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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve
yiikiimliiliikleri belirleyen 02.11.2020 tarihli dayanak sozlesmesine istinaden, 08.12.2020
tarihinde, 2020/0500 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu hazirlayan degerleme uzmani
Kemal AYDIN, sorumlu degerleme uzmanlar: Biilent YASAR ve Dilara SURMEN’in beyani

asagida maddeler halinde siralanmaistir.

BEYANIMIZ

» Buraporda sunulan bilgiler ve aragtirmalarin bildigimiz ve agikladigimiz kadariyla dogru
oldugunu;

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

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

» Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir Onyargimizin
olmadigini;

» Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir boliimiine bagli olmadigint;

» Degerleme calismalarimizi  ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestigimizi;

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

» Degerleme Uzmani/Uzmanlar1 olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii
konusunda daha 6nceden deneyimli oldugumuzu;

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

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

» Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet
hakkini etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

» Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonu¢ degerine giden yolda Uluslararasi

Degerleme Standartlar1 kriterlerine uyuldugunu

beyan ederiz.
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Belge igeriginin dogrulugunu belge

yi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

YONETICI OZETI

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut GYO A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

SOZLESME TARiHi 02.11.2020

DEGERLEME TARIHI 04.12.2020

RAPOR TARIHI 08.12.2020

RAPOR NO 2020/0500

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BiLGILER

ADRESI Yenimahalle Mahallesi, Istanbul Caddesi, General Kani Elitez Sokak ,
No:1 Ofis Karat Projesi
Bakirkéy / ISTANBUL

KOORDINATLARI 40.979454, 28.881435

TAPU BILGILERI Emlak Konut Gayrimenkul Yatirm Ortakhigi A.S. miilkiyetinde ki
Istanbul 1li, Bakirkdy Ilgesi, Yenimahalle Mahallesi, 901 ada 18 no.lu
“ARSA” vasifli parselin TAKBIS belgesi ekte sunulmus olup

_ raporumuz 3.2. boliimiinde detavlari aktarilmistir.

IMAR DURUMU Rapor konusu parsel 901 ada, 18 no.lu parsel 08.08.2019 Tasdik Tarihli
1/5000 Olgekli Nazim imar Plani ve 1/1000 Olgekli Riskli yap1 Parsel
Uygulama Imar Plam kapsaminda “Ticaret+Ofis Alani”nda
kalmaktadir. (Bkz. Raporumuz 3.3. boliimii)

CALISMANIN TANIMI Yukarida lokasyonu belirtilen Ofis Karat Projesi’nin mevcut durumda
toplam degeri, tamamlanmasi durumundaki toplam pazar degerinin ve
Emlak Konut GYO A.S.nin paymma disen mevcut durum ve
tamamlanmasi1 durumunda bugiinkii degerinin tespitine yoneliktir.
Ayrica, is bu rapor, proje kapsamindaki 90 adet bagimsiz boliimiin
anahtar teslim sartlarin1 yerine getirilmesi durumundaki degerinin ve
stokta bulunan 77 adet bagimsiz 6liimiin kira degerinin tespiti i¢in
hazirlanmstir.

TL usD
Projenin Mevcut Durumuyla Toplam Degeri (KDV Haric) 84.862.000,00 10.796.692,11
Projenin Mevcut Durumuyla Toplam Degeri (KDV Dabhil) 100.137.160,00 12.740.096,69
ll;l:geerl;m Mevcut Durumuyla Emlak Konut GYO A.S. Payma Diisen 41.172.000,00 5.238.167,94
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkii Degeri 126.560.466,00 16.101.840,46
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Emlak Konut GYO A.S. Paymna 62.000.000,00 7.888.040.71

Diisen Gelirlerin Bugiinkii Degeri

e Rapor tarihi itibariyle TCMB doviz
L]
L]
bulunmasinda herhangi bir sakinca
L]
L]
durumunda bugiinkii degeri i¢in tek
edilen taginmazlar igin hesaplanmug

satrs kuru 7,86- TL kullanilmigtir.

Bu rapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmigtir.
Tasinmazin Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ergevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portfoyiinde “Proje” bashig altinda

olmadig goriis ve kanaatindeyiz.

Bu rapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmigtir.
Proje, karma olup biinyesindeki iiniteler igin farkl vergi uygulamalari mevcuttur. Bu sebeple projenin tamamlanmasi

bir KDV orani uygulanamamistir. KDV, bagimsiz béliim bazinda degerleri talep
ur.

KDV oranlan giincel mevzuat dogrultusunda kullanilmistir.
Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz pargast olup bagimsiz kullanilamaz.
Rapor kopyalarimin kullamimlar: halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI | SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Kemal AYDIN Biilent YASAR Dilara SURMEN
(SPK Lisans N0:410614) (SPK Lisans N0:400343) (SPK Lisans N0:401437)
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklari, Ongériileri ve Kabulleri

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

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

v Bilgi ve belgeler raporda kamu ve kurumlardan elde edilebildigi kadar1 ile yer almaktadir.
Bilgiler alinan belgelere gore degerlendirilmistir.

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

v" Kullanilan harita, sekil ve g¢izimler sadece gorsel amaghdir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullanilmistir, Bagka hi¢bir amagla giivenilir
referans olarak kullanilmamalidir.

v" Aksi agik olarak belirtilmedigi siirece higbir olas1 yer alt1 zenginligi dikkate alinmamistir.

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

v" Bu raporda miilk iizerindeki miilkiyetler veya tasima bedelleri goz oniine alinmamis sadece
gayrimenkuliin kendisi géz oniine alinmistir.

v" Degerlemeci miilk iizerinde veya yakininda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya sagliga zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini
yapilirken degerin diismesine neden olacak boyle maddelerin var olmadig1r ongoriiliir. Bu
konu ile higbir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek i¢in konu
hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman calistirabilir.

v Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etiidii ¢aligmas1 yapmasi miimkiin
degildir. Bu nedenle goriildiigli kadar ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig: kabul
edilmistir.

v" Caligmalarda bolge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

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

1.1. Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu rapor, sirketimiz degerleme uzmanlari tarafindan 08.12.2020 tarihinde 2020/0500
rapor numarasi ile tanzim edilmistir.
1.2. Rapor Tiirii

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine Istanbul ili, Bakirkoy Ilgesi,
Yenimahalle Mahallesi 901 ada 18 no.lu parsel iizerinde gelistirilen Ofis Karat Projesi’nin
mevcut durumu itibariyle degeri, tamamlanmasi durumunda bugiinkii degeri ayrica Emlak Konut
GYO A.S. payina diisen mevcut durum ve tamamlanmasi durumundaki degerleri ile birlikte proje
kapsamindaki 90 adet bagimsiz boliimiin SPK mevzuati ve sozlesme geregi anahtar teslim
sartlarinin yerine getirilmesi durumunda giincel piyasa rayi¢ degerlerinin ve stokta bulunan 77
adet bagimsiz boliimiin kira rayi¢ degerlerinin tespiti i¢in hazirlanmustir.
1.3. Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler
sonucunda ilgili kisi — kurum - kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak sirketimiz
degerleme uzmani Kemal AYDIN ile sorumlu degerleme uzmanlar1 Biilent YASAR ve Dilara
SURMEN tarafindan hazirlanmistr.
1.4. Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve
ofis ¢aligmalar1 sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlar1 tarafindan 08.12.2020
tarithinde hazirlanmustir.
1.5. Dayanak Sozlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Barbaros Mahallesi, Mor Siimbiil Sokak No: 7/2 B
Atasehir/ISTANBUL adresindeki Emlak Konut GYO A.S. i¢in hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz
ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliklerini belirleyen 02.11.2020 tarihli

dayanak sozlesmesi hiikiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.
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1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip
Hazirlanmadigina Iliskin Aciklama

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S. talebine istinaden, Sirket portfoyiinde bulunan
projenin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Diizenlemeleri Kapsaminda (Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun III-62.3 sayili1 “Sermaye Piyasasina Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme
Kuruluglar1 Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile aymi tebligin ekinde yer alan “Degerleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili
Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi
Kurulu Karar Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararas1 Degerleme
Standartlar1 2017 dogrultusunda, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun II1-62.3 sayili tebligin 1.

Maddesinin 2. Fikrast kapsaminda) hazirlanmistir.

1.7. Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde Yapilan Son U¢ Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul i¢in daha once tarafimizca Sermaye Piyasast Kurulu

Diizenlemeleri Kapsaminda hazirlanan rapor is bu rapor ekinde sunulmustur.

Sayfa |7



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

BOLUM 2

SIRKETIi VE MUSTERIiYi TANITICI BiLGILER

2.1.

Degerleme Sirketini Tanitic1 Bilgiler

UNVANI

ADRESI

ILETiSIM

KURULUS TARIiHI

SERMAYESI

TiCARET SiCiL NO’SU

FAALIYET KONUSU

IZINLER/YETKILERI

. Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

: Icerenkdy Mahallesi, Kayisdag: Caddesi,
No:80/3, Giinbey Plaza, Kat:2 D:3 Atasehir/Istanbul

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

:14.04.2011
: 300.000,-TL

: 773409 (istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

. Yirirlikteki mevzuat ¢er¢evesinde her tiirlii resmi, 6zel,
gercek ve tiizel kuruluslara ait her tiirlii gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalarin belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin
bagimsiz ve tarafsiz olarak takdiri, bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi, piyasa ve cevre kosullarini
analiz ederek, ulusal ve uluslararasi alanda kabul gormiis
degerleme standartlar1 ve esaslari ¢ergevesinde degerleme
raporlarint hazirlamak.

: Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi
Gazete’de Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye
Piyasas1 Mevzuat1 Cercevesinde Gayrimenkul Degerleme
Hizmeti Verecek Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarma iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”
cercevesinde, gayrimenkul degerleme hizmeti vermek
tizere konunun gorisiildiigi Kurul Karar Organi’nin
16.02.2012 tarih ve 7 sayili toplantisinda uyarinca Sermaye
Piyasas1 Kurulunca Listeye alinmistir. Ayrica Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun 05.06.2014 tarih ve
5888 sayili Karari ile Sirketimize “Bankalara Degerleme
Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik’in 11. Maddesi’'ne
istinaden bankalara Yonetmeligin 4. Maddesi kapsamina
giren  “gayrimenkul,  gayrimenkul projesi  veya
gayrimenkule bagli hak ve faydalarin degerlemesi” hizmeti
verme yetkisi verilmistir.
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2.2. Miisteriyi Tamitic1 Bilgiler

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S.

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

ILETiSIM : 0216 579 15 15 (Tel)

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

KURULUS TARIHI : 1953 Yilinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU - Sirket, SPK’nin gayrimenkul yatirim ortakliklarina iliskin
diizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek
ve esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali
sermaye piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatirim yapmak tizere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik anonim
ortakliktir.

HALKA ARZ TARIiHI :02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

SERMAYESI : 3.800.000.000,-TL (Odenmis Sermayesi)

PORTFOY BILGILERI : Tiirkiye nin gesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

2.3.  Miisteri Taleplerinin Kapsam ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine Istanbul ili, Bakirkdy Ilgesi,
Yenimahalle Mahallesi 901 ada 18 no.lu parsel iizerinde gelistirilen Ofis Karat Projesi’nin
mevceut durumu itibariyle degeri, tamamlanmasi durumunda bugiinkii degeri ayrica Emlak Konut
GYO A.S. payma diisen mevcut durum ve tamamlanmasi durumundaki degerleri ile birlikte
kapsamindaki 90 adet bagimsiz bolimiin SPK mevzuati ve sozlesme geregi anahtar teslim
sartlarinin yerine getirilmesi durumunda giincel piyasa rayi¢ degerlerinin ve stokta bulunan 77

adet bagimsiz boliimiin kira rayi¢ degerlerinin tespiti i¢in hazirlanmistir.

Degerleme raporuyla ilgili tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama

bulunmamaktadir.
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BOLUM 3 GAYRIMENKUL iLE iLGIiLi BILGILER

3.1. Cevre ve Konum

Rapor konusu Ofis Karat Projesi, istanbul ili, Bakirkdy ilcesi, tapu kayitlarinda ve ilgili
idaresinde Yenimahalle Mahallesi, Istanbul Caddesi iizerinde 901 ada 18 nolu parselde yer
almaktadir.

Rapora konu taginmaz; D-100 Karayolu giineyinde, Marmaray Tren Hatti’nin ve Sahil
Yolu’nun arasinda kalan bolgede yer almaktadir. Tasinmazin konumlu oldugu Yenimahalle
Mahallesi’nin komsulari; kuzeyde Kartaltepe ve Osmaniye Mahalleleri, doguda Zeytinburnu
Ilgesi, giineyde Sakizagacit Mahallesi, batida Cevizlik Mahallesidir.

