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

Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve
yiikiimliiliikleri belirleyen 02.11.2020 tarihli dayanak sdzlesmesine istinaden, 31.12.2020 tarihinde,
2020/0506 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu hazirlayan Sorumlu Degerleme Uzmani
Baris BARUTCU ve Sorumlu Degerleme Uzmani Dilara SURMEN’in beyani asagida maddeler

halinde siralanmustir.

BEYANIMIZ

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

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

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

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

» Degerleme ticretimizin raporun herhangi bir boliimiine bagli olmadigint;

» Degerleme c¢alismalarimizi  ahlaki kural ve performans standartlarina  gore
gerceklestigimizi;

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

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

» Degerleme olarak miilkii kisisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli
aragtirmalar1 yapmis oldugumuzu;

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

» Degerleme Uzmani/Uzmanlar1 olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet
hakkini etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

» Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonug degerine giden yolda Uluslararasi Degerleme

Standartlar1 kriterlerine uyuldugunu

beyan ederiz.
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YONETICI OZETIi

RAPOR HAKKINDA GENEL BiLGILER

RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut GYO A.S.
RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.
SOZLESME TARIiHI 02.11.2020

DEGERLEME TARIHI 29.12.2020

RAPOR TARIHI 31.12.2020

RAPOR NO 2020/0506

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BiLGIi

LER

ADRESI

Umurbey Mabhallesi 8111/1, 8113/1 wve 8113/2 no.lu
ada/parseller iizerinde yer alan Izmir Konak 2.Etap Projesi
Konak / IZMIR

KOORDINATLARI (8111/1) 38.435131°, 27.153766°
(8113/1) 38.431854°, 27.153872°
(8113/2) 38.430837°, 27.153235°

TAPU BILGILERI Parselin TAKBIS belgesi ekte sunulmus olup raporumuz 3.2.
boliimiinde detaylar1 aktarilmigtir.

IMAR DURUMU Bkz. Raporumuz 3.4. boliimii

CALISMANIN TANIMI Yukarida lokasyonu belirtilen Izmir Konak 2.Etap Projesi’nin

mevcut durumda ve tamamlanmasi durumundaki pazar
degerinin tespitine yoOneliktir. Ayrica, is bu rapor, proje
kapsamindaki 1104 adet bagimsiz boliimiin anahtar teslim
sartlarin1 yerine getirilmesi durumundaki degerinin tespiti igin
hazirlanmustir.

TL usD
Projenin Mevcut Durumuyla Toplam Degeri 346.660.000 47.100.543
Projenin Mevcut Durumuyla KDV (% 18) Dahil Toplam Degeri 409.058.800 55.578.641
Projenin Mevcut Durumuyla Emlak Konut GYO A.S. Paymna 323.122.000 43.902.446
Diisen Degeri T R
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkii Degeri 1.591.889.448 216.289.327
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Emlak Konut GYO A.S. 726.000.000 98.641.304
Payina Diisen Gelirlerin Bugiinkii Degeri o T

Bu rapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuati

Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilma

Rapor tarihi itibariyle TCMB déviz satis kuru 7,36-TL kullaniimistir.

hiikiimlerine gore hazirlanmistir.

KDV oranlar: giincel mevzuat dogrultusunda kullanilmistir.

z par¢asi olup bagimsiz kullanilamaz.

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

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Baris BARUTCU
(SPK Lisans N0:400271)

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

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

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

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

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

v Kullanilan harita, sekil ve ¢izimler sadece gorsel amaghidir, rapordaki konularin kavranmasina
gorsel bir katkis1 olmas1 amaciyla kullanilmistir, Baska higbir amacla 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 yardimer olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci géz oniine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmanimin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

v Bu raporda miilk {izerindeki miilkiyetler veya tasima bedelleri g6z 6niine alinmamis sadece
gayrimenkuliin kendisi géz oniine alinmistir.

v" Degerlemeci miilk {izerinde veya yakininda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli veya
sagliga zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
degerin diismesine neden olacak bdyle maddelerin var olmadig1 6ngoriiliir. Bu konu ile hi¢bir
sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek i¢in konu hakkinda yetkili ve
yeterli bir uzman ¢aligtirabilir.

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

v' Caligmalarda bolge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadig1 kabul edilmistir.

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

1.1. Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu rapor, sirketimiz degerleme uzmanlari tarafindan 31.12.2020 tarihinde 2020/0506 rapor
numarasi ile tanzim edilmistir.
1.2. Rapor Tiirii

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine Izmir ili, Konak Ilgesi, Umurbey
Mahallesi 8111/1, 8113/1 ve 8113/2 no.lu ada/parseller iizerinde gelistirilen Izmir Konak 2.Etap
Projesi’nin; mevcut durumu itibariyle degeri, tamamlanmasi durumunda bugtinkii degeri ile birlikte
proje kapsamindaki 1104 adet bagimsiz boliimiin SPK mevzuati ve sozlesme geregi anahtar teslim
sartlarinin yerine getirilmesi durumunda giincel piyasa rayi¢ degerlerinin tespiti i¢in hazirlanmistir.
1.3. Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler sonucunda
ilgili kisi — kurum - kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak sirketimiz Sorumlu
Degerleme Uzmanlar1 Baris Barutcu ile Dilara SURMEN tarafindan hazirlanmustir.
1.4. Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve
ofis calismalar1 sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlar1 tarafindan 31.12.2020
tarihinde hazirlanmstir.
1.5. Dayanak Sozlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Barbaros Mahallesi, Mor Siimbiil Sokak No: 7/2 B
Atasehir/ISTANBUL adresindeki Emlak Konut GYO A.S. i¢in hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz ile
Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliikklerini belirleyen 02.11.2020 tarihli dayanak
sOzlesmesi hiikiimlerine bagl kalinarak hazirlanmistir.
1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip
Hazirlanmadigina Iliskin Aciklama

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S. talebine istinaden, Sirket portfoyiinde bulunan projenin
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Diizenlemeleri Kapsaminda (Sermaye Piyasast Kurulu’nun I11-62.3
sayil1 “Sermaye Piyasasina Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslar1 Hakkinda
Teblig” hiikiimleri ile ayn1 tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmas: Gereken
Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri I111-62.1 sayil1 Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari
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 I1I-62.3 sayil1 tebligin 1. Maddesinin 2. Fikras1 kapsaminda) hazirlanmistir.
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1.7. Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde Yapilan Son U¢ Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkullerin daha once tarafimizca Sermaye Piyasast Kurulu
Diizenlemeleri Kapsaminda asagidaki degerleme raporlar1 hazirlanmistir. Hazirlanan rapor bilgileri

rapor ekinde tablolar halinde sunulmustur.
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BOLUM 2

SIRKETi 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 Hal Yolu Caddesi Saglik Sokak
Erdoganlar Apt. No:1 Kat:4 D:18 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)

. Yiriirlikteki mevzuat ¢ercevesinde her tiirlii resmi, Ozel,
gercek ve tiizel kuruluslara ait her tiirli gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalarin belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin bagimsiz
ve tarafsiz olarak takdiri, bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi, piyasa ve ¢evre kosullarini analiz
ederek, ulusal ve uluslararas1 alanda kabul gérmiis degerleme
standartlar1 ve esaslar1 cergevesinde degerleme raporlarini
hazirlamak .

: Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi
Gazete’de Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi
Mevzuat1 Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti
Verecek Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” cercevesinde,
gayrimenkul degerleme hizmeti vermek {izere konunun
goriisiildiigli Kurul Karar Organt’nin 16.02.2012 tarih ve 7
sayilt toplantisinda uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulunca
Listeye alinmigtir. Ayrica Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulu’nun 05.06.2014 tarih ve 5888 sayil1 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.

2.3.
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Miisteriyi Tamtic1 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 {izere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik anonim
ortakliktir.

HALKA ARZ TARiHI :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

Miisteri Taleplerinin Kapsam ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine Izmir Ili, Konak Ilgesi, Umurbey

Mahallesi 8111/1, 8113/1 ve 8113/2 no.lu ada/parseller iizerinde gelistirilen Izmir Konak 2.Etap

Projesi’nin mevcut durumu itibariyle degeri ve tamamlanmasi durumunda bugiinkii degeri ile proje

kapsamindaki 1104 adet bagimsiz bolimiin SPK mevzuati ve sézlesme geredi anahtar teslim

sartlarinin yerine getirilmesi durumunda giincel piyasa rayi¢ degerlerinin tespiti i¢cin hazirlanmastir.

Degerleme raporuyla ilgili tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama

bulunmamaktadir.
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BOLUM 3 GAYRIMENKULLER iLE iLGIiLi BILGILER

3.1. Cevre ve Konum

Is bu rapor, izmir ili, Konak ilgesi, Umurbey Mahallesi sinirlari igerisindeki 8111 ada 1 nolu
parsel, 8113 ada 1 nolu parsel ve 8113 ada 2 nolu parsellerin iizerinde yer alan izmir Konak 2. Etap
Projesi’ni kapsamaktadir.

Parseller izmir Konak Ilgesi Ege Mahallesi sinirlarinda yer almaktadir. Bélge Izmir Limani
ve Alsancak Stadyumunun hemen giineyinde, Miirselpasa Bulvarinin kuzeyinde, Kiiltiir Park (Fuar
Alan1) ve Alsancak Gar1 ve tren yolunun dogusunda yer almaktadir.

Parsellere ulastm Liman Caddesi, Sehirler Caddesi ve Isciler Caddeleri kullanilarak
saglanmaktadir.

