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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

ISTANBUL SiSLi TESVIKIYE ARSA SATISI
KARSILIGI GELIR PAYLASIM iSi
(TESVIKIYE MAHALLESI'NDE YER ALAN 405 ADA
110, 111 VE 112 PARSELLER)
NiSANTASI KORU PROJESI

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

"
Sy

EMLAK KONUT

GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

T.C. CEVRE VE SEMIRCILIX BAKANLIG! TOKI ISTIRAKIDIR

Bu rapor Bu rapor

Bu rapor -
i 41494155722 kimlik imli
31643353222 kimlik - 16357600794 kimlik
GIZEM numarali GIZEM SERIFE nymarali SERIFE E R E N numarali EREN
GEREGUL EVLEK SEDA SEDA YUCEL KURT tarafindan
o " . KARAGOZ tarafindan .
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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.
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DEGERLEME
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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 30.03.2021
DEGERLEME

BASLANGIG TARIHi 30.03.2021
DEGERLEME

BITIS TARIHI 31.03.2021
RAPOR TARIHi 31.03.2021
RAPOR NO EML-2103105

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

ISTANBUL SiSLi TESVIKIYE ARSA SATISI KARSILIGI GELIR
PAYLASIM ISi (TESVIKIYE MAHALLESI'NDE YER ALAN 405 ADA 110,
111 VE 112 PARSELLERDEN OLUSAN PROJE)

DEGERLEME ADRESI

TESVIKIYE MAHALLESI HAKKI YETEN CADDESI 405 ADA 111 VE 112
PARSELLER, BUYUK CIFTLIK SOKAK 405 ADA 110 PARSEL
SiSLi / ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Gizem GEREGUL EVLEK-Degerleme Uzmani (Lisans No:409558)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.

EML-2103105 SiSLI (TESVIKIYE PROJE)
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REEL

DEGERILEME
Gayrin

ul - Fizibilite - Proje

iCINDEKILER

igindekiler
Ekler
1 - Degerleme Hizmeti Bilgileri
1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci
1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi
1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler
1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye lliskin Bilgiler

1.6 - Degerleme Rapor Ozeti

2 - Degerleme Konusu Taginmazin Miilkiyet ve Yapilagma Bilgileri
2.1 - Tapu Kayitlari
2.2 - Takyidat Bilgileri
2.3 - Kullanimina lligkin Yasal izinler - imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar
3 - Degerleme Konusu Taginmaz ile ilgili Bilgiler
3.1 - Tanimi
3.2 - Konumu ve Yakin Cevre Ozellikleri
3.3 - Ulasim Ozellikleri
3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri
4 - Degerleme ile ilgili Analizler
4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler
5 - Degerleme Yontemleri
5.1 - Pazar Yaklagimi
5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6 - Tasinmazin Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler
6.1 - Pazar Yaklagimi
6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi Analizi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi

7 - Sonug
7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Cimlesi
7.2 - Nihai Deger Takdiri
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| EKLER

Ek 1 - Tasinmazi gosteren fotograflar

Ek 2 Tapu Kaydi - (Takbis belgesi-kopya)

Ek 3 - imar durum yazisi(kopya)

Ek 4 - INA Tablosu

Ek 5 - Bagimsiz Bolumlerin Anahtar Teslim Deger Listesi
Ek 6 - Yapi Ruhsatlari (kopya)

Ek 7 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans Belgeleri (kopya)
Ek 8 - Tapular (kopya)

Ek 9 - Sozlesme

Ek 10 - Carsaf Liste

Ek 11 - Mahal Listesi

EML-2103105 SiSLI (TESVIKIYE PROJE)



Bu belge 5070 sayth Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cercevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cergevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan milkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bdlimune bagl olmayip,
*  degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mualkian yeri ve tarl konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, milkd kigisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.

EML-2103105 SiSLI (TESVIKIYE PROJE)



Bu belge 5070 sayth Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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REEL

DEGERILEME
Gayrin

ul - Fizibilite - Proje

1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan istanbul Sisli Tesvikiye Arsa Satisi Karsiligi
Gelir Paylasimi Isi (Nisantasi Koru Projesi)'nin degerleme tarihindeki mevcut durumunun pazar
degerinin, tamamlanmasi durumundaki toplam degerinin ve tamamlanmasi durumunda Emlak
Konut GYO A.S. 'ye ait degerlerin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig “in (I1I-62.3) 1. Maddesinin 2.
Fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergcevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mualkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnrm Ortakhgi A.S.
Barbaros Mah. Mor Siimbiil Sk. No:7/2 B Atasehir/iISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL
istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Gzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cergcevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asa@ida bilgileri bulunan istanbul Sisli Tegvikiye Arsa Satisi Karsiligi
Gelir Paylasimi isi (Nisantasi Koru Projesi)"nin degerleme tarihindeki mevcut durumunun pazar
degerinin, tamamlanmasi durumundaki toplam degerinin ve tamamlanmasi durumunda Emlak
Konut GYO A.S. 'ye ait degerlerin belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmazlar igin is bu rapor EML-2103105 numara ile sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.
Gizem GEREGUL EVLEK raporu hazirlayan degerleme uzmani, S.Seda YUCEL KARAGOZ
kontrol eden dederleme uzmani ve Eren KURT onaylayan sorumlu degerleme uzmani olarak
gorev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha énce 2 adet rapor hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi EML-1910038 EML-2008103
Rapor Tarihi 27.12.2019 31.12.2020

ISTANBUL ILi SiSLI
ILCESI TESVIKIYE | ISTANBUL SiSLi
MAHALLESI'NDE | TESVIKIYE ARSA

Rapor Konusu YER ALAN SATISI KARSILIGI
405 ADA 110, 111 | GELIR PAYLASIM
VE 112 IS
PARSELLER

A.Ozgiin HERGUL
S. Seda YUCEL
KARAGOZ
Eren KURT

S. Seda YUCEL
Raporu Hazirlayanlar KARAGOZ
Eren KURT

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 462.326.020 506.214.924
(TL) (KDV Haricg)
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1.6 - Degerleme Rapor Ozeti

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

ISTANBUL SISLi TESVIKIYE ARSA SATISI KARSILIGI
GELIR PAYLASIM ISi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI

DEGERLEMEYIi TALEP EDEN KURUM A.S.
RAPORU HAZIRLAYAN KURUM REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.
RAPOR TARIHI 31.03.2021

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

ISTANBUL iLi SISLI ILCESI TESVIKIYE MAHALLESI
405 ADA 110, 111 VE 112 PARSELLER

TAPU BILGILERI TOPLAM TAPU ALANI: 13.725,87 M?
110 PARSEL: KARGIR iKi ADET OZEL OKUL VE ARSASI
111 VE 112 PARSEL: ARSA

PARSELLER UZERINDE HERHANGI BiR YAP!I

MEVCUT KULLANIM BULUNMAMAKTADIR.

405 ADA 110 VE 111 PARSELLER:

TICARET + KONUT ALANI, Y(engok)= 10 KAT,
405 ADA 112 PARSEL:

TICARET ALANI, KAKS: 1,50, Y (engok): 5 KAT

IMAR DURUMU

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI 555.694.924,25 TL

PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA EMLAK

KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGERI 549.630.000,00 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

BUGUNKU DEGERI 1.655.475.307,88 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA
EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN 705.500.000,00 TL
DEGERI
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2.1 - Tapu Kayitlar

405 ADA 110 PARSEL

li

iicesi
Bucagi
Mahallesi
Koy
Sokag
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani
Vasfi
Sinin

Tapu Cinsi
Sahibi

Hisse Orani
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No

Tapu Tarihi

ISTANBUL
SiSLi

TESVIKIYE

TESVIKIYE

405

110

8.714,19

KARGIR IKI ADET OZEL OKUL VE ARSASI
PLANINDADIR

ANA GAYRIMENKUL

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM

SIRKETI

TAM

7051

26

2491
27.03.2020
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ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Koyu
Sokagi
MevKkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani
Vasfi
Siniri

Tapu Cinsi
Sahibi

Hisse Orani
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

ISTANBUL
SisLi

TESVIKIYE

TESVIKIYE

405

111
3.923,29
ARSA

PLANINDADIR
ANA GAYRIMENKUL

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM

SIRKET
TAM

7051

26

2492
27.03.2020
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ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Koyu
Sokagi
MevKkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani
Vasfi
Siniri

Tapu Cinsi
Sahibi

Hisse Orani
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

ISTANBUL
SisLi

TESVIKIYE

TESVIKIYE

405

112

1.088,39

ARSA
PLANINDADIR

ANA GAYRIMENKUL

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM

SIRKET

TAM

7051

26

2493
27.03.2020
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazlarin takyidat ve miilkiyet bilgileri 30.03.2021 tarihli TAKBIS Belgesi Emlak Konut GYO
A.S. Yetkililerinden tarafimiza iletiimis olup ilgili belgeler ekte sunulmaktadir.

405 ada 110 parsel lizerinde beyanlar hanesinde;

*6306 Sayili Kanun geregi riskli yapidir. (28/11/2017 - 19855)
*6306 Sayili Kanun geregi riskli yapidir. (01/12/2017 - 20171)
*6306 Sayili Kanun geregi riskli yapidir. (01/12/2017 - 20172)
*6306 Sayili Kanun geregi riskli yapidir. (28/11/2017 - 19862)
*6306 Sayili Kanun geregi riskli yapidir. (27/11/2017 - 19841)
*6306 Sayili Kanun geregi riskli yapidir. (27/11/2017 - 19851)

405 ada 111-112 parseller iizerinde beyanlar hanesinde;

*6306 Sayili Kanun geregi riskli yapidir. (28/11/2017 - 19855)
*6306 Sayili Kanun geregi riskli yapidir. (01/12/2017 - 20171)
*6306 Sayili Kanun geregi riskli yapidir. (01/12/2017 - 20172)

Tasinmazlar iizerindeki takyidatlar parsel dizerindeki yapilarin riskli yapi olarak ilan
edildigine ve yikilacagina dair beyanlar olup, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin
Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen
hiikiimler gergevesinde llgili serh ve beyanlarin tasinmazin devrine ve degerine olumsuz
etkisi bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Sisli Tapu Mudirlugi'nde yapilan incelemelerde taginmazlar 05.05.1994 tarih 2076 yevmiye ile
Miilkiyet ve Hisse Oranlarinin Dizeltiimesi islemi ile Marmara Universitesi adina kayitli iken
21.06.2017 tarih 11124 yevmiye ile Kamu Kurumlarinin Bedelsiz Devri iglemi ile miilkiyetleri
T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanligi Toplu Konut idaresi Baskanh@i (TOKI) adina tescil edilmigtir.
10.10.2018 tarih 15841 yevmiye ile imar uygulamasi nedeni ile tapuya tescil edilmislerdir.
Tasinmazlarin milkiyeti TOKI ile Emlak Konut GYO A.S. arasinda 20.06.2016 tarihli satis
protokoli ile Emlak Konut GYO A.S.'ne gegmis olup, tapu devri 27.03.2020 tarih ve 7051
yevmiye numarasi ile Emlak Konut GYO A.S. adina tescil edilmistir. ilgili protokol ekte
sunulmustur.

Parsellerin uygulama 6ncesi parsel bilgiler su sekildedir.

405 ada 14 parsel Bahceli Kargir Ev niteliginde olup 17.466 m?dir.

405 ada 9 parsel Bahge niteliginde olup 3.485,90 m?dir.

405 ada 102 parsel Bahgeli Kargir iki Ozel Okul niteliginde olup, 3.517 m?dir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Sisli Belediyesi Imar Mudirligi'nde vyapilan incelemelere gére; degerleme konusu
taginmazlarin 16.02.2018 tasdik tarihli 1/1000 Olgekli Sisli Tesvikiye Mahallesi Tarihi Sit Alanina
iliskin Koruma Amagh Uygulama imar Plani ile Komsulugunda Bulunan 405 Ada 9, 102
Parseller ile 14 Parselin Bir Kismina iligkin Uygulama imar Plani kapsaminda kaldigi bilgisi
alinmistir. Parsellerin imar fonksiyonlari ve yapilasma kosullari asagidaki tabloda sunulmustur.

\/ JEOLOJIK YAP|

6a-5.2  ONLEMLIALAN 5.2
A

G, 2\
TICARET + KOKLTALANL
S Y : 10KAT s2

405 ada 110 parsel
\ LY

Ada Parsel Foni(':f;onu Yﬁz(b;lll‘;z";mﬁ TAKS KAKS Y(engok)

405 | 110 |TICARET+KONUT| 8.714,19 060 | 1,15 | 10Kat

405 | 111 |TICARET+KONUT| 3.923,29 060 | 1,15 | 10Kat

405 | 112 TICARET 1.088,39 060 | 1,50 | 5Kat
Toplam 13.725,87
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PLAN NOTLARI:

TICARET+KONUT ALANLARI

1. Ticaret+konut alanlarinda; ilgili kurum ve kuruluslardan uygun goéris alinmak ve bulundugu
yapi adasinin yapilasma sartlarini asmamak kaydi ile 6zel saglk ve 6zel egitim tesisleri (yuksek
6grenim tesisleri harig) yapilabilir. Bu islevler bir arada kullanilabilecegi gibi, ayri bloklar seklinde
de projelendirilebilir.

2. Ticaret+konut alanlarinda ada ya da parsel igin belirlenen emsal degeri igerisinde kalmak ve
emsal alaninin maks. %10'unu agsmamak kaydiyla ticaret yapilari yapilabilir. Bu yapilar
bagimsiz blok olarak ve/veya konut bloklarinin zemin ve bodrum katlarinda projelendirilebilir.

3. Ticaret+konut alaninda toplam emsal ingaat alani; 405 ada 9, 14 ve 102 parsellerde ayrilan
donati alanlarinin bedelsiz terk edilmesi kaydiyla, bu parsellerin brut alanlari toplamindan
ticaret fonksiyon alani diisuldiikten sonra KAKS: 1,15 degeri lizerinden hesap edilecektir.
Bulunan emsale esas ingaat alani imar uygulamasi ile olusacak ticaret+konut alanlarina alan
blyuklikleri oraninda daputulacak olup, tasindigi parselin toplam emsal alanini %20'den fazla
arttirmamak sartlariyla ve bir defaya mahsus olmak Uzere bir parselden diger bir parsele emsal
alani transferi yapilabilir. Bu durum iskan asamasinda ilge belediyesi tarafindan transfer islemi
gergeklestirilen parsellerin tapu kayitlarina beyan verilmek suretiyle islenir.

4. Ticaret+konut alanlari: Yengok: 10 kat yapilasma kosullarina gére uygulama yapilacaktir.

5. Ticaret+konut alanlarinda maks. TAKS: 0,60'dir.

TICARET ALANLARI

1. Ticaret alanlarinda maks. TAKS: 0,60'dIr.

2. Ticaret alanlarinda KAKS: 1,50, Yengok: 5 kay yapilasma kosullarina gére uygulama
yapilacaktir.

PARK ALANLARI

1. Aktif yesil alan olarak dizenlecek alanlardir.

2. Bu alanlarda ilgili koruma kurulunun uygun goérisinin alinmasi kaydiyla ¢evreyle uyumlu,
topografyayr bozmadan, bdlgenin 6zgin dogal yapisini ortaya c¢ikaracak, yesil sirekliliginin
kesintiye ugratmayacak sekilde uygun peyzaj dizenleme projelerine goére uygulama
yapilacaktir.