Proje, Bakirkdy llgesi’nin ticaret aksi olan Istanbul Caddesi’ne cephelidir. Bolgeye
ulagim alternatiflere sahip olup, D-100 Karayolu iizerinden Incirli Kavsag, giiney istikamette
Incirli Caddesi ve devaminda Fahri Korutiirk Caddesi {izerinde ilerlerken sol istikamete Istanbul
Caddesi’ne sapilarak ulagim saglanabilir. Diger bir alternatif olarak Kennedy Caddesi lizerinde
Kopriilii Kavsak (Aksu Caddesi) kullanilarak Istanbul Caddesi’ne Sahil Yolu’ndan ulagim
saglanabilir.

Rapor konusu projenin oldugu bolge; hakim ticaret aksimin bulundugu, kurum ve
kuruluslarinin, hastane ve okullarin, aligveris merkezlerinin, toplu konut projelerinin ve rezidans
projelerinin konumlandig: ilgenin gelismis bolgelerindendir.

Rapor konusu taginmazin yakin ¢evresinde, Bakirkdy Anadolu Lisesi, Bakirkdy Mesleki
ve Teknik Anadolu Lisesi, Bakirkdy Anadolu Imam Hatip Lisesi, Yenimahalle Cami, IBB Cem
Karaca Kiiltiir Merkezi, Veli Efendi Hipodromu, Bahgesehir Koleji Bakirkdy Kampiisii, Pruva

34 Sitesi yer almaktadir.
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3.2.  Gayrimenkuliin Tapu Kaydi ve Miilkiyet Bilgisi
Rapora konu tasinmazlarin tapu kayit bilgileri Emlak Konu GYO A.S. yetkilileri
tarafindan TAKBIS sisteminden temin edilen tapu kayit belgesine istinaden diizenlenmis asagida

tablo olarak gosterilmistir.

iLi : ISTANBUL
iLCESi : BAKIRKOY
MAHALLESI  : YENIMAHALLE
MEVKIii : MERA OCALAN ISTANBUL CAD.
MALIKi : EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
TAPU KAYITLARI
SiraNo | AdaNo | Pl | Nigeligi | Yieolelimi Cilt No Sayfa No YeVMiye | rorini
No (m?) No
1 901 18 Arsa 5.164,46 Kat Irtifaki Kurulmustur. 524 16.01.2017

Parsel iizerinde gelistirilmekte olan projede kat irtifaki kurulmustur. Rapor konusu 90
adet bagimsiz boliimiin deger tespit calismasi tarafimiza sunulan kat irtifakina esas onaylh
bagimsiz boliim listesi dikkate almarak yapilmustir. Is bu liste ile birlikte kat irtifaki kurulmus

beher 90 adet bagimsiz boliimiin tapu kayit belgesi raporumuz ekinde sunulmustur.

3.2.1. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgisi
TKGM Tapu Kayit Bilgi Sistemi’nden alinan 02.12.2020 tarihi itibar1 ile alinan TAKBIS
belgelerinene gore tasinmazin tapu kaydi tizerinde asagidaki notlar ve serh bulunmaktadir.
Beyanlar Hanesi;
e A Harfi ile gosterilen miistemilatin gliney cephesinden yola 4,15 m? tecaviizii
mevcuttur.
e 6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir. (15.04.2016 Tarih ve 4721 yevmiye no
ile)
e Yonetim Plani : 21/07/2020 (25.08.2020 Tarih ve 10263 yevmiye no ile)
Serhler Hanesi;
e | TL bedel karsiliginda kira sézlesmesi vardir. ( 1.-TL den 99 yil miiddetle kira
sozlesmesi )(07.07.2020 Tarih ve 7370 yevmiye no)

Yukarida bahsi gecen “A Harfi ile gosterilen miistemilatin giiney cephesinden yola 4,15
m? tecaviizii mevcuttur.” ve “6306 Sayil1 Kanun geregince riskli yapidir. “ beyan kayitlari parsel

tizerindeki eski yapilara aittir. Serhler hanesinde yer alan kira serhi altyapi hizmetleri igin
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belirtme olup rutin uygulamadir. Yo6netim Plani beyan kaydi tasinmazin kat irtifakinin

kurulduguna dair belirtme olup Kat Miilkiyeti Kanunu kapsaminda rutin uygulamadir.

Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarma Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci

fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde; rapora konu tasinmazin

sermaye piyasasi hiikiimleri ¢ergevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portfoyiinde “Proje”

olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.

3.3.  Gayrimenkullerin imar Bilgisi

Bakirkdy Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii’'nde yapilan incelemelerde séz konusu

901/18 nolu parsel, 08.08.2019 tasdik tarihli 1/5000 Olgekli Nazim Imar Plan1 ve 1/1000 Olgekli

Riskli Yap1 Parsel Uygulama imar Plani’na gére rapora konu parselin “Ticaret + Ofis Alan1”

imar fonksiyonuna sahip oldugu bilgisi alinmistir.

Plan ve plan notlarina gére parselin yapilagsma kosullar1 agagidaki gibidir.
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,1/1000 OLCEKLI UYGULAMA iMAR PLANI PLAN NOTLARI

' '

1. PLAN ONAMA SINIRI, RISKLI YAPI PARSEL] SINIRIDIR. BU SINIR ISTANBUL ILi, BAKIRK®Y ILCESI,
 YENIMAHALLE MAHALLES] 901 ADA 18 NO'LU PARSEL SINIRIDIR,

2. PLAN ONAMA SINIRI ICERISINDE KALAN ALANDA TICARET+OFIS KULLANIMLAR| YER ALABILIR.
TiICARET+OFiS KULLANIMLARI, PLAN UZERINDE CEKME MESAFELERI VE OLCU VERILEN VE
DUZENLENEN KITLEYE GORE UYGULAMA YAPILACAKTIR. DUZENLENEN KiTLE YENCOK=ZEMIiN+5
KATTIR. BU ALANDA BURO, DUKKANLAR, i$ VE ALISVERIS MERKEZLERI, CARSI, MAGAZALAR, KATLI
OTOPARK, OTOPARK VE EGLENCE VE DINLENME ALANLARI; KONFERANS SERGI SALONU, SINEMA,
TIYATRO GIBI TESISLER iLE BANKA, OFiS, FINANS KURUMLARI, KURS VE DERSHANE GIBI FONKSiYON,LAR
YER ALABILIR.

3. BU PLANIN ONAYINDAN ONCE ALINAN RUHSATLAR GECERLIDIR. TADILAT RUHSATLARI; RUHSATIN
DUZENLENDIGI TARIHTEKI MEVZUAT HUKUMLERINE GORE DUZENLENIR. PLAN ONAMA SINIRI
ICERISINDE GOSTERILEN KITLENIN KAT YUKSEKLIKLERI VE YAPI NiZAMI RUHSAT PROJESINDE
BELIRLENDIGI GIBIDIR.

4. PLANLAMA ALANINDA ZEMIN ALTI OTOPARK, TEKNIK ALAN, SIGINAK, DEPO VB. KULLANIMLAR YER
ALABILIR. BU KULLANIMLAR, TiCARET+OFIS ALANI' OLARAK DUZENLENEN KITLE ILE BIRLIKTE
PROJELENDIRILIR. IHTIYAC DUYULMASI HALINDE PARSELIN YOLA CEPHELi BOLUMLERINDE iLGiLi
KURUMUN GORUSU ALINMAK KAYDIYLA TRAFO ALANI AYRILABILIR. BU ALANDA VAZIYET PLANINA
GORE IFRAZ YAPILABILIR.

5. HALIHAZIR HARITADAKI MULKIYET SINIRLARI iLE KADASTRAL HARITALAR ARASINDA UYUMSUZLUK
OLMASI DURUMUNDA IMAR UYGULAMASI iLGiLi KADASTRO MUDURLUGUNDEN ALINACAK ROPERLI
KROKIYE GORE YAPILACAKTIR. BUNUNLA BIRLIKTE IMAR PLANI iLE MULKIVETIN UYUSMADIGI
DURUMDA; UYGULAMA MULKIYET SINIRI ESAS ALINARAK YAPILACAKTIR.

6. BU PLANDA YER ALAN STANDART VE GOSTERIMLER iLE BUNLARIN YAZILI ACIKLAMALARI OLAN PLAN
NOTLARI VE ACIKLAMA RAPORU; PLANLAMAYA KONU OLAN PARSEL 6306 SAYILI KANUNA GORE RiSKLi
YAPI PARSELI OLMASI NEDENIYLE; 3194 SAYILI iMAR KANUNUNUN LGILI YONETMELIGi OLAN
MEKANSAL PLANLAR YAPIM YONETMELIGININ EK-2 TABLOSUNUN “ACIKLAMALAR” BOLUMUNUN 11.
MADDESINE GORE OLUSTURULMUS OLUP, UYGULAMADA BU STANDART VE GOSTERIMLER ESAS
ALINACAKTIR.

7. PLANDA ACIKLANMAYAN KONULARDA; ONCELIKLE PLAN NOTLARINA, PLAN ACIKLAMA RAPORUNA
BAKILACAK OLUP, PLAN NOTLARI VE ACIKLAMA RAPORUNDA YER ALMAYAN HUSUSLAR iCiN 6306
SAYILI KANUN VE iLGILI YONETMELIKLERINE UYULACAKTIR. DIGER HUSUSLARDA DA; YURURLUKTEKI
MEVZUAT HUKUMLERI GECERLIDIR.
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3.4. Parselin Son U¢ Yillik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler

3.4.1 Tapu Miidiirliigii Incelemesi

Yapilan incelemelerde rapor konusu projenin iizerinde konumlandigi parsele iliskin son

iic yil igerisindeki miilkiyet degisimine rastlanmamistir. Ancak asagida bilgi amacli olarak

gecmis yillara iliskin miilkiyet bilgileri verilmistir.

Rapora konu 901 Ada, 18 nolu parsel, 26.03.2013 tarih ve 3779 yevmiye no ile
Maliye Hazinesi miilkiyetinde iken satis islemi sonucu T.C. Basbakanlik Toplu
Konut Idaresi Baskanlig1 miilkiyetine gecmistir.

Akabinde 16.01.2017 Tarih ve 524 yevmiye no.lu satig islemi ile Emlak Konut
GYO A.S. miilkiyetine gegmistir.

Parsel tizerinde, 25.08.2020 Tarih ve 10263 yevmiye no.lu islemle kat irtifaki

kurulmustur.

3.4.2 Belediye incelemesi

Yapilan incelemelerde taginmazin son ii¢ yil igerisinde asagidaki degisiklikler oldugu

tespit edilmisgtir.

01.04.2003/23.10.2003 tasdik tarihli 1/1000 6lgekli Bakirkdy Merkez ve Atakoy
Nazim Imar Plan: tadilatinda "Saglik Tesisi Alam" nda kalmaktadir. 14.05.2013
tasdik tarihli 1/1000 dlcekli Bakirkdy Merkez Demiryolu Giineyine iliskin
Revizyon Imar Planinda kismen "Saglik Tesis Alam" kismen "Yol ve Trafo"
alaninda kalmaktadir. 20.03.2014 tarih 4438 sayili oluru ile 644 sayili kanun
hiikkmiinde kararname uyarinca onaylanan 1/5000 Olgekli Nazim Imar Plam
degisikligi ve 1/1000 Olgekli Uygulama Imar Plami degisikligine gore "Ticaret
Alan1"’nda kalmakta olup Emsal:1.50, Hmaks:6 kat yapilagsma sartlarina sahiptir.

o Sonrasinda yapilan 21.11.2018 Tasdik Tarihli 1/1000 Olgekli
Uygulama Imar Plani’na gore, “Ticaret+Turizm Alanmi”nda kaldign ve
Emsal:1.50, Hmaks:6 kat yapilasma sartlarina sahip oldugu 6grenilmistir. Ancak
bu plan hakkinda T.C. Istanbul 12. Idari Mahkemesi 2018/2186 esas no ile
goriilen dava sonucu 07.03.2019 tarihinde yiiriitiilmesinin durdurulmasi karari
alimmustir. Daha sonra, gecerli olan 08.08.2019 tasdik tarihli 1/1000 Olgekli
Uygulama Imar Plani’nda “Ticaret+Ofis Alanr”’nda kaldign ve Ayrik Nizam,

Hmaks:Zemin+5 kat, yapilagma sartlarina sahip olmustur.
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3.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi
Yapilan incelemelerde rapor konusu projenin iizerinde konumlandigi parsele iliskin son

ti¢ y1l icerisindeki kadastral degisiklige rastlanmamustir.

3.5. Tlgili Mevzuat Geregi Alinmus izin ve Belgeler
Rapor konu proje kapsaminda 19.01.2017 tarihinde yeni yapi ruhsatlar1 alinmis daha

sonra 22.05.2018 tarihinde tadilat ruhsatlar1 alinmistir. S6z konusu ruhsatlara iligkin bilgiler

asagida tablo olarak gosterilmistir.