Parsellerin bulundugu alan eski Taris Fabrikalar1 bolgesidir. Bolgede doniisiim faaliyetleri
devam etmekte olup yakin cevresinde, Alsancak Stadyumu, Evora Izmir Projesi, Alsancak Liman

Tesisleri, Alsancak Gari gibi belirgin lokasyonlar bulunmaktadir.
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3.2.  Gayrimenkullerin Tapu Kaydi ve Miilkiyet Bilgisi
Rapora konu tasinmazlarn tapu kayit bilgileri TAKBIS sisteminden temin edilen tapu
kayit belgelerine istinaden diizenlenmis asagida tablo olarak gosterilmistir. S6z konusu tapu kayit

belgeleri raporumuz ekinde tarafiniza sunulmustur.

iLi [zmir
ILCESI Konak
MAHALLESI Umurbey
MEVKIii -
PAFTA NO -
ADA NO 8111 8113 8113
PARSEL 1 1 2
YUZOLCUMU 10493.77 32589.18 5590.78
. Emlak Konut Maliye
MALIK Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. Hazin)(/esi
HISSESI Tam Tam Tam
TAPU TARIHi 12.12.2019 12.12.2019 12.12.2019
YEVMIYE NO 35011 35011 35011
CILT NO 471 472 472
SAHIFE NO 1389 1392 1393
Ug Kargir Ev, Circir
. fabrikam, Fabrika,
o Mii_sternilath Iki Usti Ev Altinda Bir
MALIKI Kargir Ev ve Depo Diikkan ve Ayrica Arsa
ve Arsa Dokuz Kargir Ev, 2
Kerpi¢ Ev, Dam ve
Arsa

3.2.1. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgisi
TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen ve raporumuz ekinde sunulan Tapu Kayit

Belgelerine gore rapor konusu parseller iizerinde miistereken;

8111 Ada 1 Nolu Parsel

e 6306 say1l1 kanun geregince riskli yapidir. (20.10.2017 tarih 26217 yevmiye.)
8113 Ada 1 Nolu Parsel

e 6306 sayili kanun geregince riskli yapidir. (13.02.2017 tarih 3764 yevmiye.)
e 6306 sayili kanun geregince riskli yapidir. (13.02.2017 tarih 3792 yevmiye.)
8113 Ada 2 Nolu Parsel
e Egitim Tesis Alani olarak DOP tan karsilanmistir. (12.12.2019 tarih 35011 yevmiye.)
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Parseller tizerinde tasarrufa engel bir takyidat bulunmamaktadir. Parsellerden 8113 ada 2
nolu parsel DOP alani olup Maliye Hazinesi miilkiyetindedir.

Parsellerden 8111 ada 1 nolu parsel “Miistemilatl Tki Kargir Ev ve Depo ve Arsa” ve 8113
ada 1 nolu parsel “Ug Kargir Ev, Circir Fabrikasi, Fabrika, Ustii Ev Altinda Bir Diikkan ve Ayrica
Dokuz Kargir Ev, 2 Kerpi¢ Ev, Dam ve Arsa” niteligindedir. Tasinmazlar iizerindeki yapilar i¢in
6306 sayili kanun geregi riskli yapi karar1 alinmistir. Mevcut durumda da parseller arsa
niteligindedir. Taginmazlarin cins degisikligi ile nitelikleri arsa olarak degistirilebilecektir.

Rapor konusu projenin gayrimenkul yatirim ortakliklar portfoyiinde “proje” basligr altinda

bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig1 goriis ve kanaatindeyiz.

3.3. Gayrimenkullerin imar Bilgisi

Konak Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii’nde ve Izmir Cevre ve Sehircilik Il
Miidiirliigiinde incelemeler yapilmistir. Ayrica ilgili kurumlardan imar durum bilgisi talep
edilmistir. Konak Belediyesi Etiid Proje Miidiirliiglintin 25.09.2020 tarihli yazisinda; 17.06.2019
onay tarihli Izmir Ili Konak flgesi Kurugay, Umurbey Mahalleleri Muhtelif Parsellere Iliskin
1/5.000 ve 1/1.000 Olgekli Uygulama Imar Plam Revizyonu planlarmin Izmir 1.idare
Mahkemesinin 2019/1085 esas ve 2020/654 K sayili kararlari ile iptal edildigi ifade edilmistir.

Ancak, en son, iptal gerekgeleri dogrultusunda planlar tekrar hazirlanmis ve onaylanmas,
Izmir Cevre ve Sehircilik Miidiirliigii’niin 2020/44 sayili duyurusuna bahsedildigi iizere
29.09.2020 onay tarihli plan 01.10.2020 ila 30.10.2020 tarihleri arasinda askiya ¢ikartilarak ilan
edilmistir.

Bu plan dogrultusunda rapor konusu parsellerin imar fonksiyonlari ve yapilasma kosullari

asagidaki tabloda sunulmustur.

Ada | Parsel | Yiizolgiimii ) - Yapilasma Sartlar1 | Emsal Insaat
No No (m?) Imar Fonksiyonu Yencok Alam
Emsal (m) (m?)

8111 1 10,493.77 Ticaret+Turizm+Konut Alani 2.00 Z+24 Kat 20,987.54

8113 1 32,589.18 Ticaret+Turizm+Konut Alani 2.00 Z+24 Kat 65,178.36

8113 2 5,590.78 Egitim Tesis Alani 1.50 5 Kat 8,386.17

gorsel olarak sunulmustur.

Plana dair plan gorselleri ve plan notlar1 ayrintili olarak rapor ekinde, ayrica asagida
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1/5000 OLCEKLIi PLAN

LEJAND

SINIRLAR , AGIK VE YESILALANLAR ...

rmNoN»'AAémim\
) e

ALAN KULLANIMLARI

KENTSEL w.mum e KARAVDLURI N

PARK VE YESIL ALAN

3 i ORETIN DAGITIM VE DEPOLAMA.

ENER | DEPOLAMA ALANI (TRAFO)

1/1000 OLCEKLIi PLAN

»B.OZEL HUKUMLER
|
/B.l TICARET+T[TRiZM+KONUT ALANLARI : ' 7, ’ i
1 TICARET + TURIZM + KONUT ALANLARINDA KAKS 2 00 VE YENCOK ZEMIN+24 KAT OLUP B"U ALANLARDA -~ /5]
ALISVERIS MERKEZLERI, EGLENCE YERLERI, HER TURLU TICARET VE TURIZM TESISL, OTEL, APART UNITE, -~
MOTEL VB. KONAKLAMA TESISLERI, KRES. YURT, KULTUREL  TESIS, -OFIS, /BURO VE YONETIM =~
MERKEZLERI, KONUT" VE" REZIDANS 'YER  ALABILIR. / AYRI AYRI Ki$i YA’ DA/ KURULUSLARCA
- KULLANILACAK BIGIMDE BURO, OFIS VB NIN YAPI.LACAGI YAPILARDA 100 M*’ DEN KUCUK 000 M*”DEN
5. BUYUKBAGIMSIZ BOLUM YAPIEAMAZ. |
2. MALIKLERI AYNI OLAN IMAR ADALARINDA VENEYA PARSELLERINDE IMAR PLA’NINDA BELIRLENEN
" YAPILASMA ~“HAKKI .ASIbMAMAK KAYDIYLA, KULI;ANIMLAR ARASI* TRANSFER YAPILABILIR. BU .
>~ DURUMDA BIR ADADA VE/VEYA PARSELDE ANILAN KULLANIMLARIN BIR VEYA BIRKACI YER ALABILIR. "
-3./BU ALANLARDA YAPI INSAAT ALANININ %40’ INA KADAR KONUT YAPILABILIR! |/
4. TICARET+TURIZM+KONUT -ALANLARINDA YAPI NiZAMI, BINA /SEKLi VE EBATLARI YAPI VE KAT
. YUKSEKLIKLERI, TABAN OTURUMU, BLOKLAR ARASI /CEKME MESAFELERI, PARSELDEN GEKME
' MESAFELERI, KOT ALINACAK NOKTALAR T.C. CEVRE VE SEHIRCILIK BAKANLIGI'NCA ONAYLANACAK
* . KENTSEL TASARIM PROJESI ILE BELIRLENECEK OLUP; ONAYLANACAK KENTSEL TASARIM RAPORU BU
", “PLAN VE PLAN NOTLARIiLE BIR BUTUNDUR. i/ f
5. 03.08.2018 TARIHLI CEVRE VE_SEHIRCILIK BAKANLIGI TARAFINDAN ONAYLANAN KENTSEL TASARIM
~." PROJESINDE. SINIRLARI BELIRTILEN 15000 M. ACIK VE YESIL ALANLAR KAMUSAL KULLANIMA ACIK
OLARAK DUZENLENECEKTIR. BU ALANLARIN REVIZE EDILMESINDE (;EVRE VE $EHIRCILIK BAKANLIGI
YETKILIDIR.

\B 3.EGITIM TESIS ALANI 3 T 1 '; " AT, /
. EGITIM TESIS ALANINDA KAKS:1.50 OLUP, YENCOK:5 KATTIR. A > /;(

2 EGITIM TESIS ALANINDA ILGILI KURUM GORUSU DOGRULTUSUNDA’ YUKSEKOGRENIM HARIC HER TURLﬁ 2
EGITIM TESISI VE BUNA BAGLI TESISLER YAPILABILIR. é
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Parsellerin Son U¢ Yillik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumdaki Degisiklikler

Tapu Miidiirliigii Incelemesi

Rapor konusu parsellerden 8111 ada 1 nolu parsel ve 8113 ada 1 nolu parsel, imar uygulamasi
islemi ile 12.12.2019 tarihindeki T.C. Basbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanlig1 adina tescil

edilmistir. 8113 ada 2 nolu parsel de aymi tarihli islem ile Maliye Hazinesi miilkiyetine tescil

edilmistir. Rapor konusu parsellerin son ii¢ yilda miilkiyetinde olusan degisiklikler asagida

aciklanmis olup, tablo olarak raporun 3.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi bashiginda

gosterilmistir.

3.4.2

Rapor konusu 8111/1 ve 8113/1 ada/parsel nolu tasinmazlar, Emlak Konut GYO A.S.
miilkiyetindeki 7699/1 7702/1, 7702/2 ve 7702/3 parsellerden 12.12.2019 tarihinde
olusmustur. 8113/2 ada/parsel sayili t asinmaz bu uygulama ile DOP parseli olarak
olusmustur.

7699/1, 7702/1, 7702/2, 7703/1 nolu parseller 31.01.2018 tarih 2887 yevmiye numarali

imar uygulamasi ile olugsmuslardir.

Belediye incelemesi

Tasinmazlarin imar durumuna dayanak olan 1/5.000 Slgekli imar plani1 21.01.2011
tarihinde onaylanarak yiiriirliige girmistir. Bu plana istinaden 16.12.2011 tarih 05.1114
say1 ile onayl1 1/1.000 6lgekli planlar hazirlanmistir.

1/5.000 6lgekli Nazim Imar Planina ait Plan Notlar1 08.09.2014 tarih 05.792 nolu plan
tadilat1 ile kismen degistirilmistir. Bu degisiklikler acilan dava sonucunda Izmir Idare
Mahkemesinin 2015/1186 sayili karari ile iptal edilmistir. Mahkemenin iptal karari
sonrasinda Izmir Biiyiiksehir Belediyesi 18.12.2015 tarih 05/1349 nolu meclis karar ile
mahkeme kararini uygulamis ve planlar tadil etmistir. 14.03.2016 tarith 05/250 nolu
meclis karar1 ile MIA Merkezi Is Alan1 lejantina ait plan notlarinda degisiklik yapilmistir.
Stireg igerisinde 7840 ada 1 parsel, 1445 ada 2, 3, 4, 5, 6, 7, 32 nolu parselleri i¢ceren imar
adalarimin birlestirilmesine yonelik 1/1.000 6lg¢ekli uygulama imar plani degisikligi
Konak Belediye Meclisinin 03.12.2014 tarih ve 174/2014 sayili karar1 ile uygun
bulunarak Izmir Biiyiiksehir Belediyesi Meclisinin 09.03.2015 tarih 05.245 sayili karari
ile onaylanmustir..