3. Bu alanlar kamunun kullanimina ayrilmis alanlar olup 50 m.'yi gegmeyen yer alti ve yer Ustl
trafolar yapilabilir. Gerekli géruldidi durumlarda trafo alanlari ifraz edilig parsel numarasi alarak
ilgili kuruma irtifak hakki tesis edilebilir. (Sit alani disinda)

4. Park alanlarinda meydan duzenlemesi yapilabilir. (Sit alani disinda)
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Bu belge 5070 sayth Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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REEL

DEGERLEME

ayrimenkul - Fizibilite - Proje

2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Degerleme konusu taginmazlar 16.02.2018 tasdik tarihli 1/1000 Olgekli Sisli Tesvikiye Mahallesi
Tarihi Sit Alanina iliskin Koruma Amagcli Uygulama imar Plani ile Komsulugunda Bulunan 405
Ada 9, 102 Parseller ile 14 Parselin Bir Kismina lliskin Uygulama imar Plani kapsaminda
kalmaktadirlar. Plan tadik tarihi itibari ile son G¢ yillik dilim igerisinde kalmaktadir.

2.3.3 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

405 ada 110 parsel Uzerinde A, B ve C blok olarak isimlendiriimis 3 adet blok yer almaktadir.
Tadilat Ruhsatlarina gore;

A blok 3 bodrum kat, zemin kat ve 9 normal kat olmak Uzere toplam 13 kat olarak
projelendirilmistir. Ruhsat belgesi 26 adet mesken 1 adet ofis-isyeri igin diizenlenmistir. insaat
grubu yapi sinifi IVC; toplam ingaat alani ise 4.686,36 m? dir. B blok 4 bodrum kat, zemin kat ve
9 normal kat olmak Uzere toplam 14 kattan olusmaktadir. Ruhsat belgesi 29 adet mesken igin
diizenlenmistir. insaat grubu yapi sinifi IVC; toplam insaat alani ise 26.897,09 m? dir. C blok 3
bodrum kat, zemin kat ve 9 normal kat olmak Uzere toplam 13 kattan olugsmaktadir. Ruhsat
belgesi 37 adet mesken igin diizenlenmistir. ingaat grubu yapi sinifi IVC; toplam insaat alani ise
17.293,13 m2 dir.

405 ada 111 parselde ise D ve E olarak isimlendirilmis 2 adet blok olarak projelendirilmistir. D
blok 4 bodrum kat, zemin kat ve 9 normal kat olmak Uzere toplam 14 kattan olugsmaktadir.
Ruhsat belgesi 23 adet mesken igin diizenlenmistir. insaat grubu yapi sinifi IVC; toplam ingaat
alani ise 9.177,89 m? dir. E blok 3 bodrum kat, zemin kat ve 9 normal kat olmak lzere toplam
13 kattan olugmaktadir. Ruhsat belgesi 45 adet mesken igin diizenlenmistir. insaat grubu yapi
sinifi IVC; toplam insaat alani ise 18.391,42 m? dir.

405 ada 112 parsel icin herhangi bir alinmis yapi ruhsati bulunmamaktadir.

Sisli Belediyesi ve ilgili kurumdan alinan bilgilere incelenen yapi ruhsat bilgileri agagida tablo
halinde verilmigtir.

BAGIMSIZ YOL YOL

ADA PARSEL BLOKADI TARiHi ~ SAYISI VERILiS NEDENi KULLANIM BOLUM VAP ALTI USTU R s
AMACI SINIFI KAT ~ ALANI  ALANI  ALAN  ALANI(M2)
SAYISI KAT KAT
405 110 A 03.04.2020 | 20/1-19 YENI YAPI MES@;‘LR?FIS' 21 4 | 3| 10 | 13 1.820,94 230,75 | 1.838,95 | 3.890,64
405 110 B 03.04.2020 | 20/1-19 YENI YAPI MESKEN 29 4 | 3| 10 | 13 9.926,27 13.752,94 | 23.679,21
405 110 C 03.04.2020 | 20/1-19 YENI YAPI MESKEN 37 4C | 3 | 10 | 13 | 11.552,39 5.685,93 | 17.238,32
405 11 D 22.04.2020 | 20/1-16 YENI YAPI MESKEN 23 aC | 4| 10 | 14 5.161,74 3.987,08 | 9.148,82
405 11 E 22.04.2020 | 20/1-16 YENI YAPI MESKEN 45 4 | 3| 10 | 13 9.621,25 7.773,81 | 17.395,06
BAGIMSIZ YOL YoL :
ADA PARSEL BLOKADI TARIHi  SAYISI  VERILIS NEDENI KULLANIM BOLUM YAP ALTI USTO I L I B
AMACI SINIFI KAT ~ ALANI  ALANI  ALAN  ALANI(M2)
SAYISI KAT KAT
405 110 A 23.03.2021| 20119 TADILAT MESEE(’\:E;?FIS' 27 4C 3 10 | 13 1.993,26 308,36 | 2.384,74 4.686,36
405 110 B 23.03.2021| 20119 TADILAT MESKEN 29 4C 4 10 | 14 | 10.686,19 16.210,90 [ 26.897,09
405 110 C 23.03.2021 | 20119 TADILAT MESKEN 37 4C 3 10 | 13 | 12.24755 5.04558 | 17.293,13
405 111 D 23.03.2021 | 20/1-16 TADILAT MESKEN 23 4C 4 10 | 14 5.342,43 3.835,46 9.177,89
405 111 E 23.03.2021 | 20/1-16 TADILAT MESKEN 45 4C 3 10 | 13 | 10.342,99 8.048,43 | 18.391,42
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2.3.5 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Tapu kayitlarina parseller Gzerindeki yapilar igin "6306 Sayili Kanuna gore riskli yapidir" serhi
konulmustur. Emlak Konut ile Eltes insaat Tesisat San.ve Tic. A.S. ve Istlife Yapi San.ve Tic.
A.S. is ortakhdi arasinda 18.10.2016 tarih 13053 yevmiye ile imzalanan arsa satigi kargilig gelir
paylasimi isi s6zlesmesi bulunmaktadir. Tasinmazlarin bulundugu 405 ada 110 ve 111 parsel
icin yapi ruhsatlari alinmis olup riskli bina olarak gérinen yapilarin yikildigi gézlemlenmistir.
Halihazirda hafriyatlar alinmaya baslanmis olup proje temel asamasindadir. 112 parsel igin
alinmis herhangi bir yapi ruhsati gdrtlmemigtir. 112 parsel Gzerinde o hatta yapilan metro
calismasi igin kurulan santiye alani bulunmakta olup santiye sahasi igerisinde yer almaktadir.
110 ve 111 parseller Uzerinde ise insaat firmasina ait prefabrik santiye yapilari yer almaktadir.

Projeye lligkin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.6 - Mevcut Projeye iliskin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkh Olabilecegine iliskin Agiklama

405 ada 110,111 parsellerde ruhsat ve projeleri onaylanmis proje icin yapilan degderleme
mevcut ruhsat ve projeler cercevesinde yapilmis olup, takdir edilen deger projelerin/ruhsatlarin
degismesi halinde degisecektir. Tarafimiza ibraz edilen belgeler ve belediye dosyasinda yapilan
incelemede 112 parsel igin herhangi bir yapi ruhsati goérilememistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu proje insaaati henliz bagslamamis olup, enerji verimlilik sertifikasi
bulunmamaktadir.

2.3.8 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

110 parsel Uzerinde yapilacak A, B ve C bloklar i¢in yapi denetim isleri Karlibayir Mahallesi,
Selguklu Caddesi, No:2A, Arnavutkdy/istanbul adresinde kayitl olan Ug Cinar Yapi Denetim
Limited Sirketi tarafindan; 111 parsel tzerinde yapilacak D ve E bloklar igin ilgili yapi denetim
isleri Ahmediye Mahallesi, Dr. Fahri Atabey Caddesi, No:52/4 Uskiidar/istanbul adresinde kayitl
olan 2E Yapi Denetim Limited Sirketi tarafindan yurutilecektir. Bilgiler yapi ruhsatlarindan
alinmigtir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmazlar; istanbul ili, Sisli ilcesi, Tesvikiye Mahallesi, 405 ada 110,
111 ve 112 parseller olup toplam 13.725,87 m? yuzoélgimune sahiptir. Amorf bigindeki 405 ada
110 parsel 8.714,19 m? yizolgimine sahip olup Blylk Ciftlik Sokak ile Hasan Cevdet Pasa
Sokak'a cephelidir. Amorf bicindeki 405 ada 111 parsel 3.923,29 m? yuzoélgimune sahip olup
Hakki Yeten Caddesi Uzerinden saglanan ara sokak ile erigilebilmektedir. Yamuk bigimindeki
405 ada 112 parsel 1.088,39 m? yuzoélgimuine sahip olup, Hakki Yeten Caddesi ile imar yoluna
cephelidir. Onceden Marmara Universitesi iletisim Fakiiltesi olarak kullanilan yapilarin yer aldig
405 ada 110 ve 111 parseller egimli bir yapiya sahiptir. Uzerinde prefabrik yapilar ve ig
makineleri yer almakta olup, bir kisminin metal plaka ile gevrili oldugu gérilmustir. 112 parsel
egimsiz bir yapiya sahiptir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu taginmazlar Sisli iigesi Tesvikiye Mahallesi'nde yer almakta olup, 405 ada
112 parsel ana ulasim aksi olan Hakki Yeten Caddesi'ne; 405 ada 110 parsel ise zemin
katlarinda ticari, Ust katlarda konut ve ofis kullanimlarinin yogunlastigi Biyuk Ciftlik Sokak'a
cephelidir. 405 ada 111 parsel, Hakki Yeten Caddesi tzerinden saglanan ara sokaga cephelidir.

405 ADA 110 T et £/ & _1_1“
PARSEL - ' ¢ :

. -3 - -
=, ‘. b
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Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar merkezi konumda yer almakta olup, toplu tasima araglari ve
Ozel araglar ile ulasim saglanabilmektedir. Tasinmazlara ulagsim Valikonag: Caddesi ve Hakki
Yeten Caddeleri Uzerinden gecen otoblsler ile ya da Osmanbey Metro araciligiyla
saglanmaktadir. Ozel araglar ile taginmazlara ulagim D-100 Otoyolu (zerinden sirasiyla
Barbaros Bulvari, Yildiz Kavsagi, Cedidiye Sokak, Uzengi Sokak, Fulya Deresi Sokak, Fulya
Deresi Sokak, Muradiye Bostani Caddesi, lhlamur Yolu Sokak, Haci Emin Efendi Sokak ve
Buydk Ciftlik Sokak araciligiyla; Blylkdere Caddesi Uzerinden ise sirasiyla Halaskargazi
Caddesi, Etfal Hastanesi Sokagi, Dere Sokak, Matbaaci Osmanbey Sokak, Haci Mansur
Sokak, Vali Konagi Caddesi, Poyracik Sokak ve Buyukgiftlik Sokak araciligiyla saglanmaktadir.

VALIKONAGI
CADDESI
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemeye konu olan taginmazlar; istanbul ili, Sisli iigesi, Tesvikiye Mahallesi'nde konumiu
405 ada 110, 111 ve 112 parsellerdir. BlyUlkgiftlik Sokak'tan girisi saglanan ve ayni zamanda
Hasan Cevdet Pasa Sokak'a cepheli 405 ada 110 parsel lizerinde harfiyat alimi yapilmaktadir.
Hakki Yeten Caddesi Uzerinden ara sokak araciligiyla erisim saglanan 405 ada 111 parsel
Uzerinde yine harfiyat alimi yapilmaktadir. 405 ada 112 parsel Uzerinde prefabrik yapilar ve is
makineleri yer almakta olup, parselin bir kismi metal plaka ile gevrilidir. Konu parseller amorf
seklinde olup, 405 ada 110 ve 111 parseller egimli bir yapiya sahiptir.

Proje bahsi gegen 405 ada 110,111,112 parseller Gzerinde gelistiriimis olup 110 ve 111
parseller i¢in ruhsat belgeleri alinmis durumdadir.

405 ada 110 parsel Gzerinde A, B ve C blok olarak isimlendiriimis 3 adet blok yer almaktadir. A
blok 3 bodrum kat, zemin kat ve 9 normal kat olmak Uzere toplam 13 kat olarak
projelendirilmistir. Ruhsat belgesi 26 adet mesken 1 adet ofis-igyeri icin diizenlenmistir. insaat
grubu yapi sinifi IVC; toplam ingaat alani ise 4.686,36 m? dir. B blok 4 bodrum kat, zemin kat ve
9 normal kat olmak lzere toplam 14 kattan olusmaktadir. Ruhsat belgesi 29 adet mesken igin
diizenlenmistir. insaat grubu yapi sinifi IVC; toplam insaat alani ise 26.897,09 m? dir. C blok 3
bodrum kat, zemin kat ve 9 normal kat olmak Uzere toplam 13 kattan olugsmaktadir. Ruhsat
belgesi 37 adet mesken igin diizenlenmistir. ingaat grubu yapi sinifi IVC; toplam insaat alani ise
17.293,13 m2 dir.

405 ada 111 parselde ise D ve E olarak isimlendirilmis 2 adet blok olarak projelendirilmigtir. D
blok 4 bodrum kat, zemin kat ve 9 normal kat olmak Uzere toplam 14 kattan olugsmaktadir.
Ruhsat belgesi 23 adet mesken igin diizenlenmistir. insaat grubu yapi sinifi IVC; toplam ingaat
alani ise 9.177,89 m? dir. E blok 3 bodrum kat, zemin kat ve 9 normal kat olmak lzere toplam
13 kattan olugmaktadir. Ruhsat belgesi 45 adet mesken igin diizenlenmistir. insaat grubu yapi
sinifi IVC; toplam insaat alani ise 18.391,42 m? dir.

405 ada 112 parsel igin herhangi bir alinmis yapi ruhsati bulunmamaktadir.

Emlak Konut GYO A.S. 'den alinan bilgiye gore 405 ada 110 parseldeki satilabilir daire alani
toplam 26.670,40 m2,satilabilir diikkan alani 308,36 m? olmak Uzere toplam 26.942,27 m?
satilabilir alana sahiptir. 405 ada 111 parseldeki daire bolimleri toplam 16.416,17 m? satilabilir
alana sahiptir. Satilabilir alana eklenti ve tahsis alanlari dahil degildir. Emlak Konut GYO A.S.
tarafindan ibraz edilen garsaf listelere goére toplam satilabilir alan 43.394,93 m? 'dir.