Yeni Yapi1 Ruhsat Bilgileri

Ada/ .. | Ruhsat Verilis insaat Alam Bagimsiz Boliim . | Toplam Kat
Parsel Ruhsat Tarihi No Nedeni Yap1 Sinifi () Niteligi B.B. Adedi Adedi
901/18 19.01.2017 86189 Yeni Yap1 IV-C 26.844,15 Ofis ve Isyeri 90 11
Tadilat Ruhsat Bilgileri
Ada/ .. | Ruhsat Verilis Insaat Alam Bagimsiz Boliim . | Toplam Kat
Parsel Ruhsat Tarihi No Nedeni Yap1 Simifi (m?) Niteligi B.B. Adedi Adedi
901/18 22.05.2018 23379 Tadilat IV-C 24.078,91 Ofis ve Isyeri 90 10

3.6. Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler

Rapor konusu projenin yap1 denetim isleri Zeytinlik Mahallesi, Yakut Araligi Sokak,
No:4 Daire:1-2 Bakirkdy / ISTANBUL adresinde konumlu olan Karabag 2 Yapr Denetim Ltd.
Sti. tarafindan yapilmaktadir.
3.7.  En Etkin ve Verimli Kullanimm
Rapora konusu projenin konumlu oldugu parselin, sahip oldugu mevcut teknik ve fiziksel
ozellikleri, onaylanmig proje ve ruhsat1 dikkate alindiginda en etkin ve verimli kullanim seklinin
ticari linitelerden olusan proje yapilmasinin olacagi kanaatindeyiz.
3.8.  Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu proje bilinyesindeki tasinmazlar i¢in heniiz kat miilkiyetinin
kurulmamigtir. Emlak Konut GYO A.S. talebi dogrultusunda proje biinyesinde yer alan 90 adet
bagimsiz boliimiin piyasa rayi¢ degerleri tespit edilmistir. Emlak Konut GYO A.S. firmasindan
proje ilizerinde kat irtifakina esas olan bagimsiz boliim listesi temin edilmis olup degerlemede bu

liste dikkate alinmistir. Onayli bagimsiz boliim listesi rapor ekinde sunulmustur.
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3.9.  Hasilat Paylasimi, Kat Karsihig1 Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlari

S6z konusu parsel “Istanbul Bakirkdy Yenimahalle Arsa Satist Karsiligi Gelir Paylagimi
Isi” kapsaminda ihale edilmis ve ihale sonucunda Bas Yap1 Ins. Taah. ve Tuz. Sam. Dis Tic. Ltd.
Sti. — Giiney Gay. Yat. San. ve Tic. A.S. — Elit Vizyon Yapi ins. Taah. Tekstil San. Ve Tic. Ltd.
Sti. Is Ortaklig1 ile Emlak Konut GYO. A.S. arasinda arsa satist karsihigi toplam gelir
200.000.000-TL, arsa satis1 karsiligr sirket pay1 orant %31 ve arsa satist karsilig sirket payi
toplam geliri 62.000.000 TL bedel olarak 15.04.2016 tarihinde sdzlesme imzalanmistir.

3.10. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin Portfoyiine Alinmasi Hakkinda Goriis
Rapor konusu; Miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan Istanbul Ili, Bakirkdy

Ilgesi, Yenimahalle Mahallesi, 901 ada 18 nolu parsel iizerinde gelistirilmekte olan Ofis Karat

Projesi’nin Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ercevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portfoyiinde

“Proje” baslig1 altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

3.11. Proje ile Ilgili Genel Bilgiler
e Proje kapsamindaki 901/18 no.lu ada/parsel 5.164,46 m? yiizdl¢iimiine sahiptir.
e 901/18 no.lu ada/parsel diizgiin geometrik sekle ve diiz bir topografik yapiya sahiptir.
e 901/18 no.lu ada parsel iizerinde projeye iliskin insai faaliyetler devam etmekte olup;
Konu proje halihazirda %90,72 genel insaat seviyesine sahiptir.
e Proje kapsaminda tek blok bulunmaktadir. Blok bazinda bagimsiz bolim adedi ve kat

adetleri tablo halinde sunulmustur.

Bagimsiz Boliim Niteligi Bagimsiz Boliim Adedi Satilabilir Alan (m?)
Diikkan 18 9.697,17
Ofis 72 1.757,31
90 11.454,48

e Proje kapsaminda Ofis ve Diikkan tiplerinde bagimsiz boliimler bulunmaktadir. Bagimsiz
boliim tiplerine gore adetler ve kullanim araliklar1 tablo halinde sunulmustur.

e Varsa depo ve tahsisli alanlarin sagladigi fayda degerlemede g6z Oniinde

bulundurulmustur.
Bagimsiz Boliim Tipi Adedi Kullanim Alani Arahgi (m?)
Diikkan 18 21,74 — 399,39
Ofis 72 64,38 — 376,30
TOPLAM 90

Not: Projenin tamamlanmasi durumundaki bugilinkii degerinin hesaplanmasinda yukarida
detaylar1 belirtilen proje verileri kullanilmis olup rapor konusu parsel ilizerinde farkli bir proje

gelistirilmesi durumunda is bu deger farkli olacaktir.

Sayfa | 17



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

3.12. Gayrimenkullerin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler
Olumlu Ozellikler
e Ticari potansiyeli oldukca yiiksek bir bélgede konumlu olmasi,
e Ilge merkezine yakin konumda olmast,
e Ana Cadde cepheli olmasi.
e Ust katlarda hakim oldugu deniz ve sehir manzarasi.
Olumsuz Ozellikler
e Projenin heniiz tamamlanmamis olmasi,
e Kiiresel ¢apta ve bolgesel olarak ekonomik gelismelerde yasanan dalgalanmalar,
e Pandemi sebebiyle diinyada yasanan ekonomik durgunluk ve gayrimenkul sektoriine

etkileri.
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BOLUM 4 DEGERLEME YONTEMLERIi, GENEL TANIMLAR

4.1. Degerleme Yontemleri'

Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 Konseyi’nin Yayinlamig oldugu 2017 Uluslararasi
Degerleme Standartlari’na gore; Asagida bahsi gegen ii¢ yaklasim degerlemede kullanilan temel
yaklasimlardir. Bunlarin tiimii, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine
dayanmaktadir.

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

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

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

(a) degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son déonemde satilmig
olmasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6l¢iide benzerlik tastyan varliklarin aktif
olarak iglem gérmesi, ve/veya

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

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasgiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadig1 asagidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima
onemli ve/veya anlaml1 agirlik verilebilir.

Pazar yaklasimmin asagidaki durumlarda wuygulanmas: halinde, degerlemeyi
gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve pazar yaklasimi ile
belirlenen  gosterge  niteligindeki  degeri  pekistirmek  amaciyla  agirliklandirilip
agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

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

(b) degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6l¢lide benzerlik tagiyan varliklarin aktif

olmamakla birlikte igslem goérmesi,

12017 Uluslararas1 Degerleme Standartlar’ndan alimustir.
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(c) pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir
varliklarin degerleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamli farkliliklarinin, dolayisiyla da
stibjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

(d) giincel islemlere yonelik bilgilerin giivenilir olmamas1 (6rnegin, kulaktan dolma,
eksik bilgiye dayali, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis igeren islemler vb.),

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

Birg¢ok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni veya
benzeyen varliklari igeren islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacagi anlamina gelir.
Pazar yaklasiminin kullanilmadig1 durumlarda dahi, diger yaklagimlarin uygulanmasinda pazara
dayal1 girdilerin azami kullanimi gerekli goriillmektedir (6rnegin, etkin getiriler ve getiri oranlari
gibi pazara dayali degerleme 6lg¢iitleri).

4.1.2. Gelir Yaklasim

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

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

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

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

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

(a) degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilmcinin goziiyle degeri

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

(c) degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnegin, kontrol
glicii bulunmayan bir pay sahibi ge¢cmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/biitcelere ulasamaz), ve/veya

(d) degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz bagslamamasi, ancak baslamasinin
planlanmig olmas.

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

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

4.1.3. Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikca, belli bir varlik i¢in, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varlig1 elde etme maliyetinden daha fazla
O0deme yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gergeklesen tiim yipranma
paylariin diisiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklagimimin uygulanmas1 ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

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

(b) varligin dogrudan gelir yaratmamasi1 ve varligin kendine 6zgii niteliginin gelir
yaklasimini veya pazar yaklagimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

(c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri drneginde oldugu gibi ikame

maliyetine dayanmasi.
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Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadig1 asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Maliyet yaklagiminin asagidaki durumlarda
uygulanmasi halinde, degerlemeyi gergeklestirenin  diger yaklagimlarin  uygulanip
uygulanamayacagint ve maliyet yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagint - dikkate almasi  gerekli
goriilmektedir:

(a) katilimcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi diisiindiikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin Oniinde potansiyel yasal engellerin veya dnemli ve/veya
anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

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

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

Kismen tamamlanmis bir varligin degeri genellikle, varligin olusturulmasinda gegen
siireye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin degere katki yapip yapmadigini) ve
katilimcilarin, varligin, tamamlandigindaki degerinden varligi tamamlamak icin gereken
maliyetler ile kar ve riske gore yapilan uygun diizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine
iliskin beklentilerini yansitacaktir.

4.14. Gelistirme Amach Miilk Degerlemesi

Bu standart baglaminda gelistirme amaghi miilk, en verimli ve en iyi kullanima
erisilebilmesi igin yapilan yeniden gelistirmeler veya degerleme tarihinde planlanan veya
devam eden iyilestirmelerle ilgili haklar olarak tamimlanmakta olup asagidakileri

icermektedir:

(@) binalarn ingaati,

(b) altyapust ile birlikte gelistirilen daha once gelistirilmemis arazi,
(c) daha 6nce gelistirilmis arazinin yeniden gelistirilmesi,

(d) mevcut binalarin ve yapilarin iyilestirilmesi veya degistirilmesi,

(e) nizami bir planda gelistirilmek tizere tahsis edilen arazi, ve
nizami bir planda daha yiiksek bir deger kullanimi veya yogunluk i¢in tahsis edilmis
arazi.
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Gelistirme amach miilk degerlemesinde UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve
Yontemleri  standardinda tarif edilen {i¢ temel degerleme yaklasimi da uygulanabilir.
Gelistirme amach miilk degerlemesi ile ilgili iki temel yaklagim bulunmaktadir. Bunlar:

(@) pazar yaklagimi,

(b) pazar, gelir ve maliyet yaklagiminin bir karisimi olan kalinti yontemidir

Bu yaklasim tamamlanmis “briit gelistirme degeri”nden gelistirme maliyetleri ile
gelistirici karmin gelistirme amacgh miilkiin kalint1 degerine ulasabilmek i¢in diisiilmesine
dayanir.

Kalint1 Yontemi:

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

olabilir veya olmayabilir.
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BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER

5.1.  Tiirkiye Demografik Veriler?

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

Adrese Dayal1 Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) sonuclarina gore iilkemizde ikamet eden
yabanci niifus bir 6nceki yila gore 320 bin 146 kisi artarak 1 milyon 531 bin 180 kisi oldu. Bu
niifusun %50,8'ini erkekler, %49,2'sini kadinlar olusturdu.

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

Niifus ve yillik niifus artis hizi, 2007-2019

Nufus (Milyon) Artig huzi (Binde)
86 30
84 -

82 | 25
80
- 20
78 131 15
74
72 1
70
68 - 5
66
64 - : ; 4 3 " : S . ; " " : 0
PO A ST T R G T T A A

s Nifus  =-e—=Artg hizi

Tiirkiye'de 2018 yilinda %92,3 olan il ve ilge merkezlerinde yasayanlarin orani, 2019
yilinda %92,8 oldu. Diger yandan belde ve kdylerde yasayanlarin orant %7,7'den %7,2'ye diistii.

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

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

Niifus piramitleri, niifusun yas ve cinsiyet yapisinda meydana gelen degisimi gosteren
grafikler olarak tanimlanmaktadir. Tiirkiye'nin 2007 ve 2019 wyili niifus piramitleri
karsilastirildiginda, dogurganlik ve oliimliilik hizlarindaki azalmaya bagli olarak, yaslh niifusun

artt1g1 ve ortanca yasin yiikseldigi goriilmektedir.

2 Demografik veriler TUIK nun yayimlamis oldugu Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Sonuglar1 raporundan alinmustir.
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Niifus piramidi, 2007, 2019
Yas grubu 2007 Yag grubu 2018
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Tiirkiye'de 2018 yilinda 32 olan ortanca yas, 2019 yilinda 32,4'e yiikseldi. Cinsiyete gore
incelendiginde, ortanca yasin erkeklerde 31,4'ten 31,7'ye, kadinlarda ise 32,7'den 33,1'e
yiikseldigi goriildii.

Calisma cag1 olarak tanimlanan 15-64 yas grubundaki niifusun orani, 2007 yilinda %66,5
iken 2019 yilinda %67,8'e yiikseldi. Diger yandan ¢ocuk yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas
grubundaki niifusun oran1 %26,4'ten %23,1'e gerilerken, 65 ve daha yukar1 yastaki niifusun oran
ise %7,1'den %9,1'e yiikseldi.

