGIiLi BIiLGILER

3.1. Cevre ve Konum

Rapora konu tasmmmazlar; istanbul ili, Sile Ilgesi, Cavus Mahallesi, heniiz imar yollari
acilmamis olan Cumhuriyet Caddesi paralelinde yer alan 70 ada 82 no.lu parsel ile Bayrak Caddesi
tizerinde konumlu 91 ada, 205 no.lu parseldir.

Tasmmazlar tapu kayitlarina gore Sile Ilgesi’nin merkezinde bulunan {ic mahalleden biri
olan Cavus Mahallesi’nde yer almaktadir. Cavus Mahallesi’nin giineyinde imrendere Mahallesi,
kuzeyinde Hacim Kasim Mabhallesi ve Karadeniz, dogusunda Balibey Mahallesi, batisinda Ahmetli
ve Kumbaba Mahalleleri bulunmaktadir.

Rapora konu parsellerin bulundugu bolgeye; Sile’ye giris yapilan Cumhuriyet Caddesi
tizerinden ulagilmaktadir. Konu taginmazlardan 91 ada 205 no.lu parsel, Cumhuriyet Caddesi’nin
batisina uzanan ve bu caddeye baglanan Bayrak Caddesi iizerinde yer almaktadir. Konu
tasinmazlardan 70 ada 82 no.lu parsel ise Cumhuriyet Caddesi’ne paralel uzanan ve heniiz tam
olarak ag¢ilmamis olan imar sokaklar1 iizerinde yer almaktadir.

Rapora konu taginmazlardan 91 ada 205 no.lu parselde idealist Cadde/Koru Projesi
kapsaminda insaat faaliyetler devam etmektedir. 70 Ada 82 no.lu parsel ise halihazirda bos
durumdadir.

Tasinmazlarin yakin ¢evresinde Cavus Mahallesi Mezarligi, Rafet Sarica Cami, Sile Otobiis
Terminali, Bayrak Parki ve Mercankosk Sosyal Tesisleri yer almaktadir. Ayrica yakin ¢evrede konut
amagcl kullanilan 3 ila 4 katli binalar ve villa tipi yapilar yer almaktadir.

Parsellerin konumlu oldugu bolge Sile Belediyesine yaklasik 1,5 km., Sile Hiikiimet

Konagi’na yaklasik 1,3 km. ve D-20 Karayoluna (Sile Otoyolu’na) yaklasik 2 km. mesafededir.
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3.2.  Gayrimenkullerin Tapu Kaydi ve Miilkiyet Bilgisi
Rapora konu tasinmazin tapu kayit bilgileri TAKBIS sisteminden temin edilen tapu kayit
belgesine istinaden diizenlenmis asagida tablo olarak gosterilmistir. S6z konusu tapu kayit

belgeleri raporumuz ekinde tarafiniza sunulmustur.

iLi : ISTANBUL

ILCESI : SILE

MAHALLESI : CAVUS

MALIKi : EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

TAPU KAYITLARI

Sira | Ada | Parsel SN Yiizol¢iimii Hissesi Hisse Miktar1 | Cilt | Sayfa | Yevmiye -
No | No No Niteligi (m?) (Pay/Payda) (m?) No | No No Tarihi
1 70 82 Arsa 14,932.93 n 14,932.93 2 174 1323 14.2.2017
2 91 205 Arsa 3,521.69 n 3,521.69 55 | 5685 | 10611 7.12.2017
18,454.62 18,454.62
3.2.1. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgisi

TKGM Tapu Kayit Bilgi Sistemi’nden alinan 03.07.2020 tarihi itibar1 ile alinan TAKBIS

belgesine gore tasinmazlarin tapu kaydi tizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

Rapora konu parselin devredilebilmesi konusu ile ilgili herhangi bir sinirlama mevcut
degildir.
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3.3.  Gayrimenkullerin Imar Bilgisi
Sile Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii'nde yapilan incelemelerde 27.10.2013
tasdik tarihli 1/1000 Olgekli Sile Merkez Uygulama Imar Plani’na gére rapora konu parsellerden
70 ada 82 no.lu “Tercihli Turizm Alanr” ve 91 ada 205 no.lu parselin ise “Ticaret + Konut Alan1”
imar fonksiyonlarina sahip olduklar1 bilgisi alinmistr.

Plan ve plan notlara gore parsellerin yapilagsma kosullar1 asagidaki gibidir.

91 Ada 205 No.lu Parsel “Ticaret + Konut Alan1”:

Imar Planinda ticaret + konut alanlarinda belirtilen yapilasma kosullarina uyulacaktir. Bu
alanlarda binalarin zemin katlar1 ticaret olarak kullanilacaktir. Normal katlar ticaret veya konut
olarak kullanilabilir. Bu alanlar dahil oldugu konut alanimin yapilasma sartina tabidir. Konut +
Ticaret alanlarinda perakende ticaret, biiro, muayenehane, dernek, cesitli kurum subeleri vb.
hizmet kullanislari, 6zel saglik tesisleri, 6zel sosyal tesisler, 6zel egitim tesisleri (yiiksek 6grenim
hari¢), turizm amaglh pansiyon ve kiiclik esnaf faaliyetleri vb. yer alabilir. Yola cepheli ilk
parsellerin tek basina yapilasamamasi1 durumunda arka ya da yan parsel ile tevhid halinde Konut

+ Ticaret olarak kullanilabilir.

Insaat Nizam : Ayrik

Kat Adedi 4

Yap1 Yogunlugu : Avan Proje
On Cephe Mesafesi : Min. 5 m.
Yan Cephe Mesafesi : Min. 3 m.
Arka Cephe Mesafesi : Min. 4 m.

70 Ada 82 No.lu Parsel “Tercihli Turizm Alan1”:

TTA rumuzlu tercihli turizm alanlarinda konut alan1 yapilmasi halinde;

Emsal :0.40

On Cephe Mesafesi : Min. 5 m.

Yan Cephe Mesafesi : Min. 3 m.

Arka Cephe Mesafesi : Min. 4 m.

Ifraz sartlar1 ve blok biiyiikliiklerinde ise az yogun konut alanlari i¢in getirilen sartlara

uyulacaktir.

Turizm alan1 yapilmasi halinde;

Emsal :0.50

TAKS :0.50

Kat Sayis1 : 2°yi gegemez
Min. Ifraz : 2.500 m?
Min. Parsel Cephesi : 20 m.

Min. Parsel Derinligi : 20 m.
Blok boyu ve blok derinligi avan projeye gore uygulanacaktir.
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PROJEYE ILE UYGULAMA YAPILACA IR
gguniugu ve dlgiileri Proje ile belirlenec

70/82 Ada Parsel Imar Plan Ornegi
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3.4.  Parsellerin Son Uc Yilhk  Donemde Miilkiyet Ve Hukuki
Durumundaki Degisiklikler
3.4.1 Tapu Miidiirliigii Incelemesi

Yapilan incelemelerde rapor konusu projenin {izerinde konumlandig1 parseller iligkin son
ti¢ yil icerisindeki miilkiyet degisimleri asagida 6zetlenmistir.

e Cavus Mahallesi 91/194 no.lu ada/parsel Sile Belediyesi miilkiyetinde iken
14.02.2017 tarih ve 1323 yevmiye no.lu satis islemi ile Emlak Konut GYO A.S.
miilkiyetine ge¢mistir.

e Cavus Mahallesi 91/204 no.lu ada/parsel Sile Belediyesi miilkiyetinde iken
07.12.2017 tarih ve 10590 yevmiye no.lu satis islemi ile Emlak Konut GYO A.S.
miilkiyetine gegmistir.

e Cavus Mabhallesi 91/194 ve 91/204 no.lu ada/parseller 07.12.2017 tarih ve 10611
yevmiye no.lu islem ile tevhid edilerek 91/205 no.lu ada/parsel olmustur.

e (Cavus Mahallesi 70/82 no.lu ada/parsel Sile Belediyesi miilkiyetinde iken
14.02.2017 tarih ve 1323 yevmiye no.lu satis islemi ile Emlak Konut GYO A.S.
miilkiyetine gegmistir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde taginmazin son ii¢ yil icerisinde imar planinda herhangi bir
degisiklik olmadigi tespit edilmistir.
3.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi

e Cavus Mahallesi 91/194 no.lu ada/parsel 07.12.2017 tarih ve 10611 yevmiye no.lu
islem ile 91/204 no.lu ada/parsel ile tevhid edilerek 91/205 no.lu ada/parsel
olmustur.

e Cavus Mahallesi 70/82 no.lu ada/parselin 30.11.2017 tarih ve 10338 yevmiye
no.lu cins degisikligi islemi ile niteligi “Arsa” olarak degismistir.

e (Cavus Mabhallesi 70/82 no.lu ada/parselin yiizolctimii 14.980,76 m? iken yaklagik
47,83 m? bedelsiz kamuya terk islemi sonrasi parselin ylizolgtimii 14.932,93 m?

olarak degismistir.
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Tlgili Mevzuat Geregi Alinmus izin ve Belgeler

Rapor konu proje kapsaminda 91/205 no.lu ada/parsel i¢in 6nce 13.07.2018 tarihinde yeni

yapi ruhsatlar1 alimmis daha sonra 31.12.2019 tarihinde tadilat ruhsatlar1 alinmistir. Rapor konusu

70/82 no.lu ada/parsel igin 24.06.2020 tarihinde yeni yapi ruhsatlar1 alinmistir. S6z konusu

ruhsatlara iliskin bilgiler asagida tablo olarak gosterilmistir.
91 Ada 205 No.lu Parsel

Yeni Yap1 Ruhsat Bilgileri

Sira Ada/ Blok Ruhsat Ruhsat Verilis Yapi insaat Alam | Bagimsiz Béliim B.B. Toplam
No Parsel No Tarihi No Nedeni Smifi (m?) Niteligi Adedi Kat Adedi
Mesken 15
1 A 13.07.2018 6902 Yeni Yapi 111-B 5,272.35 - ; 6
Ofis ve Igyeri 5
2 | 91205 | B | 13.07.2018 | 6903 | YeniYap | IlI-B 6,094.96 Mesken 21 6
Ofis ve Igyeri 4
3 C | 13.07.2018 | 6904 | YeniYapi | 1lI-B 3,003.74 Mesken 9 6
Ofis ve Igyeri 4
14,371.05 58
Tadilat Ruhsat Bilgileri
Sira Ada/ | Blok Ruhsat Ruhsat Verilis Yapi insaat Alam | Bagimsiz Boliim B.B. Toplam
No Parsel No Tarihi No Nedeni Simifi (m?) Niteligi Adedi Kat Adedi
1 A | 31122019 | 7306 | Tadilat -8 5,102.99 Mesken 18 6
Ofis ve Igyeri 8
2 | 91205 | B | 31122019 | 7307 | Tadilat -8 5,946.82 Mesken 22 6
Ofis ve Isyeri 6
3 C | 31122019 | 7308 | Tadilat | 1I-B 3,008.65 Mesken 11 6
Ofis ve Igyeri 4
14,058.46 69
70 Ada 82 No.lu Parsel
Sira Ada/ Blok Ruhsat Ruhsat Verilis Yapi insaat Alam | Bagimsiz Boliim B.B. Toplam
No Parsel No Tarihi No Nedeni Smifi (m?) Niteligi Adedi Kat Adedi
1 Al 24.6.2020 7476 Yeni Yapi 1HI-A 546.30 Mesken 6 3
2 A2 24.6.2020 7481 Yeni Yapi HI-A 546.30 Mesken 6 3
3 A3 24.6.2020 7482 Yeni Yapi 11-A 546.30 Mesken 6 3
4 Ad 24.6.2020 7483 Yeni Yapi HI-A 546.30 Mesken 6 3
5 A5 24.6.2020 7484 Yeni Yapi HI-A 546.30 Mesken 6 3
6 A6 24.6.2020 7485 Yeni Yapi HI-A 546.30 Mesken 6 3
7 B1 24.6.2020 7486 Yeni Yapi HI-A 452.44 Mesken 4 3
8 B2 24.6.2020 - Yeni Yapi HI-A 452.44 Mesken 4 3
9 B3 24.6.2020 7488 Yeni Yapi 1HI-A 452.44 Mesken 4 3
10 70/82 B4 24.6.2020 7489 Yeni Yapi 1HI-A 452.44 Mesken 4 3
11 B5 24.6.2020 7490 Yeni Yapi 1HI-A 452.44 Mesken 4 3
12 C1 24.6.2020 7491 Yeni Yapi 1HI-A 396.43 Mesken 2 2
13 C2 24.6.2020 7492 Yeni Yapi 1HI-A 356.59 Mesken 2 2
14 C3 24.6.2020 7493 Yeni Yapi 1HI-A 356.59 Mesken 2 2
15 C4 24.6.2020 7494 Yeni Yapi 1HI-A 356.59 Mesken 2 2
16 C5 24.6.2020 7495 Yeni Yapi 1HI-A 356.59 Mesken 2 2
17 C6 24.6.2020 7496 Yeni Yapi 1HI-A 356.59 Mesken 2 2
Sosyal
18 T\‘i‘s 2462020 | 7497 | YeniYapi | II-A 687.34 | Lokal/ Sosyal Tesis 1 1
Havuz
8406,82 68
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3.6.  Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler

Rapor konusu projenin 91 ada 205 no.lu parsel tizerindeki etabinin yapi denetim isleri
Kiigiikbakkalkdy Mahallesi, Defne Sokak, Flora Blok No: 1 I¢ Kap1 No: 13 Atasehir /
ISTANBUL adresinde konumlu olan Kentsel Yap:i Denetim Hizmetleri Ticaret Ltd. Sti.
tarafindan, 70 ada 82 no.lu parsel {izerindeki etabinin yap1 denetim isleri Burhaniye Mahallesi,
Eski Kisikli Caddesi, No:39, i¢c Kap1 No:2 Uskiidar / ISTANBUL adresinde konumlu olan Delta
Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan yapilmaktadir.
3.7.  En Etkin ve Verimli Kullanimi

Rapora konusu projenin konumlu oldugu parsellerin, sahip olduklar1 mevcut teknik ve
fiziksel ozellikleri dikkate alindiginda en etkin ve verimli kullanim seklinin igerisinde ticari
iiniteler de barindiran bir konut projesi gelistirilmesi olacagi kanaatindeyiz.
3.8.  Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu proje biinyesindeki taginmazlar igin heniiz kat irtifaki ve kat
miilkiyetinin kurulmamis olmasi nedeni ile projedeki her bir boliimiin degerleme analizi
yapilmamustir. Yalnizca Emlak Konut GYO A.S. talebi dogrultusunda proje biinyesinde yer alan
68 adet bagimsiz boliimiin piyasa rayi¢ degerleri tespit edilmistir. Emlak Konut GYO A.S.
firmasindan proje iizerinde kat irtifakina esas olan bagimsiz boliim listesi temin edilmis olup
degerlemede bu liste dikkate alimmistir. Onayli bagimsiz boliim listesi rapor ekinde sunulmustur.
3.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsihigi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlan

Degerleme konusu parseller tizerinde hasilat paylasimi modeli proje gelistirilmektedir.
S6z konusu parseller i¢in Emlak Konut GYO A.S. tarafindan agilan ihaleyi Idealist insaat Ticaret
Ltd. Sti. & Idealist GYO A.S. Is Ortaklig1, Arsa Satis Karsilig1 Satis Toplam Geliri (ASKSTG)
68.500.000,-TL+KDV, Arsa Satisi1 Karsiligi1 Sirket Pay1 Gelir Oran1 (ASKSPGO) %22 ve Asgari
Arsa Satis1 Karsiligi Sirket Pay1 Toplam Geliri (ASKSPTG) 15.070.000 TL+KDV teklif ederek
kazanmustir.
3.10. Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklarimin Portfoyiine Alinmas1 Hakkinda Goriis

Rapor konusu; Miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan Istanbul ili, Sile Ilcesi,
Cavus Mahallesi, 91/205 ve 70/82 no.lu bagimsiz parseller iizerinde gelistirilmekte olan Idealist
Cadde/Koru Projesi’nin Sermaye Piyasast Mevzuati ¢er¢evesinde gayrimenkul yatirim ortakligi
portfoyiinde “Proje” baslig1 altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve

kanaatindeyiz.

Sayfa | 17



3.11.

topografik yapiya sahiptir.

Proje Tle Tlgili Genel Bilgiler
Idealist Cadde Etabi, 91/205 no.lu ada/parsel iizerinde 3.521,69 m? ve idealist Koru Etab,

Bu belge 5070 sayth Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

70/82 no.lu ada/parsel tizerinde 14.923,93 m? yiiz6lgiimiine sahiptir.

70/82 no.lu ada parselde heniiz insai faaliyet bulunmamaktadir.

Konu proje halihazirda %13,97 genel insaat seviyesine sahiptir.

Blok bazinda bagimsiz boliim adedi ve kat adetleri tablo halinde sunulmustur.

oo | | T | st
A 26 6 3,001.56
B 28 6 3,865.87
¢ 15 6 1,876.60
TOPLAM 69 8,744.03

boliim tiplerine gore adetler ve kullanim araliklari tablo halinde sunulmustur.

Bagimsiz Boliim Tipi Adedi Kullanim (ﬁll;;m Aralig
1+1 11 56.73 - 68.11
2+1 28 75.37-136.30
2+1 Dubleks 4 140.02 - 179.58
3+1 1 166.71
3+1 Dubleks 5 137.10 - 220.37
4+1 Dubleks 2 214.77 - 243.30
Diikkan 13 47.88 - 326.15
Asma Katli Diikkan 5 154.68 - 378.83
TOPLAM 69

91/205 no.lu ada/parsel diizgiin geometrik sekle ve diiz bir topografik yapiya sahiptir.

70/82 no.lu ada/parsel amorf bir geometrik sekle ve kuzeyden giineye algalan egimli bir

91/205 no.lu ada parsel {izerinde projeye iliskin insai faaliyetler devam etmekte olup

Proje kapsaminda 91 ada 205 parsel, Idealist Cadde Etabn iizerinde 3 blok bulunmaktadir.

91 Ada 205 parsel iizerinde, 1+1, 2+1, 2+1 Dubleks, 3+1, 3+1 Dubleks, 4+1 Dubleks,

Diikkan ve Asma Kath Diikkan tiplerinde bagimsiz boliimler bulunmaktadir. Bagimsiz
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Proje kapsaminda 70 ada 82 parsel idealist Koru Etabu iizerinde 17 blok bulunmaktadir.

Blok bazinda bagimsiz boliim adedi ve kat adetleri tablo halinde sunulmustur.

Bagimsiz Boliim Toplam Kat Satilabilir Alan
Blok No o ded et
(m?)
Al 6 3 543.55
A2 6 3 543.55
A3 6 3 543.55
A4 6 3 543.55
A5 6 3 543.55
A6 6 3 543.55
Bl 4 3 464.84
B2 4 3 464.84
B3 4 3 464.84
B4 4 3 464.84
B5 4 3 464.84
C1 2 2 371.96
C2 2 2 371.96
C3 2 2 371.96
C4 2 2 371.96
C5 2 2 371.96
C6 2 2 371.96
TOPLAM 68 7,817.26

70 Ada 82 parsel tizerinde, 1+1, 2+1, 3+1 Dubleks ve 3+1 tripleks daire tiplerinde

bagimsiz boliimler bulunmaktadir. Bagimsiz boliim tiplerine gore adetler ve kullanim

araliklar1 tablo halinde sunulmustur.

Bagimsiz Boliim Tipi Adedi Kullanim (ﬁll;;m Aralig
1+1 6 76,68
2+1 40 78,06 ~ 93,94
3+1 Dubleks 10 154,36
3+1 Tripleks 12 185,98
TOPLAM 68

bir proje gelistirilmesi durumunda is bu deger farkl olacaktir.

Not: Projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii degerinin hesaplanmasinda yukarida

detaylar1 belirtilen mevcut proje verileri kullanilmis olup rapor konusu parseller iizerinde farkl
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3.12. Gayrimenkullerin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler
Olumlu Ozellikler
e Turizm potansiyeli olan bir bolgede konumlu olmasi,
e flce merkezine gorece yakin konumda olmasi,
e Parsellerin meri imar durumlar1.
Olumsuz Ozellikler
e Projenin heniiz tamamlanmamig olmasi,
e Sile Ilgesi’nin, Istanbul I1 Merkezi’ne gérece uzak konumda olmasi.
e Kiiresel 6l¢ekte yasanan pandeminin ekonomi iizerindeki olumsuz etkisi
e Kamu bankalarmmin yaptig1 faiz kampanyalar1 sebebiyle gayrimenkul piyasalarinda

yasanan spekiilatif hareketler
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BOLUM 4 DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

4.1. Degerleme Yontemleril

Uluslararast Degerleme Standartlart Konseyi’nin Yaymlamis oldugu 2017 Uluslararasi
Degerleme Standartlari’na gore; Asagida bahsi gecen li¢ yaklagim degerlemede kullanilan temel
yaklagimlardir. Bunlarin tiimii, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine
dayanmaktadir.

Bu yaklagimlar;
(a) Pazar Yaklagimi, (b) Gelir Yaklasimi ve (¢) Maliyet Yaklasimi seklindedir.
4.1.1. Pazar Yaklasim

Pazar yaklasimi varlhigin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastirilmas: suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklagimi ifade eder.

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima énemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(a) degerleme konusu varligin deger esasma uygun bir bedelle son donemde satilmig
olmasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna énemli 6l¢iide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olarak islem gérmesi ve/veya

(c) onemli dlgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gozlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadig1 asagidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir.

Pazar yaklasimmin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi
gerceklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagmi ve pazar yaklagimi ile
belirlenen  gosterge  niteligindeki  degeri  pekistirmek  amaciyla  agirliklandirilip
agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

(a) degerleme konusu varliga veya buna Onemli Ol¢iide benzer varliklara iliskin
islemlerin, pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna dnemli 6l¢iide benzerlik tasiyan varliklarin aktif

olmamakla birlikte iglem gormesi,

12017 Uluslararasi Degerleme Standartlari’ndan alinmigtir.
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(c) pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir
varliklarm degerleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamli farkliliklarinin, dolayisiyla da
stibjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

(d) giincel islemlere yonelik bilgilerin giivenilir olmamasi (6rnegin, kulaktan dolma,
eksik bilgiye dayali, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis iceren islemler vb.),

(e) varligin degerini etkileyen 6nemli unsurun varligin yeniden tiretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gorebilecegi fiyat olmasi.

Birgok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayn1 veya
benzeyen varliklar igeren islemlere iligkin bir kanitin genelde bulunamayacagi anlamina gelir.
Pazar yaklagiminin kullanilmadig1 durumlarda dahi, diger yaklasimlarin uygulanmasinda pazara
dayal girdilerin azami kullanim1 gerekli goriilmektedir (6rnegin, etkin getiriler ve getiri oranlar1
gibi pazara dayali degerleme olciitleri).

4.1.2. Gelir Yaklasimi

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari
degere doniistiiriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varhigin degeri, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine
dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima 6nemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(a) varligm gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziiyle degeri etkileyen cok énemli
bir unsur olmasi,

(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar1 ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasimimin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadig1 asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Gelir yaklagiminin agsagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
gelir yaklasimai ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirhiklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

(a) degerleme konusu varligm gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziiyle degeri

etkileyen bir¢ok faktorden yalnizca biri olmasi,
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(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar1 ve zamanlamasina iliskin
Oonemli belirsizliklerin bulunmasi,

(c) degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmas1 (6rnegin, kontrol
giicii bulunmayan bir pay sahibi ge¢mis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/biitgelere ulasamaz), ve/veya

(d) degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baslamamasi, ancak basglamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklagiminin temelini, yatirimcilarin yatirimlaridan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatirima iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli goriilmesi teskil
eder.

Genel olarak yatirimcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “cesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) i¢in ek getiri elde etmeleri beklenir.

4.1.3. Maliyet Yaklasim

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik i¢in, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla
O0deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklagimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden {iretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde ger¢eklesen tiim yipranma
paylarinin diisiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(a) katilimcilari degerleme konusu varlikla 6nemli 6l¢iide ayn1 faydaya sahip bir varligi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin degerleme
konusu varlig1 bir an evvel kullanabilmeleri i¢in 6nemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda
kalmayacaklar1 kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varhigin kendine 0zgii niteliginin gelir
yaklasimini veya pazar yaklagimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

(c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklagimmin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin

karsilanamadig1 asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
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onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Maliyet yaklasiminin asagidaki durumlarda
uygulanmast halinde, degerlemeyi gerceklestirenin  diger yaklagimlarin  uygulanip
uygulanamayacagint ve maliyet yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagint  dikkate almasi  gerekli
goriilmektedir:

(a) katilimcilari ayni1 faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi diistindiikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin oniinde potansiyel yasal engellerin veya Onemli ve/veya
anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

(b) maliyet yaklagiminin diger yaklasimlara bir ¢apraz kontrol araci olarak kullanilmasi1
(6rnegin, maliyet yaklasimimnin, degerlemesi isletmenin siirekliligi varsayimiyla yapilan bir
isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadigmin teyit edilmesi amaciyla kullanilmasi),
ve/veya

(c) varlhigin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece giivenilir kilacak
kadar, yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varligin degeri genellikle, varligmm olusturulmasinda gecen
stireye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin degere katki yapip yapmadigini) ve
katilimcilarin, varligm, tamamlandigindaki degerinden varligi tamamlamak i¢in gereken
maliyetler ile kar ve riske gore yapilan uygun diizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine
iligkin beklentilerini yansitacaktir.