Ruhsat Alinmig Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayih imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

405 ada 110 ve 111 parseller igin ruhsatlar alinmig olup, 3194 sayil Kanun kapsaminda
ruhsatlar gecerliligini korumaktadir. 112 parsel i¢in henliz yapi ruhsati bulunmamaktadir.
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4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olugur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, Tekirdag, gineybatida Tekirdad'a bagli Marmara Eredlisi,
kuzeydoduda Kocaeli'ne bagh Kandira, doguda Kocaeline bagl Korfez, glineydoguda
Kocaeline baghh Gebze ilgeleri ile komsudur. istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca
Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi
birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan Mehmet ve Bogazi¢i Kopruleri kentin iki yakasini birbirine
baglar. istanbul Bogazi boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda
kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda koépri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma yoninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamig oldugu 2020 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.462.452

kisidir. istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (zere toplam 39 ilgesi
vardir.
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4.1.2 - Sislillgesi

Sigli ilgesi, istanbul gibi insanlik tarihinin en eski yerlesim yerlerinden birisinin ilgesi olarak
nispeten yeni bir yerlesim yeri sayilabilir. Sehrin bu bolgesi 19. Yizyihn ortalarindan sonra
yerlesime acildigi, Nisantasi, Tesvikiye mabhallelerinin iskani Abdilmecit déneminde tesvik
edildigi bilinmektedir. Sehrin bu béliminin yapilanmasinda 1870'te Beyoglu' nda ¢ikan bulyik
Yanginla, tanzimat la birlikte yabancilarin milk edinmeleridir. Yerlesiminin Sisli'ye dogru
yayllmasi 1881 den itibaren 6zellikle ath Tramvayin Taksimden, Pangalti' ya hatta Sisliye kadar
uzanmasiyla hizlanmistir. 1913 ' te elektrikli tramvay islemeye baslamis; Sisli, Beyoglu' ndan
sonra elektrik ve havagazi alabilen ikinci semt olmustur. 19. yizyilin son yillarinda ise Sigli artik
hem etkili yabancilarin , zengin azinliklarin ve Batici yasam bigimini benimseyen ve 6zenen
Osmanl sakinlerinin, cagdas yasam olanaklarini kullanarak yasam sliren varlikh insanlarin
bélgesi olmustur.

Bu arada 1895'te Okmeydani'na dogru Darililaceze 1898'de gegcirdigi hastalik nedeniyle 6len
Abdulhamit'in kizi Hatice Sultan adina yaptirilan Etfal hastanesi gibi yapilari da gérmekteyiz.
Tramvayla birlikte gelen ulasim kolayhgi, Halaskargazi Caddesi boyunca evlerin, konaklarin
siklasmasi ilk apartmanlarin belirmesi 1910-1919 dénemidir. Mustafa Kemal Ataturk'in
Samsun'a gidene kadar ( Aralik 1918'den Mayis 1919 ) kaldigi ev déneminde yapilari hakkinda
bir fikir vermektedir. Cumhuriyet doneminde de Sisli sehrin en seckin yerlerinden biri olma
dzelligini korumustur. Ozellikle Etfal hastanesi gevresinde yapilasma giderek yogunlagsmis 1920
sonrasl Halaskargazi Caddesine paralel giden Abide-i hirriyet caddesinin batisindan yer alan
Bomonti bira fabrikasi bahgesinin bulundugu sirtlara dogru hizli bir yapilagsma olusmustur.

1930-1940 doéneminde basta Halaskargazi ve Abide-i hirriyet caddelerinin iki yaninda ve
cevresinde ¢odu gunuimuze kadar gelen dénemin liks apartmanlarinin bitisik nizamda
kuruldugunu gériiyoruz. 1950'den sonra Istanbul' a ydnelen ve giiniimiize kadar siiren gé¢
dalgasindan Sigli' de payini aldi ve semtin kuzeyinde Caglayan, Giltepe gibi gecekondu
mahalleleri olmustu.1960 ve sonrasinda da Hurriyet, Ornektepe, Kus tepe, Celiktepe adlariyla
yeni gecekondu bolgeleri hizla eklendi.

Bu sireg¢ igcinde Harbiye, Nisantasi, Osman bey ve Sisli semtlerinde canl aligsveris merkezleri
olustu.Daha o&nceleri sadece apartmanlarin alt katindaki dikkanlar,sonralari degisime
ugrayarak binalari tamaminda her katta degdisik reyonlarin bulundugu buyik magazalara
déniistii. Haskargazi, Rumeli ve Vali konagi caddeleri 1982' ler de istanbul'un ve belki de
Ulkenin en gbzde alis veris merkeziydi. 1982 sonrasi yeni imar planlari ile 6zellikle bu kuzey
boélumi hizh bir degisime ugramaktadir.Maslak mahallesi son yillarda bankalar ve buyuk
sirketlerin is merkezi haline déniismekte, Biiyiikdere caddesi, istinye kavsagi gokdelenlerin, bes
yildizli otellerin yukseldigi bir bolge haline gelmektedir. isli ilgesi tarihsel degerler acisindan
yerlesim sureci icinde orantili olarak 6neli degerler tagir.Eski nifus icinde yer alan Misliman
olmayan kesimle Levantenler Sislide pek c¢ok yapi insa etmiglerdir.Bazilari glinimizde de
kullanilan kiliseler, okullar, hastaneler ve bakim evleri bunlarin bir bolimuddr.

Macka silahhanesi, Mekteb-i harbiye binasi, Nisantasi' ndaki Mesrutiyet camii, Tesvikiye camii
Darllaceze binasi ilgenin en eski yapilarindandir.Abide-i Hurriyet aniti, Atatlrk'in evi olarak
anilan Ataturk muzesi ve Sisli camii de bunlara eklenebilir.

iicede yer alan birkag tiyatro ve sinemanin yani sira, Litfi Kirdar kongre salonu, Cemal Resit
Rey konser salonu, Cemil Topuzlu Agikhava tiyatrosu, Sehir tiyatrolari Harbiye sahnesi, Askeri
miize, istanbul Teknik, Marmara, Yildiz Teknik (niversitelerinin bazi birimleri sisli ilgesi iginde
yer almaktadir.

Sigli ilgesi hizla degisim iginde 21. ylzyil istanbul'unun hatta Tiirkiye ekonomisinin is ve finans
merkezi olma durumundadir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar biyiime oranlarinda surekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillan arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
c¢abuk c¢ikan ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu suregte yillik biylime hizlarinda goérilen
artislar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Tlrkiye gibi Glkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

Gelismekte olan tlke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma kabiliyeti gelismis
ulke ekonomilerine gére daha hizli bir oranda gergeklesmektedir. Ancak bu tip ekonomilerin
temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Turkiye'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma dederli hale getirilmesi, dviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzagi gibi
hususlar, cari agik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.

Turkiye ekonomisi igin en buylk gelismelerden biri 2018 yilinda Adustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baglayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009’dan beri yagsanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda gorilen en
yuksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilhini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yihinda yasanan kur artigindan sonra goérece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Béylece
enflasyon kriz 6ncesi egilimine geri dondu.

"2019 yil icerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylul ve ekim
aylarindaki toplantilarinda G¢ kez 25’er baz puan olmak (izere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Tarkiye’nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yili boyunca Turk Lirasr’'ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylll ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladigini agikladi.
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2019 yih boyunca TL'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini géren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yihn en ylksegi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yili boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattigi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

'2020 yili itibariyla diinyada yayilimini artiran Covid-19 salgini hemen hemen her ekonomik ve
sosyal degisken Uzerinde etkili olmustur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak kiresel is yapis
sekillerinden karar alma sireglerine kadar pek cok ybnetsel slre¢ yeni sartlara gore
sekillenmek zorunda kalmistir. Bu tur, ’siyah kugu’ olarak adlandirilan beklenmedik genis etki
alanli olaylarin, sektorleri de tesir altina almasi kaciniimaz bir sonug olarak karsimiza
cikmaktadir. Diger sektorlerde oldugu gibi insaat ve gayrimenkul sektorleri de gerek is yapis
gerekse de talep yonli bu olumsuz siiregten etkilenmistir. Salgin ve buna bagl asilama sireci,
ekonomi yonetimleri ile finansal karar alicilar agisindan ¢ok dikkatli izlenmesi gereken bir durum
ortaya ¢cikarmaktadir.

2020 yih sonuna dogru asi ¢alismalarinin hizlanmasi, bunu takiben diinyada ve Turkiye'de

asl uygulamalarinin baslamasi salginin énlenebilmesi adina son derece 6nemli bir gelisme
olarak nitelendirilebilir.Bu dogrultuda asilamanin baslamasi ekonomik ve sosyal hayatta
normallesebilme silrecinin hizlanacagi beklentisini ylkseltmistir. Ancak 2021 yih Ocak ayi
itibariyla virisiin daha hizli bulagsan mutasyonlara ugramasi basta AB ve Iingiltere’de

kapanma dozunu artirarak ekonomileri yeniden tehdit etmeye baslamistir.

Salginin 2021 ikinci geyreginden sonra daha ¢ok kontrol altina alinabilecedi ve buna bagl
kiresel ekonomik faaliyetlerin normale yaklasacadi beklentisi hakimdir." (GYODER,2020,
4.Ceyrek Raporu)

'‘Covid-19 salginindan baslamasindan itibaren yaklasik 1 yil geride kalirken, salginin Tarkiye
ekonomisi etkileri beklendigi kadar kot olmadi. Tirkiye ekonomisi salginin basinda ilk soku
yasadiktan sonra, 3. ¢eyrekten itibaren toparlanmaya bagladi. Ekonomik toparlanmanin
beklenenden daha erken ve gugli olmasi sonucu, pek ¢ok kurum ekonomik blylime
tahminlerini yukari yonlG revize etti. 2020 yilinin son aylarinda agi haberlerinin gelmesi

ve uygulamalarin da baslamasi 6nimizdeki doneme iliskin beklentileri olumlu etkilerken,
kuresel bliyime tahminleri de yukari yonli revize edildi.

Tuarkiye ekonomisi 2020 yilinin 3. ¢eyreginde zincirlenmis hacim endeksine gore, gectigimiz yilin
ayni dénemine kiyasla %6,7 ile beklentilerin Gzerinde bir blyime kaydetti. Yilin dokuz ayindaki
biyime orani ise %0,5 oldu. Alnan destekleyici tedbirlerin ve salgina karsi getirilen
kisitlamalarin gevsetilmesinin Tulrkiye ekonomisinin Gglincli geyrekte beklentilerden guigli

bir toparlanma gergeklestirmesinde etkili oldugu goérildd. IMF tarafindan ekim ayinda
yayinlanan ve 2021 ocak ayinda glincellenen Dinya Ekonomik Goérinim Raporu’na gore,
salgina karsi uygulanan vergi ertelemeleri ve istihdam destekleri gibi ilk politika midahalelerinin
Turkiye ekonomisinde keskin bir toparlanmaya yol agtigi vurgulandi.

Rapora gore, Turkiye ekonomisinin 2020 yilinda yaklasik %1,2 oraninda ve takip eden 2021
yilinda ise %6 oraninda blylimesi bekleniyor.
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Enflasyon orani, 2020 yilinda yikselen déviz kurunun da etkisiyle beklentilerin (izerinde artarak
yili %14,6 seviyesinde kapatti. IMF Dinya Ekonomik Gérinim Raporu’na gore,

TCMB’nin siki para politikasi sonucu kur gegiskenliginin zayiflayan etkisi yardimiyla enflasyon
oraninin bir miktar gerileyerek 2021 yilini %12 seviyelerinde kapatmasi dngordliyor.

FED 2020 yili igerisinde geniglemeci para politikasinda bir degisiklige gitmeyecegini ve ECB de
(Avrupa Merkez Bankasi) varlik alim programini surdirecegini acikladi. ECB daha Once
aciklanan Pandemi Acil Varlik Alim paketini genigleterek 1,85 triyon Euro’ya ¢ikardi ve bu

fonun finansal kosullarin seyri dikkate alinarak esnek olarak kullanilabilecegini belirtti. Kiresel
parasal genigleme politikasinin 2021 yilinda da devam etmesiyle beraber, yiiksek faiz getirisi
sunan Turkiye’nin de olusan likidite bollugundan payini almasi bekleniyor.

IMF Dinya Ekonomik Goérinim Raporu’na gore, Tirkiye genelinde igsizligin 2020 yilsonunda
%14,6 seviyesine yikselmesi ve 2021 yilsonunda ise %12,4 seviyesine gerilemesi éngdrultyor."
(Colliers International, 2020, ikinci Yari Raporu).

Temel Ekonomik Gostergeler

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

GSYiH (Cari ABD Dolari) $867 milyar $869 milyar $859 milyar $797 milyar $761 milyar $649* milyar $652* milyar

Kisi bagina diisen GSYiH

. 11,085 10,964 10,696 $9,792 $9.213 7.720% 7.660*
(Cari ABD Dolari) $11.089 5 5 ‘ “ 57 s
Bilyiime 6.1% 3.2% 7.5% 3.0% 0.9% 1.2%% 69%*
Enflasyon 8.8% 8.5% 11.9% 20.3% 11.8% 14.6% 1296%
Cari Acik (Milyar ABD . .

-$27.3 -$26.8 -$40.6 -$21.6 6.9 -23.7% -22.8%
Dolar) $27 $2 $ $2 3 $-23.7 $-2
Cari Agik/GSYiH -3.2% -3.1% -4.7% 2.7% 0.9% -3.7%* -3.506%
ABD Dolary/ TL (Y1l Sonu) 2.92 3.52 3.78 5.2984 5.96 7.44 2.09%
Issizlik Oran 10.2% 12.0% 9.9% 12.9% 13.2% 14,6%* 12.4%%*

*Heniiz resmi veri agiklanmadi, 12 Subat 2021 itibariyle tahmini veriler.
Kaynak: TUIK, TCMEB, IMF Dunya Ekonomik GGrandm Raporu EKim 2020,

'Déviz kurlarindaki oynaklik ve normallesme surecinin yol agtigi kapasite kisitlarinin yaninda
gida fiyatlarindaki hizli artiglarla enflasyon yikselis egilimini sturdirmektedir. Eylil'de %11,7
olan genel tuketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Aralik ayi itibariyla %14,6
seviyesine yUkselmistir. Bu dénemde c¢ekirdek enflasyon gdstergelerinde doviz kurlarinin
gecikmeli etkileriyle ylkselisler devam etmistir. Bununla birlikte, déviz kuru ve uluslararasi emtia
fiyatlarindaki gelismelerin yol agtigi maliyet baskisiyla yurtigi Gretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE)
yillik enflasyonu Eylil'deki %14,3'ten Ekim’'de %18,2'ye, Kasim’da %23,1’e ve

Aralik’ta %25,1’e ulagmistir.
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Enflasyon gériinimuiindeki artan riskler Gzerine TCMB politika faizini ylikseltirken, para politikasi
cercevesinde sadelesme adimlari atmistir. Ekim ayi toplantisinda faizleri degistirmeyen TCMB
once Kasim ayi toplantisinda %10,25 olan haftalik repo faizini %15,00’a yikseltmis, ardindan
bu orani Aralik ayinda %17’ye ¢ikarmistir. Bununla birlikte, piyasanin fonlamasi haftalik repo
ihaleleriyle karsilanmaya baslanmistir. Ayni zamanda TCMB reel kredi blyimesine dayali ve
sektorel bazda ayrisan zorunlu karsilik sistemini sonlandirarak sadelesmeye gitmistir. Bu
kapsamda efektif olarak zorunlu karsiliklarda ylkselise gidilerek finansal kosullar sikilastirilarak
enflasyonla micadeleyi glglendirmek amaciyla parasal aktarim mekanizmasi desteklenmistir.
Son olarak Ocak toplantisinda faizleri degistirmezken, s6zli yonlendirmesinde yaptigi
degisikliklerle gerekmesi halinde ilave sikilagstirma yapilabilecedini ve siki durusun uzun slre
korunacagini vurgulamistir. Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu salgin déneminde
alinan tedbirleri kademeli olarak geri cekmeye baslamistir. Bu kapsamda Aktif Rasyosu (AR)
uygulamasinin yil sonundan itibaren sonlandiriimasina karar verilmistir. Ayni zamanda yurtdisi
yerlesiklerle yapilan islemlere yonelik kisitlamalar hafifletiimigtir." (GYODER,2020, 4.Ceyrek
Raporu)

Yillik Enflasyon™

o G2 3 G4

30

2452 2524

Ocak Subat Mart Misan Mayis Haziran Temmuz Ajustos  Eylil Ekim Kasim  Aralk
e 2017 el 2018 2018 = 2020

Tiiketici fivat endeksi'nde (TUFE) 2020 yil Aralik ayinda bir 6nceki aya gire %1,25, bir dnceki yilin Aralik ayina

gare %a14,60, bir dnceki yiin aym ayina gdre % 14,60 ve on iki ayhk orfalamalara gdre %12 28 arhg gergekiegti.

vk TR
“Blir dncedkd yuiim gy ayima géne daginm

Gayrimenkul Sektorii:

2013 yilindan bugtine insaat sektoriiniin ekonomik blyime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yilinin ikinci ceyreginde yasanan dusisun disinda sektdrin istikrarli bir gelisim icinde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektdrin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve ddvizin buna bagl olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektérel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Turkiye ekonomisi ylizde 6 biyiume
oranina ulagsmistir. Ekonomik blylimeyle birlikte insaat sektoriiniin biyliime performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim c¢eyreklerinde insaat sektdéri ekonomik blydmenin
Uzerinde bir blyimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki geyreginde sektériin bliyimesi ise yine ylzde
5,6 ve ylzde 5,5’e ulagsmigtir. Sektor, 3. ¢eyrek sonuglarina gore yizde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buylime oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi biylimesinin de 6niine gegen insaat
sektdrt, ayni dénemde yatirimlarini da ylzde 12 diizeyinde arttirmigtir.
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Konut kredilerinde, kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun degerine oranina iligkin sinirin
% 75ten % 80’e c¢ikariimasi, 15 Temmuz Darbe girisiminden sonra Emlak Konut GYO ve
GYODER'in ve ticari bankalarin bagslattigi kampanyalar ve 150 metrekareden buyulk konutlarda
KDV'nin yizde 8'e dusurllmesi kararlari ile ekonominin ana sektéri olan insaat sektoriiniin
hizlanmasi ve alinan kararlar ile gayrimenkul satisinin arttiriimasi hedeflenmistir.