Niifus yogunlugu olarak tanimlanan "bir kilometrekareye diisen kisi sayis1”, Tiirkiye
genelinde 2018 yilia gore 1 kisi artarak 108 kisiye yiikseldi. Istanbul, kilometrekareye diisen 2
bin 987 kisi ile niifus yogunlugu en yiiksek olan ilimiz oldu. istanbul'dan sonra 541 kisi ile
Kocaeli ve 364 kisi ile izmir niifus yogunlugu en yiiksek olan iller oldu.

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

Yiiz 6l¢iimii biiyiikliigiinde ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 57, en kiiciik

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

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

(}1km1§tlr. (Graﬁk I 1) Grafik 1.1: Makrofinansal Garanim Endeksi (Standardize Endeks ve Katkilar)
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Bu gelismede, kiiresel kosullarin ilimli destegi, yurt i¢ci makroekonomik dengelenme
stireci, finansal olmayan kesimin bor¢lulugundaki azalma egilimi ve banka finansallarindaki
olumlu gidisat etkili olmustur. Banka kredilerine dair gostergeler ise, 2019 yil1 Eyliil ayina kadar
tarihsel ortalamalarina gore bir miktar olumsuz seyretmeye devam etmistir. Ancak, dniimiizdeki
donemde kredi biiylimesindeki canlanmanin ve iktisadi faaliyetteki 1limli toparlanmanin
bankacilik sektorii aktif kalitesine olumlu katki yapmasi beklenmektedir. Nitekim yiiksek
frekansl giincel verilere gore, Eyliil ayinda baslayan kredi biiylimesindeki canlanma banka
gruplar1 ve kredi tilirleri bazinda genele yayilarak siirmektedir.

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

goriiniimiiniin bozulmasi gibi iilke ve bankalara 6zgii kosullar karlilik oranlarindaki bu durum

3 T.C.M.B Finansal Istikrar Kastm 2019 raporlarindan derlenmistir.
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iizerinde etkili olmustur. 2019 yil1 tigiincii ¢eyreginde, kiiresel finansal kosullarin iliml1 seyri ile
yurt i¢i enflasyon ve enflasyon beklentilerindeki diisiis sonucunda Tiirkiye’nin risk primi ve kur
oynaklig1 gerilemistir. Yurt i¢i iktisadi faaliyette yilin ilk yarisinda temelde net ihracat kaynakl
toparlanma gozlenirken, yilin {i¢linclii ¢eyreginde toparlanmanin asil siiriikleyicisi tiiketim
harcamalar1 olmustur. Enflasyondaki diisiis egilimi ve enflasyon beklentilerindeki iyilesme
sonucu faiz oranlarindaki gerileme ve finansal kosullardaki olumlu seyir iktisadi faaliyeti
desteklemektedir. Tiirkiye, kiiresel biiylime goriiniimiindeki zayiflamaya karsin, firmalarin
ihracat pazarlarini gesitlendirme esnekligi ile dis ticarette rekabet giiciinii korumaktadir. Tktisadi
faaliyetteki toparlanma ve kredi faizlerindeki gerileme ile birlikte son aylarda kredi talebinde
artis gozlenmistir. Banka Kredileri Egilim Anketi’nden (BKEA) derlenen kredilere iliskin
gostergeler de, 2019 yili iiglincli ¢eyreginde kredi arz ve talep kosullarinda belirgin iyilesme
olduguna isaret etmektedir (Grafik 1.2). Kredi kosullarindaki iyilesmenin i¢ talebe yansimalarinin
2019 y1l1 dérdiincti ¢eyreginden itibaren giiglenmistir.

Makroekonomik Goriiniim
Gelismis tlilke merkez bankalarmin biiyiime ve enflasyon goriiniimiiniin etkisiyle

genisleyici para politikalarina yonelmeleri kiiresel finansal kosullarda iyilesmeye katki saglamis,
GOU’lere yonelik risk istahinda artis yasanmustir. Ancak kiiresel finansal kosullardaki
iyilesmeye ragmen, kiiresel politikalardaki belirsizlikler nedeniyle GOU’lere yonelen portfoy
akimlar1 dalgali seyretmektedir. GOU hisse senedi piyasalaridan portfoy ¢ikisi, gelismis iilke
tahvil piyasalarindaki diisiik faiz ortaminda GOU tahvil piyasalarina ise smrli portfoy girisi
gozlenmektedir. Kiiresel iktisadi faaliyette yasanan yavaslama, yiliksek bor¢luluk, kiiresel ticaret
geriliminin siirmesi, Brexit belirsizligi ve jeopolitik gelismeler kiiresel finansal istikrar {izerinde
asagl yonlii risk olusturmaya devam etmektedir. Mevcut rapor déoneminde, kiiresel finansal
kosullarin gorece olumlu seyri, yurt i¢ci makroekonomik gdstergelerdeki ve beklentilerdeki
iyilesme ile para politikasindaki temkinli durusun etkisiyle Tirkiye’nin risk primi ve kur
oynakligindaki gerileme egilimi stirmiistiir. Yurt i¢i iktisadi faaliyet, 2019 yilinin ilk yarisinda
temelde net ihracat, yilin iiglincii ¢eyreginde ise temelde tiiketim harcamalar1 kaynakli olarak
ilimhi ve kademeli bir toparlanma sergilemistir. Enflasyondaki diisiis egilimi ve enflasyon
beklentilerindeki diizelme sonucu faiz oranlarindaki gerileme ve finansal kosullardaki iyilesme
kredi talebini ve iktisadi faaliyeti desteklemektedir. Son aylarda, basta ihtiya¢ ve konut
kredilerinde olmak tizere TL kredi talebinde artis gerceklesmistir. Kiiresel biiylime
goriiniimiindeki zayiflamaya karsin firmalarin ihracat pazarlarimi cesitlendirme esnekligi ile

Tiirkiye dis ticarette rekabet giiclinii korumaktadir.
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Grafik 1.2: Kredi Kosullan ve Kredi Buyumesi (4 Ceyreklik Grafik 1.3: Haftalik Toplam Kredi Gelismeleri
Birikimli Standardize, KEA Yillik %) (Milliklandirilmig, KEA 4 HHO %)
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Dipnot: Kredi arz-talep kosullan serisi, BKEA standart ve talep
sorulanina verilen cevaplarin agirlikl crtalamasinin, 4 geyreklik birikimli
hale getirilip, standardize edilmesiyle olusturulmustur.

Kiiresel iktisadi politika belirsizligi, 2019 yilmin ilk dort ayinda diisiis egilimi
gosterdikten sonra kiiresel biiylimeye dair endiseler, artan korumaci ticaret politikalar1 ve
jeopolitik risklerin etkisiyle yeniden artis egilimi sergilemistir. ABD Merkez Bankas1 (Fed) para
politikasindaki yaklasim degisikligi, Cin ile siiren ticaret gerilimi ve i¢ politika gelismeleri,
ABD’nin iktisadi politika ongoriilebilirligi iizerinde etkili olmaktadir. Avrupa Birligi (AB)
iktisadi politika belirsizliginde ise bir dnceki rapor doneminde goriilen diisiis egilimi, Brexit
gelismeleri ve AB ekonomisine iligkin endiselerin etkisiyle tersine donmiistiir. Fed, para
politikas1 durusunu degistirerek 2019 yili Temmuz, Eyliil ve Ekim aylarinda politika faizinde
toplam 75 baz puan indirim yapmustir. Biiyiimeye iligskin asag1 yonlii riskler, enflasyonun seyri
ve i§ giicii piyasasindaki gelismelere bagli olarak alinan bu kararlar ile Fed, bilanco kiiciiltme
siirecini de durdurmustur. Federal Agik Piyasa Islemleri Komitesi (FOMC) iiyelerinin medyan
politika faizi tahminlerinde asag1 yonlii smirli bir giincelleme goriilmektedir. Ote yandan, piyasa
beklentileri politika faiz indirimlerinin siirecegine isaret etmektedir. Piyasa oyuncularinin 2020
ve 2021 yillarinda FOMC {iyelerine gore daha fazla faiz indirimi bekledikleri goriilmektedir.
Avrupa Merkez Bankasi (ECB), 2019 yili Eyliil ayinda politika faizinde indirime giderken 2018
yil1 sonu itibariyla sonlandirdigr varlik alim programina bu yilin Kasim ayinda tekrar baglama
karar1 almistir. Yasanan politika degisiminde basta Almanya ve Fransa kaynakli olmak lizere AB
ekonomisinde biiylimeye dair endiseler, Brexit goriismelerine dair belirsizlikler ile artan kamu
ve reel sektor bor¢lulugunun etkili oldugu degerlendirilmektedir. Japonya ekonomisindeki 1liml
biiyiimeye ragmen zayif dis talep gelismeleri ve enflasyon goriiniimii nedeniyle Japonya Merkez
Bankas1’nin genisleyici para politikasini siirdiirecegi degerlendirilmektedir. Cin Merkez Bankas1
ise biiylime endiseleri, zayif dis talep, ABD ile yasanan ticaret gerilimine bagl olarak glimriik
tarifelerindeki degisiklikler ve artan borcluluk nedenleriyle zorunlu karsiliklar1 esas alan kredi

piyasasini destekleyici bir politika uygulamaktadir.
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5.3. 2020 Yih II. Ceyrek Gayrimenkul Piyasas1*

2019 y1l1 son ¢eyregi gerek ekonomik gerekse ticari faaliyetlerin olduk¢a canli oldugu bir
donem olmustur. Siire¢ 2020 yilinin ilk iki aylik doneminde de devam etmistir. Ancak 2020 Mart
ay1 itibart ile kiiresel bir boyuta ulasan salgin diger iilkeler gibi Tiirkiye’yi de etkilemistir. Mayis
ayimnda agiklanan 2020 yil1 ilk ¢eyregine ait biiyiime rakamlari da yukarida ifade ettigimiz tespiti
dogrular nitelikte gergeklesmistir. Buna gore; GSYH 2020 yili birinci ¢eyrek ilk tahmini;
zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir dnceki yilin ayni geyregine gore %4,5 yiikselmistir.

GSYH’yi olusturan faaliyetler incelendiginde ise 2020 yil1 birinci ¢eyreginde bir 6nceki
yila gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; diger hizmet faaliyetleri %12,1, bilgi ve iletisim
faaliyetleri %10,7, sanayi %6,2, kamu yOnetimi, egitim, insan sagligi ve sosyal hizmet
faaliyetleri %4,6, hizmetler %3,4, tarim %3,0, gayrimenkul faaliyetleri %2,4, mesleki, idari ve
destek hizmet faaliyetleri %1,9 ve finans ve sigorta faaliyetleri %1,6 artt1. Insaat sektorii ise %1,5
azalmastir.

Pandemi sonrasi bagta Hazine ve Maliye Bakanligi ile Cevre ve Sehircilik Bakanliginca
alinan Onlemler, proaktif yaklasimlar sektdre can suyu olmus, toparlanma egilimini
giiglendirmistir. Insaat sektdriinde %1,5 seviyesinde yasanan gerileme ise hizli yasanan
kiiclilmelerden sonra egilim degisiminin ilk isareti olarak adlandirilabilir. Sektorii bu baglamda
biiyiik bir yiik trenine benzetebiliriz, ivmelenmesi ve durmasi diger sektorlere gore biraz daha
zaman almaktadir. Ikinci ceyrekte sektorlerin tamimma yakim istenilen performansi
gostermeseler de alinan tedbirler 6zellikle ikinci ¢eyregin sonu itibartyla gbzle goriiliir bir
toparlanmay1 isaret etmektedir. S6z konusu toparlanma isaretlerini konut satis rakamlarinda
gozlemlenmektedir.

Insaat ve Gayrimenkul Sektdriine Bakis talebin etkili oldugu goriilmektedir. Diger
yandan birka¢ yildir yeni konut arzinin giderek diismesi de talebin yiikselmesinde diger bir
tetikleyici olmustur. Halihazirda pazarda bekleyen konutlarin talep gérmesi onemli bir stok
diisiistinii de getirmistir. Y1ilin ilk yarisi itibariyle ipotekli konut satisi rakamlarina baktigimizda
266 bin degerine ulastig1 goriilmektedir. S6z konusu rakam bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore
%221°lik bir artis1 ifade etmektedir.

2020 yilina gérece olumlu bir baglangi¢ yapan Tiirkiye ekonomisinde Mart ay1 ile birlikte,
COVID-19 salgminin yayilmasini siirlamaya doniik alinan tedbirlerin etkisiyle ivme kayb1

gozlenmistir. 2020 ilk ¢ceyrekte GSYH yillik biiytimesi %4,5 seviyesinde olusmustur.