[zmir Biiyiiksehir Belediyesi 1/5.000 6lgekli planda plan notu degisikligi ile ilgili tadilat
plan1 hazirlamis ve 05/1061 nolu 14.10.2016 tarihli meclis karar1 ve 24.11.2016 onama
tarihi ile 07.12.2016 ila 05.01.2017 tarihleri arasinda askida kalmistir. Bu plana ait
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1/1.000 6lgekli plan tadilatlar1 yapilmamistir. Bu degisiklik ile Turizm+Ticaret+Kiiltiir
Alani i¢in plan notu degisikligi gerceklestirilmistir. 13.03.2017 tarih 95/270 sayili ve
14.04.2017 tarih 05/427 sayili kararlar ile 1/1000 olgekli planlarda yer alan
Turizm+Ticaret ve MIA lejantlari igin plan notu degisikligi yapilmistir.

Izmir 6.1dare Mahkemesinin 2017/202 sayil1 kararina gére, Davaci belediye tarafindan
Izmir ili, Konak ilgesi, Kurugay ve Umurbey Mahalleleri siirlar1 i¢inde bulunan 1384
adal, 2, 4,14, 23, 24, 25, 26, 28, 29, 30, 37, 39, 41, 45, 46, 48, 50, 51, 52 ve 1445 ada 2,
3,4,5,6,7, 32 ile 1448 ada 15, 7839 ada 1 ve 7840 ada 1 parsel sayili taginmazlarin
bulundugu alani kapsayan alanda uygulanmis olan Cevre ve Sehircilik Bakanligi’nin
03.10.2017 tarih ve 17218 sayil1 bakanlik oluru ile onaylanan 1021 numarali parselasyon
planinin yiiriitmesinin durdurulmasina karar verilmistir.

1/1.000 Olgekli Uygulama Imar Planlarma tabi olan 21.01.2011 tarihli 1/5000 Olgekli
Nazim Imar Plani’nda yer alan plan notlari, izmir Biiyiiksehir Belediye Meclisi’nin
08.09.2014 tarih 05.792 nolu, 18.12.2018 tarih 05/1349 nolu, 14.03.2016 tarih 05/250
nolu kararlar ile tadilatlar gdrmiistiir . 1/5000 Olgekli Nazim Imar planinin plan notlarina
yer alan “Turizm+Ticaret+ Kiiltiir Alam1” fonksiyonlara iligkin olan yapilasma
hiikiimleri Izmir 1.idare Mahkemesinin 30.09.2015 tarih 2015/1186 sayil1 karar1 ile iptal
edilmistir. izmir Biiyiiksehir Belediyesi 18.12.2015 tarih 05/1349 nolu meclis karar ile
bu mahkeme kararmi uygulamistir. Ayrica 5.Idare Mahkemesinin 2015 tarih 1177 nolu
dosyas1 ile 1/1000 lgekli planlarin plan notlarina dava agilmustir. Ilgili plan notu Izmir
5.1dare Mahkemesinin 2015/1177 esas sayili davada verilen 05.10.2017 tarihli ve
2017/1346 sayili kararla iptal edilmistir.

10.05.2017 tasdik tarihli izmir li, Konak Ilgesi Kurugay ve Umurbey Mahalleleri 7839
ada 1 parsel, 7840 ada 1 parsel, 1384 ada muhtelif parseller, 1455 ada muhtelif parseller,
1448 ada muhtelif parseller ve yakin cevresine iliskin 1/1.000 Olgekli Uygulama imar
Plan1 Degisikligi kapsaminda uygulamaya agilmigtir.

Tiim yukarida bahse konu degisiklikler sonucunda Izmir 6.1dare Mahkemesinin 2019/188
karar1 ile iptaline karar verilen Izmir Ili, Konak Ilgesi, Umurbey ve Kurucay
mahallelerindeki muhtelif parseller igin Cevre ve Sehircilik Bakanliginin 17.06.2019
tarithli onay1 ile 18.06.2019 — 18.07.2019 tarihleri arasinda askida kalarak kesinlesen
1/5000 Olgekli Nazim imar Planm1 ve 1/1000 Olgekli Uygulama Imar Plani revizyonu

yiirtirliige girmistir.
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e Izmir ili, Konak il¢esi, Kurugay ve Umurbey Mahalleleri smnirlar1 igcinde bulunan 1384,
1445, 1448, 7839, 7840 adalardaki muhtelif parsellere iliskin olarak Cevre ve Sehircilik
Bakanligi’'nin 02.10.2019 tarih 228952 sayili oluru ile 07.10.2019 tarih 07.11.2019
tarihler arasinda askida kalan 3194 sayili imar kanununun 18.madde uygulamasina dair
geri doniisiim ve parselasyon plani yiiriirliige girmistir .

e Cevre ve Sehircilik Bakanligi’nin 17.06.2019 tarih 139032 sayili yazisi ile 18.06.2018
tarih 18.07.2019 tarihleri arasinda askida kalan 1/5000 Olgekli Nazim Imar Plani ve
1/1000 Olgekli Uygulama Imar Plani revizyonu planina iliskin itirazlar sonucunda Izmir
1 Numarali Kiiltiir Varliklarinin Koruma Boélge Kurulu Midiirligii’niin 23.07.2019 tarih
9444 sayili karar iizerine; Izmir ili, Konak ilgesi Kurugay ve Umurbey Mahalleleri
sinirlar1 i¢inde bulunan muhtelif parsellerde 1/1.000 Olgekli Uygulama Imar Plani
Revizyonunda “ Izmir 1.Numarali Koruma Boélge Kurulu’nun 23.07.2019 tarih ve 9444
sayili kararina gore uygulama yapilacaktir” seklinde plan notu eklenmistir.

¢ Bu sekilde Cevre ve Sehircilik Bakanligi’nin 08.08.2019 tarihinde onaylanmis 1/5000 ve
1/1000 6lgekli planlarin degisiklik yapilmayan kisimlar kesinlesmistir.

e Planlar Izmir 1.idare Mahkemesinde 2019/1085 Esas ve 2020/654 Karar sayil1 ilami ile
iptal edilmistir. Bu karar i¢in istinaf yoluna basvurulmus olup sonu¢lanmamistir. Ayrica
Izmir 3.1dare Mahkemesine agilan yiiriitmenin durdurulmasi ve iptal davasinda mahkeme
talebin reddine karar vermistir.

e Son olarak giincel imar planlar1 onaylanmis ve askiya ¢ikartilarak yiirtirliige girilmistir.

3.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi
Rapor konusu parseller, imar uygulamasi isleminden olugsmustur. Bolgede imar plani ve
imar uygulamalari1 sonucunda olusan parseller ve hangi parsellere doniisiip, hangi parsellerden

olustuklar1 agsagida tablo halinde belirtilmistir.

Ada/Parsel Islem Gordiikleri Kadastral Parseller
8111/1 1384/46-50, 1448/15
8113/1 1384/23-45, 1384/1-2-4-14-23-24-26-28-29-30-37-39-41-45-48-49-51-52
8113/2 DOP’tan olusmustur.
Ada/Parsel Olusturduklar Kadastral Parseller
7699/1 1384/23-45-46-50, 1448/15
7702/1 1384/1-2-4-23-24-26-28-29-30-37-41-48-49-51-52
7702/2 1445/32, 1384/1-2-4-14-23-24-25-26-28-29-30-37-39-41-45-46-48-49-50-51-
52-1445/2-3-4-5-6-7-15, 1448/15, 7839/1, 7840/1
7703/1 1384/1-2-4-26-28-29-30-37-41-49-51-52
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3.5. Ilgili Mevzuat Geregi Alinmus Izin ve Belgeler
Rapor konu proje kapsaminda 8111 ada 1 nolu parsel i¢in 10.12.2018 tarih ve 78 sayili

yapt ruhsatlar1 alinmistir. S6z konusu ruhsatlara iligkin bilgiler asagida tablo olarak

gosterilmistir.
BLOK VERiLi§ YAPI INSAAT BA(“;IMSIZ BQLi‘JM B.B. TOPLAM
NO NEDENI | SINIFI | ALANI (m? NITELiGi ADEDI | KAT ADEDI
Mesken 211
A Yeni Yapt V-A 41,274.24 Ofis ve Isyeri 4 27
Ikamet Harici 3
Mesken 232
B Yeni Yapi V-A 46,287.84 Ofis ve Tyyeri - 27
Mesken 327
C Yeni Yapt V-A 55,184.21 Ofis ve Isyeri 12 27
Ikamet Harici 3
D Yeni Yapi V-A 44,477.38 Mesken 225 27
Mesken 18
E Yeni Yapi IvV-C 6,315.43 Ofis ve Isyeri - 6
Mesken 15
F Yeni Yapi IvV-C 4,854.77 Ofis ve Isyeri c 6
G Yeni Yapi IV-C 9,647.28 Mesken 41 6
208,041.15 1,110

* Yapi ruhsatlar1 biinyesinde yer alan 1110 adet bagimsiz boliimiin 6 adeti “Ikamet
Harici” niteliginde olup degerlemeye tabi degildir. Raporda toplam 1104 adet bagimsiz boliim
degerlenmistir.

3.6.  Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler

Rapor konusu projenin alinan ruhsatlar itibar1 ile yap1 denetim igleri “Sehitler Caddesi
No:18 K:2 Alsancak izmir” adresinde konumlu olan Mat Yap: Denetim Ltd. Sti. (1491)
tarafindan yapilmaktadir.

3.7.  En Etkin ve Verimli Kullanimi

Rapora konusu projenin konumlu oldugu parsellerin, sahip olduklar1 mevcut teknik ve

fiziksel Ozellikleri dikkate alindiginda en etkin ve verimli kullanim seklinin igerisinde ticari

iiniteler de barindiran bir konut projesi gelistirilmesi olacagi kanaatindeyiz.
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3.8.  Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu proje biinyesindeki tasinmazlar i¢in heniiz kat irtifaki ve kat
miilkiyetinin kurulmamis olmasi nedeni ile projedeki her bir boliimiin degerleme analizi
yapilmamuistir. Yalnizca Emlak Konut GYO A.S. talebi dogrultusunda proje biinyesinde yer alan
1104 adet bagimsiz boliimiin piyasa rayi¢ degerleri tespit edilmistir. Emlak Konut GYO A.S.
firmasindan proje lizerinde kat irtifakina esas olan bagimsiz boliim listesi temin edilmis olup

degerlemede bu liste dikkate alinmistir. Onayli bagimsiz boliim listesi rapor ekinde sunulmustur.