2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, insa maliyetlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaslamasina neden olmustur.

2019da 2.yarida alinan ekonomik kararlara da bagl olarak Eylil ayi icerisinde kamu
bankalarinin konut kredisi ve diger kredilerdeki faiz oranlarinda disis yoninde yaptiklari
degisiklikler gayrimenkul sektériinde alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamistir. Bu
hareketlilik yihn sonuna kadar devam etmistir. 2019 yilinin son g¢eyreginde baslayan
buhareketlilik 2020 yilinin Ocak, Subat ayinda ve Mart ayinin ortasina kadar devam etmisgtir.

Mart ayinin ortasinda Diinya genelinde ve llkemizde yasanan Coronavirus Covid-19 salginin
edeniyle ilgili kurumlar tarafindan alinan dnlemlere bagl olarak tim sektorlerde oldugu gibi
gayrimenkul sektériinde de duraklama olusmustur.

02.06.2020 tarihinden itibaren Kamu bankalari 6nculiginde Covid-19 koranaviris etkilerine
karsi, normallesme slrecine gegis ve sosyal hayatin canlanmasi igin agiklanan kredi destek
paketi kapsaminda konut kredisi faiz oranlarinda meydana gelen disls ve uzun vadeli 6deme
imkanlar 6zellikle konut satis rakamlarinda ve talebin artmasina neden olmustur.

Eylll ay1 basindan itibaren gegen 3 ay boyunca kredi destek paketi gergevesinde yapilmis olan
kampanyalarin kademeli olarak sona ermesi, buna bagl olarak kamu ve 6zel bankalarinin
gerek konut kredi faiz oranlarinda gerekse diger kredilerin faiz oranlarinda yukari yénde
degisiklik yapmalari, déviz kurlarinda meydana gelen degisiklikler tim sektérleri etkiledigi gibi
gayrimenkul sektoriini de etkilemistir.

Mevcut piyasa kosullari nedeniyle 6zellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek degisikliklere,
salginin seyrine bagl olarak yilin kalan zamaninda bu degisikliklere orantili olarak gayrimenkul
sektdrinde de degisiklikler olabilecedi 6ngorilmektedir.

'Konut satislari 2020’nin Aralik ayinda dislsuni hizlandirarak yillik bazda %48 azaldi. Bu
dénemde ipotekli satiglar %71, diger satislar %40 geriledi. 2020 yilinin tamaminda ise konut
satislari bir 6énceki yila gére %11 yikseldi. 2020 genelinde kredilerdeki hizli artig paralelinde
ipotekli satiglar bir énceki yila gére %72 artarken, diger satislar %9 azaldi. ikinci el satislarin
toplam konut satislari icindeki payr 2019’da bulundugu %62 seviyesinden 2020°’de %69’a
yukseldi.

Kasim 2020 itibariyla Tlrkiye genelinde konut fiyatlarindaki yillik artis orani %30 olurken, reel
bazda yillik artis %14 duizeyinde gerceklesti. Talepteki yavaslamaya ve gelirlerdeki azalmaya
karsilik maliyetlerdeki artisin sirmesine bagli olarak bina insaatinda reel ciro %12,2 oraninda
geriledi.

2019'un Aralik ayinda uygulamaya konulan ancak yapilan degerlendirmeler sonucunda
ertelenmesine karar verilen Degerli Konut Vergisi’ne iliskin teblig 15 Ocak 2021 tarihinde Resmi
Gazete'de yayimlandi. Yapilan diizenleme kapsaminda “Turkiye sinirlari iginde bulunan ve bina
vergi degeri 1319 sayili Kanunun 42. maddesinde yer alan tutari asan mesken nitelikli
tasinmazlarin” deg@erli konut vergisine tabi olacagi belirtildi.

TUIK tarafindan yayimlanan ingaat sektérii gliven endeksi, gegen yilin Eyliil ayindan itibaren
sektoriin faaliyetlerine iliskin beklentilerin bozuldugunu gésteriyor. Tirkiye insaat Malzemesi
Sanayicileri Dernegi tarafindan yayimlanan Aralik ayina ait beklenti endeksi de 20271’in ilk
ceyreginde i¢ pazarda yatay bir seyir beklendigine isaret ediyor."”

( Tirkiye is Bankasi, iktisadi Aragtirmalar Béliimii, Sektdrel ve Giincel Gelismeler 2021 - 1)
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Konut Piyasasina lliskin Veri ve Analizler

ingaat ve 6ziinde konut imalati ile buna bagh alt sektérler ekonominin en &énemli
unsurlarindandir. Tirk Konut sektérii son on bes yillik stiregte ¢ok hizli bir gelisim kaydetmistir.
insaat sektériiniin makroekonomi agisindan énemi garpan etkisinden kaynaklanmakta olup,
250 alt sektoril harekete gegirerek gerek bliyime gerekse istihdam Uzerine etki yaratmaktadir
(Emlak Konut GYO, 2018).

Yatirim piyasasi, 2018'in ilk yarisinda baskanhk ve milletvekilligi genel secimlerinin yani sira
TL'nin zayif gérinuminden kaynaklanan siyasi ve ekonomik belirsizlik nedeniyle ortalamanin
altinda bir performans sergilemistir. Birgok yatirnmci Haziran ayinin sonuna kadar segimlerin
sonucunu eklemistir ve yatirrm kararlarini ertelemistir. Alisveris merkezleri, ofisler, endistriyel
ve lojistik tesisler, oteller ve araziler gibi ¢esitli mulk tiplerindeki fiyat seviyeleri 1Y 2018’de 2017
yilinin ilk yarisina kiyasla hafif bir dusius gostermistir. Bununla birlikte s6z konusu mulklerdeki
getiri oraninda %7-8 bandindan %7,75-8,5 seviyesine dogru bir artis gozlenmistir. Konut
piyasasinda yabanci yatirimcilarin tercihlerini belirleyen 6nemli konular vardir. Avrupa’daki
piyasalar agisindan ilk etapta glvenlik ve editim én plana ¢ikmaktadir. Bununla birlikte, basta
Almanya olmak tzere Euro Boélgesi'ndeki Euro bazli daha ylksek gelir ve getiri oranlarinin yani
sira - Ozellikle Portekiz’deki esnek 6n sartlar sayesinde - serbest dolasim hakki kazanma
durumu yabanci yatirimcilarin ilgisini cekmektedir (JLL, 2018).

2018 yilinda konut satislari, bir dnceki yila goére %2,41 oraninda azalma gdstererek 1.375.398
adet seviyesinde kapanmistir. Yilin neredeyse tamaminda konusulan insaat maliyetlerindeki
artig, konut satiglarindaki ve konut fiyat endeksi artis oranindaki yavaslama trendi, konut kredisi
faiz oranlarindaki artig, konut ve is yerlerindeki KDV indirimi gibi konu basliklari glindemin ana
unsurlari olmustur. Bununla birlikte, yabancilarin Ulkemizde gayrimenkul edinimlerine yonelik
getirilen tesvik ve yasal mevzuat degisiklikleri ile nihai tlketiciye saglanan baz tesvik ve
kampanyalarin slresinin uzatilmasi da yilin ikinci yarisinda konusulan konularin basinda
gelmistir.

2018 yihinda ipotekli satiglarda, gegen yila gore adet bazinda %41,49'luk bir daralma
yasanmistir. Toplam konut satislarinda ipotekli satislarin payi ise gegtigimiz yil %33,57 iken bu
yil %20,13 oraninda gergeklesmistir. Yil icindeki konut kredisi faiz oranlarindaki yukari

yondeki hareketliligin dogrudan ipotekli satis miktarini etkiledigini séyleyebiliriz. 2018 yilinda
gecen yila gore ilk el satilan konutlarda %1,23 oraninda, ikinci el satilan konutlarda ise %3,44
oraninda azalma goérulmustir. Taleplerde yasanan daralmalarin konut fiyatlarindaki

etkisi de ¢cok gecmeden goérilmeye baglanmis, konut fiyat artisinda 2017 yilinda gérilen ivme
kaybi 2018 yilinda da devam etmistir. TCMB verilerine gére, 2017 yilh sonunda %11,13 olan
konut fiyat endeksi yillik artigi Kasim ayinda %10,48’e kadar gerilemistir.

(GYODER, 2018, 4.Ceyrek Raporu).
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Merkez Bankasr'nin yayinladi§i Konut Fiyat Endeksi (KFE 2017=100) verilerine gore, konut
fiyatlari 2019 ilk yarisi itibariyle yillik olarak Tirkiye'de %2,7 artarken, istanbul’da %2,0 oraninda
azalmistir. Ayni dénemde enflasyon %19,5, Turk Lirasinin ABD Dolari karsisindaki deger kaybi
%41,5 olarak gerceklesmis; bir yila kadar olan yillk mevduat faizlerinin getirisi de %23,0
olmustur. insaat maliyeti endeksi 2018 yilinda bir énceki yila gére %18,4 oraninda artis
gOsterirken; 2019 yili Nisan ayinda bir énceki yillin ayni dénemine gdére %26,4 oraninda
artmistir. Bu durumun en blyldk nedeni Tirk Liras’'nin ABD Dolari karsisinda deger
kaybetmesiyle olusan ham madde fiyatlarindaki artistir. Tuarkiye genelindeki konut satiglari,
2019 yilinin ilk yarisinda, 2018 yilinin ayni dénemine goére %21,7 oraninda gerilemistir. Ayni
dénemde, ipotekli konut satislarindaki diisiis %58,9 olmustur. Yine bu dénemde, Iistanbul’'da
toplam satislarda %16,2; ipotekli satislarda ise %61,2 oraninda dislis kaydedilmistir.2019 yili
Mayis ayi itibariyle, Turkiye’deki toplam kredi hacmi 2018 yilina gére %6,5'lik bir disus
yasamistir. Bu disis egilimi konut kredilerinde de benzer sekilde gbézlenmektedir. Mayis ayi
itibariyle toplam kredilerin yaklasik %7’sini olusturan konut kredisi hacmi, 2019 yilinin en duguk
seviyesini gérmistir. (Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu)

2019 yih performansi 6zelikle Agustos ayl ve devaminda gelen konut kredisi faiz indirimlerinden
oldukga olumlu etkilenmis ve yili bir 6nceki yila gére yaklasik %2 lik bir daralma ile kapatmistir.
Yilin ilk 7 ayi i¢in bu kiyaslamayi yaptigimizda ise daralma yaklagik

%21 seviyelerinde idi. 2019 yilhni diger yillardan farkhlastiran en énemli konulardan biri ikinci el
satislarin toplam satislar icindeki payi olmustur. Bu yildan 6nceki son Gg yilda %53 gibi

hep ayni oran ile biten yil geneli, bu yil %63 seviyesine kadar c¢ikmistir. ipotekli konut
satislarinda ise 4. geyrek diger ¢eyreklerden dnemli dlglide farkhlagsmis olup, son geyrekte
yapilan satiglarin %30’u ipotekli satis olmustur. Konut kredisi faiz oranlarindaki indirim ile

birlikte bekleyen talebin 6nemli oOlgclide harekete gectigi bu rakamlardan rahatlikla
gorulebilmektedir. (GYODER, 2019, 4.Ceyrek Raporu)

'2020 yilinda, Turkiye konut piyasasi Covid-19 salginina ragmen disen faiz oranlarinin da
etkisiyle hareketli gecti. 2020 yilinda tim zamanlarin en ylksek konut satis adedine ulagildi.
2019 yilinda %0,75 oraninda artan Turkiye’deki toplam kredi hacmi, 2020 yillinda da
genislemeye devam ederek bir dnceki yila gére %0,14 oraninda buyudd. 2018 yilindaki yuksek
daralmanin ardindan toparlanarak 2019 yilinda %4,21 oraninda azalan konut kredileri hacmi;
2020 yihnda konut kredi faiz oranlarinda haziran ayinda yapilan ciddi indirimle birlikte

%4,03 oraninda genisledi. 2020 Aralik ayi itibariyle konut kredisi hacmi toplam kredilerin
%7,78'ini olusturuyor.

2020'nin ilk 9 ayinda Turkiye genelinde yapi kullanim izin belgesi alan toplam konut sayisi,
2019’un ayni dénemine gore %22 oraninda azalirken; yeni yapi ruhsati alan toplam konut sayisi
ise %98 oraninda artti.