4 Gyoder Gosterge, Tiirkiye Gayrimenkul Sektorii 2020 1. Ceyrek raporlarindan derlenmistir.
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2019 sonunda 753,7 milyar dolar olan yilliklandirilmis dolar cinsi GSYH, 2020 ilk ¢eyrek
itibartyla 758,1 milyar dolara ¢ikmustir.

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

GSYH Kisl Basi Gellr GSYH Kisl Bagi Gellr  Bilyiime* vil gl

(milyon TL) (T (milyon Dolar) (Dolan (%) OM"
2014 2.044 166 26.489 933 546 12112 517 2,18
2015 2.338.647 29.899 861.467 11.019 6,09 2,71
2016 2.608.526 32.904 862 744 10.883 3,18 3,02
2017 3.110.651 38.732 852 618 10.616 747 3,65
2018 3.724.388 45.750 789.043 9.603 3,10 472
2019 4.280.381 51.834 753.693 9127 0,90 5,68
2020 1.071.098 = 176146 = 4,50 8,08

GSYH 2020 yii birinci ceyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir 6nceki yilin ayni ceyregine gére
%4,5 artr.

Kimulatif olarak baktigimizda 1. ceyrek sonu itibariyle zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100) bir onceki
yilin aymi dénemine gore %4 artti.

Kaynak: TUlK
2020 1. Cayrek verisidir.
*Fincirenmiy hacim endeksi ofarak (2000=100)

Oncii veriler Nisan’da iktisadi faaliyetin sert daraldiktan sonra Mayis ve Haziran
aylarinda normallesme siirecinin etkisiyle toparlanmaya basladigina isaret etmektedir. Nisan’da
bir dnceki aya gore %30,2 daralan sanayi iiretimi, Mayis’ta %17,4 oraninda artis kaydetmistir.

Benzer sekilde, perakende satislar ve ciro endeksi Nisan’daki sert daralislarin ardindan
Mayis’ta kademeli bir sekilde toparlanma gostermistir. Haziran ay1 ile baslayan normallesme
stirecinde ekonomik aktivitedeki toparlanma daha belirgin hale gelmeye baslamistir. Nisan’da
33,4 ile dip seviyeleri goren imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Haziran itibariyla
53,9 ile son iki buguk yilin en yiiksek seviyesine ulasmistir. Sektorel gliven endeksleri hizmetler
ve perakendede gorece daha yavas bir toparlanma olduguna isaret ederken, insaat ve imalat
sanayinde hizli bir iyilesmeye isaret etmektedir. S6z konusu gelismede Haziran ile konut ve tasit
kredilerinde baslatilan kampanyalarin etkili oldugu degerlendirilmektedir. Uluslararasi emtia
fiyatlarindaki diisiisiin etkisiyle Nisan’da gerilemeye devam eden tiiketici enflasyonu Mayis ve
Haziran aylarinda normallesme siirecinin etkileriyle yiikselmeye baglamistir. 2020 ilk ¢eyrek
sonunda %11,86 olan genel tiiketici fiyatlar1 endeksi (TUFE) yillik enflasyonu, Nisan’da
%10,94’e inmistir.

Ancak Mayis ve Haziran aylarinda sirastyla %11,39 ve %12,62 seviyelerine ¢ikmaistir.
Ote yandan, iiretici fiyatlar1 endeksinde (UFE) enflasyon dalgal1 bir seyir izlemektedir. Mart’ta
%8,50 olan genel UFE yillik enflasyonu Nisan ve Mayis’ta gerilemeye devam ederek %5,53’e
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inmistir. Haziran’da ise %6,17 seviyesine ¢ikmistir. Salgin siirecinde dis talebin i¢ talepten daha
zay1f bir goriiniim sergilemesiyle dig ticaret dengesinde bozulma ikinci ¢eyrekte de slirmiistiir.
Ikinci geyrekte dis ticaret ag131 2019 un ayn1 donemindeki 7,9 milyar dolardan 10,8 milyar dolara
¢ikmugtir. Tlk yar1 genelinde ise yillik bazda ihracatta %15,1 kiigiilme yasanirken, ithalat %3,2
gerilemistir. Dis ticaret agig1 ise 2019 ilk yaridaki 13,8 milyar dolardan 2020 ilk yarida 23,8
milyar dolara genislemistir. Salgmnin etkilerini smirlamak iizere Mart ay1 ile birlikte, faiz
indiriminin yaninda likidite tedbiri alan TCMB, bu adimlara ikinci ¢eyrekte yavaslayarak da olsa
devam etmistir. Nisan’daki 100 baz puanlik indirimin ardindan TCMB Mayis ayinda 50 baz puan
daha indirime gitmistir. Ancak Haziran’da enflasyon goriiniimii {izerinde artan riskleri dikkate

alarak indirimlere ara vermistir.
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Enflasyon yillik ylizde 12,62, aylik yizde 1,13 artti. Enflasyonda 2020 yili Haziran ayinda bir 6nceki aya gore

%1, 13, bir onceki yilin Aralik ayina gore %5, 75, bir anceki yilin ayri ayina gore %12,62 ve on iki aylik ortalamalara
gore %11,88 artig gergeklesti.

iaynak: TUlK
*Bir anceld yilin aymi ayina gore degigim

2020 y1l1 ikinci ¢eyrek konut satiglari, kiiresel salgin nedeniyle Nisan ve Mayis aylarinda
goriilen ekonomik durgunluga karsin bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore yaklasik %14°lik bir
artis gostererek 283.731 adet seviyesinde kapanmistir. Ozellikle, Haziran ay1 itibariyla kamu
bankalar1 tarafindan baglatilan konut kredisi kampanyasi konut satiglarini olumlu yonde
etkilerken, kiiresel salgin nedeniyle ertelenen talebin de etkisiyle Mayis ay1 itibartyla konut

fiyatlarinda aylik %6,4 ile bugiine kadarki en yliksek aylik degisim goriilmiistiir.
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2020 yilt ikinci c¢eyreginde onceki yilin ayni donemine gore, ilk el satiglarda %8,1
oraninda diisiis, ikinci el satislarda ise %28,0 oraninda artis yasanmustir. {lk satislarin toplam
satislar igerisindeki orani, bir 6nceki geyrege gore artig gostererek ¢eyreklik bazda %31,8 olarak
gerceklesmis olsa da Haziran ayinda %30,9 ile bu oran veri setindeki en diisiikk seviyesine
gerilemistir. Ipotekli satislarda konut kredisi faiz oranlarindaki gerileme ile birlikte gecen yilin
aynit donemine gore %206,7 oraninda bir artis gergeklesirken, diger satiglarda ise verilerin
aciklanmaya baslanmasindan bu yana ¢eyreklik bazda en diisiik satis sayis1 goriilmiis ve gecen
yilin ayn1 donemine gore %?28,3 oraninda gerileme kaydedilmistir. Konut kredisi kampanyasi ve
ertelenen talebin etkisiyle talepte goriilen artis ikinci ¢eyrek itibariyla konut fiyatlarina olumlu
yansimis ve Mayis ayi itibariyla reel bazda yillik 9%10,6 artis goriilmistiir. Nominal bazda,
gectigimiz y1l Mayis ayinda konut fiyat endeksinde yillik artig %1,5 seviyesinde iken, endeks bu
yil Mays ayinda yillik bazda 9%23,1 oraninda artisg gostermistir.
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Turkiye genelinde ilk defa safilan konut sayisi 2020 Haziran ayinda bir onceki yihn ayry ayina gare yuzde 1520
artarak 58.632 oldu. Huﬁe!kmudsatlglan 2020 Haziran ayinda bir anceki wilin aymi ayina gare yilzde 244,93 artig
gostererek 131.380 oldu.

: TOIK
g it draticiel ralindan veya draticde kat kargddr anfagan kigher bivafndan Bir konwlun ik defs samimas,

g Mk saduptan ov alan kiginin bu konwly ikrar bagks bir kighe ssimas,

Yabancilara yapilan satislarin ise, i¢ talebin yiiksek olmasi, kiiresel salgin ve ugus
sinirlamalar1 nedeniyle toplam satiglar igerisindeki orani gerilemeye devam etmis ve %0,9 olarak
gergeklesmistir. Bununla birlikte, Haziran ayinda aylik bazda %93,5 oraninda artig goriilmiistiir.
Ikinci geyrekte yabancilara yapilan konut satislarinda ilk sirada %46,1 pay ile Istanbul yer

alirken, ikinci sirada %16,8 pay ile Antalya bulunmaktadir.
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Mart sonunu 33.384 puandan kapatan GYO endeksi Haziran sonunda %50,12°lik bir
artisla 50.118 puana yiikselmistir. GYO endeksiyle %70’in lizerinde korelasyonu olan BIST 100
endeksi ise ayn1 donemde %30’luk bir artig saglamistir. Halka agiklik oraninin %52 mertebesinde
oldugu GYO endeksinin piyasa degeri de %59’luk artisla 36,5 milyar TL’ye yiikselmistir.
Bununla birlikte 2. Ceyrekte yabanci yatirimei oraninda Borsa Istanbul’un genelinde oldugu gibi
bir kayip oldugunu ve %2’lik bir diisiisle bu oranin %17’lere geriledigini gérmekteyiz. Ayrica
bireysel ve kurumsal yatirimci oranlarmin da neredeyse esit oldugunu ifade edebiliriz. Bu
ceyrekte GYO’larin temettli dagitmadigini ancak hisselerdeki yiikselisin sonraki ¢eyrekler igin
temettli dagittimi anlaminda da pozitif bir yansimasinin olabilecegini sdylemek miimkiin.
Yabanci yatirimer lilke siralamasinda ABD ilk siradaki yerini korurken Bahreyn ve Kuveyt’in
ilk 5 igerisine yiikseldigini gézlemliyoruz.

Endeksin 3. ¢eyrekte kar satiglari ile birlikte bir miktar gerilemesi ve Covid-19’un seyrine
gore art1 ya da eksi yonde ivmelenmesi miimkiin. Yeni bir dalganin gelmesi tiim borsalarda
oldugu gibi GYO endeksini de olumsuz etkileyecekken salginla ilgili sinyallerinin olumlu olmasi
durumunda endeksin artis trendinin artmast muhtemel goziikkmektedir. Faiz oranlarindaki
indirimin pozitif yansimalari doviz kurlarinin artmasiyla ve faiz oranlarinin tekrar yiikselme
trendine gecmesiyle birlikte ikinci ceyrekteki artis yerini 3. ¢eyrekte nispi bir gerilemeye
birakabilir. Endeksteki artisin kalict olmast ve iskontolu islem géren GYO’larin gercek degerini

bulabilmesi ancak uzun vadeli yabanci yatirimcilarin piyasada daha uzun siire yer almasiyla

mumkin olacaktir.

BIST GYO Endeks Performansi™
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GMYO endeksi de 2. ceyrekte 37.191'den bagladigi seyrini ceyrek sonunda 50.118den kapatti.

Kay
*Her ayir son gind endeks kapamg fiyaflan dikkate almmigtr
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Agustos ayinda yasanan doviz kurundaki dalgalanmalarin ardindan Cumhurbaskanligi
tarafindan alinan Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma karar1 geregince kira kontratlar1 yabanci para
birimlerinden TL’ye ¢evrilmistir. Kira kontratlarinin TL’ye ¢evrilmesinin yani sira enerji ve
isglicii maliyetlerindeki kayda deger artis nedeniyle alisveris merkezi yatirimcilarinin
giderlerinin gelirlerinden daha yiiksek bir oranda arttig1 gézlenmistir. Perakendeciler i¢in kira,
operasyon giderler, genel giderler TUFE/Enflasyon bazli artmasina karsin cirolarin tatmin edici
oranlarda artmamasi Onemli sorunlardan biri olarak on plana g¢ikmaktadir ve bu durum
siirdiiriilebilirlik acisindan risk teskil edebilmektedir. Baz1 perakendeciler; belirli ‘ciro/kira’
hedefleri belirleyerek verimsiz magazalar1 kapatma kararin1 daha agresif bir sekilde uygulamaya
baglamistir. Bu noktada cirolarin gerek perakendeci gerekse AVM yatirimcisi tarafindan dikkatli
analiz ve projekte edilmesi gerekmektedir. Cirolarin takibi perakendeciler i¢in; Ciro/(kira + ortak
alan giderleri) dengesini test edebilmek, AVM yatirimcisi agisindan ise TL’ye doniis ile birlikte
ciro farki kirasi, m? ve kategori bazinda verimliligi 6l¢cebilmesi 6nemlidir.