4.1.4. Gelistirme Amach Miilk Degerlemesi

Bu standart baglaminda gelistirme amag¢li miilk, en verimli ve en iyi kullanima
erisilebilmesi i¢in yapilan yeniden gelistirmeler veya degerleme tarihinde planlanan veya
devam eden iyilestirmelerle ilgili haklar olarak tanimlanmakta olup asagidakileri

icermektedir:

(a) binalarm ingaati,

(b) altyapsi ile birlikte gelistirilen daha 6nce gelistirilmemis arazi,

(c) daha once gelistirilmis arazinin yeniden gelistirilmesi,

(d) mevcut binalarin ve yapilarin iyilestirilmesi veya degistirilmesi,

(e) nizami bir planda gelistirilmek tizere tahsis edilen arazi, ve

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

arazi.
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Gelistirme amagh miilk degerlemesinde UDS 105 Degerleme Yaklagimlar: ve
Yontemleri  standardinda tarif edilen ii¢ temel degerleme yaklasimi da uygulanabilir.
Gelistirme amach miilk degerlemesi ile ilgili iki temel yaklagim bulunmaktadir. Bunlar:

(a) pazar yaklagimi,

(b) pazar, gelir ve maliyet yaklasimimnin bir karigimi olan kalint1 yontemidir

Bu yaklasim tamamlanmis “briit gelistirme degeri’nden gelistirme maliyetleri ile
gelistirici karinin gelistirme amagli miilkiin kalint1 degerine ulasabilmek icin diisiilmesine
dayanir.

Kalint1 Yontemi:

Kalint1 yontemi, gelistirmenin tamamlanmasi igin gerekli oldugu bilinen ve beklenen tiim
maliyetler, projenin tamamlanmasiyla ilgili riskler dikkate alinmak suretiyle, projenin
tamamlandiktan sonraki beklenen degerinden diisiildiikten sonra kalan kalint1 tutari ifade etmesi
nedeniyle bu sekilde adlandirilir. Hesaplanan bu tutar kalint1 deger olarak nitelendirilir. Kalinti
yonteminden tiiretilen kalint1 deger gelistirme amagh miilkiin mevcut haliyle pazar degerine esit

olabilir veya olmayabilir.
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BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER
Tiirkiye Demografik Veriler?

Tiirkiye'de ikamet eden niifus, 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla bir dnceki yila gore 1
milyon 151 bin 115 kisi artarak 83 milyon 154 bin 997 kisiye ulasti. Erkek niifus 41 milyon 721
bin 136 kisi olurken, kadm niifus 41 milyon 433 bin 861 kisi oldu. Diger bir ifadeyle toplam
niifusun %50,2'sini erkekler, %49,8'ini ise kadinlar olusturdu.

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) sonuglarina gore iilkemizde ikamet eden
yabanci niifus bir dnceki yila gore 320 bin 146 kisi artarak 1 milyon 531 bin 180 kisi oldu. Bu
niifusun %50,8'"ini erkekler, %49,2'sini kadinlar olusturdu.

Yillik niifus artis hiz1 2018 yilinda binde 14,7 iken, 2019 yilinda binde 13,9 oldu.

Niifus ve yillik niifus artis hizi, 2007-2019
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Tiirkiye'de 2018 yilinda %92,3 olan il ve ilce merkezlerinde yasayanlarin orani, 2019
yilinda %92,8 oldu. Diger yandan belde ve kdylerde yasayanlarin orant %7,7'den %7,2'ye diistii.

Istanbul'un niifusu, bir dnceki yila gdre 451 bin 543 kisi artarak 15 milyon 519 bin 267
kisiye ulast1. Tiirkiye niifusunun %18,66'smin ikamet ettigi Istanbul'u, 5 milyon 639 bin 76 kisi
ile Ankara, 4 milyon 367 bin 251 kisi ile izmir, 3 milyon 56 bin 120 kisi ile Bursa ve 2 milyon
511 bin 700 kisi ile Antalya izledi.

Tunceli, 84 bin 660 kisi ile en az niifusa sahip olan il oldu. Tunceli'yi, 84 bin 843 kisi ile
Bayburt, 97 bin 319 kisi ile Ardahan, 142 bin 490 kisi ile Kilis ve 164 bin 521 kisi ile Glimiishane
takip etti.

Niifus piramitleri, niifusun yas ve cinsiyet yapisinda meydana gelen degisimi gosteren
grafikler olarak tanimlanmaktadir. Tirkiye'nin 2007 ve 2019 yili nifus piramitleri
karsilastirildiginda, dogurganlik ve 6liimliilikk hizlarindaki azalmaya bagl olarak, yasl niifusun

artt1g1 ve ortanca yasin yiikseldigi goriilmektedir.

2 Demografik veriler TUIK’ nun yayinlamus oldugu Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Sonuglari raporundan alinmistir.
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Niifus piramidi, 2007, 2019
Yas grubu 2007 Yag grubu 2018
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Tiirkiye'de 2018 yilinda 32 olan ortanca yas, 2019 yilinda 32,4'e yiikseldi. Cinsiyete gore
incelendiginde, ortanca yasin erkeklerde 31,4'ten 31,7'ye, kadinlarda ise 32,7'den 33,1'e
yiikseldigi goriildii.

Calisma cagi olarak tanimlanan 15-64 yas grubundaki niifusun orani, 2007 yilinda %66,5
iken 2019 yilinda %67,8'e yiikseldi. Diger yandan ¢ocuk yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas
grubundaki niifusun oran1 %26,4'ten %23,1'e gerilerken, 65 ve daha yukar1 yastaki niifusun orani
ise %7,1'den %9,1'e yiikseldi.

Niifus yogunlugu olarak tanimlanan "bir kilometrekareye diisen kisi sayis1", Tirkiye
genelinde 2018 yilma gére 1 kisi artarak 108 kisiye yiikseldi. Istanbul, kilometrekareye diisen 2
bin 987 kisi ile niifus yogunlugu en yiiksek olan ilimiz oldu. Istanbul'dan sonra 541 kisi ile
Kocaeli ve 364 kisi ile Izmir niifus yogunlugu en yiiksek olan iller oldu.

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

Yiiz 6l¢timii biiytikligiinde ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 57, en kii¢iik

yiiz 6l¢iimiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 320 olarak gerceklesti.
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5.2.  Ekonomik Durum Genel Degerlendirme®

Makrofinansal goriiniim 2019 yili basindan itibaren iyilesmeye baslamis, s6z konusu
egilim Haziran aymdan itibaren belirginlesmistir. Makrofinansal goriiniim 2019 yili {iglinci
ceyreginde kayda deger iyilesme sergilemis; hesaplanan endeks tarihsel ortalamanin i{izerine

Qlkmlstll'. (Graﬁk I' 1) Grafik 1.1: Makrofinansal Géranim Endeksi (Standardize Endeks ve Katkilar)
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Bu gelismede, kiiresel kosullarin 1limli destegi, yurt i¢i makroekonomik dengelenme
stireci, finansal olmayan kesimin borclulugundaki azalma egilimi ve banka finansallarindaki
olumlu gidisat etkili olmustur. Banka kredilerine dair gostergeler ise, 2019 yil1 Eyliil ayina kadar
tarihsel ortalamalarina gore bir miktar olumsuz seyretmeye devam etmistir. Ancak, dnlimiizdeki
donemde kredi biiylimesindeki canlanmanin ve iktisadi faaliyetteki 1limli toparlanmanin
bankacilik sektorii aktif kalitesine olumlu katki yapmasi beklenmektedir. Nitekim yiiksek
frekansli giincel verilere gore, Eyliil ayinda baslayan kredi biiytimesindeki canlanma banka
gruplar1 ve kredi tiirleri bazinda genele yayilarak siirmektedir.

Bir 6nceki donemden bu yana, gelismis iilke ve gelismekte olan iilke (GOU) biiyiime
beklentileri asag1 yonlii glincellenmistir. Gelismis lilke merkez bankalari, biiylime ve enflasyon
goriiniimiindeki degisimin etkisiyle genisleyici para politikalarina yonelmistir. Kiiresel
biiylimeye iliskin endiseler, kiiresel ticaret politikalarindaki korumacilik egilimleri ve jeopolitik
gelismeler, kiiresel iktisadi politika belirsizligini artrmaktadir. Kiiresel bor¢luluk, 6zellikle artan
reel sektér ve kamu sektdrii borglulugu nedeniyle gelismis iilke ve GOU’lerde énemli bir
kirilganlik unsuru olmaya devam etmektedir. Bankacilik sektorii sermaye karliliklarmin kiiresel
finansal kriz Oncesi doneme kiyasla genel olarak diisiik seyretmesi bir diger kirilganlik
unsurudur. Gelismis lilke merkez bankalar1 tarafindan uygulanan genisleyici para politikalarinin
etkisiyle yataylasan getiri egrileri, kiiresel iktisadi faaliyetteki zayiflik ile aktif kalitesi

gbriinlimiiniin bozulmasi gibi tilke ve bankalara 6zgii kosullar karlilik oranlarindaki bu durum

3 T.C.M.B Finansal Istikrar Kasim 2019 raporlarindan derlenmistir.

Sayfa | 28



Bu belge 5070 sayth Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

tizerinde etkili olmustur. 2019 yil1 iiglincii ¢eyreginde, kiiresel finansal kosullarin 1limlr seyri ile
yurt i¢i enflasyon ve enflasyon beklentilerindeki diisiis sonucunda Tiirkiye’nin risk primi ve kur
oynaklig1 gerilemistir. Yurt i¢i iktisadi faaliyette yilin ilk yarisinda temelde net ihracat kaynakli
toparlanma gdzlenirken, yilin iiciincii ¢eyreginde toparlanmanin asil siiriikleyicisi tiiketim
harcamalar1 olmustur. Enflasyondaki diisiis egilimi ve enflasyon beklentilerindeki iyilesme
sonucu faiz oranlarindaki gerileme ve finansal kosullardaki olumlu seyir iktisadi faaliyeti
desteklemektedir. Tiirkiye, kiiresel biiylime goriiniimiindeki zayiflamaya karsin, firmalarin
ihracat pazarlarini gesitlendirme esnekligi ile dis ticarette rekabet giiciinii korumaktadir. iktisadi
faaliyetteki toparlanma ve kredi faizlerindeki gerileme ile birlikte son aylarda kredi talebinde
artis gozlenmistir. Banka Kredileri Egilim Anketi’nden (BKEA) derlenen kredilere iligkin
gostergeler de, 2019 yili iiglincii ¢eyreginde kredi arz ve talep kosullarinda belirgin iyilesme
olduguna isaret etmektedir (Grafik I.2). Kredi kosullarindaki iyilesmenin i¢ talebe yansimalarinin
2019 yil1 dérdiincii ¢eyreginden itibaren giiglenmistir.

Makroekonomik Gériiniim
Gelismis iilke merkez bankalarmin biiylime ve enflasyon goriiniimiiniin etkisiyle

genigleyici para politikalarina yonelmeleri kiiresel finansal kosullarda iyilesmeye katki saglamas,
GOU’lere yonelik risk istahinda artis yasanmustir. Ancak kiiresel finansal kosullardaki
iyilesmeye ragmen, kiiresel politikalardaki belirsizlikler nedeniyle GOU’lere yonelen portfdy
akmmlar1 dalgali seyretmektedir. GOU hisse senedi piyasalarmdan portfdy cikisi, gelismis iilke
tahvil piyasalarindaki diisiik faiz ortaminda GOU tahvil piyasalarma ise smirh portfoy girisi
gozlenmektedir. Kiiresel iktisadi faaliyette yasanan yavaslama, yiiksek borcluluk, kiiresel ticaret
geriliminin siirmesi, Brexit belirsizligi ve jeopolitik gelismeler kiiresel finansal istikrar {izerinde
asag1 yonlii risk olusturmaya devam etmektedir. Mevcut rapor déneminde, kiiresel finansal
kosullarin gorece olumlu seyri, yurt i¢i makroekonomik gdstergelerdeki ve beklentilerdeki
iyilesme ile para politikasindaki temkinli durusun etkisiyle Tiirkiye’nin risk primi ve kur
oynakligindaki gerileme egilimi siirmiistiir. Yurt ici iktisadi faaliyet, 2019 yilinin ilk yarisinda
temelde net ihracat, yilin {igiincii ¢ceyreginde ise temelde tiiketim harcamalar1 kaynakli olarak
tlimh ve kademeli bir toparlanma sergilemistir. Enflasyondaki diisiis egilimi ve enflasyon
beklentilerindeki diizelme sonucu faiz oranlarindaki gerileme ve finansal kosullardaki iyilesme
kredi talebini ve iktisadi faaliyeti desteklemektedir. Son aylarda, basta ihtiya¢ ve konut
kredilerinde olmak {izere TL kredi talebinde artis gerceklesmistir. Kiiresel biiyiime
goriiniimiindeki zayiflamaya karsin firmalarin ihracat pazarlarini cesitlendirme esnekligi ile

Tiirkiye dis ticarette rekabet giiciinii korumaktadir.
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Grafik 1.2: Kredi Kegullan ve Kredi Buyimesi (4 Ceyreklik Grafik 1.3: Haftalik Toplam Kredi Geligmeleri
Birikimli Standardize, KEA Yillik %) (Yillklandinimig, KEA 4 HHO %)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 09.19 Kaynak: TCMB Son Gézlem: 15.11.19
Dipnot: Kredi arz-talep kogullan serisi, BKEA standart ve talep

sorulanna verilen cevaplann agirhkh ortalamasinin, 4 geyreklik birikimli

hale getirilip, standardize edilmesiyle olusturulmustur.