2018 yilinda %26 olarak gerceklesen ingaat maliyeti endeksindeki artis, 2019 vyilinda
yavaslamasinin ardinda déviz kuru kaynakli hammadde fiyatlarindaki ylikselmenin de etkisiyle
2020 yilinda tekrar hizlandi. 2019 yilinda ingaat maliyeti endeksindeki artis %11 iken, 2020 yili
Kasim ayinda bir énceki yilin ayni dénemine gére %23 oraninda artarak endeks 234’e ¢ikti. Bu
dénemde ingaat sektoriindeki yatirimcilar Gzerindeki maliyet baskisi

oldukga artt1." (Colliers International, 2021, ikinci Yari Raporu)

'2020 yili dordiinct ¢eyrek konut satiglari, konut kredisi faiz oranlarindaki artisin etkisiyle bir
onceki ceyrege gore yaklasik %37 oraninda bir azalma gostererek 338.038 adet olmustur.
Bununla birlikte, yil genelinde toplam konut satis sayisi 1.499.316’a ulasmis ve veri setindeki
yillik bazda en yiiksek konut satis sayisi gerceklesmistir.ilk satislarda ise 469.740 adet ile veri
setindeki yillik bazda en dusik ilk satis sayisi gézlemlenmistir. 2020 yili dérdincu ¢eyreginde,
gecen yilin ayni donemine gore, ilk satislarda %36,7 oraninda disus, ikinci el satiglarda %26,3
oraninda disls yasanmigtir. ilk satiglarin toplam satiglar igerisindeki orani ise gegtigimiz
ceyrekte gergeklesen en disulk seviyesinden 2,6 puan artis gostererek %32,7’ye yukselmistir.
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ipotekli satislar konut kredisi faiz oranlarindaki artis ile birlikte gecen yilin ayni dénemine gore
%55,3 oraninda bir distis kaydederek 64.647 adet olmustur. Diger satislar, gecen yilin ayni
doénemine gore daha sinirl bir gerileme géstermis ve %19,3 oraninda diisiisle 273.391

adet olarak gergeklesmistir. Konut fiyatlarinda kasim ayinda en yiksek artis oranlari

gorulmis olup konut fiyat endeksinin yillik degisimi %29,97, yeni konut fiyat endeksinin yillik
degisimi %31,14 olarak gerceklesmistir. Konut satis sayilarinda son ¢eyrekte gorilen azalmaya
karsin konut fiyatlarinda artisin devam ettigi gézlemlenmektedir. Bununla birlikte,

son aclklanan veriler dogrultusunda 11 aylik aradan sonra, reel olarak konut fiyatlarinin getirisi
bir dnceki aya gore %13,98’e, yeni konutlarda ise %15,01’e gerilemistir. (GYODER, 2020,
4.Ceyrek Raporu)."
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ipotekli Diger

b | ceridEn Toplam | llk satis | lkinci el satig

il Toplam

2020 | 1.499.316 ([ 573.337 | 925.979 [[1.499.316| 469.740 [ 1.029.576
2019 | 1.348.729 [ [ 332.508 | 1.016.221 | [1.348.729| 511.682 837.047
2018 | 1.375.398 | [ 276.820 | 1.098.578 | [ 1.375.398| 651.572 723.826
2017 | 1.409.314 ([ 473.099 | 936.215 ([1.409.314) 659.698 749.616
2016 | 1341453 [[449.508 | 891.945 ([1.341.453) 631.686 709.767
2015 | 1.289.320 | [434.388 | 854.932 ([1.289.320| 598.667 690.653
2014 | 1.165.381 || 389.689 | 775.692 []|1.165.381| 541.554 623.827
2013 | 1.157.190 || 460.112 | 697.078 ||1.157.190| 529.129 628.061

ipotekli ve Diger Konut Satislari ile ilk Satis ve ikinci El Satis Konut Sayilari (TUIK),2020

OFiS VE TiCARi GAYRIMENKUL PiYASASI

'2020 her acgidan ahlsilmadik zor bir yil olmustur. Kiresel salgin, hemen hemen her sektor
Uzerinde ciddi etkiler yaratmistir. Bu nedenle, is dinyasi degistikge ofis pazarinin gelecedi de
degismektedir. Her kurulus yeni ¢alisma yontemleri benimsemeye g¢alisirken, galisma seklinin
sonuglari her biri igin farklilik gostermistir. Sonug olarak, uzaktan ¢alismadaki tstel buyime, ofis
pazarinin evrilen degisimine katkida bulunmaktadir. Temel olarak esneklik ve Uretkenlige
yOnelik egilimlerin hizla artmasi beklenirken bu iki temel itici gl¢ dogrultusunda,

“sonraki” normal ¢alisma alaninin degerini en st diizeye ¢ikarmak etrafinda sekillenecektir.

Ofis pazarindaki gergeklesecek bu degisimlerin yani sira, ekonomideki daralma beklentisi,
yuksek issizlik orani ve doéviz baskisi dahilinde devam eden sert rlizgarlar, genel kiralama
faaliyetlerini ve yatinmlari lzerinde etkili olacaktir. Ote yandan, Moody’s Analytics’e gére,
istanbul’da ofis kullanan istihdam biyiimesi, Avrupa’da ilk sirada yer almaya devam ederken,
beklentilerin seviyesini koruma ydninde olmasi ile birlikte 2021 ekonomisinde beklenen kismi
toparlanma dogrultusunda ofis pazarinin ¢alisma alanlarinin yikselen ydnlerine paralel olarak
toparlanmaya baglamasi éngoriilmektedir. Ek olarak, oldukga énemli bir proje olan istanbul
Uluslararasi Finans Merkezi (IFM), 2021’in sonunda tamamlanacak olan yaklasik

1,5 milyon m? ingaat halindeki arz ile kiresel olgekte dev bir yatirrm merkezi olacaktir.”
(GYODER, 2020, 4.Ceyrek Raporu)

'2020 yilinin sonunda Istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede
kalmistir. Ote yandan saglikh calisma alanlarina yonelik nitelikli ve modern altyapili bina
¢ozUmlerinin gerekliligi dogrultusunda arz, yeniden siniflandirilacaktir. Doérdinci ¢eyrekte
kaydedilen kiralama iglemleri yaklasik 89.514 m? olarak gerceklesirken, 2020 yilinda kiralama
islemleri toplamda 329.000 m? olmustur. Dordiincu geyrekte kaydedilen islem hacmi bir dnceki
ceyrege kiyasla, benzer seviyede kaydedilmis olup, bir énceki yilin ayni dénemine gére %12
disls gostermistir. 2020 yilinda kiralama islemlerinin %55'i yilin ikinci yarisinda gerceklesmistir.
Bununla birlikte, dérdincl ¢eyrekte gerceklesen kiralama anlagmalari hem metrekare bazinda
hem de sayica, sirasiyla %40 ve %31 oranlarinda yenileme islemlerinden olusurken yeni
kiralama anlagmalar1 dnceki ¢ceyrege ve yila gore

disls egilimine gecmistir.

Dérdunci geyrekte gergeklesen yeni kiralama anlagmalari, bir 6nceki ceyrege gore metrekare
bazinda azalirken, buytk ¢apli kiralamalar 6zellikle pandeminin net etkisinin gériilmesinden
once birinci geyrekte ve azalarak yilin kalaninda kaydedilen 3.000 — 12.000 m? arahidinda
gergeklesmistir. 2020 yilinin sonunda bosluk orani genel olarak az bir oranda dususle %22,7
olarak kaydedilmigtir. Ofis yatirim islemleri dérdiincu ¢eyrekte ve genel

olarak 2020 yilinda ofis uniteleri satin alimlari ile sinirli kalmistir" (GYODER, 2020, 4.Ceyrek
Raporu) - AT 1
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istanbul
izmir
Bursa
Antalya
Ankara
Kocasli

Adana

Kaynak: Endeksa

7.267

5.973

4. 328

4.328

4740

3.991

3.5977

F.535

6.216

4.534

4. 629

4. 606

4.083

4.354

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktérler

Herhangi bir kisitlayici faktor bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

R

EEL

G ERLEME

7.454

5.924

4.468

3.816

4 658

3.669

2.957

ul - Fizibilite - Proje

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Sisli Belediyesi, Emlak Konut GYO A.S. ile yerinde

yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

44.1
*

*

4.4.2

- Olumlu Faktorler

Oldukga merkezi ve prestijli bir konumda yer almaktadirlar.

Ulasilabilirlikleri yiksektir.

110 ve 111 parseller ruhsatlandiriimis durumdadir.

Tek mulkiyete sahiptirler.

- Olumsuz Faktorler

insaat baglangic seviyesindedir.

112 parsel icin henlz yapi ruhsati alinmamisgtir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagsimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuliuin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtink
degderi belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; go6tiru bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buginki degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu ISTANBUL SiSLi TESVIKIYE ARSA SATISI KARSILIGI GELIR PAYLASIMI iSi
'ne iliskin yapilmis olan degerleme ¢alismasinda;

-Projenin mevcut durum degerinin tespitinde Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi
yontemi,

-Projenin tamamlanmasi durumundaki degerinin tespitinde Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi ve Maliyet
Yaklagimi yontemleri kullaniimistir. Projenin tamamlanmasi durumundaki nihai deger takdirinde ise
gelir ydnteminde bulunan deger kullaniimistir.

- Pazar Yaklasimi , arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagsimi ydonteminde kullanilan
ortalama birim m? satis degerlerinin( diikkan, konut) takdir edilmesinde kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklasimi
Arsa Emsalleri

1 Medya (Satiimis)
2020 yilinda istanbul Bilyiiksehir Belediye Bagkanhgi, Besiktag Dikilitas'ta 25 ada 77 parselde

kain 5763 m? alanli Ticaret ve Konut Alani imarina sahip araziyi agik arttirma usull satisa
cikarmis olup, belirlenen muhammen bedeli 175.000.000 TL dir.

SATILIK 5.763 .-M? 175.000.000 .-TL 30.366 .-TL/M?

2 Medya (Satiimis)

Maliye Hazinesine ait Besiktas ilgesi, Dikilitas Mahallesi 1646 ada 55 parsel 2020 yili igerisinde
satiimistir. Kaks: 2.50 kismen barbaros prestij alani, kismen ydnetim merkezi alani, kismen de
askeri ve yol alaninda kalan brit parsel 67.821.000 TL bedelle satimistir. Brit alanli olarak
satiimis durumdadir. Net alanina gére 35.000 - 40.000 TL/m? piyasa bedeline sahip olabilecegi
dusunudlmektedir.

SATILIK 3.356 .-M? 67.821.000 .-TL 20.206 .-TL/M?

3 Medya (Satilmig)

2018 yilinda Emlak Konut Gayrimenkul Yatirirm Ortakhgi'nin Besiktas Mecidiye'de yer alan
toplam 17.500 m2 konut alani ve 12.260 m?2 donati alanina sahip arsalarina 472.000.000 TL
bedelle hasilat paylasimi s6zlesmesi Astas Gayrimenkul ile imzalanmigtir.

SATILMIS | 17500[.-M2 | 472.000.000[-TL | 26.971] .-TUM?

4 Medya (Satiimig)

2007 yilinda Zorlu Center'in insa edildigi Karayollari arazisi terkleri yapiilmadan énce 96.505 m?
olarak 800.000.000 USD bedelle Zorlu Holding tarafindan satin alinmisti .=
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ARSA EMSAL KROKISI

Kanyon
Residence
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* TRUMP RESIDENCE TOWER

Trump Towers, 2 adet kule ve 1 adet ¢arsi blogundan

. olusmaktadir. 1.Blok Rezidans, 2. Blok ise Ofis Blogu olarak
hizmet vermektedir. Proje 200 adet konut, 216 adet aligveris
merkezi alanlari ve 86 adet isyeri olmak lzere toplam 502 adet
' bagimsiz bolumden olugsmaktadir.

KONUTLAR, iKINCi EL SATISLAR

. i Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi | Kat Alani (TL) (TL/m?)
Art istanbul
2. . TL 20.661 TL/m?
0531 385 02 01 1+1 16 121 500.000 0.66 /m
istanbul Proje
Gayrimenkul 2+1 9 168 3.500.000 TL 20.833 TL/m?
0533 816 03 85
Dramali Emlak ,
0532 232 19 99 1+1 10 127 1.995.000 TL 15.709 TL/m
Ortalama 19.068 TL/m?

-

-
—_
=
-
=
—
==
=
==

—

*  ASTORIA KEMPINSKI RESIDENCE

Astas Holding tarafindan 2007 yilinda hizmete agilan Astoria

Kempinski Residences 127.000 m?lik alana insa edilmis 27
katli 2 kuleden olusmaktadir. Blinyesinde toplamda 64 ofis ve
120 adet rezidans bulundurmaktadir. A ve B kuleler konut ve
ofis amagli kullaniimakta olup, C blokta Astoria AVM yer
almaktadir.

KONUTLAR, iKINCi EL SATISLAR

Emlakg Daire Tipi | Kat | Alam D(eTgLe)” Bi’(i;"l_;:;*ge”
Nidgp:g '2‘ Seaéy;ignggk”' 4+1 20 320 6.900.000 TL 21.563 TL/m?
ReSigeSnBCZeégg ‘;’; ':SA;‘S'ak 2+1 22 200 4.250.000 TL 21.250 TL/m?
0052334;;%:0;3 1+1 20 111 2.500.000 TL 22,523 TL/m?
Ortalama 21.886 TL/m?
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. Degeri Birim Degeri
Emlakgi Ofis Tipi Kat Alani (TL) (TL/m?)
Opus Project 1 boliim 20 130 m? 2.500.000 TL 19.231 TL/m?
0532491 8393 R '
versatie Gayrimenkul | 5 iy | 18 | 180 me 3.500.000 TL 19.444 TL/m?
0537 043 07 87 R '
Ortalama 19.444 TL/m?

*  NiSANTASI MAGKA ARMANI

12 ve 14 kath 3 blokta 170 konuttan meydana gelen Magka
Residences projesinin i¢ dizaynini Armani/Casa tarafindan
yapilmistir. 10 farkl tipte konutun bulundugu Macka
Residences projesi 45 milyon dolarlik bir arsa lizerine insa
edilmistir. 275 milyon dolar yatirrm degerine sahip olan Magka
Residence'in 3 bin metrekarelik sosyal tesisi bulunmaktadir.

KONUTLAR, IKINCIi EL SATISLAR
. i Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi | Kat Alani (TL) (TL/m?)
Luxury Real Estate R
16.950. TL 4. TL/m?
0532 233 33 93 3,5+1 6 262 m 6.950.000 64.695 TL/m
Vizyon Investment R
7.000. TL 1.852 TL/m?
0532 315 59 83 1+1 3 135m 000.000 51.85 /m
Keller Williams Karma
Gayrimenkul 3,5+1 6 480 m? 29.500.000 TL 61.458 TL/m?
0530 400 20 24
Ortalama 59.335 TL/m?
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*  TERRACE FULYA

=8 kullaniimaktadir.

Terrace Fulya Projesi Center ve Life Bloklari olmak Uzere iki
bolime ayrilmaktadir. Center Bloklari 16 ve 17 kath iki adet
rezidans 6zellikli binadan, Life Bloklari ise sekiz katli 5 binadan
olusmaktadir. Center Bloklari"nin ilk dort katinda yer alan
magazalarin ise tasarim ve dekorasyon merkezi olarak

KONUTLAR, iKINCi EL SATISLAR
Emlakgi Daire Tipi | Kat Alani DgrgLe)ri Bir(i_lr!\u[');ageri
Af 5N3OGi¥r7”28 %‘g“' 2+1 6 | 147m? 2.500.000 TL 17.007 TL/m?
'\(')Ssggggn?eg ';‘i' 2+1 7 | 155m2 2.700.000 TL 17.419 TL/m?
A(?gl:goe?;l;n;g%léu' 3+1 10 195 m? 3.500.000 TL 17.949 TL/m?
Ortalama 17.458 TL/m?

*  iSTANBLOOM

L5

Istanbloom projesi 34'UG konut, 3'G penthouse, 3'l ofis, 2'si
teknik ofis ile sosyal alan ve 4'l otopark kati olmak uzere 46
katli tek bloktan meydana gelmektedir. istanbloom projesinde;
kapali otopark, sauna, oyun alanlari, fithess merkezi, ylizme
havuzu, dinlenme alanlari, buhar banyosu ve yapi icerisinde alti
adet avlu bahgesi gibi sosyal imkanlar da mevcuttur.