Ayrica bu siireg siirdiiriilebilirlik agisindan; perakendeci i¢in verimsiz magazalarin tespiti,
AVM yatirimcist igin ise riskli kategori/magazalar igin gerekli operasyonel miidahalelerin
yapilmasi i¢in imkan saglamaktadir. Bu noktada 32 sayili tebligin AVM yatirimcist ve kiracisi
agisindan etkisi belirlemek i¢in gerek son donemde hizla artan E-ticaret, mevcut AVM rakipleri,
insaat halinde olan gelecek AVM’ler ve Aligveris Caddeleri arasindaki yogun rekabet dikkate
alinmalidir. Sektordeki AVM sahibi yabanci fonlarin ve yabanci sermayeli perakendecilerin
ozellikle 2019 yili i¢indeki pozisyonlar1 ve hamleleri 6nemle takip edilmelidir. Bu asamada
bankalarin/finans kurumlarinin  AVM’nin dovize endeksli kontrat gelirleri {izerinden
kredilendime siirecini yiriittiigli bu siiregte TL ye gecis ile giincel kur lizerinden gelir elde
edemeyen ve doviz borcu i¢in yeniden bir yapilandirmaya gidemeyen AVM yatirimcilari igin
zor bir y1l olacagimi sdylemek yanlis olmayacaktir.

Tiirkiye genelinde 2019 yili kasim ay1 sonu itibariyle AVM sayist 454 AVM
bulunmaktadir. En fazla Alisveris Merkezine sahip iller sirastyla; Istanbul (147 adet), Ankara (39
adet), Izmir (28 adet) seklindedir. Toplam kiralanabilir alan stoku 13 milyon 508 bin m2’dir.
Kiralanabilir alan agisinda incelendiginde, Istanbul toplam stokun yaklasik %39 unu
olusturmaktadir. Tiirkiye genelinde, ortalama 1.000 kisi basina diisen Kiralanabilir alan ise 162

m2’dir.
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5.4. Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin Analizi
5.4.1 [istanbul I1i®
Istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyist ve Bogazici boyunca, Halig'i
cevreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki béliimiine
Avrupa Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki béliimiine ise Anadolu Yakas1 denir. lin sinirlar

icerisinde ise biiyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarmmadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagli Saray, batida Tekirdag'a bagli Cerkezkdy,
Tekirdag, Corlu, Tekirdag, giineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Korfez, giineydoguda Kocaeli'ne bagli Gebze
ilgeleri ile komsudur. Kentin ortasindaki Istanbul Bogaz1 ise bu iki kitay: birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet, 15 Temmuz Sehitler ve Yavuz Sultan Selim Kopriileri kentin iki yakasini birbirine
baglar.

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

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

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan [stanbul yoresinde simsir, mese, ¢inar, kayin,
glirgen, akgaagac, kestane, cam, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirii yetigir. Bu bitkilerden bir
kismi bu yoreye endemiktir.

5 11 hakkinda bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma goriiliir. En
yiiksek gokdelenler ve ofis binalar1 Avrupa Yakasi'nda 6zellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta
toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy Ilgesi’ndeki Kozyatagi Mahallesi dikkat ¢eker.

20. Yiizyilda dogudan batiya biiytlik bir gd¢iin baslamasi sehirdeki gecekondulagmaya biiytik
bir hiz kazanmistir. Kagak olarak hazine veya 6zel arazilere yapilan bu binalar, kisa siirede ve diisiik
kalitede yapilir. Gecekondular, carpik kentlesmeye biiyiik l¢iide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2019 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) sonuglarina gére Istanbul'un (Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi ve bagl
belediyelerin sinirlari i¢indeki niifus) niifusu 15 milyon 519 bin 267 kisiyedir.

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

olmustur.

Yillara Gére Istanbul Niifusu

Yil istanbul Niifusu Erkek Niifusu Kadin Nifusu

2019 15.519.267 7.790.256 7.729.01
2018 15.067.724 7.542.231 7.525.493
2017 16.029.231 7.529.491 7.499.740
2016 14.804.116 7.424 390 7.379.726
2015 14.657.434 7.360.499 7.298.935
2014 14.377.018 7.221.158 7.155.860
2013 14.160.467 7.115.721 7.044.746
2012 13.854.740 6.956.908 6.897 832
2011 13.624.240 6.845.981 B8.778.259
2010 13.255.685 6.655.094 6.600.591
2009 12.915.158 6.498.997 6.416.161
2008 12.697.164 6.386.772 6.310.392
2007 12.573.836 6.291.763 6.282 073

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu nedeniyle
Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir aym1 zamanda en biiylik sanayi
merkezidir. Tiirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik
endiistriyel alana sahiptir. Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlalig1 ve Bogaz'a sahip olmasi

nedeniyle gozde turizm merkezlerinden biridir.
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5.4.2. Bakirkoy Ilcesi®

Bakirkdy llgesi; Istanbul Metropoliten alan siirlar icerisinde ve Avrupa yakasinda
konumlanmistir. Batisinda ve kuzeybatisinda Kiiglikgekmece, kuzeyinde Bahgelievler,
kuzeydogusunda Giingdren ve dogusunda Zeytinburnu ilgeleri bulunmaktadir. Yiizolglimii 3.243
hektardir. Sinirlart dahilinde 15 mahalle bulunmaktadir.

Bolgenin topografik yapisi gesitlilik gostermekte ancak genellikle diizglin yapilagsmaya izin
verecek egimdedir.

Bolge Trakya, Kirklareli, Giingéren ve Bakirkdy Formasyonlarinda bulunmaktadir.
Bolgenin tamamu 1. derece deprem riskli olarak izlenmektedir.

Planlama alaninin niifus artis oran1 iilke niifus artis oraninin iizerinde, Istanbul niifus artis
orani ile ayni paralelliktedir. Buradan da Istanbul’a go¢le gelen niifusun, yerlesim ve calisma
alanm1 olarak tercih ettigi yerlerden birinin Bakirkdy oldugu anlasilmaktadir. Bakirkoy
icerisindeki ¢aligma alanlari, is arayan niifus i¢cin 6nemli bir ¢gekim giicii olusturmustur.

Bakirkdy Bolgesi karayolu ile 15 Temmuz Sehitler Kopriisii'nden 23 km, Fatih Sultan
Mehmet Kopriisii'nden 30 km Harem Otogari’ndan 32 km, Haydarpasa Tren Gari’ndan 34 km
ve Sabiha Gok¢en Havalimani’ndan 59 km mesafede bulunmaktadir.

E-5 Karayolu il¢enin kuzeyinden ge¢cmekte olup, ayni zamanda il¢enin kuzey sinirini
olusturmaktadir. Otoyolu ilgenin ortasindan gegmektedir. Uskiidar yolu ilgeyi dikine kat ederek
ikiye bolmektedir. Bolgeden karayolu ile Avcilar, Beyoglu, Mecidiyekdoy ve Kadikdy gibi
merkezlere ve denizyolu iizerinden deniz otobiisii vasitast ile Avcilar, Yenikapi, Kabatas,
Kadikdy ve Bostanci iskelelerine toplu tagima saglanmaktadir.

E-5 Karayolu, Istanbul Caddesi, Yesilkoy-Bakirkdy Sahil Yolu, Incirli Caddesi ve

Atatiirk Havaliman1 Caddesi ilgede ulasim ve trafik yogunlugu yasanan giizergahlarindandir.

Fatih Sultan Mehmet Kopriisii baglantili Avrupa Otoyolu (TEM) ile 15 Temmuz Sehitler
Kopriisii baglantili E-5 Karayolu bdlgenin kuzeyinden ge¢mektedir. Avrasya tiineli ya da
Istanbul Bogaz1 Karayolu Tiip Gegisi Projesi, temeli 26 Subat 2011 tarihinde atilan Asya ve
Avrupa yakalarmi, Kumkapi ile D-100 Karayolu’nda Kosuyolu mevkii giizergahinda deniz
tabaninin altindan baglayan ve bogaz gecisine imkan saglayan karayolu tiinelidir. Bakirkdy
Deniz Otobiisii iskelesi agirlikli olarak Sehir i¢i ulasim i¢in kullanilmaktadir. Ayrica yine giiney

sahilinde yer alan Atakoy-Marina Yat Limani il¢e biinyesinde bulunmaktadir.

6 Tlge hakkindaki bilgi ve gorseller cesitli internet sayfalarindan derlenerek hazirlanmstir.
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZi

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibart ile kullanilabilir olan {i¢ farkli ana
degerleme yoOntemi bulunmaktadir. Bunlar “Pazar Yaklasim”, “Nakit Akis1 (Gelir)
Yaklasim1” ve “Maliyet Olusumlar1 Yaklasimi” yontemleridir. Gelistirme Amagli Miilk
Degerlemesinde de bahsi gegen bu li¢ yaklasim dolayli olarak kullanilmaktadir.

Raporumuza konu projeye iliskin, projenin iizerinde yer aldig1 parselin arsa degerleri,
projenin mevcut durum degeri ve projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii degeri ayr1 ayri
irdelenmistir.

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

6.1. Pazar Yaklasim ile Arsa Degeri Tespiti

Pazar Yaklasiminda, yakin donemde pazara ¢ikartilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, gayrimenkul pazar degerini etkileyebilecek biitlin unsurlarla sentez
olusturularak degerleme yapilmistir. Bulunan emsaller, kullanim amaci, biiyiikligli, imar
fonksiyonu, yapilasma kosullar1 gibi kriterler dahilinde karsilastirilmig, emlak pazarlama
firmalar1 ile goriisiilmiis, ayrica mahalli kamu kurum ve kuruluslarindan da bilgi edinilmistir.

Rapor konusu proje bilinyesindeki arsanin deger tespitine altlik teskil etmesi bakimindan
bolgedeki satisa sunulmus arsa emsalleri incelenmis ve elde edilen veriler asagida tablo olarak
Ozetlenmistir.

Satilik Arsa Emsalleri:

1. Sahibinden (555 039 26 46): Bakirkdy Ilgesi, Meydanda Carousel AVM arkasinda

konumlu, 90 Ada 6 nolu parsel, 475 m? pazarlama alan1 imarli, Emsal:1,50 2 kat
yapilasma sartina net imar parseli, 13.000.000 TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
alimmustir. (Birim Degeri: 27.368 TL/m?)

2. Lacivert Proje (212 212 00 24): Bakirkoy Ilcesi, Yenibosna Mahallesi, Basin Ekspres

Yolu'na paralel ticaret+ konut alani1 imarli, E:1,50 yapilagsma sartina sahip 5.280 m?
yiizolgiimiine sahip parselin 56.000.000 TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir.
(Birim Degeri: 10.606 TL/m?)
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3. Tohum Emlak (533 092 00 02): Bakirkdy Ilgesi, Atakdy Mahallesi’nde 30.000 m? alanli

arsanin E:2,80 yapilagmas1 mevcut konut-+ticaret imarli parsel, 410.000.000 TL bedel ile
satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri: 13.667 TL/m?)

4. Bodurlar Emlak (212 415 93 55): Zeytinburnu Ilgesi, Veliefendi Mahallesi’nde 196 m?
5 kat konut imarli parsel, 2.800.000 TL bedel ile satiliktir. (14.286 TL/m?)

Yapilan aragtirmalarda; ekspertiz konusu gayrimenkul ile benzer sayilabilir 6zelliklere sahip 4
adet satilik emsale ulasilmigtir. Yukarida belirtilen emsal bilgileri, ¢evre sakinleri ve c¢evre
esnafindan / sahibinden / emlak firmalarindan / basindan / internetten aynen alinip aktarilan
bilgilerdir. Ayrica sirketimiz mevcut data bilgileri ile mahalli kamu kurum ve kuruluslarindan da
bilgi edinilmistir. Bulunan emsal tasinmazlarin rapor konusu parsele gore konumlarin1 gosterir

emsal krokisi agsagida sunulmustur.

"'{: i : oy

44444

Rapor konusu parsel

Arsa degerinin belirlenmesinde altlik teskil etmesi bakimindan bolgedeki satisa sunulmus
arsa emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsal verileri konumlari, imar 6zellikleri, topografik
yapilar1 ve benzer Ozelikleri cergevesinde rapor konusu parsel ile kiyaslanmis ve parselin
degerine ulagsmak i¢in bu kriterler dogrultusunda diizeltmeler getirilmistir. Bu diizeltmeler iligkin
hazirlanan tablolar asagida sunulmustur.

S6z konusu tablolarda rapor konusu parselin birim degerine ulagsmak i¢in emsal
taginmazlarin satisa sunulun birim degerlerine emsal tasinmazlarin konu parsele oranla olumlu
ozellikleri i¢in negatif (-) diizeltme oranlar1, olumsuz 6zellikleri i¢in pozitif (+) diizeltme oranlar1

uygulanmustir.
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imar
Lejantina
: Satisa Satisa Gergekei ve Diizeltilmis
Yiiz Imar Yapilasma Sunulan | Pazarhk A Biiyiikliik Konum g
R, . Sunulan A Birim . N . | Yapilasma Birim
ol¢iimii | Fonksiyonu Sartlar .. Birim Pay1 o Diizeltmesi | Diizeltmesi <
Degeri <. Deger Sartlarina Deger
Degeri o
Gore
Diizeltme
Emsal | 475 | Pazarlama | B150 5006 000,00 | 27.368,42 | 20% 21895 |  -35% -45% 15% 7.663,16
1 Alam 2 kat
E”;a' 5280 | Ticaret+Konut| E:1,50 | 56.000.000,00 | 10.606,06 | 25% 7955| 0% -20% 20% 7.954,55
Ergsal 30000 | Ticaret+Konut| E:2,80 |410.000.000,00 |13.666,67 | 20% 10933 10% -20% -20% 7.653,33
Enjlsal 196,00 Konut 5 Kat 2.800.000,00 | 14.285,71 | 25% 10714 -40% 0% 20% 8.571,43
Ortalama Birim Deger (TL/m?) | ~8.000,00

Elde edilen tiim bu veriler 1s18inda rapor konusu proje biinyesindeki arsalarin hesap ve

takdir edilen KDV harig¢ birim ve toplam degerleri asagida sunulmustur.