Kiiresel iktisadi politika belirsizligi, 2019 yilmin ilk dort ayinda disiis egilimi
gosterdikten sonra kiiresel biiyiimeye dair endiseler, artan korumaci ticaret politikalar1 ve
jeopolitik risklerin etkisiyle yeniden artis egilimi sergilemistir. ABD Merkez Bankasi (Fed) para
politikasindaki yaklasim degisikligi, Cin ile siliren ticaret gerilimi ve i¢ politika gelismeleri,
ABD’nin iktisadi politika Ongoriilebilirligi lizerinde etkili olmaktadir. Avrupa Birligi (AB)
iktisadi politika belirsizliginde ise bir dnceki rapor doneminde goriilen diisiis egilimi, Brexit
gelismeleri ve AB ekonomisine iliskin endiselerin etkisiyle tersine donmiistiir. Fed, para
politikas1 durusunu degistirerek 2019 yili Temmuz, Eyliil ve Ekim aylarinda politika faizinde
toplam 75 baz puan indirim yapmustir. Bliylimeye iliskin asag1 yonlii riskler, enflasyonun seyri
ve 1s giicli piyasasindaki gelismelere bagli olarak alinan bu kararlar ile Fed, bilanco kii¢iiltme
siirecini de durdurmustur. Federal A¢ik Piyasa islemleri Komitesi (FOMC) iiyelerinin medyan
politika faizi tahminlerinde asag1 yonlii smirh bir giincelleme goriilmektedir. Ote yandan, piyasa
beklentileri politika faiz indirimlerinin siirecegine isaret etmektedir. Piyasa oyuncularimin 2020
ve 2021 yillarinda FOMC iiyelerine gore daha fazla faiz indirimi bekledikleri goriilmektedir.
Avrupa Merkez Bankas1 (ECB), 2019 yil1 Eyliil ayinda politika faizinde indirime giderken 2018
yil1 sonu itibartyla sonlandirdig1 varlik alim programina bu yilin Kasim ayinda tekrar baslama
karar1 almistir. Yasanan politika degisiminde basta Almanya ve Fransa kaynakli olmak {izere AB
ekonomisinde biliylimeye dair endiseler, Brexit goriismelerine dair belirsizlikler ile artan kamu
ve reel sektor bor¢lulugunun etkili oldugu degerlendirilmektedir. Japonya ekonomisindeki 1liml1
biiyiimeye ragmen zayif dis talep gelismeleri ve enflasyon gdriiniimii nedeniyle Japonya Merkez
Bankasi’nin genisleyici para politikasini siirdiirecegi degerlendirilmektedir. Cin Merkez Bankas1
ise biiyiime endiseleri, zayif dis talep, ABD ile yasanan ticaret gerilimine bagl olarak giimriik
tarifelerindeki degisiklikler ve artan bor¢luluk nedenleriyle zorunlu karsiliklar1 esas alan kredi

piyasasini destekleyici bir politika uygulamaktadir.
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5.3. 2020 Y1l I. Ceyrek Gayrimenkul Piyasasi*

2018 yilinda yasadigimiz kur dalgalanmasi ve buna bagl gelismeler karsisinda basta
ekonomik anlamda alman YEP kararlar1 ardindan yapilan diizenlemeler ile dengelenme 2019
yilinda 6nemli dl¢lide saglanmis goriinmekteydi. Yillik GSYH, zincirlenmis hacim endeksi
olarak, 2019 yilinda bir 6nceki yila gore yiizde 0,9 artmigtir. Ancak sektorel bazda bakildiginda,
finans ve sigorta faaliyetleri toplam katma degeri yiizde 7,4, kamu yonetimi, egitim, insan sagligi
ve sosyal hizmet faaliyetleri yiizde 4,6, diger hizmet faaliyetleri ylizde 3,7 ve tarim sektorii yiizde
3,3 artarken, insaat sektorii yiizde 8,6, mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri ise yiizde 1,8
azalmustir. Insaat sektdriinde goriilen bu sert diisiis 2018 yilindan itibaren kendisini gdsteren talep
eksikligi, maliyet artist ve yiiklenicilerin yasadigi nakit akis sorunlarindan kaynaklanmig
goriilmektedir. insaat sektorii cari fiyatlar ile 2019 yilinda GSYH icinde yiizde 5,4 bir paya sahip
olurken gayrimenkul sektérii yiizde 6,7 oraninda paya sahip olmustur. Tki sektér GSYH’nin
ylizde 12,1 oraninda bir biiyiikliige ulagsmiglardir.

Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtigi Hasila

Basi Gelir GSYH Kisi Basi Gelir  Biyime* o ""'mr
(milyon Dolar)  (Dolar) (%) S
2014 | 2.044.466 26.489 933.546 | 12112 517 2,19
2015 2.338.647 29.899 861.467 11.019 6,09 2,71
2016 2608526 82004 | 862744 10883 | 318 | 302
2017 3.110.651 38.732 852.618 10.616 7,47 3,65
2018 3.724.388 45.750 789.043 9.693 3,10 472
2019 4.280.381 ' 51.834 | 753693 9.127 090 | 568

Gayrisafi Yurt Igi Hasila zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100), 2019 yiinda bir énceki yila 90,9 arttr.

Kimdilatif olarak bakfigimizda 4. geyrek sonu itibariyle zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100) bir énceki
yilin aym dénemine gdre %6 artt.

Kaynak: TUIK
“*Zincirdenmig hacim endeksi alarak (2000=100)

2020 yilmin ilk ¢eyregi GSYH sonuglar1 heniiz a¢iklanmamasma ragmen sektordeki
genel egilimin anlasilmasi agisindan satis rakamlar1 incelendiginde daha pozitif bir sonug olacagi
ongoriilmektedir. Insaat ve gayrimenkul sektorii 2019 yilinin sonunda yakaladigi ivmeyi 2020
yilmn ilk {i¢ aylik diliminde de siirdiirmiis goriinmektedir. 2019 yili ilk ¢eyregi ile 2020 yilinin

ayni1 donemi incelendiginde toplam konut satiglarinda ytizde 3,4 oraninda artis yaganmustir. S6z

4 Gyoder Gosterge, Tirkiye Gayrimenkul Sektorii 2020 1. Ceyrek raporlarindan derlenmistir.
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konusu donemde ikinci el satiglarda goriilen yiizde 119 diizendeki artis pazarda yer alan
konutlarm talep gordiigiinii isaret etmektedir. Ote yandan arz da kendisini sartlara gore
ayarlamaya devam etmis goriinmektedir. 2019 yili birinci ¢eyregi ile 2020 yili birinci ¢eyregi
arasinda yap1 ruhsat sayisinda yiizde 23,4 diizeyinde gerileme gerceklesmistir. Diger yandan
gerek sektor gerek ekonomi agisindan dikkatle izlenmesi gereken 6nemli bir noktada ipotekli
satiglarda yasanan gelismedir. Ayni donem insaat ve gayrimenkul sektoriine bakis itibariyla
ipotekli konut satislar1 yiizde 90 diizeyinde artis kaydetmistir. Bu siire¢ igerisinde faizlerde
yasanan diisiis ve bunun kredi maliyetlerine etkisi ipotekli satiglar1 olduk¢a olumlu etkilemis

goriinmektedir.

2019 dordiincii ¢eyrekte, mevsim ve takvim etkisinden arindirilmig, gayri safi yurtici
hasila (GSYH) bir 6nceki doneme kiyasla %1,9 biliylirken, yillik biiyiime hiz1 %6,0 olarak
gerceklesmistir. Boylece 2019 genelinde GSYH Yeni Ekonomi Programi (YEP) beklentisi olan
%0,5’1n tizerinde %0,9 biiylimiistiir. 2019 y1l1 genelinde dolar cinsi GSYH 2018 yilindaki 789
milyar 43 milyon dolardan 753 milyar 693 milyon dolar seviyesine gerilerken, kisi basinda

GSYH 9 bin 693 dolardan 9 bin 127 dolara inmistir.

Oncii veriler yiln ilk iki aymda ekonomik aktivitedeki toparlanma egiliminin siirdiigiine
isaret etmektedir. Ocak ve Subat aylarinda sanayi liretimi yillik bazda %7 ortalama biiyiime hiz1
yakalarken, perakende satiglarda yillik bazda reel olarak biiylime oranm1 %9,5 olarak
gergeklesmistir. COVID-19 kiiresel salgininin iilkemizde de etkisini gostermeye baslamasiyla
Mart ayinda ekonomik aktivitede ivme kayb1 gozlenmeye baglamistir. Mart ayina iligkin veriler,
tiikketici giiven endeksinde sinirli bir diisiise isaret etse de reel sektdr giiven endeksi ve imalat

sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) sert bir sekilde gerilemistir.

Ocak ve Subat aylarinda baz etkisiyle ylikselen enflasyon oranlar1 ise Mart’ta gerileme
kaydetmistir. 2019 sonunda %11,84 olan genel TUFE yillik enflasyonu Ocak ve Subat aylarinda
sirasiyla %12,15 ve %12,37 degerlerini aldiktan sonra Mart’ta %11,86’ya gerilemistir. Ayn1
zamanda 2019°u %7,36°da tamamlayan UFE yillik enflasyonu ise Ocak’ta %8,84’e, Subat’ta ise
% 9,26’ya ¢cikmistir. Mart aymda ise %8,50’ye inmistir. Bu gelisme, doviz kurlarindaki yiikselis
egilimine karsin, ham petrol fiyatlarindaki diisiis ve buna bagli olarak enerji grubu fiyatlarindaki
diisiisleri yansitmaktadir. ilk ¢eyrekte dis talepteki zayiflama dne cikarken, i¢ talebin giiciinii

korumasiyla dis ticaret agiginda genisleme gozlenmistir.
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Dis ticaret agigindaki genislemeye karsin, hizmet sektdriinde ilk iki ayda devam eden artiglar
sayesinde cari agikta artislar gorece sinirl kalmaktadir. Ocak - Subat 2019°da 297 milyon dolar
olan cari acik, 2020 Ocak — Subat doneminde 2,5 milyar dolar artisla 2,8 milyar dolar olmustur.

Yillik Enflasyon*
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TUFE de (2003=100) 2020 yilt Mart ayinda bir 6nceki aya gore yiizde 0,57, bir 6nceki yilin ayni ayina gére yiizde

11,86, bir 6neeki yilin Aralik ayina gore yizde 2,29, ve on iki aylik ortalamalara gére yiuzde 13,33 artig gergeklegti.

Mart verileri, COVID-19’un etkilerini smirlamak {izere alinan tedbirlerin etkisiyle
zayiflamistir. Biitce gelirleri vergi tahsilatlarinin G6telenmesiyle gerilerken, giderlerde makul
hizda artiglar stirmiistiir. Mart’taki bu zayif sonuglara ragmen, ilk ¢eyrek genelinde biitce

gergeklesmeleri gegen senenin ayni1 donemine kiyasla daha iyi bir tablo ortaya koymustur.

Enflasyon dinamiklerindeki ilimli seyir ve kiiresel egilimlerle 2019 yilindaki 6nden
yiiklemeli faiz indirimlerinin ardindan TCMB 2020 y1l1 ilk ¢eyrekte de faiz indirimlerine devam
etmistir. Ocak toplantisinda 75 baz puan indiren TCMB, Subat toplantisinda 50 baz puanlik daha
indirime giderek politika faizini %10,75’e ¢ekmistir. Mart ayinda yasanan gelismeler lizerine

TCMB politika faizini 100 baz puan daha indirerek %9,75’e diisiirmiistiir.

2020 y1l1 ilk geyrek konut satislari, bir dnceki yilin ayn1 donemine gore yaklasik %33’liik
bir artis gostererek 341.038 adet seviyesinde kapanmistir. Agustos 2019 itibariyla konut kredisi
faiz oranlarinda baslayan gerilemenin yilin ilk ¢eyreginde devam etmesi konut satiglarini olumlu
yonde etkilerken ocak ayi itibariyla konut fiyatlarinin reel getirisi de 29 ay aradan sonra tekrar
pozitife donmiistiir. Ancak, 11 Mart itibariyla COVID-19 salginina neden olan viriisiin

iilkemizde de goriilmesinin etkisiyle konut talebi ivme kaybetmeye baslamistr.
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2020 y1lt ilk ¢eyreginde dnceki yilin ayn1 donemine gore ilk el satislarda %0,4 oraninda
diisiis, ikinci el satislarda ise %57,2 oraninda artis yasandi Ilk satislarm toplam satislar

icerisindeki orani ¢eyreklik bazda %31,5’e gerilemis olup bu oran veri setinin agiklanmaya

Aylik Bazda Konut Satislar! (adet)
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Tiirkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi 2020 Mart ayinda bir dneeki yilin aymi ayina gére %22,8 azalarak

34.089 oldu. lkinci el konut sahglan 2020 Mart ayinda bir 6nceki yilin aymi ayina gére %22,5 artig gostererek
74.581 oldu.