KONUTLAR, iKINCi EL SATISLAR
. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi | Kat Alani (TL) (TL/m?)

A dan Z ye Emlak 30 R )

0532 206 11 11 3+1 lizeri 220 m 8.100.000 TL 36.818 TL/m
Kristal MBA R ,

0537 649 10 55 3,5+1 29 278 m 13.400.000 TL 48.201 TL/m
Ortalama 42.510 TL/m?
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*  SELENIUM TWINS

Fulya’da Ascioglu tarafindan insa edilen BJK Sileyman Seba
Kompleksi icerisinde yer almaktadir. 2006 yilinda baslanip
2009 yilinda tamamlanan kompleks; 35 katli (164 mt) 240
daireli 2 blok residence, 20 katli is merkezi, 16.000 m2
Sipermarket, 7200 m2 Food Court, 14 katli hastane ve kiltir
merkezi olmak utzere toplamda 180.000 m2 insaat alanindan

olusmaktadir.

KONUTLAR, iKINCi EL SATISLAR
. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi | Kat Alani (TL) (TL/m?)

Mansiontr 2 2

0532 642 92 31 1+1 19 96 m 2.750.000 TL 28.646 TL/m
Smart Proje R )

0532 391 11 24 4+1 4 240 m 6.500.000 TL 27.083 TL/m
Versatie Gayrimenkul 4+1 20 | 270 m? 7.700.000 TL 28.519 TL/m?

0532 497 95 42 B '

Ortalama 28.083 TL/m?

*  TORUN CENTER

3 kule halinde yikselen Torun Center projesi zeminden 160

metre yuksekliginde olan iki konut kulesi toplam 42 kattan, ofis

birim yer almaktadir.1+1, 2+1, 3+1 ve 4+1 tiplerinden
olusmakta olan projede yasam ve is konsepti birlikte

& tasarlanmigtir.

KONUTLAR, iKINCi EL SATISLAR
. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi | Kat Alani (TL) (TL/m?)

Bosphorus Gayrimenkul 30 2 )

0532 460 82 24 1+1 lizeri 110 m 3.850.000 TL 35.000 TL/m
Smart Proje R )

0532 614 22 27 2+1 18 149 m 3.675.000 TL 24.664 TL/m
Bomonti Emlak ) ,

0553 621 20 00 3+1 17 230 m 9.000.000 TL 39.130 TL/m
Ortalama 32.932 TL/m?
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* QUASAR ISTANBUL

u Quasar projesi parsel Uizerinde ayrik nizamda insa edilmis
(bodrum katlari ve ofis kullanimlari yekpare bigcimde

* Parsel lzerinde konut blogu dogu kisimda, otel ve rezidans
§ blogu ise bati kisimda insa edilmis durumdadir. Ayni zamanda
¥ parsel lizerinde korunmasi gerekli kiltiir varligi olarak likér

KONUTLAR, IKINCI EL SATISLAR
. i Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Kat Alani (TL) (TL/m?)
Realty World R ,
0532 782 02 72 2+1 30+ 180 m 8.250.000 TL 45.833 TL/m
Derya Demirli- Sapphire
Levent Besiktas 2+1 6 | 120 m? 5.400.000 TL 45.000 TL/m?
0535 035 55 58
Boshphorus
Gayrimenkul 2+1 16 205 m? 7.950.000 TL 38.780 TL/m?
0212 607 13 43
Ortalama 43.205 TL/m?

* KANYON RESIDENCE

Eczacibasi'nin BlylUkdere Caddesi'nde bulunan eski ilag
fabrikasinin yerine insa edilen projenin finansmani Eczacibagi
Toplulugu ve is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi (ISGYO)
tarafindan insa edilmistir. Projede 4 kath AVM, 26 kath 1 adet
ofis blogu ve 179 konutluk rezidans bolimu bulunmaktadir.

KONUTLAR, iKINCi EL SATISLAR
. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi | Kat Alani (TL) (TL/m?)
Mansion TR R
. . TL 4.545 TL/m?
0532 642 92 31 1+1 15 110 m 3.800.000 34.545 TL/m
Space Gayrimenkul )
4.150. TL 43.684 TL/m?
0541 534 16 33 1+1 3 95 m 50.000 3.684 TL/m
Ortalama 39.115 TL/m?
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*  SAPPHIRE RESIDENCE

istanbul Sapphire Residence, toplamda 165.139 m?lik bir alana

insa edilen projenin ylksekligi anteni ile birlikte 266 metredir.
Proje'de AVM ve rezidans yer almaktadir. oyun salonu, gocuk
oyun alani, toplanti odalari, concierge, sauna, jakuzi, buhar
odasi, dinlenme odalari, soyunma odalari, fitness, multimedia
oyun salonu projede yer alan sosyal olanaklardir.

KONUTLAR, iKINCi EL SATISLAR

Emlakgi Daire Tipi | Kat Alani D(cfrésri Bir(i.:\L;Dr:geri
Vergggt; (jg;' rgg j;km 3+1 ﬁigri 260 m? 5.150.000 TL 19.808 TL/m?
De(;yszzD elrgismgsEr;;ak 3+1 uzgri 250 m? 5.000.000 TL 20.000 TL/m?
Degyszgeggg?;;ak 1+41 7 | 150 m? 2.600.000 TL 17.333 TL/m?
Ortalama 19.047 TL/m?

* LEVENT LOFT BAHGE

Levent Loft Bahge 4942 m? arsa Uzerinde yer almaktadir.
Projede Levent Loft'un altinda yer alan sosyal tesislerde gok
amacli kullanima uygun toplanti salonlari, resepsiyon hizmeti,
fitness salonu, SPA merkezi, masaj, kisisel bakim odalari, cafe,
restoran, sauna, ve Turk hamami bulunmaktadir.

KONUTLAR, iKINCi EL SATISLAR

. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi | Kat Alani (TL) (TL/m?)
Vaa Gayrimenkul R
.850. TL . TL/m?
0 532 795 53 08 1+1 17 110 m 3.850.000 35.000 TL/m
Vizyon Investment R
.750. TL 27.381 TL/m?
0532 315 59 83 2+1 9 210 m 5.750.000 381 TL/m
Vaa Gayrimenkul 3+1 10 | 100m? |  2.700.000 TL 27.000 TL/m?
0532 795 53 08 R )
Ortalama 29.794 TL/m?
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OFISLER, iKIiNCi EL SATISLAR

L Degeri Birim Degeri
Emlakgi Ofis Tipi Kat Alani (TL) (TL/m2)
Vaa Gayrimenkul 3bslim | 7 | 145m? 6.000.000 TL 41.379 TUm?
0532 795 53 08 R '
Lacivert Proje - R 2
0553 973 99 83 5 bolim 1 500 m 13.900.000 TL 27.800 TL/m
Ortalama 34.590 TL/m?

*  METROCITY

24.000 m?'lik bir arsa tzerinde AVM ile bayukltkleri 121 ile 370
m? arasinda degisen toplam 205 daireden olusmaktadir. Parsel
Uzerinde her biri 26 katl ve toplam 46.700 m?lik iki adet
rezidans blogu binasi ile butiinlesen ve AVM yer almaktadir. 5
ana boélimden olusan projede birinci bolim olan Metrocity

KONUTLAR, iKiNCi EL SATISLAR

Emlakgi Daire Tipi | Kat Alani DFI_QLe)ri Bir:rLﬁ;ageri
%05??3""22;"; : ';‘é' 2+1 20 | 176 m? 4.000.000 TL 22.727 TLm?
Verg%t;‘z g’gg? igk“' 3+1 21 | 282m? 5.750.000 TL 20.390 TL/m?
Verg%t;‘z g’gg? igk“' 4+1 15 | 302 m? 7.800.000 TL 25.828 TL/m?
Ortalama 22.982 TL/m?
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* MAYA CENTER

istanbul'un ilk gékdelenlerinden biri olan Maya Center biri 110
metre ylkseklige sahip olan toplam 3 bloktan olusmaktadir.
Binanin doért katli garaji, gelismis guvenlik sistemi ve
otomasyonlu teknik alt yapisi bulunmakta olan Maya Center, i
merkezi olarak kullaniimaktadir.

EML-2103105 SiSLI (TESVIKIYE PROJE)

OFISLER, iKINCI EL ILANLAR
L Degeri Birim Degeri
Emlakgi Ofis Tipi Kat Alani (TL) (TL/m?)
Co6zim Gayrimenkul - R
16. . TL 29. TL/m?
0 542 235 96 58 12 bolim 16 545 m 6.000.000 9.358 TL/m
¢ozim Gayrimenkul |\ 0 | 5 | 460 me 8.000.000 TL 17.391 TL/m?
0542 235 96 58 R '
¢ozim Gayrimenkul |\ 0 | 10 | 275 me 7.750.000 TL 28.182 TL/m?
0542 235 96 58 R '
Ortalama 24 977 TL/m?
Dukkan Emsalleri
1 Sahibinden
Tel 0544 212 53 48

Fulya'da Polat Towerda yer alan dikkan satilik durumdadir. Zemin katta bulunmakla birlikte
blok icerisinde disa cephesi bulunmamaktadir. 125 m? olarak pazarlanmaktadir. Bina yagsi
olarak yaklagik 20-25 yas araligindadir. Donatilari olan rezidans igerisinde bulunmaktadir.

SATILIK 125 -M? 2.500.000 .-TL 20.000 .-TL/M?

2 Turyap Maltepe Ritim istanbul Temsilciligi
Tel 0530933 67 57

Fulya'da Polat Towerda yer alan dikkan satilik durumdadir. Zemin katta bulunmakla birlikte
blok icerisinde disa cephesi bulunmamaktadir. 180 m? olarak pazarlannaktadir. Bina yasi olarak
yaklasik 20-25 yas araligindadir. Donatilari olan rezidans igerisinde bulunmaktadir.

SATILIK 180 .-M2 2.750.000 .-TL

15.278 .-TL/M?
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3 Sahibinden

Tel

Macka Suits Evleri projesinin zemin katinda yer alan tasinmaz 300 m2 olarak pazarlanmaktadir.
Tasinmaz Sileyman Seba Caddesi'ne 50 m mesafede yer almaktadir.

SATILIK 300 .-M2 7.500.000 .-TL 25.000 .-TL/M?

4  Eliz Gayrimenkul
Tel 0541 621 17 77

Amerikan Hastanesinin yan sokaginda yer alan tasinmaz yeni bir binada yer almaktadir. Zemin
kat ve bodrum kattan olustugu beyan edilen taginmaz 180 m2 olarak pazarlanmaktadir. 2 kath
olmasindan o6turt birim degerinin bolge ortalamasian gore distk kaldigr dusiniimektedir.
Zemin kat birim m?2 degerinin 40.000 - 45.000 TL/ m2 olabilece@i dusunllmektedir. Konum
olarak degerleme konusu tasinmazlara gére daha iyi bir konumdadir.

SATILIK 180 .-Mm? 6.200.000 .-TL 34.444 -TL/M?

5 IFT
Tel 0534 33007 23
Fulya'da Mehmetcik Caddesi'ni géren ancak sokak tzerinde yer aldigi beyan edilen dikkan

satilik durumdadir. 106 m? olarak pazarlanmaktadir. 10 yillik binada zemin katta yer aldigi
oldugu beyan edilmistir.

SATILIK 106 .-M? 2.500.000 .-TL 23.585 .-TL/M?

6 Selman Gayrimenkul
Tel 0532 450 67 66
Fulya'da ana cadde Uizerinde beyan edilen diikkan satilik durumdadir. 440 m? olarak

pazarlanmaktadir. 10 yillik banka kiracili oldugu beyan edilmistir. Uzun kontrath kurumsal
kiracisi bulunmaktadir. 10-15 yasinda oldugu beyan edilmistir.

SATILIK 440 -M? 21.000.000 .-TL 47.727 -TL/IM?
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1S
Senitler

Leatiet| Google

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmazlara yakin nitelikte olan arsa, konut, dilkkan emsalleri arastiriimis
ve rapor igerisinde bu emsallere yer verilmistir.

Arsa emsalleri degerlendirildiginde yakin gevresinde imar kosullar degiskenlik gosteren muhtelif
blyukliklerde arsa emsallerine rastlanmistir. Emsaller degerlendirilirken alanlari, Gzerlerinde
gelistirilebilecek projelerin nitelikleri, konumlari, imar kosullari géz 6niinde bulundurulmustur.
Yakin cevreden secilen emsallerden konum ve imar hakki olarak en yakin olan satiimis
arsalardan elde edilen arsa emsalleri karsilastirma tablosunda sunulmustur.

Konut emsalleri bdlgede site icerisinde yer alan nitelikli projeler igerisinden alinmigtir. Projelerin
konumuna, niteligine, manzara faktoériine vb. dzelleriklerine goére 17.000.-TL/ m? ila 65.000.-TL/
m? araliginda satista oldugu gérilmastir. ilk yil icin konut Unitelerin satis birim degeri 40.000
TL/m? olarak kabul edilmigtir.

Ticari nitelikli bagimsiz bélimler projenin konumu, bulundugu kat, metraj, disa cepheli olup
olmama gibi faktdrlere gére oldukga genis bir deger araliginda yer almaktadirlar. ilk yil igin proje
ticari Unitelerin satis birim degeri 50.000 TL/m? olarak kabul edilmistir.

Ofis nitelikli bagimsiz boélimler degerlendirildiginde ise proje igerisinde yer alan ofis nitelikli
bagimsiz bdlimlerin 25.000 - 50.000 TL/ m? aralidinda pazarlandigi gdézlemlenmistir. Birim ofis
satis degeri ilk yil icin 45.000 TL/ m? olarak esas alinmistir.