3.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsihig1 Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlari
Degerleme konusu parseller iizerinde hasilat paylasimi modeli proje gelistirilmektedir.
S6z konusu parseller i¢in Emlak Konut GYO A.S. tarafindan agilan ihaleyi Pekintas Yap1 San.
ve Tic. Ltd. Sti. & Burakcan Ins. Ve Tic. Ltd. Sti. Is Ortaklig1 kazanmistir. Yapilan teklife gore;
v Arsa Satis1 Karsihg Satis Toplam Geliri (ASKSTG) = 2.200.000.000 TL + KDV
v Arsa Satis1 Karsihg: Sirket Pay1 Geliri Oram (ASKSTPO) = % 33
v Arsa Satis1 Karsih@ Asgari Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSTPG) = 726.000.000,-TL
seklindedir.

3.10. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin Portfoyiine Alinmas1 Hakkinda Goriis
Rapor konusu; Miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan izmir ili, Konak Ilgesi,
Umurbey Mahallesi sinirlari igerisindeki 8111/1 ve 8113/1 nolu parseller lizerinde gelistirilmekte
olan Izmir Konak 2. Etap Projesinin (8113/2 miilkiyeti Maliye Hazinesidir.) Sermaye Piyasasi
Mevzuat1 g¢ercevesinde gayrimenkul yatirnrm ortakligi portfoyiinde “Proje” bashigi altinda

bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig1 goriis ve kanaatindeyiz.

Sayfa | 20



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

3.11. Proje Ile ilgili Genel Bilgiler
e Rapora konu parseller, izmir ili, Konak Ilgesi, Umurbey Mabhallesi simirlart iginde yer
almaktadir. Yerel idarede bolge Ege Mahallesi olarak adlandirilmistir. Proje kapsamindaki

parsel bilgileri agagida tabloda gosterilmistir.

Ada/Parsel Yiizol¢iimii(m?)
8111/1 10.493,77
8113/1 32.589,18
8113/2 5590,78

TOPLAM 43.082,95

e Parseller, Izmir Liman arkas: bélgede, diiz egimsiz arazi yapisina sahiptir. Diizgiin
geometrik sekle sahiptirler.

¢ Proje kapsamindaki parsellerden 8113 ada 1 parsel i¢in yap1 ruhsatlart alinmistir.

e Parseller lizerinde herhangi bir faaliyet bulunmamaktadir.

e Konu proje halihazirda %3,95 genel insaat seviyesine sahiptir.

e Proje kapsamindaki parsellerden ruhsat alinan 8113 ada 1 nolu parselin biinyesinde toplam

7 adet blok bulunmaktadir.

e Ruhsatlar ile ilgili bilgiler tabloda gosterilmistir.

BLOK RUHSAT RUHSAT iNSAAT ALANI | TOPLAM ALANI
NO TARIHI NO (m?) (m?)

Mesken 211 22.884,73
Ofis ve Igyeri 4 1.032,11

A Ikamet Harici Alan 3 45,51 4l.214.24
Ortak Alan 17.311,89
Mesken 232 25.187,53

B Ofis ve Isyeri 7 1.941,65 46.287,84
Ortak Alan 19.158,66
Mesken 327 27.485,08
Ofis ve Igyeri 12 5.270,05

c Ikamet Harici 3 53,10 55.184,21
Ortak Alan 22.375,98
Mesken 225 26.108,15

D Ortak Alan 18.369,23 44.471,38
Mesken 18 2.277,78

E Ofis ve 1$yeri 7 1.447,47 6.315,43
Ortak Alan 2.590,18
Mesken 15 1.818,89

F Ofis ve Isyeri 5 1.045,72 4.854,77
Ortak Alan 1.990,16
Mesken 41 5.380,57

G Ortak Alan 4.266,71 9.647,28
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Proje kapsaminda ruhsatlari alinmis olan 8113 ada 1 parselde, farkli tip ve nitelikte

tiniteler bulunmaktadir. Bagimsiz boliim tiplerine gore adetler ve kullanim araliklar tablo

halinde sunulmustur.

Bagumsiz Bliim Adedi Kullamm Alam Toplam Kullzanlm
Tipi Arahg1 (m?) Alani (m?*)

1+1 476 56,61 — 114,68 34.515,79
2+1 281 103,66 — 158,90 35.071,79
2+1 Dubleks 11 173,54 — 191,97 1.993,55
3+1 221 169,10 — 184,37 39.191,49
3+1 Dubleks 11 261,05 - 287,03 2.957,24
4+1 44 233,12 — 234,53 10.289,39
5+1 25 301,27 - 311,84 7.782,67
Diikkan 10 39,95 — 223,00 1.103,08
Asma Katli Diikkan 24 184,98 — 507,24 6.339,22
3 Kath Diikkan 1 3398,90 3.398,90
142.643,12

Not: Projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii degerinin hesaplanmasinda yukarida detaylari
belirtilen proje verileri kullanilmis olup rapor konusu parseller iizerinde farkli bir proje
gelistirilmesi durumunda is bu deger farkli olacaktir.

3.12. Gayrimenkullerin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler
Olumlu Ozellikler

Bolgenin yeni kent merkezi olarak nitelendirilen nitelikli, yiiksek katli ve liiks

konut/isyeri bolgesinde yer almast,

Alsancak, Bayrakli gibi bolgelere yakin konumda olmasi,

Kentin en merkezi konumunda ve yiiksek kotlarda deniz korfez manzarali olmast,

Projede cars1 ve sosyal donati alanlarinin mevcut olmasi,

Proje biinyesinde alternatif daire tiplerinin ve ticari linitelerin mevcut olmasi,

Olumsuz Ozellikler

Projenin sehir merkezine uzak olmasi ve ulasim imkanlarinin alternatifli olmamasi,

Hentiz kat irtifakinin tesis edilmemisi olmasi,

Insaat seviyesinin ¢ok diisiik olmast,

Bolgede benzer projelerin ingaatlarinin tamamlanmis ve/veya devam ediyor olmasi,
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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
yaklagimlardir. 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 ayn1 veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastirilmas: 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 dénemde 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 anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadig1 asagidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlaml1 agirlik verilebilir.

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

(a) degerleme konusu varlia veya buna Onemli Olglide benzer varliklara iligkin
islemlerin, pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

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

olmamakla birlikte islem gormesi,

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

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

(e) varligin degerini etkileyen dnemli unsurun varligin yeniden iiretim 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 yaklasimlarin 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 akislarinin tek bir cari
degere donistiiriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin 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 katilimcinin 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 yaklagima
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 iliskin
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 yaklagiminin temelini, yatirimcilarin yatirimlarindan 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 varligi 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 ger¢eklesen tiim yipranma
paylariin diisiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi 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 varlig1 bir an evvel kullanabilmeleri i¢in 6nemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda
kalmayacaklar1 kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

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

(c¢) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri drneginde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklagiminin 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 yaklagima
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onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Maliyet yaklagiminin asagidaki durumlarda
uygulanmas1 halinde, degerlemeyi gerceklestirenin  diger yaklagimlarin  uygulanip
uygulanamayacagint ve maliyet yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagimi  dikkate almasi  gerekli
goriilmektedir:

(a) katilimecilarin ayn1 faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmay1 diisiindiikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin Oniinde potansiyel yasal engellerin veya dnemli ve/veya
anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

(b) maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara 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
iligkin beklentilerini yansitacaktir.

4.1.4. Gelistirme Amach Miilk Degerlemesi

Bu standart baglaminda gelistirme amaghi miilk, en verimli ve en iyi kullanima
erigilebilmesi i¢in 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 dnce 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.

Gelistirme amaghh miilk degerlemesinde UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve
Yontemleri standardinda tarif edilen ii¢ temel degerleme yaklasimi da uygulanabilir.

Gelistirme amagh miilk degerlemesi ile ilgili iki temel yaklagim bulunmaktadir. Bunlar:
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(@) pazar yaklagimi,

(b) pazar, gelir ve maliyet yaklasiminin bir karisimi olan kalint1 yontemidir

Bu yaklasim tamamlanmis “briit gelistirme degeri”nden gelistirme maliyetleri ile
gelistirici karinin gelistirme amach miilkiin kalinti 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 tutar1 ifade etmesi
nedeniyle bu sekilde adlandirilir. Hesaplanan bu tutar kalint1 deger olarak nitelendirilir. Kalinti
yonteminden tiiretilen kalint1 deger gelistirme amaglh 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 onceki 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(1) bir 6nceki yila gére 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 -
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- 20
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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 oran1 %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'sinm 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 yili niifus piramitleri
karsilastirildiginda, dogurganlik ve oliimliiliik 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 sayisi", Tiirkiye
genelinde 2018 yilma 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 kii¢iik
yiiz 6l¢limiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 320 olarak gercgeklesti.
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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 baglayan kredi biiyiimesindeki canlanma banka
gruplart ve kredi tlirleri bazinda genele yayilarak siirmektedir.

Bir dnceki donemden bu yana, gelismis iilke ve gelismekte olan iilke (GOU) biiyiime
beklentileri asag1 yonlii glincellenmistir. Geligsmis iilke merkez bankalari, biiylime 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 kaynakli
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 giiclenmesi beklenmektedir.

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 portfdy
akimlar1 dalgali seyretmektedir. GOU hisse senedi piyasalaridan portfoy ¢ikisi, gelismis iilke
tahvil piyasalarindaki diisiik faiz ortaminda GOU tahvil piyasalarina ise smirl portfdy girisi
gozlenmektedir. Kiiresel iktisadi faaliyette yasanan yavaslama, yiliksek bor¢luluk, kiiresel ticaret
geriliminin siirmesi, Brexit belirsizligi ve jeopolitik gelismeler kiiresel finansal istikrar {izerinde
asag1 yonli risk olusturmaya devam etmektedir. Mevcut Rapor doneminde, kiiresel finansal
kosullarin gorece olumlu seyri, yurt i¢ci makroekonomik gdstergelerdeki ve beklentilerdeki
iyilesme ile para politikasindaki temkinli durusun etkisiyle Tiirkiye’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 gergeklesmistir. Kiiresel biliylime
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 Bankasi (Fed) para
politikasindaki yaklasim degisikligi, Cin ile siliren ticaret gerilimi ve i¢ politika gelismeleri,
ABD’nin iktisadi politika ongoriilebilirligi iizerinde etkili olmaktadir. Avrupa Birligi (AB)
iktisadi politika belirsizliginde ise bir dnceki Rapor déneminde 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 iliskin 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 sinirh bir giincelleme goriilmektedir. Ote yandan, piyasa
beklentileri politika faiz indirimlerinin siirecegine isaret etmektedir. Piyasa oyuncularinin 2020
ve 2021 yillarinda FOMC f{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 ilizere AB
ekonomisinde biiyiimeye dair endiseler, Brexit goriismelerine dair belirsizlikler ile artan kamu
ve reel sektor bor¢lulugunun etkili oldugu degerlendirilmektedir. Japonya ekonomisindeki 1liml
biliylimeye 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 giimriik
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 yil1 son ¢eyregi gerek ekonomik gerekse ticari faaliyetlerin oldukga 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
ayinda acgiklanan 2020 yil1 ilk ¢ceyregine ait biiyiime rakamlar1 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 basta 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 tanimma yakimi 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.