Kaynak: TLIK
M Satrg: Konut dreticis tarafindan veya dreticiyie kat kargihdr anlagan kigler tarafindan bir konutun ik defa satimas:.
Meinci i satg: I satrstan ev alan kiginin bu konutu tekrar bagka bir kigiye satmas.

baslamasindan bu yana en diisiik seviyesi oldu. Ipotekli satislarda konut kredisi faiz oranlarindaki
gerileme ile birlikte gecen yilin ayn1 donemine gore %238,6 oraninda bir artis gerceklesirken,

diger satislarda ise gectigimiz yilki seviyesine yakimn olarak ceyreklik bazda %3,0 oraninda

gerileme goriildii.

Konut kredisi faiz oranlarindaki gerilemeyle birlikte birikmis talebin de etkisiyle talepte
goriilen artig ve yeni stok katiliminin yavaglamasi ilk ¢eyrek itibariyla konut fiyatlarina olumlu
yansidi. Konut fiyat endeksinde yillik artis, gectigimiz yil subat ayinda %3,56 seviyesinde iken
bu yil subat aymda %13,94 e yiikseldi.

Yabancilara yapilan konut satiglarinda ise gegtigimiz yilki artis hiz kesmis olup gegen
yilin ayn1 dénemine gore yaklasik %13,8 oraninda artig goriildii. Toplam satislar i¢indeki pay1
ise ilk geyrekte %3,2 seviyesinde gergeklesti. Ilk ¢eyrekte yabancilara yapilan konut satislarida
ilk sirada %49,1 pay ile Istanbul yer alirken, ikinci sirada %19,6 pay ile Antalya yer ald1.

2019 yilinda Tiirkiye’ye gelen yaklasik 44,8 milyon yabanci turistin yapmis oldugu
harcamalar kisi basi ortalama 642 Dolar olarak belirtilmektedir. 2018 yilinin ilk ¢eyreginde kisi

bas1 ortalama harcamanin 682 Dolar oldugu g6z oniinde bulunduruldugunda, son yilda kisi bag1
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harcamalarda diisiis yasandigi goriilmektedir. Kiiltiir ve Turizm Bakanligi’ndan elde edilen
verilere gore 2019 yilinm ilk ¢eyreginde Tiirkiye’ye gelen toplam yabanci ziyaretgi sayisi
yaklasik olarak 5,4 milyon olurken, 2020 yilinin ilk ¢eyregi i¢in bu rakamin 3,5 milyon oldugu
gbzlemlenebilmektedir. 2020 yilinin ilk ¢eyreginde Tiirkiye’ye gelen 3,5 milyon yabanci turistin
%56°s1 Istanbul’a, %9,4’ii Antalya’ya, %2,1’u Ankara’ya gelmistir. Bu ii¢ ili %1,7 ve %0,1°lik
paylar ile Izmir ve Mugla izlemistir. Gelen turist sayilar1 2018 yilmimn ilk ceyregi ile
karsilastirildiginda yaklasik olarak %35°lik bir azalma gozlemlenmektedir. Bu disiisiin, tim
diinyada etkisini gostermis olan COVID-19 salgini sebebiyle duraksayan turizm faaliyetlerinden

kaynaklandigi soylenebilir.

GYO endeksi 2020 yilinin Ocak ayna hizli bir yiikselisle baslamis ve %10’un iizerinde
bir artigla Ocak aymi 45.000 seviyesine kapatmistir. Ancak COVID-19 etkisiyle diinya hisse
senedi piyasalarinda baslayan diisiis GYO endeksini de etkileyerek endeksin 33.000 seviyelerine
gerilemesine sebep olmustur. Bununla birlikte 6zellikle son donemde TL’nin USD karsisinda
deger kaybi sebebiyle GYO’larin toplam biiyiikligii 3.5 milyar USD’ye gerilemistir. 2020’ nin
ilk ceyreginde yabanci yatirimci orami %19,18 olarak gerceklesirken, kurumsal yatirimci oran
%51 olarak 2019 yilina paralel bir seyir izlemistir. ABD, Hollanda, Birlesik Krallik, Virjin
Adalar1 (Ingiliz) ve Liiksemburg yabanci yatirimcilar arasinda ilk 5 swrada yer almistir. ilk 10

iilke arasinda Kuveyt ve Bahreyn disinda tiim yatmrimcilarin bati iilkeleri olmasi dikkat

cekmektedir.
BIST GYO Endeks Performansi™
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GMYQO endeksi de 1. ceyrekie 45.146 'dan bagladigi seyrini ceyrek sonunda 33.384'den kapatt.

Kaynak:BIST

“Her gy son gund endeks Kapanig Myatian dkiate slmmghr.
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COVID-19 diger tiim sektorleri etkiledigi gibi GYO sektorii de bu siirecten olumsuz
etkilenmistir. Kapanan AVM’ler, evden ¢aligmayla birlikte bosalan ofisler, hizmetlerini durduran
oteller dikkate alindiginda ticari gayrimenkul sektoriine yatirim yapan GYO’larin oldukga
etkilendigini ve bu silirecin belirsizlik ortamiyla beraber daha da sikitili gegebilecegini
gostermektedir. Her ne kadar yilin ilk 3 ayinda diisen faiz oranlariyla beraber ipotekli satiglar
%39’lar mertebesine geldiyse ve konut satiglarinda ciddi artis olduysa da Nisan ay1 verileriyle
beraber bu trendin tersine donecegi ve bunun da sektorii olumsuz etkileyecegini belirtmek

gerekmektedir.

Bir ekonomik krize donen COVID-19 sebebiyle azalan hanehalk: gelirleri, artan doviz
kuru sebebiyle enflasyon ve faiz oranlarinda olabilecek artislar ve kisisel mesafe koruma
hassasiyetinin devam edecegini de diisiiniirsek normallesme siirecinde dahi avm ciro ve ziyaret¢i
sayilarinin diisiik seyredecegi ve otel ve ofis doluluk oranlarinin da diisiik kalacagini belirtmek
gerekmektedir. Bununla birlikte petrol fiyatlarindaki diislisiin konut sektdriine yatirim yapan
yabanc1 yatirimcilari alim giiciine yansimasi ve azalan seyahatlerle birlikte konut satiglarinda

da yabanciya satigin azalacagini belirtmek gerekmektedir.

Ancak tiim bu olumsuz durum ve senaryolarin yaninda normallesmenin nispeten daha
hizli olmas1 durumunda, 6zellikle yabanci yatirimcilar artan doviz kurlariyla ve diisen hisse
senedi degerleriyle birlikte lilkemizde hizli bir alim silirecine baslayabilir. Reel piyasalarin
toparlanmasi biraz daha uzun siirecek olsa da bu cerceveden bakildiginda GYO endeksi ve
hisseleri orta vadede yatirimcisma ciddi firsatlar sunabilir. Ozellikle COVID-19 ile degisen
hayatimizda beklenti ve egilimleri dogru okuyup gerek mevcut yatirimlarin bu eksende
dontstiiriilmesi gerekse de yeni yatirim kararlarinin bu egilimler dikkate alinarak verilmesi

gelecek i¢in dogru adimlar olacak ve olumlu sonuglar doguracaktir.
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5.4. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi
5.4.1 [Istanbul ili°

Istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyis1 ve Bogazici boyunca, Halic'i
cevreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki boliimiine
Avrupa Yakas1 veya Rumeli Yakas1, Asya'daki boliimiine ise Anadolu Yakasi denir. {lin smirlari
icerisinde ise biiyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagli Saray, batida Tekirdag'a bagli Cerkezkdy,
Tekirdag, Corlu, Tekirdag, giineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagli Korfez, giineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilceleri ile komsudur. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitay1 birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet, 15 Temmuz Sehitler ve Yavuz Sultan Selim Kopriileri kentin iki yakasini birbirine

baglar.

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

Istanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gecis 6zelligi gosteren bir
iklimdir, dolayisiyla Istanbul'un iklimi 1limandir. Istanbul'un yazlari sicak ve nemli; kislar1 soguk,
yagisli ve bazen karlidir. Kig aylarindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civarindadir ve genelde
yagmur ve karla karigik yagmur goriiliir. Yaz aylarindaki ortalama sicaklik 18 °C ile 28 °C
civarindadir ve genelde yagmur ve sel goriiliir.

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan Istanbul yoresinde simsir, mese, ¢inar, kayin,
glirgen, akgaagag, kestane, cam, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirii yetisir. Bu bitkilerden bir

kismi1 bu yoreye endemiktir.

5 Il hakkinda bilgiler ve gorseller cesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma gériiliir. En
yiiksek gokdelenler ve ofis binalar1 Avrupa Yakasi'nda 6zellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta
toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy Ilcesi’ndeki Kozyatagi Mahallesi dikkat ¢eker.

20. Yiizyilda dogudan batiya biiyiik bir gé¢ilin baglamasi sehirdeki gecekondulagmaya biiyiik
bir hiz kazanmustir. Kagak olarak hazine veya 6zel arazilere yapilan bu binalar, kisa siirede ve diisiik
kalitede yapilir. Gecekondular, carpik kentlesmeye biiyiik 6l¢tide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2019 y1li Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) sonuglarina gore Istanbul'un (istanbul Biiyiiksehir Belediyesi ve bagh
belediyelerin sinirlari igindeki niifus) niifusu 15 milyon 519 bin 267 kisiyedir.

Istanbul'un 14" Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi
vardir. Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayis1 bakimmdan 2019 yili verilerine gore incelendiginde en
yiiksek niifusa sahip ilgesi Esenyurt (954.579), en az niifusa sahip ilgesi de Adalar (15.238)

olmustur.
Yillara Gére Istanbul Niifusu

i istanbul Niifusu Erkek Nifusu Kadin Niifusu

2019 15.519.267 7.790.256 7.729.011
2018 15.067.724 7.542.231 7.525.493
2017 16.029.231 7.529.491 7499740
2016 14.804.118 7.424 330 7379726
2015 14.657.434 7.360.499 7.296.935
2014 14.377.018 7.221.158 7.155.860
2013 14.160.487 7115.721 7.044.746
2012 13.854.740 6.956.908 6.897 832
201 13.624.240 5.845 981 6.778.259
2010 13.255.685 6.655.094 6.600.591
2009 12.915.158 6.498.997 6.416.161
2008 12.697.164 6.386.772 6.310.392

2007 12.573.836 6.291.763 6282073

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsag1 olmasi ve stratejik konumu nedeniyle
Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en biiylik sanayi
merkezidir. Tlrkiye'deki sanayi istthdaminin %20'sini kargilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik
endiistriyel alana sahiptir. istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarm fazlalig1 ve Bogaz'a sahip olmas1

nedeniyle gézde turizm merkezlerinden biridir.
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5.4.2. Sile Tlcesi®

Sile, 23.07.2004 tarihinden itibaren merkez ilce konumuna getirilmistir. Sile, Istanbul
iline bagl bir ilgedir. Marmara Bolgesi'nin kuzey dogusunda, Karadeniz kiyisindadir.

Kocaeli Yarimadasinin Karadeniz kiyisinda yer alan ilgenin, dogusunda Kandira,
giineyinde Gebze, batisinda Beykoz ve Cekmekdy, kuzeyinde ise Karadeniz bulunmaktadir.

Rakimi 126 metre olan Sile'nin yiizlgiimii 755 km*dir.

Ilgenin  yiizdl¢iimiiniin %79'u orman, %10'u tarim alani, %11'i  diger  alanlardan
olusmaktadir. Hafif kivrimh kiigiik koy ve dogal plajlarin yer aldigi 60 km'lik sahil seridine
sahiptir.

Kocaeli

Ikinci derecede deprem bdlgesi i¢inde yer alan Sile, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi
arasinda gecis iklimi 6zelligini gosterir. Yillik ortalama yagis toplami 75.7 mm. arasindadir.
Yagish gilinlerin yillik ortalamasi 125-150 giin arasinda degismektedir. Kuzeyi Karadeniz’e agili
oldugundan karayel, yildiz, poyraz gibi kuzey yonlii riizgarlarm etkisi altindadir.

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

festivali her y1l Temmuz ayinm son haftasi kutlanmaktadir.