EML-2103105 SiSLi (TESVIKIYE PROJE) “ -



EML-2103105 SiSLI (TESVIKIYE PROJE)

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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiclk” olarak belirtiimigken (-) diizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani éngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastirilmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak diizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COKKOTU | COKBUYUK 20% tizeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU [ ORTABUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI [ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUGUK -20% - (-11%)
COK i COK KUGUK -20% Uzeri
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA-TL) (405 ADA 110 PARSEL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-3
TASINMAZ
SATIS FIYATI 175.000.000 67.821.000 472.000.000
SATIS TARIHI
. . KOTU KOTU KOTU
ZAMAN DUZELTMESI
15% 20% 20%
ALAN 8.714,19 m? 5.763 3.356 17.500
BiRIM M2 DEGERI 30.366 20.209 26.971
S ORTA KUGCUK | ORTA KUGUK | ORTA BUYUK
ALANA iLISKIN DUZELTME ¢ ¢
-5% -10% 10%
IMAR KOSULLARI E:1,15 E:1,50
YAPILASMA KOSULLARINA KOTU KOTU ORTA YI
iLISKIN DUZELTME 15% 15% 0%
FONKSIYON KON+TIC
FONKSIYONA iLISKIN KOTU KOTU BENZER
DUZELTME 15% 15% 0%
MANZARA ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
MANZARAVYA iLiISKIN DUZELTME 10% 10% 10%
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 10% 10% 10%
DIGER BILGILER NET
DIGER BILGILERE iLISKIN RUHSATLI BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN ) . )
DUZELTME 0% 0% 0%
TOPLAM DUZELTME 60% 60% 50%

DUZELTILMiS DEGER

TASINMAZIN ARSA DEGER TABLOSU
Birim m? Parselin Parselin

Ada No | Parsel No | Alani (m?) Dederi Degeri (.-TL) Yuvarlatilmis
9 gertt. Degeri (.-TL)

405 110 8.714,19 40.460 352.576.127 352.580.000
405 111 3.923,29 40.460 158.736.313 158.740.000
405 112 1.088,39 35.200 38.311.328 38.310.000
TOPLAM 13.725,87 549.623.769 549.630.000
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DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU Quasar Selenium Twins | Terrace Fulya
TASINMAZ
SATIS FIYATI 5.400.000 2.750.000 2.500.000
SATIS TARIHI ;
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 120 96 147
BIRIM M2 DEGERI 45.000 28.646 17.007
S BUYUK BENZER BUYUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
20% 0% 20%
KAT
s . BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
NITELIK YENi PROJE
. VR . ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
NITELIGE ILISKIN DUZELTME
5% 5% 10%
MANZARA ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
MANZARAYA iLISKIN DUZELTME 5% 5% 5%
KONUM ORTA IYi ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME -5% 10% 10%
DIGER BILGILER
DIiGER BILGILERE iLiSKIN KONSEPT PROJE KOTU KOTU KOTU
DUZELTME 15% 15% 15%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN ) ) )
DUZELTME ~10% 10% 9%
TOPLAM DUZELTME 30% 25% 51%
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (DUKKAN BIiRIMLERI iCiN)

DEGERLEME
BILGI KONUSU Emsal 3 Emsal 4 Emsal 6
TASINMAZ
SATIS FiYATI 7.500.000 6.200.000 21.000.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100,00 300 180 440
BiRIM M2 DEGERI 25.000 34.444 47.727
S BUYUK BUYUK COK BUYUK
ALANA iLiSKiN DUZELTME
25% 20% 35%
KAT ZEMIN 2 KATLI
L BENZER BENZER ORTA KOTU
KATA iLiISKIN DUZELTME
0% 0% 15%
NITELIK
L BENZER BENZER BENZER
NIiTELIGE iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
CEPHE BENZER BENZER BENZER
CEPHE iLiSKiN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 10% 10% 10%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN KONSEPT PROJE | ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 10% 10% 10%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . . .
DUZELTME -10% -10% -20%
TOPLAM DUZELTME 35% 30% 50%

DUZELTILMiS DEGER
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6.2 - Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklagimi igin kullanilabilecek emsaller arastiriimigtir.
Tasinmazin ¢evresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda degerleme konusu
tasinmazlar icin niteliklerine gére birim deger 6ngértlmustir. 110 ve 111 parseller igin ruhsat ve
projeler onaylanmis, insaata henlz baslanmamistir. 112 parsel igin alinmis herhangi bir ruhsat
belgesi bulunmamaktadir. 112 parsel icin emsal insaat alaninin 2 kati kadar ingaat alani
yapilabilecegi varsayilarak hesaplama yapilmistir.  (Ongérilen ingaat alani arsa
alani:1.088,39m2 x 1.50 = ~1.632,6 m2 emsal insaat alani ; 1.632,6 m2 x 2 =3.265,17m2
toplam insaat alani)

Bu takdire bagh olarak elde edilen 405 ada 110-111-112 parselin arsa degerinin Uzerine,
mevcut durumda gergeklesen fiziksel ingaat maliyetleri ve gelistirme maliyeti eklenmesi ile
birlikte toplam degere ulasiimistir. Mevcut durumda yapi ruhsatlari alinmis insaat baglamamis
olmasi g6z éninde bulundurularak ruhsat maliyetleri eklenmistir.

2020 yili yapi yaklasik birim maliyetleri tablosuna goére yapi sinifina ait birim maliyet degerleri
dikkate alinarak maliyet degerleri belirtiimistir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Yapi birim maliyetleri yapilacak insaatlar i¢in genel ve yaklasik olarak belirlenen rakamlar olup,
bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkli bolgede, farkli 6zelliklerdeki ancak ayni yapi
sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki insaatin yapilacagi bolge, kat
yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha bir¢cok degiskenler
bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebilmektedir. 4C yapi sinifina ait birim maliyet 2480.-
TL/m?dir.

405 ada 110 ve 111 parseller i¢cin alinmisg ruhsatlar ve insaat alanlari géz O6nlnde
bulundurularak, 112 parsel igin 6ngorulebilir insaat alanlari Gzerinden insaat maliyetleri
hesaplanmistir: Konumlari dikkate alindiginda gelistirilecek projesinin iyi nitelikte olacagdi
disundlmektedir.

INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI
Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti
405 ada 110 parsel
A 3.000] .-TLM? X 4.686,36|M* |= 14.059.080| -TL
B 3.000] .-TLM? |X 26.897,09|M? |= 80.691.270| -TL
C 3.000] .-TLM? [X 17.293,13[Mm? |= 51.879.390| -TL
405 ada 111 parsel
D 3.000] .-TLM? X 9.177,89|M? |= 27.533.670] -TL
E 3.000] .-TLM? |X 18.391,42[Mm? |= 55.174.260] -TL
405 ada 112 parsel
Ongoriilen top. ins. alani | 2750 .-TLM® [X| 3.265,17|M? |= 8.979.218| -TL
Proje igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti =| 238.316.888| .-TL
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Cevre dlzeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 8 i olacagi
varsayllmistir.

Proje, Ruhsat, Mimari ve Mihendislik Bedeli Danismanlik ve Yasal izin Harclar' bedelinin
toplam ingaat maliyetinin yaklasik %5 i olacagi varsayiimigtir.

Genel giderlerin Girisimci kari, projenin 6zellikleri, biytkliga, hedeflenen kar marjlari, satis hizi,
ve piyasa kosullar ile yuklenici firmanin marka gicd, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.
Proje ozellikleri, yiklenici firmanin marka glc, fiyat politikasi ve kar marji hedeflerine bagh
olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve ust dizey gelir grubuna hitap eden konut
projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %1 - %10 araliginda bir
yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje igin ise ingaat maliyetinin %10 oraninda genel gider
olarak satis & pazarlama maliyeti hesaplanmistir.

Proje Gelistirme Maliyetinin (gelistirici kar), bélgede ingaat yapan firmalarla yapilan gérismeler, projenin
niteligi, il genelindeki diger degdisik Ozellikteki projeler ve mesleki tecriibeler sonucu elde edilen veriler
analiz edilerek toplam maliyetin (arsa + bina) %15'i oraninda olacadi kabul edilmistir. Projenin
gecekondu 6nleme bolgesi proje olmasi nedeni ile kar marji distk tutulmustur.

Projenin Tamami Igin Ongériilen Maliyet

Ongériilen Maliyet
(TL)
insaat Maliyeti|= 238.316.888
Cevre dlizeni, peyzaj (%8)|= 19.065.351
Projenin Toplam ingaat Maliyeti (a)|= 257.382.239
Proje Ruhsat Danismanlik ve Yasal izin Harglar Bedeli (%5) (B)|= 12.869.112
Proje igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti (A+B)[= 270.251.350
Genel Giderler|_
Satig- Pazarlama Giderleri ( %10) (C)| ™ 25.738.224
Proje igin Ongoériilen Toplam Maliyet (A+B+C))|= 295.989.574

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri

405 ada 110-111-112 parsel Arsa Degeri|=| 549.630.000 TL

Projenin Toplam ingaat Maliyeti|=| 270.251.350 TL

Genel Giderler

Satisg- Pazarlama Giderleri ( %10) (C) = 25.738.224

Proje Gelistirme Maliyeti-Girisimci kari

((Arsa+ingaat Maliyeti)*%15) =| 122.982.203 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Deger|=| 968.601.777 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii|
Yuvarlatiimig Deger|
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Degerlemesi yapilan 405 adal10-111 parselde mimari projeler onaylanmis ruhsatlar alinmistir.
112 parsel igin henliz ruhsat alinmamistir.

Parsellere yonelik olarak gergeklestiriimis maliyet bedeli hesaplamasi ruhsat belgelerinin
toplam alani ile ruhsat ve projesi onaylanmis ancak kat irtifaki kurulmamis tasinmaz igin 50.-

TL/m? ile 100.-TL/m? arasi birim bedel takdir edilmekte olup, konu tasinmazlar igin 85.-TL/m?
birim bedel takdir edilmistir.

RUHSAT VE PROJESIi OLAN ANCAK KAT iRTiIFAKI KURULMAMIS TASINMAZIN
RUHSAT VE PROJE MALIYETLERI
Parseller Ruhsat
Ada No Parsel No Toplam unsa m2 Birim Degeri | Parselin Ruhsat ve Proje Maliyeti (.-TL)
Alani (m?)
Alani (m?)
110
405 111 26.363,35 m? | 71.352,05 m? 85 TL/ m? 6.064.924 TL
TASINMAZIN MEVCUT DURUM DEGERI
Parsellerin Olasi
Parsellerin Degeri Ruhsat ve Proje Tasinmazin Mevcut
AdaNo | Parsel No (-TL) Maliyeti Durum Degeri (.-TL)
(.-TL)
110
405 111 549.630.000 TL + 6.064.924 TL = 555.694.924 TL
112
TOPLAM 555.694.924 TL
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MALIYET YAKLASIMINA GORE PROJENIN MEVCUT DURUMUNUN EMLAK
KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARININ DEGERI

Degerleme konusu parseller lzerinde arsa satisi karsiligi gelir paylasimi isi modeli ile proje
gelistirilmistir. Projenin s6zlesme geregi Emlak Konut GYO A.S. ' ye ait pay1 %40,00' dir.
Sozlesme geregi Emlak Konut GYO A.S. projeyi milkiyetine sahip oldugu arsayi hasilat
paylasimi karsiliginda yukleniciye tahsis ederek gerceklestirmektedir. Projeler igin yapilan
sozlesmelerde “SOZLESMENIN KONUSU” maddesinde vyiiklenicinin proje ile ilgili
yukuamlalikleri detayli olarak belirtiimistir. S6zlesme geregi her turli insaat maliyetine yiklenici
firma katlanmaktadir. Sézlesmenin feshi durumunda yiklenici firma o ana kadar yapmis oldugu
tim insaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.$.' den talep edebilmektedir. Bu
nedenle projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO A.S.' nin payina disen kisminin deger
takdiri yapilirken mevcut durum degerinin Emlak Konut GYO A.S.' nin hasilat payl orani kadar
olacagi goérus ve kanaatine varilmistir. Asagida ilgili hesaplamalar gosterilmistir.

PROJENIN TAMAMININ MEVCUT DURUMU iGiN TAKDIR EDILEN _

TOPLAM DEGER (TL) ~ 555.694.924 .-TL

SOZLESMEYE iSTINADEN HASILAT PAY ORANI = 40,00% .-TL

PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA EMLAK KONUT GYO A.S. _

PAYINA DUSEN DEGERI (TL) (% 40) (TL) ~ 22277970 Tk

Yukaridaki hesaplamada da gorildigl Gzere, projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO
A.S. ' nin payina dusen kisminin degeri arsa degerinden dusuktur. Bu gibi durumlarda arsa
sahibi Emlak Konut GYO A.S$. oldugundan mevcut durumun Emlak Konut GYO A.S. payina
disen kismi arsa degeri olarak takdir edilmistir

PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA EMLAK KONUT GYO A.S. _

PAYINA DU$EN DEGERI (TL) = 549.630.000 .-TL

n Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gore;

Projenin Tamamlanmasi Durumunda

Bugiinkii Deger 968.600.000 TL

PROJENIN MEVCUT DURUMUYLA EMLAK KONUT

GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGERI 549.630.000 TL

Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri 555.694.924 TL
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Parsel Uzerinde inga edilecek olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida
yer alan nakit akiglari dizenlenmistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
Onldne alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (Ulke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Risksiz getiri orani olarak 10 yil vadeli TL Devlet tahvillerinin getiri oranlarinin son 1 yildaki
ortalamasi olan yaklasik % 15,00 orani risksiz getiri orani olarak dikkate alinmigtir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha disuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkulin piyasada bulunma silresine ve o silre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baglidir. Bu tutar kisa vadeli yatirrmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

S6z konusu projenin insaata baslamamis olmasi, tercih edilen bélgede yer almasi vb. dzellikleri
ile ortaya cikabilecek her tirli (yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak
risk primi %2,50 olarak kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklagimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 15,00 Risksiz Oran

+ % 2,50 Risk Primi

= % 17,50 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %17,50 olarak kabul
edilmistir
Tasinmaz icin 3 farkh senaryo 6ngo6rilmuagstir. 3 risk primi géz 6éninde bulundurulmusg olup
projenin konumu, ulasimi, bolgesel verileri, yonetimsel riskler, ekonomik riskler vb. gibi ¢ok
sayida faktor incelendiginde iskonto oraninin %17,50 olarak secilmesinin daha uygun olacagi
kanaatine variimistir.
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu taginmazlarin yer aldigi parsel lizerinde insa edilecek olan Tesvikiye - Eltes
kapsaminda 405 ada 110 ve 111 parseller igin ruhsatlar ainmis ve Emlak Konut GYO A.S.
tarafindan carsaf listesi iletilmistir. 405 ada 112 parselinde ruhsat almamis olmasina karsin
satilabilir alan hesaplari ruhsatl iki adet parselin emsal ingaat orani/satilabilir alan orani baz
alinarak éngortlmustur.

Parsellerin giincel imar durumu verileri dikkate alinarak arsa proje gelistirme calismalari
yapilmistir. Bu ¢alisma takdir edilen de@eri desteklemek amaciyla ikinci yontem olarak dikkate
alinmistir. Tasinmazlarin mevcut imar durumu plan notlarinda; "Ticaret+konut alaninda toplam
emsal insaat alani; 405 ada 9, 14 ve 102 parsellerde ayrilan donati alanlarinin bedelsiz terk
edilmesi kaydiyla, bu parsellerin briit alanlari toplamindan ticaret fonksiyon alani diisildiikten
sonra KAKS: 1,15 degeri lizerinden hesap edilecektir. Bulunan emsale esas insaat alani imar
uygulamasi ile olugacak ticaret+konut alanlarina alan blytiklikleri oraninda daputulacak olup,
tasindigi parselin toplam emsal alanini %20'den fazla arttirmamak sartlariyla ve bir defaya
mahsus olmak dzere bir parselden diger bir parsele emsal alani transferi yapilabilir. Bu durum
iskan asamasinda ilge belediyesi tarafindan transfer islemi gerceklestirilen parsellerin tapu
kayitlarina beyan verilmek suretiyle islenir.” denilmektedir. Bu plan notuna istinaden 405 ada
110 ve 111 parseller igcin emsal insaat alani brit parseller Gzerinden hesaplanmigstir. Parsellerin
uygulama éncesi parsel bilgiler su sekildedir.

405 ada 14 parsel Bahgeli Kargir Ev niteliginde olup 17.466 m*dir.

405 ada 9 parsel Bahge niteliginde olup 3.485,90 m?'dir.

405 ada 102 parsel Bahgeli Kargir iki Ozel Okul niteliginde olup, 3.517 m?dir.