2019 il ilk yarisinda toplam konut satiglari 505 bin olurken 2020 yilinin ayni
doneminde 624 bin rakamina ulasarak %23,5’lik bir artis saglamistir. Artisi tetikleyen en 6nemli
unsurlar ise; pandemi nedeniyle yasanan kapanma siirecinin bitmesi, 6zellikle kredi faizlerinde
kamu bankalar1 6nderliginde saglanan keskin diislis ve ertelenen

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 6nemli bir stok
diisiisiinii de getirmistir. Y1ilin ilk yaris1 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.

4 Gyoder Gosterge, Tiirkiye Gayrimenkul Sektorii 2019 3. Ceyrek raporlarindan derlenmistir.
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2020 y1lina gorece olumlu bir baslangi¢ yapan Tiirkiye ekonomisinde Mart ay1 ile birlikte,
COVID-19 salgminin yayilmasini simirlamaya doniik alinan tedbirlerin etkisiyle ivime kayb1
gbzlenmistir. 2020 ilk ¢ceyrekte GSYH yillik bliylimesi %4,5 seviyesinde olusmustur.

2019 sonunda 753,7 milyar dolar olan yilliklandirilmis dolar cinsi GSYH, 2020 ilk ceyrek
itibariyla 758,1 milyar dolara ¢ikmustir.

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

Kisl Basi Gellr GSYH Kisl Bagi Gellr  Blyiime* On;:“"i' o
(TL (milyon Dolar) (Dolar) (%) (DolanTL)
2014 2.044 466 26.489 933 546 12112 517 2,18
2015 2.338.647 29.893 B861.487 11.019 8,09 2,71
2018 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 9.693 3,10 472
2010 4.280.381 51.834 753.693 8127 0,80 5,68
2020 1.071.088 - 176.146 - 450 8,08

GSYH 2020 yili birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir énceki yilin ayni geyregine gére
%4,5 artir.

Kimdlatif olarak baktigimizda 1. geyrek sonu itibariyle zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100) bir 6nceki
yithin aymi dénemine gore %4 artti.

Kaynak: TUIK
*2020 1.Cayrek verisidir.
**Fincirenmiy hacim endeksi olarak (20009=100)

Oncii veriler Nisan’da iktisadi faaliyetin sert daraldiktan sonra Mayis ve Haziran
aylarinda normallesme siirecinin etkisiyle toparlanmaya bagladigina isaret etmektedir. Nisan’da
bir 6nceki aya gore %30,2 daralan sanayi liretimi, 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 ayi ile baslayan normallesme
stirecinde ekonomik aktivitedeki toparlanma daha belirgin hale gelmeye baslamistir. Nisan’da
33,4 ile dip seviyeleri géren 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 diisiislin etkisiyle Nisan’da gerilemeye devam eden tiiketici enflasyonu Mayis ve
Haziran aylarinda normallesme siirecinin etkileriyle yiikselmeye baslamistir. 2020 ilk ¢eyrek
sonunda %11,86 olan genel tiiketici fiyatlar1 endeksi (TUFE) yillik enflasyonu, Nisan’da
%10,94’e inmistir.
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Ancak Mayis ve Haziran aylarinda sirasiyla %11,39 ve %12,62 seviyelerine ¢ikmuistir.
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’¢
inmistir. Haziran’da ise %6,17 seviyesine ¢ikmistir. Salgin siirecinde dis talebin i¢ talepten daha
zayif bir goriiniim sergilemesiyle dis ticaret dengesinde bozulma ikinci ¢eyrekte de stirmiistiir.
Ikinci geyrekte dis ticaret ag131 2019 un ayn1 donemindeki 7,9 milyar dolardan 10,8 milyar dolara
¢ikmustur. 11k yari 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. Salginin etkilerini sinirlamak {izere 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 gériiniimii iizerinde artan riskleri dikkate

alarak indirimlere ara vermistir.

Yillik Enflasyon™
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Enflasyon yillik yizde 12,62, aylik yiizde 1,13 artti. Enflasyonda 2020 yili Haziran ayinda bir 6nceki aya gore
%1, 13, bir dnceki yilin Aralik ayina gore %%5,75, bir dnceki yilin ayri ayina gore %12,62 ve on iki aylik ortalamalara

gore %11,88 artig gerceklesti.

Kaynak: TUIK
*Bir ancekl yulin 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°liik bir
artis gostererek 283.731 adet seviyesinde kapanmustir. Ozellikle, Haziran ayi itibariyla kamu
bankalar1 tarafindan baslatilan konut kredisi kampanyasi konut satislarini 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 satislarda 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 %10,6 artis gortilmistiir. 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 artis gostermistir.

Aylik Bazda Konut Satislan (adet)
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1 Ik Kez Satilan Kanut (adet) Blknci Satis (adat)

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 satiglarin ise, i¢ talebin yiiksek olmasi, kiiresel salgin ve ugus
sinirlamalar1 nedeniyle toplam satiglar igerisindeki orani gerilemeye devam etmis ve %0,9 olarak
gerceklesmistir. 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
artigla 50.118 puana yiikselmistir. GYO endeksiyle %70’in iizerinde 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 temettii dagitmadigini ancak hisselerdeki yiikselisin sonraki ¢eyrekler igin
temettli dagittimi anlaminda da pozitif bir yansimasinin olabilecegini séylemek miimkiin.
Yabanci yatirimer iilke 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 gegmesiyle birlikte ikinci ¢eyrekteki artis yerini 3. g¢eyrekte nispi bir gerilemeye
birakabilir. Endeksteki artisin kalici olmasi ve iskontolu islem géren GYO’larin gergek 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
isgiicii 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. Bazi perakendeciler; belirli ‘ciro/kira’
hedefleri belirleyerek verimsiz magazalar1 kapatma kararin1 daha agresif bir sekilde uygulamaya
baslamistir. Bu noktada cirolarin gerek perakendeci gerekse AVM yatirimceisi 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 stirdiiriilebilirlik agisindan; perakendeci i¢in verimsiz magazalarin tespiti,
AVM yatirimcist i¢in ise riskli kategori/magazalar i¢in 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 olacagii 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 acisinda incelendiginde, Istanbul toplam stokun yaklasik %39’unu
olusturmaktadir. Tiirkiye genelinde, ortalama 1.000 kisi basina diisen Kiralanabilir alan ise 162

m?’dir
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5.4. Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin Analizi

5.4.1 izmir 01i®

Izmir, Ege kiy1 bdlgesinin tipik bir 6rnegi gibidir. Kuzeyde Madra Daglari, giineyde

Kusadas1 Korfezi, batida Cesme Yarimadasi'nin Tekne Burnu, doguda ise Aydin ve Manisa il
sinirlari ile ¢evrilmis izmir, batida kendi adiyla anilan kérfezle kucaklasir.

11 topraklari, 37° 45' ve 39° 15' kuzey enlemleri ile 26° 15' ve 28° 20" dogu boylamlari
arasinda kalir. Ilin kuzey-giiney dogrultusundaki uzunlugu yaklasik olarak 200 km, dogu-bati
dogrultusundaki genisligi ise 180 km'dir. Yiizolglimii 12.012 km?.dir. Tiirkiye'nin tigiincii biiyiik
sehri olan Izmir, ¢cagdas, gelismis, ayn1 zamanda islek bir ticaret merkezidir.

Bir liman kenti olan Izmir, Tiirkiye'nin en énemli dis satim limanlarindan biridir. Izmir
gerek niifusu, gerekse ticaret, sanayi, egitim, kiiltiir, e§lence, sanat, saglik, finans, ulagim, turizm
vb. islevleriyle ve bu alanlardaki kurum ve kuruluslariyla, etki alaniyla Ege'nin metropolii
konumundadir.

Izmir, Cumhuriyetle birlikte pek ¢ok sanayi kurulusuna ev sahipligi yapan bir kent
konumuna biiriinmiistiir. Kentte sanayinin gelisiminde; hammadde kaynaklari, nitelikli isgiict,
ulagim olanaklart ile i¢ ve dis piyasalara yakinlik en biiyiik etkenlerdir.

Niifus biiyiikliigii bakimindan Tiirkiye’nin li¢iincii biiylik, Ege Bolgesi’nin ise en biiylik
kenti olan izmir ilinin niifusu 1927-2014 déneminde siirekli artis gdstermistir. Izmir’in yillik

niifus artis hizi, Tiirkiye’nin ortalama yillik niifus artis hizindan ytiksektir.

5 1 hakkindaki bilgi ve gorseller gesitli internet sayfalarindan derlenerek hazirlanmustir.
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Izmir, 2019 yil1 itibar1 ile agiklanan ADNKS (Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi)
sonuclarina gore 4.407.284 kisi niifusa sahiptir. Bir dnceki yila gore ilde niifus 46.732 kisi artarak
% 1.08 lik artig gdstermistir. Yiizol¢iimii 12.007 km? olan izmir ilinde kilometrekareye 364 insan

diismektedir.
Yillara Gére izmir Ntfusu
Yil izmir Niifusu Erkek Niifusu Kadin Niifusu
2019 4.367.251 2.174.319 2.192.932
2018 4.320.519 2.152.585 2.167.934
2017 4.279.677 2.133.548 2.146.129
2016 4.223.545 2.104.632 2.118.913
2015 4.168.415 2.078.224 2.090.191
2014 4.113.072 2.050.424 2.062.648
2013 4.061.074 2.027.334 2.033.740
2012 4.005.459 1.999.246 2.006.213
2011 3.965.232 1.979.088 1.986.144
2010 3.948.848 1.985.368 1.963.480
2009 3.868.308 1.933.681 1.934.627
2008 3.795.978 1.897.792 1.898.186
2007 3.739.353 1.872.579 1.866.774

Ulkemizin en &nemli petro-kimya tesislerinden olan Petkim Izmir'de faaliyet
gostermektedir. Yine Tiipras, Teco gibi biiyiik petro kimya tesisleri bulunmaktadir. Bunun yan
sira kentte, petrol ve kimyevi iirlinler, metal, tekstil, makine, otomotiv ile gida, tiitiin ve topraga
dayali sanayi gibi alanlarda ulusal ve uluslararasi ol¢ekte One ¢ikan bir¢ok sanayi tesisi
bulunmaktadir.