Sira Yiizol¢iimii . . Birim Deger Toplam Deger
No Ada No | Parsel No (m?) Imar Fonksiyonu (TL) (TL)

1 901 18 5.146,46 Ticaret + Ofis Alan1 8.000 41.171.680
(41.171.680)
~41.172.000

6.2. Projenin Maliyet Yaklasin Ile Mevcut Durum Degeri Tespiti

Bu yaklasimda, mevcut yapinin gliniimiiz ekonomik kosullarinda yeniden insa edilme
maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Projenin pazar degerinin tespitinde
arsa degeri ve arsa iizerindeki insai yatirimlarin mevcut durumu itibariyle degeri ayri ayri
irdelenmigstir. Bu degerler tek basina satisa esas alinabilecek degerler olmayip projenin toplam
degerine 151k tutmak adina hesaplanmigtir.

Arsa Degeri:

Maliyet Yaklasimi bilesenlerinden biri olan arsa degerinin tespitinde, raporumuz 6.1.
maddesinde yer alan pazar yaklagimi ile ulagilan arsa degerinin kullanilmasi uygun goriilmistiir.
Bu yontemde proje biinyesinde yer alan 901 ada 18 no.lu parselin toplam degerleri icin KDV
hari¢ toplam 41.172.000,-TL deger hesap ve takdir edilmistir.

Arsa Uzerindeki insai Yatirimlarin Mevcut Durumu itibari ile Degeri:

Rapor konusu Ofis Karat Projesi’nin biinyesinde yer alan 901 ada 18 no.lu ada/parsel i¢in
yasal izinler alinmis ve insaat1 zeminde de baglamis durumdadir. Emlak Konut GYO A.S.’den
elde edilen bilgiye gore projenin genel insaat seviyesinin %90,72 oldugu 6grenilmistir. Mevcut

durum degeri bu bilgi dogrultusunda hesaplanmistir.
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Cevre ve Sehircilik Bakanligi’nin 2020 yili birim maliyet tablolarina gére 4C siifina
giren yapilarin m? birim maliyet degeri 2.000,-TL/m?’dir. Tasinmazlarin mahal listeleri
incelendiginde standart {izeri tasinmazlar iiretilecegi tespit edilmistir. Buradan hareketle bu birim
bedellerde artislar yapilmistir. Artis yapilan birim bedellerde proje ¢evre diizenlemesi, altyap,
aydilatma vb. maliyetler de gz 6niinde bulundurulmustur.

901 Ada 18 No.lu parsele iliskin alinan ruhsat bilgileri dogrultusunda asagida ingaat

maliyeti hesaplanmistir.

. . . Gerceklestirilecek
Yapi Simfi Toplam (I:f;)mt Alam Blr(lfrnLl>An’:12I)|yet Yaklagik Toplam
Maliyet (TL)
IvV-C 24.078,91 2.000 48.157.820

Bu dogrultuda projenin mevcut genel insaat seviyesi (%90,72) itibariyle gerceklesmis
olan maliyet degeri asagida hesaplanmistir.

24.078,91 m? x 2.000,-TL/m? x %90,72= (43.688.774,31) ~ 43.690.000,-TL

Malivet Olusumlar: Yaklasimina Gore Proje’nin Mevcut Hali ile Degeri

Arsa Toplam Degeri (TL) 41.172.000
Arsa Uzerindeki Yatirimlarin Giincel Durumu Ile Degeri (TL) 43.690.000
Proje’nin Mevcut Hali Ile Toplam Degeri (TL) 84.862.000

Sozlesme geregi Emlak Konut GYO A.S.’nin asgari sirket pay1 gelir oran1 % 31 ve asgari
sirket pay1 toplam geliri 62.000.000,-TL’dir. Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetine sahip oldugu
arsalar hasilat paylasimi karsiliginda yiikleniciye tahsis ederek projeyi gerceklestirmektedir.
Projeler i¢in sozlesme geregi her tiirlii insaat maliyetine yliklenici firma katlanmaktadir.
So6zlesmenin feshi durumunda ytiklenici firma o ana kadar yapmis oldugu tiim insaat maliyetini
hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.S.’den talep edebilmektedir. Bu bilgiden hareketle
miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan arsanin degerinin, mevcut durum itibariyle Emlak
Konut GYO A.S. paymna diisen degere karsilik geldigi ve bu degerin minimum deger olacagi

kanaatine varilmistir.

Projenin Mevcut Hali ile Emlak Konut GYO A.S. Payina Diisen

Toplam Degeri (TL) 41.172.000,00
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6.3. Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degerinin Tespiti

Gelistirme amach miilk degerlemesi kapsaminda gelir yaklasimi ve kalinti yontemi
kullanilarak rapor konusu projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii degerine ulasilmaya
calisiimustir.

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

Ancak bu projede arsa maliki Emlak Konut GYO A.S. ile yiiklenici Bas Yap1 Ins. Taah.
ve Tuz. Sam. D1s Tic. Ltd. Sti. — Giiney Gay. Yat. San. ve Tic. A.S. — Elit Vizyon Yap1 Ins. Taah.
Tekstil San. Ve Tic. Ltd. Sti. Is Ortaklig1 arasinda bir hasilat paylasimi sdzlesmesi mevcuttur. Bu
sOzlesmeye gore arsa maliki Emlak Konut GYO A.S$.’nin toplam hasilat payr oran1 %31,
yiiklenici firmaBas Yap1 Ins. Taah. ve Tuz. Sam. Dis Tic. Ltd. Sti. — Giiney Gay. Yat. San. ve
Tic. A.S. — Elit Vizyon Yap1 Ins. Taah. Tekstil San. Ve Tic. Ltd. Sti. Is Ortaklig1 toplam hasilat
pay1 orani %69’dur. Yiiklenici firma hasilat pay1 projenin tamamlanmasi i¢in gerekli olan tiim
maliyetleri, yliklenici karin1 ve proje ile ilgili riskleri kapsamaktadir.

Bu nedenle nakit akislart tablosuna projenin tamamlanmasi i¢in gerekli olan tiim
maliyetler ve yiiklenici firma kar1 yansitilmamis olup nakit akislar1 tablosunda proje gelirleri
irdelenmistir.

Projeden elde edilecek toplam gelirlerin bugiinkii degeri hesaplanmis ve bu degerin
projenin tamamlanmast durumundaki bugiinkii degerini yansitacagi kabul edilmistir. Ayrica
proje biinyesindeki arsalarin degerine ulasabilmek icin elde edilen tiim gelirlerden arsa maliki
olan Emlak Konut GYO A.S.’nin toplam hasilat1 pay1 oran1 (%31) kullanilarak Emlak Konut
GYO A.S.’nin toplam hasilat pay1 hesaplanmis ve hesaplanan bu deger lizerinden Sirket kari

diistilmistiir.

6.3.1. Nakit Akis1 Tablosu i¢in Kullamlan Veriler, Kabuller ve Varsayimlar
o Proje kapsamindaki parselin tarafimiza iletilen onayl carsaf listelerde yer alan satilabilir
alan veriler kullanilmistir. Proje i¢in ulasilan toplam satilabilir alan verileri asagida tablo

olarak Ozetlenmistir.

Unite Satilabilir Insaat Alan1 (m?)
Ofis 9.697,17
Diikkan 1.757,31
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e Proje biinyesinde iiretilecek olan bagimsiz boliimlerin ortalama birim satis degerlerinin

tespiti i¢in rapora konu projenin yakin g¢evresinde konumlu olan s6z konusu bagimsiz

boliimlere emsal teskil etmek iizere satilmis/satisa sunulmus benzer gayrimenkuller

arastirilmistir.  Yapilan aragtirmalar sonucu elde edilen veriler asagida tablo olarak

Ozetlenmistir.

Diikkan Emsalleri

Satisa Satisa
. Eklenti/Bahce/ | Briit $ Sunulan e
Emsal Konumu Bina Sunulan L gilisi
Kat Teras Alani Alam .. Birim PP
No (Aciklamalar) Yasi Degeri .. (Iletisim)
(m?) (m?) (TL) Degeri
(TL/m?)
Bodrum TURYAP
Bakarkdy llgesi, Kat , Bakirkdy
1 |Sakizagac Mahallesi, | 2 | Zemin Kat 11%%21}%21;5: 650 | 17.000.000 | 26.153,85 | Temsilciligi
Sahil Yoluna Cepheli 1.Normal (541 417 00
Kat 08)
.
2 . 30 + | Zemin Kat - 15 320.000 21.333,33 | (53217779
Mahallesi,Iskele 78)
Caddesi'ne Cepheli
Bakarkdy Ilgesi,
Cevizlik Mahallesinde Bodrum Cukurova
3 konumlu 21-25 Kat - 220 | 4.500.000 | 20.454,55
: (532 687 01
(Kurumsal Market Zemin Kat
. 64)
Kiracili)
Bakarkdy Ilgesi, REMAX
Cevizlik Mahallesi'nde Bodrum Olusum
4 konumlu 0 Kat 50 915.000 18.300,00 | Gayrimenkul
(Tekel Market Zemin Kat (537 878 68
Kiracili) 92)
Bakirkdy llgesi,
Cevizlik Mahallesi'nde RSEeI\I/g;X
5 | Yiirtime Yoluna 26-30 | Zemin Kat - 20 400.000 20.000,00
R . (533 434 96
cepheli aktif pasaj
O 57)
iginde konumlu
Bakarkdy Ilgesi,
Cevizlik Mahallesi, Bodrum Kgﬁfjllfr
6 Yiiriime Yoluna yakin | 26-30 Kat - 60 1.150.000 | 19.166,67
. - (536 653 83
mesafede kose Zemin Kat
40)
konumlu
Ofis Emsalleri
Satisa
. Satisa
Emsal Konumu Bina | Bulundugu - . Briit Sunulan Sur_1u_|an Tlgilisi
Boliim Adedi | Alam L. Birim T
No (Aciklamalar) Yasi Kat 5 Degeri .. (Iletisim)
(m?) (TL) Degeri
(TL/m?)
Bakarkdy Ilgesi, Biilent Isik
Cevizlik Mahallesi, Gayrimenkul
1 Istanbul Caddesi'ne 30 + 3 2+1 80 800.000 10.000,00 | Damigmanlik
cepheli binada 6n (537 046 64
cephede konumlu 36)
Bakirkoy Ilgesi :
_— . Iyem Emlak
p | Cevizlik Mahallesinde | 5 , 3 1+0 16 | 190000 | 11.875,00 | (53377667
konumlu 95)
Tabela degeri yiiksek
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Ofis Emsalleri