Degerleme konusu parsellerden 2 adedi ticaret+konut alaninda kalmakta olup Emsa: 1,15; 1
adedi ise ticaret alaninda kalmakta olup E: 1,50 yapilasma kosullarina sahiptir. Parsellerin
toplam yuzoélcimi 13.725,87 m?#dir. Parseller Uzerine yapilacak olan emsal ingaat alanlari
hesaplanirken 110-111 parsel i¢in bir 112 parsel i¢in ayri hesaplanmistir. Emsal harici tutulacak
alanlarin emsal ingaat alanina ilave olarak %30 insaat alani eklenerek toplam satilabilir insaat
alani hesaplanmisgtir.
iki adet parsel lizerinde yer alacak projenin konut + ticaret; bir adet parsel (izerinde yer alacak
projenin ruhsatlara istinaden konut projesi olacagi varsayilmig, ruhsatlarda yer alan dikkan
alani baz alinarak kalan satilabilir alan konut alani olarak belirtiimistir.112 parsel ticaret parseli
olup ofis+diikkan projesine istinaden hesaplar dngorilmustir. Ongoriilen alan bilgileri agagidaki
tabloda verilmistir.

Toplam

; ; o ; Satilabilir Satilabilir
Imar Yiizoleiimii EmsalIngaat IlaveInsaat  Toplam Ingaat . Satilabilir .
Ada Parsel TAKS  KAKS Y(engok . Konut I Diikk
e Fonksiyonu (m?) 5 $ Vengok) Alam  Alam (%30) InsaatAlam Satilabilir onut Insaat OfisAlamt ;o
Alam Ingaat Alam
Alam
405| 110 | TICARET+KONUT | 8.714,19 060 | 1,15 | 10Kat
: 76.445,89 | 4339493 | 43.086,57 308,36
405 111 | TICARET+KONUT | 3.923,29 060 | 1,15 | 10Kat
405 [ 112 TICARET 1.088,39 060 | 1,50 [ SKat 1.632,59 2.122,36 424472 | 2.409,54 - 1.103,47 | 1.306,07

Toplam 13.725,87 1.632,59 2.122,36 4580447  43.08657 110347  1.61443
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KONUT-DUKKAN BOLUMLERININ GELIR YONTEMINE GORE DEGER HESABI:

Nakit akigi tum parseller icin ortak olarak hazirlanmis olup, ortalama birim m? degeri
hesaplanmistir. Tasinmazlar i¢in yatirrm sireci 48 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi
tablosunda, degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir.
Net buglnki degere ulasilirken 3 farkh indirgeme orani alinmistir. Nihai indirgeme orani %
17,50 olarak kabul edilmigtir.

Projedeki konut satisinin 1. ddénemde 40.000.-TL/M? ile gergeklesecegi 2. donem bir dnceki yila
gbre enflasyon orani da dikkate alinarak %20, 3. dénem bir dnceki yila gére %25 ve 4. dénem
bir 6nceki yila gére %25 oraninda artacagi varsayiimistir.

Projedeki ofis satisinin 1. donemde 45.000.-TL/M? ile gercekleseceg@i 2. donem bir onceki yila
gbre enflasyon orani da dikkate alinarak %20, 3. dénem bir dnceki yila gére %25 ve 4. dénem
bir 6nceki yila gére %25 oraninda artacagi varsayiimistir.

Projedeki diikkan satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 50.000.-TL/M? ile gergeklesecegi
2. dénem bir énceki yila gére enflasyon orani da dikkate alinarak %20, 3. dénem bir dnceki yila
gore %25 ve 4. donem bir 6nceki yila gore %25 oraninda artacagi varsayiimistir.

Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandidi varsayiimistir.
Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemistir.

Nakit Akigi Yaklagsimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

63.2- Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorulecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra edinilen tecriibeler
ve verilerin gézéniunde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin ~2.609.949.205 -TL olarak hesaplanmis olup, net bugunki degeri igin %17,50
indirgeme orani kabul edilmesi uygun gérulmustar. Projenin tamamlanmasi durumundaki net
buglinkii deger olarak da tim bloklarin toplami sonucunda 1.655.475.308-TL olarak
ongérulmustar.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

Bugiinkii Toplam Degeri (TL) LEERAIRSs)| Pl

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA TOPLAM DEGERI (TL) = 1.655.475.308 .-TL

HASILAT PAY ORANI = 40,00% .-TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA HASILAT PAY
ORANINA GORE DEGERI = 662.190.123 .-TL

(Arsa Satig Kargiligi Gelir Orani % 40) (TL)

SOZLESMEYE GORE PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA
EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARIN DEGERI = 662.190.123 .-TL
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27.04.1018 tarihinde imzalalan s6zlesmede; Arsa Satigl Karsilhdi Satis Toplam Geliri (ASKSTG)
olarak éngérdigu 1.763.750.000 TL +
KDV(BirmilyaryediylizaltmistigmilyonyediylzellibinTurkLirasi) Gzerinden, Arsa Satisi Karsiligi
Sirket Payi Gelir Orani (ASKSPGO) olarak % 40 (Yuzdekirk) orani karsihgi, Asgari Arsa Satigi
Karsihgi Sirket Payl Toplam Geliri (ASKSPTG) olarak 705.500.000 TL + KDV
(YediyluzbesmilyonbesyuzbinTurkLirasi)’ ni, bu sézlesmede belirtilen hikimler uyarinca Sirkete
6demeyi kabul ve taahhit etmistir (Bu sd6zlesmenin 14. maddesinin, A fikrasinin, “Pazarlama ve
Satisa iliskin Hususlar” baslikli 6. bendinin 6.20. alt bendinde belirtilen husus sakl kalmak
kaydiyla). Buna gore, Yuklenici Payi Gelir Orani (YPGO) % 60 (Yuzdealtmis) olup, Yiklenici
Payi Toplam Geliri (YPTG)’de 1.058.250.000 TL + KDV
(BirmilyarellisekizmilyonikiytzellibinTlGrkLirasi)’ dir.

SOZLESMEYE GORE PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA

EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGER(TL) ~ 705.500.000 .-TL

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parselleri en etkin ve verimli kullaniminin, 405 ada 112 parsel igin de ruhsat
alinarak, 405 ada 110,111 parseller igin onaylanmis projesine ve ruhsatina uygun olan projenin
yapilmasinin olacagi dusidndlmektedir.

- Verilerin Degerlendirilmesi

m Pazar Yaklagimina Yontemine gore;

3 ADET PARSELIN ARSA DEGERI 549.630.000 TL

= Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gére;

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI 555.694.924 TL

PROJENIN MEVCUT DURUMU ILE EMLAK KONUT

GYO A.§. PAYINA DUSEN MIKTARININ DEGERI 549.630.000 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

BUGUNKU DEGERI 968.600.000 TL

= Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

HASILATIN NET BUGUNKU DEGERI 1.655.475.308 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA EMLAK
KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN HASILATIN NET 705.500.000 TL
BUGUNKU DEGERI (%40)
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§g”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gére “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yéntemin
dogruluguna ve guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gercgeklestirenlerin bir varlhigin dederlemesi icin birden fazla degerleme ydntemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6nunde bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, 6zellikle tek bir ydontem ile givenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi
veya yontemi gerekli gorulip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z
konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima sirecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli gérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya ydntemler uygulanip birbirinden
oldukca uzak sonuclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandirilmasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlagilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yiritmesi gerekli
gorulmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklagimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hukimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gérilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkh yontem kullaniimistir.
Bulunan iki degerin birbirinden farkli oldugu go6rilmektedir. Gelir yonteminde belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Uzerinden buginki degere ulasiimaktadir.
Pazar yaklasimi yonteminde daha fazla veriye ulagiimis olmasi, bdlgede hem satista olup
hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri sayisinin emsal verilere gére daha az olmasi,
istenen satis rakamlarindaki pazarlik payl oranina bagli olarak kira degeri ayni kalsa dahi
kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi yilksek olan bir oran olmasi kisaca gelir
yonteminde belirli ekonomik kogullar icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden bugunki degere
ulagiimaya c¢alisiimasi, ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali gézéninde
bulundurulmasi ve pazar yaklasimi ve maliyet yonteminde ise rayiclerin daha tutarli ve daha
az yaniltici olmasida dikkate alinarak, tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz
hiakamleri tekrar degerlendiriimek sureti ile sonug¢ bolimine projenin tamamlanmasi
durumundaki degeri i¢in gelir indirgeme yaklagimi, mevcut durum degeri icin maliyet
yaklasimi ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimigtir.
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6.5.2 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu projenin bulundugu bélgede bulunan konut/villa birim m2 degerlerinin
konutlarin/villalarin  tip, alan, bulunduklari kat vb. 0©zelliklere bagh olarak degistigi
g6zlemlenmigtir. Yine ticari mulklerde birim m2 degerlerinin tasinmazlarin bulunduklar kat,
konum, alan gibi unsurlara bagli olarak degistigi gdzlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi sonucu séz
konusu tasinmazlarin tamamlanmis durumdaki degerleri icin her birinin, bulunduklar kat, alan,
tip gibi unsurlari dikkate alinarak birim m2 degerleri takdir edilmistir. Tasinmazlar icin herhangi
bir tahsisli alan bilgisi bulunmamaktadir. Belirtilen degerler tahsis degeri icermemektedir.

Emlak Konut GYO A.S. tarafindan talep edilen bagimsiz bolimlerin tamamlanmasi durumunda
buglinki degeri icin hesap edilen miinferit degerleri eklerde belirtiimistir.

653 - Hasilat Paylagsimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlar

Arsa Satigi Karsihigi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) olarak 6ngoérdugu 1.763.750.000 TL +
KDV(Birmilyaryediyizaltmisii¢gmilyonyediyUzellibinTurkLirasi) Uzerinden, Arsa Satisi Karsihgi
Sirket Payi Gelir Orani (ASKSPGO) olarak % 40 (YUzdekirk) orani kargiligi, Asgari Arsa Satisi
Karsihigr Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSPTG) olarak 705.500.000 TL + KDV
(YediyluzbesmilyonbesylzbinTurkLirasi)’ ni, bu sézlesmede belirtilen hikiimler uyarinca Sirkete
6demeyi kabul ve taahhit etmistir (Bu sd6zlesmenin 14. maddesinin, A fikrasinin, “Pazarlama ve
Satisa lliskin Hususlar’ baslikh 6. bendinin 6.20. alt bendinde belirtilen husus sakli kalmak
kaydiyla). Buna gore, Yiklenici Payr Gelir Orani (YPGO) % 60 (YUzdealtmig) olup, Yuklenici
Payi Toplam Geliri (YPTG)'de 1.058.250.000 TL + KDV
(BirmilyarellisekizmilyonikiytzellibinTUrkLirasi)’ dir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme caligmasi kapsaminda yapilan incelemelerde, taginmazin tamami dikkate
alindidinda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamigtir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Gorus

Degerlemesi konusu proje kapsaminda 405 ada 110 ve 111 parsel icin yapi ruhsati alinmig ve
projeleri onaylanmistir. 112 parsel i¢in ise heniiz yapi ruhsati alinmamistir. Tasinmazlarin
ingaatinin tamamlanmasinin ardindan iskan belgesinin alinip kat mulkiyeti kurularak cins
tahsislerinin yapilmasi ile yasal siirecinin tamamlanacagi 6ngoérilmektedir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazlar i¢in kira analizi yapiimamigtir.
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Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes Yil Gecmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

405 ada 110,111 parseller Gizerinde ruhsat ve projeler onaylanmistir. 112 parsel igin henliz yapi
ruhsati bulunmamakta olup sézlesme kapsaminda tiim parsellerin Gzerinde proje gelistirildigi
anlasiimaktadir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Soézlesmelere Ozel
Kanun Hukimlerinden Kaynaklananlar Haric Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmazlar bu kapsam disindadir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkultn, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnrm Ortakhgi Portfédyiine Alinmasinda
Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin Ve
Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Gorus

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
a maddesinde arsalar alinabilecedi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mdulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsihgi arsa satisi sézlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar tUzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecegi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gergeklestirilecek veya yatirim yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tum izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmis, ingaata baslanmasi icin yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Degerleme
konusu 405 ada 110 ve 111 parselin ruhsat ve projelerinin bulunmasi, yasal gereklerin yerine
getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut
olmasi ve 405 ada 112 parselin de s6zlesme kapsaminda olmasi nedeni ile tasinmazlarin
"Proje" olarak gayrimenkul yatinm ortakligi portféyiinde bulunmasinda sakinca olmadigi
kanaatine variimistir.

6.5.9 -

r ) (Degdisik:RG-9/10/2020-31269) Ortakligin mulkiyetinde olan gayrimenkuller Gzerinde metruk
halde veya ekonomik omrini tamamlamis veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu
kutigunun beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtiimis yapilarin bulunmasi veya tapuda
mevcut goériinmekle birlikte yapilarin yikilmis olmasi halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak
bir gayrimenkul dederleme raporuyla tespit ettiriimis olmasi ve varsa s6z konusu yapilarin
yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkulin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin
yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde (b) bendi hikmi aranmaz ve gayrimenkul arsa
olarak ortaklk portféyiine dahil edilebilir. 405 ada 112 ve 111 parsellerin niteligi arsa olup 405
ada 110 parselin niteligi Kargir iki Adet Ozel Okul Ve Arsasidir. Parsel (zerindeki yapilar
yikilmis durumdadir. Gayrimenkul projelerinde insaat tamamlanip yapi kullanma izni alinana
kadar tapudaki niteligi arsa olmaya devam ettiginden, Teblig'in 22-1-r maddesine aykiri bir
durum bulunmamaktadir.
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Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlgiide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkimleri saklidir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yuksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sartt bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hikimleri yer almaktadir denilmektedir. Tasinmaz Uzerinde yer alan degerini dogrudan ve
onemli 6lglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

Degerleme konusu 405 ada 110 ve 111 parselin ruhsat ve projelerinin bulunmasi, yasal
gereklerin yerine getirildi§i mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz
olarak mevcut olmasi ve 405 ada 112 parselin de sézlesme kapsaminda olmasi nedeni ile
tasinmazlarin "Proje" olarak gayrimenkul yatirim ortakli§i portféylinde bulunmasinda sakinca
olmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUC

7.1

- Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,

konumu,

cevrede yapilan piyasa arastirmalari, glinimiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir.
Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu taginmazlarin toplam degeri igin ;

31.03.2021

tarihli toplam degeri igin asagidaki tablolarda yer alan degerler takdir edilmistir.

405 ADA110-111-112 PARSELLERDEKI PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
555.694.924 655.720.011

PROJENIN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MEVCUT DURUM DEGERI

TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
549.630.000 648.563.400
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA NET BUGUNKU DEGERI
TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )

1.655.475.308

1.953.460.863

BUGUNKU DEGERI

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN NET

TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
705.500.000 832.490.000
Degerleme Uzmani Degerleme UZMANI Sorumlu Degerleme Uzmani

Yoz 4

Gizem GEREGUL EVLEK

Lisans No: 409558 Lisans No:

ip) "
@/’ e

EL
l(ikll)"/

$.Seda YUCEL KARAGOZ

405453

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgular yansitmaktadir.

* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

* KDV oranlar glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

alinmamistir.

@y?cc”y‘ g

Eren KURT

Lisans No: 402003

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iligkin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligkin 6zel hiikimleri dikkate

* Bu rapor, talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.
Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun

veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki

niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.

EML-2103105 SiSLI (TESVIKIYE PROJE)

62




		05383110137
	2021-04-05T13:08:47+0300
	Invex Degerleme Bilgi Sistemi www.invex.com.tr
	REEL EML-2103105 Mobil İmza


	

		5309279842
	2021-04-05T13:18:05+0300
	Invex Degerleme Bilgi Sistemi www.invex.com.tr
	REEL EML-2103105 Mobil İmza


	

		2021-04-05T13:22:38+0300
	Invex Degerleme Bilgi Sistemi www.invex.com.tr
	REEL EML-2103105 Elektronik İmza


	