Bunun yani sira izmir gerek kentsel yasam ve demografik 6zellikleri, gerek egitim kiiltiir
yapist ve gerekse Cesme, Foca, Urla gibi 6ne ¢ikan marka turizm alanlari ile onemli yagam ve
turizm kenti durumundadir.

Il gerek biinyesinde mevcut olan ve gerekse tiim bat1 anadolunun tarim ve sanayisinin
diinya ile baglantisini saglayan merkez konumundadir.

Ulkemizin ii¢ biiyiik sehrinden biri olan Izmir, cografi yerlesim olarak kuzey-giiney ve
dogu-bat1 akslar1 lizerinde konumlanmistir. Dolayisiyla ulasim akslar1 da bu giizergahlar
tizerinde olusturulmustur. Tiim ulasim olanaklarinin (kara[karayolu-tren yolu], hava ve deniz

yolu) kullanilabildigi kent, 6zellikle limanlar ile 6ne ¢ikmaktadir.
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5.4.2. Konak Ilgesi®

Konak, izmir Biiyiiksehir siirlari icerisinde yer alan merkez ilgedir. Kent merkezinde
yer alan ilge Biiyiiksehir Belediyesi, Valilik gibi kamu kurumlarinin yer aldig1 merkezdir. ilgenin
batisinda Balgova ilgesi, dogusunda Bornova ilgesi, kuzeyinde Bayrakli ilgesi ve Izmir Kérfezi,
giineyinde Karabaglar ve Buca ilgeleri yer almaktadir. {lgede liman, tren yolu, metro gibi ulasim
sistemlerinin merkezleri yer almaktadir. Ilgenin batis1 genel olarak konut agirlikli kullanima
sahip iken batisi ticaret agirlikli kullanim 6zelliklerine sahiptir.

Antik cagdan giiniimiize tasinmis eserlerle, Osmanli doneminden kalan eserlerle, ama en
¢ok Cumhuriyet ddneminin eserleriyle karakterize olur. Konak, Izmir’in kiiltiir, sanat ve eglence
merkezi olmas1 nedeniyle yerli ve yabanci tiim turistlerin ugrak yeri durumundadir. Ozellikle
Kemeralt: Carsis1 flge ekonomisine ve Izmir'in tanitimima &nemli katkilar yapar. Konak ilgesinde
bulunan antik Smyrna kentinin Romalilardan kalma Agora 6ren yeri turistlerin ziyaretine agiktir.

9 Eyliil 1922'de gondere ¢ekilen bayrak ile yalniz Izmir'in degil Tiirkiye'nin kurtulusunun
simgelerinden biri olmus Hiikiimet Konag1, Konak Meydani'ndadir. Hiikiimet Konagi1 1868-1872
tarihleri arasinda insa edilmistir.

Yapilisindan giiniimiize Izmirliler'in bulusma noktalarindan biri olan Saat Kulesi, Konak
Meydani'ndadir. II. Abdiilhamit'in tahta ¢ikisinin 25. yili i¢in 1901'de Sadrazam Mehmet Said
Paga tarafindan Alman Konsolosluk binasin1i yapan mimara yaptirilan kule 25 metre
yiiksekligindedir. Kulenin saati Alman Imparatoru II. Wilhelm'in hediyesidir.

Konak, ayrica basta Karsiyaka gelmek iizere, Izmir'in diger iskeleleri ile denizden
baglantiy1 saglayan Konak Iskelesi ve Konak Meydant ile de iinliidiir. Konak sahil yolu, yiiriiyiis
parkurlar 6zellikle hafta sonlar1 kentin 6nemli sosyallesme alanlarindandir.

Konak ilgesi Izmir sehrinin merkezi durumundadir. Izmir K6rfezinde yer alan ilge, Konak
Meydani, Saat Kulesi, Biiyiiksehir Belediye, Merkez Bankasi, Kafidekale, Alsancak ve Izmir
limam gibi yerleri barindirmaktadir. Ilgenin genis sahil seridine sahip olmasi, Konak ve Alsancak
Iskeleleri ile birlikte Metro hattinin da bulunmasi sebebi ile ayn1 zamanda kentin ulasim merkezi
durumundadir.

flge bu giinkii sinirlarindan daha genis alana sahip iken, 6 Mart 2008 tarihinde kabul
edilen 5747 sayili1 Bakanlar Kurulu karartyla Konak il¢esinden 55 mahalle ve 2 kdy Karabaglar
ilgesine baglanmistir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2019 yili Adrese Dayal1 Niifus
Kayit Sistemine (ADNKS) gore il¢enin niifusu 351.572 kisidir.

6 Tlce hakkindaki bilgi ve gorseller cesitli internet sayfalarindan derlenerek hazirlanmistir.
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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 Yaklasmim”, “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 tizerinde yer aldig1 parsellerin 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
Yaklagim1” kullanilmastir.

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, biiyiikliigli, 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 biinyesindeki arsalarin deger tespitine altlik teskil etmesi bakimindan
bolgedeki satisa sunulmus arsa emsalleri incelenmis ve elde edilen veriler asagida tablo olarak

Ozetlenmistir.

Satisa Sunulan Satis Yetkilisi
Sira Mah Ada | Parsel | Yiizol¢iimii | Imar Emsal _
No ' No | No (m? Fonk. Deger Birim )
(TL) Deger Firma Telefon
(TL/m?)

1 | Alsancak 1281 2 1,273.00| T™ 1.00 | 12,850,000.00 | 10,094.27 | Remax Fil 5335213951
2 | Umurbey 1404 2 55.00| TICK 2.50 210,000.00 3,818.18 | Nurten Kurnaz 5333018588
3 | Umurbey 7695 | 10 132.00| TICK 3.00 1,750,000.00 | 13,257.58 | DS Gayrimenkul | 532 7315116
4 | Kiltir 7402 2,800.00f T™ 2.00 | 47,500,000.00 | 16,964.29 | Ayvalik Emlak 537 8810662
5 | Halkapmar | 8510 47.00| TICK 3.50 250,000.00 5,319.15 | Asansor Emlak 5315211517
6 | Adalet 1141 | 10 7,000.00 | TICK 3.50 | 97,000,000.00 | 13,857.14 | Rifat Ra 532 2453273
7 | Alsancak 0 0 4,000.00 | TICK 3.00 | 45,000,000.00 | 11,250.00 | Royal Estate 532 2879772
8 | Mersinli 8572 5 1,089.00| TICK 3.00 | 11,000,000.00| 10,101.01 | Modda RentEm | 530 7387678
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Yapilan arastirmalarda; ekspertiz konusu gayrimenkul ile benzer sayilabilir 6zelliklere
sahip 8 adet satilik emsale ulagilmistir. Yukarida belirtilen emsal bilgileri, ¢cevre sakinleri ve
cevre esnafindan / sahibinden / emlak firmalarindan / basindan / internetten aynen alinip aktarilan
bilgilerdir. Ayrica sirketimiz mevcut data bilgileri ile mahalli kamu kurum ve kuruluslarindan da

bilgi edinilmistir. Bulunan emsal taginmazlarin rapor konusu parsellere gore konumlarini gosterir

emsal krokisi agsagida sunulmustur.

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

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

uygulanmistir.
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Satisa Slsjir:tlﬁgn Gergekei | Biiyiikliik imar

Alam imar | Yapilasma | Sunulan Birim Pazarhk Birim Miilkiyet Konum Verilerine | Diizeltilmis
(m?) Fonk. Sartlan Degeri L. Pay1 Deger Fiziksel Diizeltmesi Gore Birim Deger

(TL) | [Degeri (TL/m?) | Diizeltmesi Diizeltme

(TL/m?)

Emsal 1 1273 T™ 1.00 12.850.000 10.094 | 10% 9.085 -10% -30% 20% 7,268
Emsal 2 55| OPA 2.50 210.000 3.818 10% 3.436 -10% 20% 100% 7,216
Emsal 3 132 | TIiCK 3.00 1.750.000 13.258 10% 11.932 -10% -20% -10% 7,159
Emsal 4 2800 TM™M 2.00 47.500.000 16.964 | 10% 15.268 0% -50% 0% 7,634
Emsal 5 47| TIiCK 3.50 250.000 5.319 10% 4.787 -10% 35% 40% 7,899
Emsal 6 7.000 | TICK 3.50 97.000.000 13.857 10% 12.471 0% -20% -20% 7,483
Emsal 7 4,000 | TICK 3.00 45.000.000 11.250 20% 9.000 0% 10% -20% 8,100
Emsal 8 1.089 | TICK 3.00 11.000.000 10.101 10% 9.091 -10% 10% -20% 7,273
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 7,504

Elde edilen tiim bu veriler 15181nda yukaridaki tablodan m? birim degeri ~ 7.500 TL/m?
olarak bulunmustur. Rapor konusu proje biinyesindeki arsalarin hesap ve takdir edilen KDV harig

birim ve toplam degerleri agagida sunulmustur.

Ada | Parsel | Yiizélgiimii imar Fonksivonu Yapilasma Sartlan Toplam Deger
No No (m?) y Emsal Yencok (~TL)
(m)
8111 1 10,493.77 | Ticaret+Turizm+Konut Alani 2.00 Z+24K
~323.122.000,-
8113 1 32,589.18 | Ticaret+Turizm+Konut Alan1 2.00 Z+24K
43,082.95

6.2. Projenin Maliyet Yaklasin Ile Mevcut Durum Degeri Tespiti
Bu yaklagimda, mevcut yapinin giiniimiiz ekonomik kosullarinda yeniden insa edilme

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

Arsa Degeri:

Maliyet Yaklasimi bilesenlerinden biri olan arsa degerinin tespitinde, raporumuz 6.1.
maddesinde yer alan pazar yaklagimi ile ulagilan arsa degerinin kullanilmasi uygun goriilmistiir.
Bu yontemde proje biinyesinde yer alan 8111 ada 1 nolu parsel ve 8113 ada 1 nolu parsellerin
toplam degerleri icin KDV hari¢ toplam 323.122.000,-TL deger hesap ve takdir edilmistir.
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Arsa Uzerindeki insai Yatirnmlarin Mevcut Durumu itibari ile Degeri:

Rapor konusu izmir Konak 2.Etap Projesi’nin biinyesinde yer alan parsellerden 8113 ada
1 nolu parsel igin yasal izinler alinmis ancak insaat1 heniiz baglamamis durumdadir. Emlak Konut

GYO A.S.’den elde edilen bilgiye gore projenin genel insaat seviyesinin %3,95 oldugu

ogrenilmigtir. Mevcut durum degeri bu bilgi dogrultusunda hesaplanmaistir.