® flge hakkindaki bilgi ve gorseller cesitli internet sayfalarindan derlenerek hazirlanmustir.
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibar1 ile kullanilabilir olan ii¢ farkli ana
degerleme yontemi bulunmaktadir. Bunlar “Pazar Yaklasim”, “Nakit Akis1 (Gelir)
Yaklasim1” ve “Maliyet Olusumlarn Yaklasimi” yontemleridir. Gelistirme Amagh Miilk
Degerlemesinde de bahsi gegen bu {i¢ yaklagim dolayl olarak kullanilmaktadir.

Raporumuza konu projeye iligskin, projenin iizerinde yer aldig1 parsellerin arsa degerleri,
projenin mevcut durum degeri ve projenin tamamlanmasi1 durumundaki bugiinkii degeri ayr1 ayr1
irdelenmistir.

Proje biinyesindeki arsalarm degerlerinin belirlenmesi i¢in “Pazar Yaklasimi” ile
“Gelistirme Amagli Miilk Degerlemesi” kapsaminda “Kalint1 Yontemi” kullanilmistir. Projenin
mevcut durum degeri i¢in “Maliyet Yontemi” ve projenin tamamlanmast durumundaki bugiinkii
degerinin belirlenmesi i¢in “Gelistirme Amacli Miilk Degerlemesi” kapsaminda “Gelir
Yaklagim1” kullanilmistir.

6.1.  Pazar Yaklasin fle Arsa Degeri Tespiti

Pazar Yaklasiminda, yakin ddonemde pazara ¢ikartilmig ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, gayrimenkul pazar degerini etkileyebilecek biitiin unsurlarla sentez
olusturularak degerleme yapilmistir. Bulunan emsaller, kullanim amaci, biiytikligl, imar
fonksiyonu, yapilasma kosullar1 gibi kriterler dahilinde karsilastirilmis, emlak pazarlama
firmalar1 ile goriislilmiis, ayrica mahalli kamu kurum ve kuruluslarindan da bilgi edinilmistir.

Rapor konusu proje biinyesindeki arsalarin deger tespitine altlik teskil etmesi bakimindan
bolgedeki satisa sunulmusg arsa emsalleri incelenmis ve elde edilen veriler asagida tablo olarak

Ozetlenmistir.

Yiizol¢iimii .
Sira .| Ada | Parsel (m?) imar Yapilasma Satisa Sunulan Satis Yetkilisi
Mahallesi . = — =
No No No Parsel Fonksiyonu Sartlar Deger Birim Deger Firma Telefon
(TL) (TL/m?)
Osman
1 Cavusg 505 5 5,392.00 Ticaret E=0.60 5,600,000.00 1,038.58 Karaarslan | 532 5783137
Emlak
2 | Cavus 479 2 683.00 Konut E=0.40 485,000.00 |  710.10 Sahibinden | 532 4846277
3 | Cavus 480 6 1,288.00 Konut E=0.40 1,000,000.00 |  776.40 Sahibinden | 533 7456337
4 | Cavus 297 5 400.00 Konut E=0.40 405,000.00 | 1,012.50 Tayfuroglu 1 5a) 595156
Gayrimenkul
_ Sadi Yap1
5 | Cavus 181 | 196 1,450.00 Konut E=0.45 1,200,000.00 |  827.59 . 554 9379020
Ingaat Emlak
6 | Cavus 1019 | 16 570.00 Konut E=0.40 500,000.00 | 1,035.09 | UmutAkmer |55 4790069
Sehircilik
7 | Balibey 38 | 131 450.00 Konut E=0.40 460,000.00 | 1,022.22 | Evall Emlak | 5525725475
8 | Cavus 71 M 1,100.00 Konut E=0.40 1,000,000.00 |  909.09 Murat Terzi | 53 4168403
Gayrimenkul
9 | Cavus 292 4 432.00 Konut E=0.45 500,000.00 | 1,157.41 Sile Ozsoy | 539 5032052
Gayrimenkul
10 | Cavus 529 1 366.00 Konut E=0.45 425,000.00 | 1,161.20 _ Insaat 535 6241482
Firmasindan
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Yapilan arastirmalarda; ekspertiz konusu gayrimenkul ile benzer sayilabilir 6zelliklere
sahip 10 adet satilik emsale ulagilmistir. Yukarida belirtilen emsal bilgileri, ¢evre sakinleri ve
cevre esnafindan / sahibinden / emlak firmalarindan / basindan / internetten aynen alinip aktarilan
bilgilerdir. Ayrica sirketimiz mevcut data bilgileri ile mahalli kamu kurum ve kuruluslarindan da
bilgi edinilmistir. Bulunan emsal taginmazlarin rapor konusu parsellere gore konumlarini gosterir

emsal krokisi asagida sunulmustur.

3

Arsa degerinin belirlenmesinde altlik teskil etmesi bakimindan bolgedeki satisa sunulmus

arsa emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsal verileri konumlari, imar 6zellikleri, topografik
yapilar1 ve benzer 6zelikleri gergevesinde rapor konusu parseller ile kiyaslanmis ve parsellerin
degerine ulagmak icin bu kriterler dogrultusunda diizeltmeler getirilmistir. Bu diizeltmeler iligkin
hazirlanan tablolar asagida sunulmustur.

S6z konusu tablolarda rapor konusu parselin birim degerine ulagsmak icin emsal
tasinmazlarin satisa sunulun birim degerlerine emsal taginmazlarin konu parsele oranla olumlu
ozellikleri i¢cin negatif (-) diizeltme oranlari, olumsuz 6zellikleri i¢in pozitif (+) diizeltme oranlari

uygulanmigtir.
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Satisa sﬁ?\tﬁ:n Gergekei Imar | 4 il
Yiizol¢iim im?r Yapilasma Sunyla.n Birim Pazarhk Birjm B}'iyiikliik' !_(onum ) Veri!.erine Birim $
(m?) Fonksiyonu Sartlar D(?rgLe)rl Degeri Pay1 (?E/glen:) Diizeltmesi | Diizeltmesi b ﬁ(z}zll;el:n . Deger
(TL/m?)
Emsal 1 5,392.00 Ticaret E=0.60-2 Kat | 5,600,000.00 | 1,038.58 5% 986.65 -40% -15% -5% 394.66
Emsal 2 683.00 Konut E=0.40 - 2 Kat 485,000.00 710.10 0% 710.10 -40% -10% 10% 426.06
Emsal 3 1,288.00 Konut E=0.40-2 Kat | 1,000,000.00 776.40 | 15% 659.94 -35% -15% 10% 395.96
Emsal 4 400.00 Konut E=0.40 - 2 Kat 405,000.00 | 1,012.50 | 20% 810.00 -40% -10% 10% 486.00
Emsal 5 1,450.00 Konut E=0.45-2 Kat | 1,200,000.00 82759 | 15% 703.45 -35% -10% 5% 422.07
Emsal 6 570.00 Konut E=0.40 - 2 Kat 590,000.00 | 1,035.09 | 20% 828.07 -40% -5% 10% 538.25
Emsal 7 450.00 Konut E=0.40 - 2 Kat 460,000.00 | 1,022.22 | 20% 817.78 -40% -10% 10% 490.67
Emsal 8 1,100.00 Konut E=0.40-2 Kat | 1,000,000.00 909.09 | 20% 727.27 -35% -5% 10% 509.09
Emsal 9 432.00 Konut E=0.45 - 2 Kat 500,000.00 | 1,157.41| 20% 925.93 -40% -15% 5% 462.96
Emsal 10 366.00 Konut E=0.45 - 2 Kat 425,000.00 | 1,161.20 | 20% 928.96 -40% -15% 5% 464.48
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 459.02
*Emsal diizeltme tablosu 70 ada 82 nolu parsel baz alinarak hazirlanmistir.
. Satisa Sﬁ?mtdfgn Gergekei fmar Diizeltilmis
Yiiziilzg:iim Imar Yapilasma SuniJIa.n Birim Pazarhk BII’Jm B}'iyiikliik‘ !.(onum ) Verl!.erlne Birim
(m?) Fonksiyonu Sartlar: D(;:_gLe)rl Degeri Pay1 (?Eie:;) Diizeltmesi | Diizeltmesi Dﬁ(;(e)ll;(:ne Deger
(TL/m?)
Emsal 1 5,392.00 Ticaret E=0.60 - 2 Kat | 5,600,000.00 | 1,038.58 5% 986.65 10% 15% 0% 1,233.31
Emsal 2 683.00 Konut E=0.40-2 Kat | 485,000.00 | 710.10 0% 710.10 -15% 15% 90% 1,349.19
Emsal 3 1,288.00 Konut E=0.40 - 2 Kat | 1,000,000.00 | 776.40 15% 659.94 -10% 15% 90% 1,286.88
Emsal 4 400.00 Konut E=0.40-2 Kat | 405,000.00 | 1,012.50 | 20% 810.00 -15% 0% 90% 1,417.50
Emsal 5 1,450.00 Konut E=0.45-2 Kat | 1,200,000.00 | 827.59 15% 703.45 -10% 5% 85% 1,266.21
Emsal 6 570.00 Konut E=0.40-2 Kat | 590,000.00 | 1,035.09 | 20% 828.07 -15% 15% 90% 1,573.33
Emsal 7 450.00 Konut E=0.40-2 Kat | 460,000.00 | 1,022.22 | 20% 817.78 -15% 10% 90% 1,512.89
Emsal 8 1,100.00 Konut E=0.40 - 2 Kat | 1,000,000.00 | 909.09 20% 727.27 -10% 20% 90% 1,454.55
Emsal 9 432.00 Konut E=0.45-2 Kat | 500,000.00 | 1,157.41| 20% 925.93 -15% -10% 85% 1,481.48
Emsal 10 366.00 Konut E=0.45-2 Kat | 425,000.00 | 1,161.20 | 20% 928.96 -15% -10% 85% 1,486.34
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 1406.17
*Emsal diizeltme tablosu 91 ada 205 nolu parsel baz alinarak hazirlanmustir.
Elde edilen tiim bu veriler 1s131nda rapor konusu proje blinyesindeki arsalarin hesap ve
takdir edilen KDV hari¢ birim ve toplam degerleri asagida sunulmustur.
Sl\lll;)a Ada No | Parsel No Yuz((::lg;l)lmu imar Fonksiyonu Birizr_ll_ll_))eger Topl&(l_rrnL]))eger
1 70 82 14,932.93 | Tercihli Turizm Alam (TTA) 460.00 6,869.147,80
2 91 205 3,521.69 | Ticaret + Konut Alani (T+K) 1,400.00 4,930,366.00
(11.799.513,80)
~11,800,000.00
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6.2. Projenin Maliyet Yaklasim fle Mevcut Durum Degeri Tespiti
Bu yaklagimda, mevcut yapmin giiniimiiz ekonomik kosullarinda yeniden inga edilme

maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Projenin pazar degerinin tespitinde
arsa degeri ve arsa lizerindeki ingai yatmrimlarin mevcut durumu itibariyle degeri ayri ayri
irdelenmistir. Bu degerler tek basina satigsa esas alinabilecek degerler olmayip projenin toplam
degerine 151k tutmak adina hesaplanmistir.

Arsa Degeri:

Maliyet Yaklasimi bilesenlerinden biri olan arsa degerinin tespitinde, raporumuz 6.1.
maddesinde yer alan pazar yaklasimi ile ulasilan arsa degerinin kullanilmas1 uygun goriilmiistiir.
Bu yontemde proje biinyesinde yer alan 70/82 ve 91/205 no.lu ada parsellerin toplam degerleri
icin KDV harig toplam 11.821.500,-TL deger hesap ve takdir edilmistir.

Arsa Uzerindeki insai Yatirimlarin Mevcut Durumu itibari ile Degeri:

Rapor konusu Idealist Cadde/Koru Projesi’nin biinyesinde yer alan parseller i¢in yasal
izinler alinmis ve 91/205 no.lu ada/parselin insaati zeminde de baslamis durumdadir. Emlak
Konut GYO A.S.’den elde edilen bilgiye 91/205 no.lu ada/parselin genel insaat seviyesinin
%13,97 oldugu 6grenilmistir. Rapor konusu 70/82 no.lu ada/parselin yasal izinlerinin alinmis
olmas1 sebebiyle insaat seviyesi %1 olarak kabul edilmistir. Mevcut durum degeri bu bilgi
dogrultusunda hesaplanmaistir.

Rapor konusu parsellere iliskin alian ruhsat bilgileri asagida tablo olarak 6zetlenmistir.