Satisa Satisa
Emsal Konumu Bina | Bulundugu - | Brit g nulan Sunulan ilgilisi
Boliim Adedi | Alam o . Birim 2
No (Aciklamalar) Yasi Kat ) Degeri .. (Iletisim)
(m?) (TL) Degeri
(TL/m?)
Bakarkdy Ilgesi, :
Cevizlik Mahallesi, Bussines
Istanbul Caddesine Gayrimenkul
3 L 26-30 2 1+0 18 195.000 10.833,33 Yatirim
cepheli binada
(537 275 85
konumlu Tabela 84)
degeri yiiksek
Bakirkdy llgesi,
Cevizlik Mahallesi,
o Skt Ay Emik
4 .. ' . 30+ | Zemin Kat 1+0 10 81.000 8.100,00 (53277374
icinde konumlu 34)
biiro&ofis
kullanimina uygun
diikkan
Bakarkdy Ilgesi, .
Zeytinlik Mahallesi, Sahibinden
5 ) . 30+ 5 2+1 117 | 1.199.000 | 10.247,86 (532 204 53
Fisekhane Caddesi'ne 51)
cepheli
Bakirkdy llgesi, N
Zeytinlik Mahallesi, Sectr Emlak
6 . 30+ 1 1+1 45 380.000 8.444,44 (532 655 16
Meydana yakin islek
45)
sokakta konumlu
Kiralik Diikkan Emsalleri
Kiraya Kiraya
. Briit Sunulan Sunulan -
Emzal A }fl(()lr::r:r;lljar) ‘B(I:? Kat i¢ Tefrisati | Alam Degeri Birim (illlgt;hisril)
§ s m?) | (Ayhk) Degeri s
(TL) (TL/m?)
TURYAP
. L Bodrum Metrokent
1 ggiuﬁﬁ“ Projesinde | ¢ s | Kat Natamam | 103 12.000 116,50 | Temsilciligi
Zemin Kat (554 854 88
15)
Bodrum Nazl
p |OfisKaratProjesinde | o o | ™y Natamam 130 12.000 9231 | Gayrimenkul
Konumlu . (537 540 11
Zemin Kat
22)
Bakirkoy Ilgesi, GaIS:?nI;]ZElkul
3 Cevizlik Mahallesi'nde | 30 + | Zemin Kat | ig tefrisat1 eski | 120 8.750 72,92 y
K (532 780 26
onumlu
70)
Bakirkoy flgesi, 2 B&g{“m Park Emlak
Cevizlik Mahallesi'nde, . I¢ tefrisats Bakirkoy
4 | Ana Cadde cepheli koge | S0 * | Zemin Kat | i 500 | 48.000 900 1 (53732302
6 Normal
konumlu 42)
Kat
Cevizlil Mapaliesinde e Tek Emiak
5 < 30 + | Zemin Kat | Ig tefrisat1 eski | 150 10.000 66,67 (53279170
Dershaneler Sokagi'nda
konumlu 70)
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Kiralik Ofis Emsalleri
Kiraya Kiraya
Emsal Konumu Bina | Bulundugu | Béliim Brit SunlJ Ia.n Sur_]u_lan Tlgilisi
No (Aciklamalar) Yagi Kat Adedi | Alam Degeri Birim (Tletisim)
m?) | (Ayhk) Degeri
(TL) (TL/m?)
Bakarkdy llgesi, Rremar
1 Zeytinlik Mahallesi, 21-25 5 3 Bolim | 100 3.000 30,00 Yenibosna
Yiirtiyiis Yoluna Cepheli (532 773 02 80)
Bakarkdy llgesi, ?5earhr£:tmir:ll<ill(
2 | Zeytinlik Mahallesi, 26-30 1 2+1 80 2.500 31,25 Y
Yakut Sokak'ta konumlu Danismanhk
(546 560 70 70)
Bakirkdy llgesi,
Zeytinlik Mahallesi, REMAX Final
3 | sahil Yoluna yakn 21-25 2 3+1 1 105 | 2850 21141 (532380 13 95)
mesafede konumlu
Bakirkdy llgesi
; ' Coldwell Banker
4 Xigb“’éi%ﬂ;'\r’:gti"ﬁz 30+ 1 1+1 | 120 | 4250 3542 Baray
P (532 708 84 24)
konumlu
Bakirkdy Tlgesi, Istanbul ;UIE I{AP
5 | Caddesine cephe 16 -20 1 3+1 130 4.000 30,77 a | °1y
konumlu Temsilciligi
(532 605 62 68)
e Yukarida 6zetlenen emsal tasinmaz verileri raporumuza konu proje biinyesinde iiretilecek

bagimsiz boliimler ile konum, biiyiikliik, teknik ve mimari 6zellikler, ticari potansiyel vb.

kriterler dogrultusunda kiyaslanmis ve proje biinyesindeki bagimsiz boliimler i¢in ortalama

satis birim degerleri takdir edilmistir. Proje biinyesinde yer alan ofis nitelik bagimsiz

boliimler i¢in ortalama birim satis degerinin 10.000,-TL/m? ve diikkan nitelikli bagimsiz

boliimler igin ortalama birim satig degerinin 25.000,-TL/m? olacagi uygun goriilmiistiir.

Proje bilinyesinde gergeklesmis olan satis verisi de dikkate alinarak projenin tahmin edilen

yillara yaygin satis hizlar1 asagida gosterilmistir.

SATIS HIZLARI
Yillar 2020 2021 2022
Ofis 15% 55% 30%
Diikkan 35% 45% 20%

Nakit akiglar1 hesaplar1 yapilirken tiim gelir ve giderler Tiirk Liras1 bazindadir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas1 verilerine gore Tiirk Lirast enflasyon artis oram

yaklasik %12 olarak kabul edilmistir.
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e Iskonto orani risksiz getiri oran1 ve risk pirimi toplamlari olup 0,17 olarak alinmigtir. Buna
gore 01 Ekim 2025 vadeli 6 aylik kupon 6demeli devlet i¢ borglanma senedi baz alinmustir.
(Kupon Faizi: 6.30 Kupon Dénemi: 6 ay, Risksiz Getiri Orani: Kupon Faizi x Kupon
Do6nemi=6,30 x 2 =12,60 alinmis olup Risk Primi: 4,40 olarak kabul edilmistir.)

e Kullanilan tiim varsayimlar, tablolara formiil yoluyla islenerek rakamlarin goriinen ondalik
basamak sayis1 kisitlanmig ve yuvarlanmistir.

¢ Yukarida yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gore projenin indirgenmis nakit akimlari

analizi rapor ekinde sunulmustur.

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

Rapor konusu Ofis Karat Projesi’nin tizerinde konumlandig: Yenimahalle Mahallesi 901
ada 18 no.lu parselin toplam arsa degerine “Pazar Yaklagimi” ile ulasilmis olup 41.172.000,-TL
takdir edilmisgtir.

Projenin mevcut durum degerinin tespiti i¢in “Maliyet Yaklasimi Yontemi”
kullanilmistir. Projenin mevcut durumuyla toplam degeri 84.862.000,-TL, projenin mevcut
durumuyla Emlak Konut GYO A.S. payina diisen degeri 41.172.000,-TL olarak hesap ve takdir
edilmistir.

Projenin tamamlanmasi1 durumundaki bugiinkii degerinin tespiti i¢in gelistirme amagh
miilk degerlemesi kapsaminda “Gelir Yaklagimi” kullanilmis olup projenin tamamlanmasi
durumunda bugiinkii degeri i¢in 126.560.466,-TL, projenin tamamlanmasi durumunda Emlak
Konut GYO A.S. payma diisen gelirlerin buglinkii degeri i¢in sonuglarina 39.233.744,-TL
ulagilmastir.

S6z konusu parsel icin; “Istanbul Bakirkdy Yenimahalle Arsa Satis1 Karsihigi Gelir
Paylasimi Isi” kapsaminda ihale edilmis ve ihale sonucunda Bas Yap1 Ins. Taah. ve Tuz. Sam.
Dis Tic. Ltd. Sti. — Giiney Gay. Yat. San. ve Tic. A.S. — Elit Vizyon Yapi Ins. Taah. Tekstil San.
Ve Tic. Ltd. Sti. Is Ortakligi ile Emlak Konut GYO. A.S. arasinda arsa satis1 karsiligi toplam
gelir 200.000.000-TL, arsa satis1 karsilig1 sirket pay1 oran1 %31 ve arsa satisi karsiligi sirket pay1
toplam geliri 62.000.000 TL bedel olarak 15.04.2016 tarihinde s6zlesme imzalanmistir.

Ancak gelir yaklasimi ile ulasilan, projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut
GYO A.S. payina diisen gelirlerin bugiinkii degeri s6zlesmeye istinaden taahhiit edilen bedelden
(62.000.000,-TL) diisiik oldugu igin sézlesmede taahhiit edilen asgari bedel 62.000.000,-TL
projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut A.S. payma diisen bedel olarak takdir

edilmistir.
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Yani sira Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi dogrultusunda proje biinyesindeki 90 adet
bagimsiz boliimiin anahtar teslim sartlarinin  yerine getirilmesi durumundaki bugiinkii
degerlerinin toplami i¢in degeri KDV hari¢ 123.915.200,-TL ve stokta bulunan 77 adet bagimsiz
boliimiin anahtar teslim sartlarinin yerine getirilmesi durumundaki bugiinkii aylik kira
degerlerinin toplami i¢in degeri KDV hari¢ 339.500,-TL bedel takdir edilmistir. Bu degerlerin

her biri tablo halinde raporumuz ekler boliimiinde de sunulmustur.

6.4.2. Yasal Gereklilikler ve Mevzuata Uyarinca Ahnmasi Gereken izin ve Belgeler
Rapor konusu parsel iizerinde gelistirilmekte olan Ofis Karat Projesi’ne iliskin yasal
gereklilikler yerine getirilmis olup 901 ada 18 nolu parsel iizerinde yer alan bina i¢in yapi

ruhsatlart alinmastir.

6.4.3. Gayrimenkullerin Devrine iliskin Goriis
Degerleme konusu gayrimenkul iizerinde detaylar1 rapor iceriginde aktarilan bir hasilat
paylagimi s6zlesmesi mevcuttur. Taraflarin ig bu s6zlesme hiikiimlerindeki haklar1 sakli kalmak

kosulu ile rapor konusu gayrimenkullerin devri miimkiindjir.

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

Uzerinde proje gelistirilmekte olan rapora konu Istanbul li, Bakirkdy Ilgesi, Yenimahalle
Mahallesi 901/18 ada/parselin tapudaki nitelikleri “Arsa” dir.

Ancak 28.05.2013 ve 28660 Sayili Resmi Gazetede yayimlanarak yiiriirliige giren
“Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi (I11-48.1)” nin 22. Maddesinin (¢)
fikras1 uyarinca parsel iizerinde hasilat paylasimi modeli ile bir proje gelistirilmektedir. Bu
dogrultuda s6z konusu taginmazlarin gayrimenkul yatirim ortaklig1 portfdyiinde “Proje” baslig

altinda yer almasinin uygun olacagi goriis ve kanaatindeyiz.
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DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Degerleme konusu gayrimenkul, Istanbul Ili, Bakirkoy Ilgesi, Yenimahalle Mahallesi

smirlarindaki 901/18 ada/parsel iizerinde gelistirilmekte olan Ofis Karat Projesidir. Rapor

konusu projenin bulundugu yer, civarinin tesekkiil tarzi, ulasim imkanlari, projenin {izerinde

konumlandigi parselin cephesi, proje mahal listesi, teknik sartname ve mimari projede belirtilen

kriterlerin gerceklesecegi kabulii ile yapilarin insaat sistemi, is¢ilik ve malzeme kalitesi gibi

degerine etken olabilecek tiim ozellikleri dikkate alinmig ve bolgede detayli piyasa arastirmasi

yapilmistir. Buna gore rapor konusu proje i¢in piyasa sartlarina gore hesaplanan ve takdir olunan

degerler asagida tablo olarak sunulmustur.

Diisen Degeri

TL usbD
Projenin Mevcut Durumuyla Toplam Degeri (KDV Haric) 84.862.000,00 10.796.692,11
Projenin Mevcut Durumuyla Toplam Degeri (KDV Déhil) 100.137.160,00 12.740.096,69
Projenin Mevcut Durumuyla Emlak Konut GYO A.S. Payina 41.172.000.00 5238.167.94

Projenin Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkii Degeri

126.560.466,00

16.101.840,46

Projenin Tamamlanmasi Durumunda Emlak Konut GYO
A.S. Payma Diisen Gelirlerin Bugiinkii Degeri

62.000.000,00

7.888.040,71

. Rapor tarihi itibariyle TCMB déviz satig kuru 7,86- TL kullanilmistir.
. Bu rapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmigtir.

. Tasinmazin Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢er¢evesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portfoyiinde “Proje” bashgr altinda

bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.
. Bu rapor ilgili Sermaye Piyasas: Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmustir.

. Proje, karma olup biinyesindeki tiniteler icin farkli vergi uygulamalar: mevcuttur. Bu sebeple projenin tamamlanmasi
durumunda bugiinkii degeri i¢in tek bir KDV orant uygulanamamistir. KDV, bagimsiz béliim bazinda degerleri talep

edilen taginmaziar igin hesaplanmustir.
. KDV oranlar: giincel mevzuat dogrultusunda kullanilmustir.
. Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz parcasi olup bagimsiz kullanilamaz.

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

Saygilarimizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR

DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI | SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Kemal AYDIN Biilent YASAR Dilara SURMEN
(SPK Lisans N0:410614) (SPK Lisans N0:400343) (SPK Lisans N0:401437)
EKLER

Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye fliskin Bilgiler
Hasilat Paylagimi Sozlesmesi

Indirgenmis Nakit Akis1 Tablosu

90 Adet Bagimsiz Bolimiin Ayr1 Ayr1 Takdir Olunan Pazar Degeri Tablosu

77 Adet Bagimsiz Boliimiin Ayri Ayrt Takdir Olunan Pazar Kira Degeri Tablosu

Tapu Senedi Suretleri ve Tapu Kayit Belgeleri

Imar Durumu Ornekleri ve Plan Notlari

Yap1 Ruhsatlart

Onayli Bagimsiz B6liim Listesi ve Mahal Listeleri

Onayl Tahsisli Alanlar Gosterir Yonetim Plan1 Ekleri

Uydu Goriintiisii ve Fotograflar

Raporu Hazirlayanlarin Ozgegmis ve SPK Lisans Belgesi Ornekleri ve Tecriibe Belgesi Ornekleri
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