Proje kapsaminda yer alan 8111 ada 1 nolu parsel i¢in halihazirda ruhsat alinmamastir.

Bu parsele iligkin kullanilan ingaat alan1 bilgisi meri imar plan1 dogrultusunda yaklasik olarak

tarafimizca hesaplanmustir.

Toplam Insaat Alani (m?)

Parsel Alan1 (m?) 10,493.77
Emsal 2.00
Emsale Dahil Insaat Alam (m?) 20,987.54

52,468.85

* Bu tablo 6.3.1. deki tablodan alinmustir.

8113 ada 1 nolu parsele iligskin alinan ruhsat bilgileri agagida tabloda 6zetlenmistir.

BLOK | RUHSAT | RUHSAT | VERILIS | YAPI INSAAT ng%ﬁ}z B.B. TOPLAM
NO TARIHI NO NEDENI | SINIFI | ALANI(m) | yinetisi | ADEDi | KAT ADEDI
Mesken 211
A 10.12.2018 78 Yeni Yapt | V-A 41,274.24 | Ofis ve Isyeri 4 27
ikamet Harici 3
Mesken 232
B 10.12.2018 78 Yeni Yapt | V-A 46,287.84 . 27
Ofis ve Isyeri 7
Mesken 327
c 10.12.2018 78 Yeni Yapt | V-A 55,184.21 | Ofis ve Isyeri 12 27
ikamet Harici 3
D 10.12.2018 78 Yeni Yapt | V-A 44,477.38 Mesken 225 27
Mesken 18
E 10.12.2018 78 Yeni Yapt | IV-C 6,315.43 — 6
Ofis ve Isyeri 7
Mesken 15
F 10.12.2018 78 Yeni Yapt | IV-C 4,854.77 — 6
Ofis ve Isyeri 5
G 10.12.2018 78 Yeni Yapt | IV-C 9,647.28 Mesken a1 6
208,041.15 1,110
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Yukarida dzetlenen bilgiler dogrultusunda rapor konu Izmir Konak 2.Etap Projesi’nin
toplam ingaat alan1 260.510 m? olarak hesaplanmustir. Bu deger raporun ileri kisimlarinda 6.3.1.
maddesindeki tablodan alinmistir.

Projeye iliskin alinan yap1 ruhsatinda yapilarin V-A ve IV-C smifinda oldugu
goriilmektedir. Cevre ve Sehircilik Bakanligi’nin 2020 yil1 igin agiklamis oldugu yap1 yaklasik
birim maliyet tablolaria gore V-A smifina giren yapilarin birim maliyeti i¢in 2.400,-TL/m? IV-
C icin ise 2.000,-TL/m? belirlenmistir.

Projenin detaylar1 ve mahal listesi incelendiginde giiniimiiz ekonomik kosullarinda
yukarida bahsi gegen birim degerin raporumuza konu proje i¢in uygun olacagi kanaatine
varilmistir. Bu nedenle projenin insaat maliyeti i¢in bu degerler kullanilacaktir.

Proje kapsaminda olusacak tiim yapilarin maliyetleri asagida tabloda hesaplanmistir.

Birim Insaat
Yapilar Al‘:l illgrl Maliyetleri ITA(;I;;aértli ‘({'I?II_);
(TL/m?) Y
8111 Ada 1 Parsel Toplam Insaat Alani 52.468,85 2.000,- 104.937.700.-
8113 Ada 1 Parsel VA Yap1 Alam 187.223,67 2.400,- 449.336.808.-
8113 Ada 1 Parsel IVC Yap1 Alanmi 20.817,48 2.000,- 41.634.960.-
260.510,00 TOPLAM 595.909.468.-

Bu dogrultuda projenin mevcut genel ingaat seviyesi (%3,95) itibariyle gergeklesmis olan
maliyet degeri agagida hesaplanmustir.

595.909.468 m? x (%3,95) = (23.538.424) ~ 23.538.000,-TL
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Malivet Olusumlar: Yaklasimina Gore Proje’nin Mevcut Hali ile Degeri

Arsa Toplam Degeri (TL) 323.122.000,-
Arsa Uzerindeki Yatirimlarin Giincel Durumu fle Degeri (TL) 23.538.000,-
Proje’nin Mevcut Hali ile Toplam Degeri (TL) 346.660.000,-

Sozlesme geregi Emlak Konut GYO A.S.’nin asgari sirket pay1 gelir oran1 % 33 ve asgari
sirket pay1 toplam geliri 726.000.000,-TL’dir. Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetine sahip oldugu
arsalart hasilat paylagimi karsiliginda yiikleniciye tahsis ederek projeyi gerceklestirmektedir.
Projeler i¢in sozlesme geregi her tiirlii insaat maliyetine yliklenici firma katlanmaktadir.
Sozlesmenin feshi durumunda yiiklenici firma o ana kadar yapmis oldugu tiim ingaat 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 varilmustir.

Projenin Mvevc.ut Hali Ile Emlak Konut GYO A.S. Payina Diisen 323.122.000,00
Toplam Degeri (TL)
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6.3. Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degerinin Tespiti

Gelistirme amagli miilk degerlemesi kapsaminda gelir yaklasimi1 ve kalinti yontemi
kullanilarak rapor konusu projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii degerine ve proje
bilinyesindeki arsalarin degerlerine ulasilmaya caligilmistir.

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

Ancak bu projede arsa maliki Emlak Konut GYO A.S. ile yiiklenici firma Pekintag Yap1
San. ve Tic. Ltd. Sti. & Burakcan Ins. Ve Tic. Ltd. Sti. Is Ortaklig1 arasinda bir hasilat paylasimi
sozlesmesi mevcuttur. Bu sézlesmeye gore arsa maliki Emlak Konut GYO A.S.’nin toplam
hasilat pay1 oran1 %33, yiiklenici firma Pekintas Yapi San. ve Tic. Ltd. Sti. & Burakcan Ins. Ve
Tic. Ltd. Sti.’nin toplam hasilat payr oram1 %67°dir. Yiiklenici firma hasilat pay1 projenin
tamamlanmas1 i¢in gerekli olan tiim maliyetleri, yiiklenici karini ve proje ile ilgili riskleri
kapsamaktadir.

Bu nedenle nakit akislar1 tablosuna projenin tamamlanmasi i¢in gerekli olan tim
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 hasilati pay1 orani (%33) kullanilarak Emlak Konut
GYO A.S.’nin toplam hasilat payr hesaplanmis ve hesaplanan bu deger iizerinden Sirket kari
diistilmistiir.

6.3.1. Nakit Akis1 Tablosu i¢in Kullamlan Veriler, Kabuller ve Varsayimlar
. Proje kapsamindaki parsellerden 8113 ada 1 nolu parsel i¢in tarafimiza iletilen onayli

carsaf listelerde yer alan satilabilir alan veriler kullanilmistir. 8111 ada 1 nolu parsel igin
rapor tarihi itibariyle yapi ruhsatlari alinmamis ve carsaf listeler olusturulmamistir. Bu
nedenle s6z konusu parsele iligkin satilabilir alan verileri, meri imar plant dogrultusunda
tarafimizca hesaplanmistir. Proje i¢in ulagilan toplam satilabilir alan verileri asagida tablo

olarak 6zetlenmistir.
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Insaat Alanlar1 Ozet Tablosu

8113/1
Konut Satilabilir Insaat Alam (m?) 131.801,92
Ticaret Satilabilir Ingaat Alam (m?) 10.841,20
Toplam Satilabilir Ingaat Alani (m?) 142.643,12
Toplam Ingaat Alam (m?) 208.041,15
8111/1
Parsel Alan1 (m?) 10.493,77
Emsal 2,00
Emsale Dahil insaat Alan1 (m?) 20.987,54
Satilabilir Insaat Alani (m?) 41.975,08
Konut Satilabilir Insaat Alam (m?) 16.790,03
Ticaret Satilabilir Ingaat Alam (m?) 18.888,79
Turizm+Kiiltiir Satilabilir Insaat Alani (m?) 6.296,26
Toplam Ingaat Alami (m?) 52.468,85
Proje Toplam Alanlar
Konut Satilabilir Ingaat Alan1 (m?) 148.591,95
Ticaret Satilabilir Insaat Alani (m?) 29.729,99
Turizm+Kiiltiir Satilabilir ingaat Alani (m?) 6.296,26
Toplam Satilabilir Ingaat Alani (m?) 184.618,20
Toplam insaat Alani (m?) 260.510,00

e Proje biinyesinde iiretilecek olan bagimsiz boliimlerin ortalama birim satis degerlerinin
tespiti i¢in rapora konu projenin yakin ¢evresinde konumlu olan s6z konusu bagimsiz
boliimlere emsal teskil etmek iizere satilmis/satisa sunulmus benzer gayrimenkuller
arastirilmistir.  Yapilan arastirmalar sonucu elde edilen veriler asagida tablo olarak
Ozetlenmistir.

Konut Nitelikli Emsal Tasinmazlar
.. Satisa Satisa
. Net | Briit
Sira | Konumu | Daire Sunulan Sunulan ; e E L R
No (Proje) Tipi Kat1 | Yas1 1?:221;1 1?:221;1 Fiyat Birim Fiyat Ilan Sahibi ve lletisim Bilgileri
(TL) (TL/m?)