91 ADA 205 PARSEL
RUHSAT BiLGILERI
Sira | Ada/ Blok Ruhsat Ruhsat Verilis Yapi l:lsaat Bagimsiz Boliim B.B. Adedi Toplam
No | Parsel No Tarihi No Nedeni Sinifi (r::;l Niteligi o Kat Adedi
Mesken 15
1 A 13.07.2018 6902 Yeni Yapi 11-B 5,272.35 . 6
Ofis ve Igyeri 5
Mesken 21
2 91/205 B 13.07.2018 6903 Yeni Yapi 111-B 6,094.96 ) 6
Ofis ve Igyeri 4
Mesken 9
3 Cc 13.07.2018 6904 Yeni Yapi 111-B 3,003.74 - 6
Ofis ve Igyeri 4
o insaat . v
Sira | Ada/ Blok Ruhsat Ruhsat Verilis Yapi Alam Bagimsiz Boliim BB. Adedi Toplam
No | Parsel No Tarihi No Nedeni Sinifi () Niteligi " Kat Adedi
Mesken 18
4 A 31.12.2019 7306 Tadilat 111-B 5,102.99 . 6
Ofis ve Igyeri 8
. Mesken 22
5 91/205 B 31.12.2019 7307 Tadilat 111-B 5,946.82 - 6
Ofis ve Igyeri 6
Mesken 11
6 Cc 31.12.2019 7308 Tadilat 111-B 3,008.65 3 6
Ofis ve Igyeri 4
14,058.46 69
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70 ADA 82 PARSEL
Sira | Ada/ Blok Ruhsat Ruhsat Verilis Yapi insaat Alam | Bagimsiz Boliim B.B. Toplam
No | Parsel No Tarihi No Nedeni Simifi (m2) Niteligi Adedi Kat Adedi
1 Al 24.6.2020 7476 | Yeni Yapi 1I-A 546.30 Mesken 6 3
2 A2 24.6.2020 7481 | Yeni Yap: 1I-A 546.30 Mesken 6 3
3 A3 24.6.2020 7482 | Yeni Yapi 1-A 546.30 Mesken 6 3
4 A4 24.6.2020 7483 | Yeni Yapi 1-A 546.30 Mesken 6 3
5 A5 24.6.2020 7484 | Yeni Yapi 1-A 546.30 Mesken 6 3
6 A6 24.6.2020 7485 | Yeni Yapi 1-A 546.30 Mesken 6 3
7 B1 24.6.2020 7486 | Yeni Yapi 1-A 452.44 Mesken 4 3
8 B2 24.6.2020 - Yeni Yapi 1-A 452.44 Mesken 4 3
9 B3 24.6.2020 7488 | Yeni Yapi 1-A 452.44 Mesken 4 3
10 70/82 B4 24.6.2020 7489 Yeni Yapi 1H-A 452.44 Mesken 4 3
11 B5 24.6.2020 7490 Yeni Yapi 1H-A 452.44 Mesken 4 3
12 C1 24.6.2020 7491 | Yeni Yapi 1I-A 396.43 Mesken 2 2
13 c2 24.6.2020 7492 | Yeni Yapi 1I-A 356.59 Mesken 2 2
14 C3 24.6.2020 7493 | Yeni Yapi 1I-A 356.59 Mesken 2 2
15 Cc4 24.6.2020 7494 Yeni Yapi 1H-A 356.59 Mesken 2 2
16 C5 24.6.2020 7495 | Yeni Yapi 1-A 356.59 Mesken 2 2
17 C6 24.6.2020 7496 | Yeni Yapi 1-A 356.59 Mesken 2 2
Sosyal
18 Tesisve | 24.6.2020 7497 | Yeni Yapi 1-A 687.34 | Lokal/ Sosyal Tesis 1 1
Havuz
8406,82 68

Yukarida 6zetlenen bilgiler dogrultusunda rapor konu Idealist Cadde/Koru Projesi’nin
toplam insaat alan1 22.465,18 m? olarak hesaplanmistir.

Projeye iliskin 91 ada 205 no.lu parsel idealist Cadde Etabr i¢in alinan yap1 ruhsatinda
yapilarin I11-B smifinda, 70 ada 82 no.lu parsel Idealist Koru Etabr i¢in alinan yapi ruhsatlarinda
yapilarin III-A sinifinda oldugu goriilmektedir. Cevre ve Sehircilik Bakanligi’nin 2020 yili i¢in
aciklamis oldugu yap1 yaklasik birim maliyet tablolarma gore Il1-A sinifina giren yapilarin birim
maliyeti icin 1.100,-TL/m? 111-B smifina giren yapilarin birim maliyeti i¢in 1.450,-TL/m?
belirlenmistir.

Ancak projenin detaylari ve mahal listesi incelendiginde giinlimiiz ekonomik
kosullarinda yukarida bahsi gecen birim degerin raporumuza konu proje i¢in diisiik olacagi
kanaatine varilmustir. idealist Cadde Etab1 91 ada 205 parsel igin genel ingaat maliyeti 1.700,-
TL/m?, Idealist Koru Etabi1 70 ada 82 parsel i¢in genel insaat maliyeti 2.100,-TL/m? olacag1 kabul
edilmis. Projenin ortalama genel insaat maliyeti ig¢in 1.850,-TL/m? birim degerlerinin
kullanilmasmin uygun olacag: diisliniilmistiir.

Bu dogrultuda projenin mevcut genel insaat seviyesi (%14,97) itibariyle gerceklesmis
olan maliyet degeri asagida hesaplanmigtir.

22.465,28 m* x 1.850,-TL/m? x %14,97 = 6.221.646,97 ~ 6.222.000,-TL
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Malivet Olusumlar: Yaklasimina Gore Proje’nin Mevcut Hali ile Degeri

Arsa Toplam Degeri (TL) 11.800.000,00
Arsa Uzerindeki Yatirimlarin Giincel Durumu Ile Degeri (TL) 6.222.000,00
Proje’nin Mevcut Hali ile Toplam Degeri (TL) 18.022.000,00

Sozlesme geregi Emlak Konut GYO A.S.’nin asgari sirket pay1 gelir oran1 % 22 ve asgari
sirket pay1 toplam geliri 15.070.000,-TL’dir. Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetine sahip oldugu
arsalar1 hasilat paylasimi karsiliginda yiikleniciye tahsis ederek projeyi gergeklestirmektedir.
Projeler i¢in sOzlesme geregi her tiirli insaat maliyetine yiiklenici firma katlanmaktadir.
Sozlesmenin feshi durumunda yiiklenici firma o ana kadar yapmis oldugu tiim insaat maliyetini
hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.S.’den talep edebilmektedir. Bu bilgiden hareketle
miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan arsanin degerinin, mevcut durum itibariyle Emlak
Konut GYO A.S. payma diisen degere karsilik geldigi ve bu degerin minimum deger olacagi

kanaatine varilmustir.

Projenin Mevcut Hali ile Emlak Konut GYO A.S. Payna Diisen Toplam Degeri

(TL) 11.800.500,00

6.3. Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degerinin Tespiti

Gelistirme amacli miilk degerlemesi kapsaminda gelir yaklagimi ve kalint1 yontemi
kullanilarak rapor konusu projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii degerine ve proje
biinyesindeki arsalarin degerlerine ulasilmaya ¢aligilmistir.

Bu yontemde, mevcut projenin tamamlanmasi i¢in gereken tiim maliyetler ve gelirlerin
proje ile ilgili riskleri de dikkate alinarak bir nakit akis tablosuna yansitilmasi beklenilmektedir.

Ancak bu projede arsa maliki Emlak Konut GYO A.S. ile yiiklenici firma Idealist Insaat
Ticaret Ltd. Sti. & Idealist GYO A.S. Is Ortaklig1 arasinda bir hasilat paylasimi sozlesmesi
mevcuttur. Bu sozlesmeye gore arsa maliki Emlak Konut GYO A.S.’nin toplam hasilat pay1 orani
%22, yiiklenici firma Idealist ingaat Ticaret Ltd. Sti. & Idealist GYO A.S.’nin toplam hasilat pay1
oran1 %78’dir. Yiiklenici firma hasilat payr projenin tamamlanmas: i¢in gerekli olan tiim
maliyetleri, yiiklenici karini ve proje ile ilgili riskleri kapsamaktadir.

Bu nedenle nakit akiglar1 tablosuna projenin tamamlanmas: ig¢in gerekli olan tiim
maliyetler ve yiiklenici firma kar1 yansitilmamis olup nakit akislar1 tablosunda proje gelirleri

irdelenmistir.
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Projeden elde edilecek toplam gelirlerin bugiinkii degeri hesaplanmig ve bu degerin
projenin tamamlanmast durumundaki bugiinkii degerini yansitacagi kabul edilmistir. Ayrica
proje biinyesindeki arsalarm degerine ulasabilmek igin elde edilen tiim gelirlerden arsa maliki
olan Emlak Konut GYO A.S.’nin toplam hasilat1 pay1 oranit (%22) kullanilarak Emlak Konut
GYO A.S.’nin toplam hasilat pay1 hesaplanmis ve hesaplanan bu deger lizerinden Sirket kar1
distlmiistiir.

6.3.1. Nakit Akisi Tablosu I¢in Kullamlan Veriler, Kabuller ve Varsaymmlar
J Proje kapsamindaki parseller igin tarafimiza iletilen onayl carsaf listelerde yer alan

satilabilir alan veriler kullanilmistir. Proje i¢in ulasilan toplam satilabilir alan verileri

asagida tablo olarak 6zetlenmistir.

91/205 Ada/Parsel
Konut Satilabilir Insaat Alani (m?) 5,972.23
Ticaret Satlabilir Insaat Alan (m?) 2,757.54
Toplam Satilabilir Insaat Alani (m?) 8,729.77
Toplam Insaat Alam (m?) 14,058.46
70/82 Ada/Parsel
Konut Satilabilir Insaat Alani (m?) 5,585.50
Ikiz Villa Satilabilir Insaat Alam (m?) 2,231.76
Toplam Satilabilir Insaat Alan (m?) 7,817.26
Toplam Insaat Alam (m?) 8,406.72
Proje Toplam Alanlart
Konut Satilabilir Insaat Alam (m?) 11,557.73
Ikiz Villa Satilabilir Insaat Alam (m?) 2,231.76
Ticaret Satilabilir Insaat Alan (m?) 2,757.54
Toplam Satilabilir Insaat Alan: (m?) 16,547.03
Toplam Insaat Alam (m?) 22,465.18

e Proje biinyesinde iiretilecek olan bagimsiz boliimlerin ortalama birim satis degerlerinin
tespiti i¢cin rapora konu projenin yakin g¢evresinde konumlu olan s6z konusu bagimsiz
boliimlere emsal teskil etmek iizere satilmig/satisa sunulmus benzer gayrimenkuller
arastirilmigtir. Yapilan arastirmalar sonucu elde edilen veriler sayfa 47°de tablo olarak

Ozetlenmistir.
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Konut Nitelikli Emsal Tasinmazlar