1 | Alsancak 3+1 6 10 | 272 | 242 | 2.650.000 10.950 By Aktan GM 553 7080078

2 | Cmarli 3+1 20 3 195 | 165 | 2.475.000 15.000 | Mistral Satig Of. 232 4440418

3 | Alsancak 3+1 17 10 | 180 | 140 | 3.300.000 23.571 Remax Joker 216 5724646

4 | Adalet 3+1 6 1 193 | 150 2450000 16.333 Ege Perla S.O. 530 0310015

5 | Adalet 1+1 1 0 72 50 891.500 17.830 Ege Perla S.O. 530 0310015

6 | Adalet 2+1 16 3 125 | 100 | 1.250.000 12.500 | 444 Merkez GM. 232 3477444

7 | Halkapmnar | 1+1 10 0 89 76 613.925 8.078 | Mahal Bomonti 530 7969128

8 | Halkapmar| 2+1 10 0 117 99 851.825 8.604 | Mahal Bomonti 530 7969128

9 | Halkapmar | 3+1 10 0 183 | 156 | 1.248.520 8.160 | Mahal Bomonti 530 7969128

10 | Adalet 1+1 10 2 106 85 800.000 9.411 | Myinvest/Folkart | 5332019130
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Ticari Nitelikli Emsal Tasinmazlar

Zemin | Asma/Ust | Bodrum | Toplam Satisa Si?\ﬁ?gn . .
Sira Konu_mu Béliim | Kullamm | Kullanim | Kullanim | Kullanim Sur_lulan Birim Ilan Sahi_bi_ve _Iletisim
No (Proje) Sayis1 | Alam Alan1 Alan1 Alam Fiyat Fiyat Bilgileri
m | m | m | D | i/
1 | Cinarl 1 440 0 0 440 5.000.000 11.363 | Ufuk Inelbars | 533 5227030
2 | Alsancak 1 70 0 0 70 675.000 9.643 Centry21 530 8274849
3 | Alsancak 1 50 0 0 50 695.000 13.900 | Sinan Saydik | 532 1665842
4 | Adalet 1 58 0 0 58 1.100.000 18,965 | Avcilar ins. | 533 0336410
5 | Mansuroglu 2 110 0 110 220 5.750.000 26.136 Coldwell 532 4678335

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 konut nitelik bagimsiz
boliimler icin ortalama birim satis degerinin 9.000,-TL/m? ticari nitelikli bagimsiz
boliimler i¢in ortalama birim satis degerinin 12.000,-TL/m?, kiiltiir turizm nitelikli
bagimsiz boliimler i¢in 6.000,-TL/m? olacagi uygun goriilmiistiir.

Projede heniiz satis gergeklesmemis olup projenin tahmin edilen yillara yaygin satis
hizlarinin ise agagidaki gibi olacagi kabul edilmistir. Bu satis hizlar1 hesaplanirken giincel

konut satis ve faiz kampanyalar1 da dikkate alinmistir.

SATIS HIZLARI
Yillar 2020 2021 2022 2023 2024
Konut 30% 40% 20% 10% 0%
Diikkan 0% 0% 0% 50% 50%
Turizm Kiiltiir 0% 0% 0% 50% 50%

Tiirk Lirast enflasyon artis oran1 %11 olarak kabul edilmistir.

Iskonto orani risksiz getiri orani ve risk pirimi toplamlari olup 0,17 olarak alinmistir. Buna
gore 01 Ekim 2025 vadeli 6 aylik kupon 6demeli devlet i¢ bor¢lanma senedi baz alinmistir.
(Kupon Faizi: 6.30 Kupon Donemi: 6 ay, Risksiz Getiri Orant: Kupon Faizi x Kupon
Do6nemi=6,30 x 2 =12,60 alinmis olup Risk Primi: 4,40 olarak kabul edilmistir.)

Asagida yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gore projenin indirgenmis nakit akimlari
analizi rapor ekinde sunulmustur.

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

Kullanilan tiim varsayimlar, tablolara formiil yoluyla islenerek rakamlarin gériinen ondalik
basamak sayis1 kisitlanmis ve yuvarlanmastir.

Yukarida yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gore projenin indirgenmis nakit akimlari

analizinin 6zet tablosu asagida gosterilmis olup tamami rapor ekinde sunulmustur.
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6.4. Analiz Sonuclarinin Degerlendirilmesi ve Goriis
6.4.1. Farkh Degerleme Yontemleri Ulasilan Degerler

Rapor konusu Izmir Konak 2.Etap Projesi’nin iizerinde konumlandigi Umurbey
Mahallesi 8111 ada 1 parsel, 8113 ada 1 parsellerin toplam arsa degerine “Pazar Yaklagimi” ve
gelistirme amagh milk degerlemesi kapsaminda “Kalinti Yontemi” kullanilarak ulagilmaya
calisilmistir. Arsalarin KDV hari¢ toplam degeri “Pazar Yaklagimi” ile 323.122.000,-TL,
“Kalint1 Yontemi” ile 393.992.638,-TL olarak bulunmustur. “Kalint1 Yontemi” ile arsa degerine
ulagirken bir kabul, varsayim ve gelecege doniik tahmini veriler kullanilmistir. Bu nedenle
toplam “Arsa” degeri i¢in “Pazar Yaklasimi” ile ulasilan deger olan 323.122.000,-TL takdir
edilmisgtir.

Projenin mevcut durum degerinin tespiti i¢in “Maliyet Yaklasimi YoOntemi”
kullanilmistir. Projenin mevcut durumuyla toplam degeri 346.660.000,-TL, projenin mevcut
durumuyla Emlak Konut GYO A.S. payma diisen degeri 323.122.000,-TL olarak hesap ve takdir
edilmisgtir.

Projenin tamamlanmas1 durumundaki bugiinkii degerinin tespiti i¢in gelistirme amagh
miilk degerlemesi kapsaminda “Gelir Yaklagimi” kullanilmis olup projenin tamamlanmasi
durumunda bugiinkii degeri igin 1.591.889.448,-TL, projenin tamamlanmasi durumunda Emlak
Konut GYO A.S. paymna diisen gelirlerin bugiinkii degeri i¢in 525.323.518,-TL sonuglarina
ulasilmistir.

Raporumuz konusu proje i¢in imzalanan s6zlesme ile asgari Arsa Satis1 Karsiligr Satig
Toplam Geliri (ASKSTG) 2.200.000.000,-TL+KDV, Arsa Satis1 Karsiligr Sirket Pay1r Toplam
Geliri (ASKSPTG) 726.000.000,-TL+KDYV bedellerinde anlagma saglanmistir.

Ancak gelir yaklagimi ile ulasilan, projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut
GYO A.S. payina diisen gelirlerin bugiinkii degeri (525.323.518,-TL), sozlesmeye istinaden
taahhiit edilen bedelden (726.000.000,-TL) diisiik oldugu i¢in sdzlesmede taahhiit edilen asgari
bedel 726.000.000,-TL projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut A.S. payma diisen
bedel olarak takdir edilmistir.

Yani sira Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi dogrultusunda proje biinyesindeki 1104 adet
bagimsiz boliimiin anahtar teslim sartlariin yerine getirilmesi durumundaki bugiinkii
degerlerinin toplam1 i¢in degeri KDV hari¢ 1.095.897.300,-TL bedel takdir edilmistir. Bu

degerlerin her biri tablo halinde raporumuz ekler boliimiinde de sunulmustur.

Sayfa | 51



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

6.4.2. Yasal Gereklilikler ve Mevzuata Uyarinca Ahnmasi Gereken izin ve Belgeler

Rapor konusu parseller iizerinde gelistirilmekte olan izmir Konak 2.Etap Projesi’ne
iliskin yasal gereklilikler yerine getirilmis olup proje kapsaminda yer alan parsellerden 8113 ada
1 nolu parsel i¢in yap1 ruhsatlar1 alinmistir. Bu veriler raporumuz 3.5, ve 3.6 no.lu boliimlerinde
detayl olarak aktarilmistir.

6.4.3. Gayrimenkullerin Devrine iliskin Goriis

Degerleme konusu gayrimenkul {izerinde detaylar1 rapor igeriginde aktarilan bir hasilat
paylasimi sdzlesmesi mevcuttur. Taraflarin is bu sdzlesme 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 parseller iizerinde tasarrufa engel bir takyidat
bulunmamaktadir. Parsellerden 8113 ada 2 nolu parsel DOP alan1 olup Maliye Hazinesi
miilkiyetindedir.

Parsellerden 8111 ada 1 nolu parsel “Miistemilatl Tki Kargir Ev ve Depo ve Arsa” ve 8113
ada 1 nolu parsel “Ug Kargir Ev, Cir¢ir Fabrikasi, Fabrika, Ustii Ev Altinda Bir Diikkan ve Ayrica
Dokuz Kargir Ev, 2 Kerpi¢ Ev, Dam ve Arsa” niteligindedir. Tasinmazlar {izerindeki yapilar i¢in
6306 sayili kanun geregi riskli yapt karart alinmistir. Mevcut durumda da parseller talep
edildiginde cins degisikligi ile nitelikleri arsa olarak degistirilebilecektir.

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
parseller iizerinde hasilat paylasimi modeli ile bir proje gelistirilmektedir. Bu dogrultuda s6z
konusu tasinmazlarin gayrimenkul yatirim ortakligi portfoyiinde “Proje” bashigi altinda yer

almasinin uygun olacag goriis ve kanaatindeyiz.
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BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Degerleme konusu gayrimenkuller, izmir 1li, Konak Ilgesi, Umurbey Mahallesi

simirlarindaki 8111/1, 8113/1 ve 8113/2 no.lu ada/parseller iizerinde gelistirilmekte olan izmir

Konak 2.Etap Projesidir. Rapor konusu projenin bulundugu yer, civarinin tesekkiil tarzi, ulasim

imkanlari, projenin {izerinde konumlandigi parsellerin cepheleri, 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 6zellikleri 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.

TL usD

Projenin Mevcut Durumuyla Toplam Degeri 346.660.000 47.100.543
Projenin Mevcut Durumuyla KDV (% 18) Dahil Toplam Degeri 409.058.800 55.578.641
Pl;O_]QHlIl MeYcut Durumuyla Emlak Konut GYO A.S. Payina 323.122.000 43.902.446
Diisen Degeri
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkii Degeri 1.591.889.448| 216.289.327
Projenin Tamamlflnmfm DUI:.umtllldavElfllak Konut GYO A.S. 726.000.000 98.641.304
Payina Diisen Gelirlerin Bugiinkii Degeri

e Rapor tarihi itibariyle TCMB doviz satig kuru 7,36- TL kullaniimistir.

. Bu rapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmistir.

. KDV oranlar giincel mevzuat dogrultusunda kullanilmigstir.

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

. Rapor kopyalarinin kullanimlari halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Saygilarimizla,
RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Baris BARUTCU Dilara SURMEN
(SPK Lisans N0:400271) (SPK Lisans N0:401437)

EKLER

Sirketimiz Tarafindan Hazirlannmis Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
Indirgenmis Nakit Akis1 Tablosu

Parsel Deger Tablosu

1104 Adet Bagimsiz Boliimiin Ayr1 Ayr1 Takdir Olunan Pazar Degeri Tablosu
Tapu Senedi Suretleri ve Tapu Kayit (TAKBIS) Belgeleri

Imar Durumu Ornekleri ve Plan Notlar

Arsa Satis1 Karsiligi Gelir Paylagimi S6zlesmesi

Yap1 Ruhsatlar1

Onayli Bagimsiz Boliim Listesi ve Mahal Listeleri

Onayli Yonetim Plan1 Ekleri

Uydu Goriintiisii ve Fotograflar

Raporu Hazirlayanlarin Ozgegmis ve SPK Lisans Belgesi Ornekleri
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