Net Briit Satisa Satisa . .
Sira | Konumu | Daire K Sunulan Sunulan Ilan Sahibi ve Iletisim Bilgileri
. L. att | Yas1| Alam | Alam . s .
No (Proje) Tipi (m?) (m?) Fiyat Birim Fiyat
(TL) (TL/m?)
Cavus 2+1 1 0 65 88 | 335,000.00 3,806.82 | Dereciler insaat 535574 72 45
Cavus 2+1 2 0 - 90 | 375,000.00 4,166.67 |  Sile Giil Emlak 5324121901
.. Adres Sile
3 | Cavus 241 | Giris | 0 80 110 | 360,000.00 3,272.73 Gayrimenkul 530 340 63 23
4 | Cavus 2¢0 | 1 | o | 95 | 118 |37500000|  3,177.97|O7kan Gayrimenkul | 55 556 34 5
Danigmanlik
5 | Cavus 3+1 4 0 | 100 110 | 455,000.00 4,136.36 Sile Giilman 532 310 08 42
Gayrimenkul
6 | Cavus 3+1 2 0 | 1200 | 123 | 530,000.00 4,308.94 | O7kan Gayrimenkul | 500 596 54 5
Danigmanlik
7 | cavus 3+1 2 | o | 110 | 135 | 465000.00 3,444.44 | Dikmenliler Insaat | 505 15519 33
Gayrimenkul
8 | Cavus 1+1 Cat1 0 72 80 330,000.00 4,125.00 | insaat Firmasindan 535 624 14 82
9 | Cavus 2+1 Girig 0 90 109 420,000.00 3,853.21 | Insaat Firmasindan 535 624 14 82
10 | Cavus 2+1 2 0 90 115 440,000.00 3,826.09 | Insaat Firmasindan 535 624 14 82
Villa Nitelikli Emsal Tasinmazlar
Satisa
S Konumu | Daire Net Briit Sﬁﬁtlﬁ;n Sunulan
\ra ! " | Kat |Yasi| Alam | Alam . Birim ilan Sahibi ve iletisim Bilgileri
No (Proje) Tipi N 5 Fiyat -
(m?) (m?) (TL) Fiyat
(TL/m?)
1 |Mesrutiyet| 4+2 | z+1 | 0 | 140 150 850,000.00 | 5666.67 | Sile Azim Emlak 537 656 70 55
2 |Kumbaba | 2+#1 | z+#1 | © 75 90 580,000.00 | 6444.44 | Sahibinden 533 144 46 58
3 |Kumbaba | 3+1 | z+1 | 0 | 150 170 |1,150,000.00 | 6764.71 | Tayfuroglu Gayr. 532 395 12 56
4 |Kumbaba | 3+1 | z+1 | 0 | 180 200 |1,250,000.00 | 6250.00 | Ozkan Gayr. Dans. 533 226 30 30
5 |Kumbaba | 3+1 | Z+1 | © 85 100 589,000.00 | 5890.00 | Sile Ozsoy Gayr. 532 503 20 52
6 |Kumbaba | 3+1 | z+1 | 0 | 100 120 597,000.00 | 4975.00 | Ozkan Gayr. Dans. 533 226 30 30
7 | Ahmetli 341 | z+1 | © 85 100 589,000.00 | 5890.00 | Megaplus Emlak 532506 81 17
8 | Ahmetli 341 | z+1 | 0 | 100 120 789,000.00 | 6575.00 | Sahibinden 532 264 44 02
9 |Kumbaba | 5+2 |B+z+1| 10 | 190 210 950,000.00 | 4523.81 | Sile 3K Emlak 539 948 05 89
10 | Cavus 4+1 | Z+1+C| 20 | 245 285 |1,200,000.00 | 4210.53 | Bayraktar Emlak 532 255 08 36
Ticari Nitelikli Emsal Tasinmazlar
Zemin Satisa
.. Toplam Satisa
Sira | Konumu | Bliim | <ullan | Asma/Ust| Bodrum |\ jon o | gypylan | Sunulan ilan Sahibi ve iletisim
. 1m Kullanim | Kullanim . Birim R
No (Proje) | Sayisi Alam Fiyat - Bilgileri
Alam (m?) (m?) (m?) (TL) Fiyat
(m?) m (TL/m?)
1 |Cavus 1 190 0 110 300 [2,650,000.00 | 8,833.33| Ozkan Gayr. | 216 4151415
2 | Cavus 2 65 0 0 65 1,000,000.00 | 15,384.62| Sahibinden | 543 7944652
3 | cavus 1 100 0 0 100 | 750,000.00| 7,500.00 Sélrf]gl‘(‘l 532 4121901
4 | Cavus 1 35 0 0 35 250,000.00 | 7,142.86| Kog Emlak | 5305279892
5 | Cavus 3 450 450 0 900 |7,000,000.00| 7,777.78 Keé;'/?'er 544 5052027
6 | Cavus 3 85 0 0 85 850,000.00 | 10,000.00 A“g ;;faat 542 6860222
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Sayfa 47°de dzetlenen emsal tasinmaz verileri raporumuza konu proje biinyesinde
iiretilecek bagimsiz bolimler ile konum, biiyilikliik, teknik ve mimari 6zellikler, ticari
potansiyel vb. kriterler dogrultusunda kiyaslanmis ve proje biinyesindeki bagimsiz
boliimler igin ortalama satis birim degerleri takdir edilmistir. Proje biinyesinde idealist
Cadde Etabi, 91 ada 205 parseli tizerinde yer alan konut nitelikli bagimsiz boliimler igin
ortalama birim satig degerinin 4.000,-TL/m? ve ticari nitelikli bagimsiz bolimler i¢in
ortalama birim satig degerinin 6.500,-TL/m? olacag, [dealist Koru Etabi, 70 ada 82 parsel,
iizerinde yer alan konut nitelikli bagimsiz boliimler i¢in ortalama satis degerinin 5.500,-
TL/m? ve ikiz villa nitelikli bagimsiz boliimler i¢in ortalama birim satig degerinin 7.250,-
TL/m? olacagi uygun gorilmiistiir.

Projede 91/205 no.lu ada parsel biinyesinde olusturulacak konut nitelikli bagimsiz boliimler
satigsa ¢ikarilmis, 2.896,16 m? satilabilir alana tekabiil eden 21 adet bagimsiz boliimiin 6n
satis1 ve 2.411,48 m? satilabilir alana tekabiil eden 27 adet bagimsiz boliimiin satis1
gerceklesmistir. On satis1 ve satis1 gergeklesen alanin projede iiretilecek konut nitelikli
bagimsiz bdliimlerin toplam satilabilir alanina orani yaklagik %45,9 olarak hesaplanmistir.
Gergeklesmis olan satis verisi de dikkate alinarak projenin tahmin edilen yillara yaygin satis

hizlar1 asagida gosterilmistir.

SATIS HIZLARI
Yillar 2020 2021 2022
Konut 60% 30% 10%
Villa 25% 50% 25%
Diikkin 0% 70% 30%

Nakit akislar1 hesaplar1 yapilirken tiim gelir ve giderler Tiirk Liras1 bazindadir.

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi verilerine gore 2020 yil1 ocak ayinin bir onceki yilin
ayni ayma gore tiiketici fiyatlar1 artis oran1 %12,15°dir. Bu veri dogrultusunda Tiirk Liras1
enflasyon artis orani %12 olarak kabul edilmistir.

Iskonto orani risksiz getiri oran1 ve risk pirimi toplamlar1 olup 0,17 olarak alinmistir. Buna
gore 12 Mayis 2025 vadeli 6 aylik kupon 6demeli devlet i¢c bor¢lanma senedi baz alinmistir.
(Kupon Faizi: 6.20 Kupon Donemi: 6 ay, Risksiz Getiri Orani: Kupon Faizi x Kupon
Donemi=6,20 x 2 =12,40 alinmis olup Risk Primi: 4,60 olarak kabul edilmistir.)
Kullanilan tiim varsayimlar, tablolara formiil yoluyla iglenerek rakamlarin goriinen ondalik
basamak sayis1 kisitlanmis ve yuvarlanmigtir.

Yukarida yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gore projenin indirgenmis nakit akimlar1

analizi rapor ekinde sunulmustur.

Sayfa | 48



Bu belge 5070 sayth Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

6.4. Analiz Sonuclarimin Degerlendirilmesi ve Goriis
6.4.1. Farkh Degerleme Yontemleri Ulasilan Degerler

Rapor konusu Idealist Cadde/Koru Projesi’nin iizerinde konumlandig1 Cavus Mahallesi
91/205 ve 70/82 no.lu parsellerin toplam arsa degerine “Pazar Yaklasimi” ve gelistirme amagli
miilk degerlemesi kapsaminda “Kalint1 Yontemi” kullanilarak ulagilmaya calisilmistir. Arsalarin
KDV hari¢ toplam degeri “Pazar Yaklagimi” ile 11.800.000,-TL, “Kalint1 Yontemi” ile
16.060.778,-TL olarak bulunmustur. “Kalint1 Yontemi” ile arsa degerine ulagirken bir kabul,
varsayim ve gelecege doniik tahmini veriler kullanilmistir. Bu nedenle toplam “Arsa” degeri i¢in
“Pazar Yaklasimi” ile ulasilan deger olan 11.800.000,-TL takdir edilmistir.

Projenin mevcut durum degerinin tespiti i¢in “Maliyet Yaklasimi Yontemi”
kullanilmistir. Projenin mevcut durumuyla toplam degeri 18.022.000,-TL, projenin mevcut
durumuyla Emlak Konut GYO A.S. payimna diisen degeri 11.800.000,-TL olarak hesap ve takdir
edilmistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii degerinin tespiti i¢in gelistirme amagl
miilk degerlemesi kapsaminda “Gelir Yaklagimi” kullanilmis olup projenin tamamlanmasi
durumunda bugiinkii degeri i¢in 85.886.516,-TL, projenin tamamlanmasi durumunda Emlak
Konut GYO A.S. payma diisen gelirlerin bugiinkii degeri i¢in 18.895.033,-TL sonuglarma
ulasilmustir.

Raporumuz konusu proje i¢in imzalanan sdzlesme ile asgari Arsa Satig1 Karsilig1 Satis
Toplam Geliri (ASKSTG) 68.500.000,-TL+KDV, Arsa Satis1 Karsilig1 Sirket Pay1 Toplam Geliri
(ASKSPTG) 15.070.000,-TL+KDV bedellerinde anlagma saglanmistir.

Ancak gelir yaklasimi ile ulasilan, projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut
GYO A.S. payma diisen gelirlerin bugiinkii degeri (18.895.033,-TL), sozlesmeye istinaden
taahhiit edilen bedelden (15.070.000,-TL) yiiksek oldugu i¢in s6zlesme geregi, 18.895.033,-TL
projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut A.S. payma diisen bedel olarak takdir
edilmistir.

Yani sira Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi dogrultusunda proje biinyesindeki 68 adet
bagimsiz boliimiin satiga esas anahtar teslim sartlarinin yerine getirilmesi durumundaki bugiinkii
degerlerinin toplami igin degeri KDV harig¢ 48.201.300,- TL bedel takdir edilmistir. Bu degerlerin

her biri tablo halinde raporumuz ekler béliimiinde de sunulmustur.
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6.4.2. Yasal GereKlilikler ve Mevzuata Uyarinca Ahnmasi Gereken izin ve Belgeler

Rapor konusu parseller iizerinde gelistirilmekte olan Idealist Cadde/Koru Projesi’ne
iliskin yasal gereklilikler yerine getirilmis olup proje kapsaminda yer alan parseller i¢in yap1
ruhsatlart alinmigtir. Bu veriler raporumuz 3.5, ve 3.6 no.lu boélimlerinde detayli olarak
aktarilmistir.

6.4.3. Gayrimenkullerin Devrine iliskin Goriis

Degerleme konusu gayrimenkul {izerinde detaylar rapor igeriginde aktarilan bir hasilat
paylasimi sozlesmesi mevcuttur. Taraflarin is bu s6zlesme hiikiimlerindeki haklar1 sakli kalmak
kosulu ile rapor konusu gayrimenkullerin devri miimkiindiir.

6.4.4. Gayrimenkullerin Fiili Kullanim, Tapu ve Portfoy Niteligi Hakkinda Goriis

Uzerinde proje gelistirilmekte olan rapora konu Istanbul 1li, Sile Ilcesi, Cavus Mahallesi
91/205 ve 70/82 no.lu ada/parsellerin tapudaki nitelikleri “Arsa” dir.

Ancak 28.05.2013 ve 28660 Sayili Resmi Gazetede yayimlanarak yiirirlige giren
“Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi (I11-48.1)” nin 22. Maddesinin (¢)
fikras1 uyarinca parseller lizerinde hasilat paylasimi modeli ile bir proje gelistirilmektedir. Bu
dogrultuda s6z konusu tasinmazlarin gayrimenkul yatirim ortakligi portféyiinde “Proje” bashgi

altinda yer almasmin uygun olacagi goriis ve kanaatindeyiz.
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BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Degerleme konusu gayrimenkul, Istanbul ili, Sile Ilgesi, Cavus Mahallesi sinirlarindaki
91/205 ve 70/82 no.lu ada/parseller iizerinde gelistirilmekte olan idealist Cadde/Koru Projesidir.
Rapor konusu projenin bulundugu yer, civarinin tesekkiil tarzi, ulasim imkanlari, projenin
tizerinde konumlandig1 parsellerin cepheleri, proje mahal listesi, teknik sartname ve mimari
projede belirtilen kriterlerin gerceklesecegi kabulii ile yapilarin ingaat sistemi, is¢ilik ve malzeme
kalitesi gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmis ve bdlgede detayl1 piyasa
arastirmasi yapilmistir. Buna gore rapor konusu proje i¢in piyasa sartlarina gore hesaplanan ve

takdir olunan degerler asagida tablo olarak sunulmustur.

TL usD
Projenin Mevcut Durumuyla Toplam Degeri 18.022.000,00 2.627.113,70

Projenin Mevcut Durumuyla Emlak Konut GYO A.S.

Payina Diisen Degeri 11.800.000,00 1.720.116,62

Projenin Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkii Degeri 85.886.516.00 12.519.900 29

Projenin Tamamlanmasi1 Durumunda Emlak Konut

GYO A.S. Payina Diisen Gelirlerin Bugiinkii Degeri 18.895.033,00 2.754.377,99

Rapor tarihi itibariyle TCMB déviz satis kuru 6,86-TL kullaniimistir.

Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére hazirlanmistir.

KDYV oranlar giincel mevzuat dogrultusunda kullanilmistir.

Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz pargasi olup bagimsiz kullanilamaz.

Rapor kopyalarinin kullanimlar: halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Saygilarimizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR

DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI | SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Doruk PARS Biilent YASAR Dilara SURMEN
(SPK Lisans No:407874) (SPK Lisans N0:400343) (SPK Lisans N0:401437)

EKLER

Indirgenmis Nakit Akis1 Tablosu

68 Adet Bagimsiz Boliimiin Ayr1 Ayri Takdir Olunan Pazar Degeri Tablosu
Tapu Senedi Suretleri ve Tapu Kayit Belgeleri

Imar Durumu Ornekleri ve Plan Notlar1

Yap1 Ruhsatlari

Onayli Bagimsiz Boliim Listesi ve Mahal Listeleri

Onayli Yonetim Plan1 Ekleri

Uydu Gortintiisii ve Fotograflar

Raporu Hazirlayanlarm Ozgegmis ve SPK Lisans Belgesi Ornekleri
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