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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve
yikiimliiliikleri belirleyen 01.11.2021 tarihli dayanak sozlesmesine istinaden, 23.11.2021
tarihinde, 2021/0410 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu hazirlayan degerleme uzmani
Doruk PARS ile sorumlu degerleme uzmanlar Dilara SURMEN ve Biilent YASAR ’1n beyani
asagida maddeler halinde siralanmaistir.

BEYANIMIZ

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

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

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

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

» Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir boliimiine bagli olmadigint;

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

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

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

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

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

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

» Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonu¢ degerine giden yolda Uluslararasi
Degerleme Standartlar1 kriterlerine uyuldugunu

beyan ederiz.
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YONETICI OZETIi
RAPOR HAKKINDA GENEL BIiLGILER
RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut GYO A.S.
RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.
SOZLESME TARIHI _ 01.11.2021
DEGERLEME TARiHi 22.11.2021
RAPOR TARIHI 23.11.2021
RAPOR NO 2021/0410

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI Kayabagi Mabhallesi, Kayasehir Bulvari, 458 Ada 34 no.lu
Parselde konumlu Emlak Konut Kayabasi 3.Etap Projesi
Basaksehir / ISTANBUL

KOORDINATLARI 41.1175°,28.7654°

TAPU BILGILERI

TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen ekli tapu kayit
belgesine gore Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklig:
Anonim Sirketi miilkiyetindeki Istanbul Ili, Basaksehir Ilgesi,
Kayabagi Mahallesi’nde konumlu 458 ada 34 parsel iizerinde
gelistirilen Emlak Konut Kayabasi 3.Etap Projesidir.

(Bkz. Raporumuz 4.2. boliimii)

IMAR DURUMU

Bkz. Raporumuz 4.3. boliimii

CALISMANIN TANIMI

Yukarida lokasyonu belirtilen Emlak Konut Kayabasi 3.Etap
Projesi’nin mevcut durumda ve tamamlanmasi durumunda
bugiinkii degerinin tespitine yoneliktir. Ayrica, Emlak Konut
GYO A.S. tarafindan talep edilen bagimsiz boliimlerin anahtar
teslim sartlarin1 yerine getirilmesi durumundaki degerinin tespiti
i¢in hazirlanmigtr.

TL uUSD
Projenin Mevcut Durumuyla KDV Hari¢ Toplam Degeri 65.745.000,00 5.864.852,81
Projenin Mevcut Durumuyla KDV Dahil Toplam Degeri 77.579.100,00 6.920.526,32
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkii Degeri 351.396.400,00 31.346.690,45

Rapor tarihi itibariyle TCMB doéviz satig kuru 11,21-TL kullanilmigtir.
Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére hazirlanmustir.
Proje, karma olup biinyesindeki iiniteler icin farklt vergi uygulamalart mevcuttur. Bu sebeple projenin

tamamlanmasi durumunda bugiinkii degeri igin tek bir KDV orant uygulanamamigtir. KDV, bagimsiz béliim
bazinda degerleri talep edilen taginmaziar igin hesaplanmistir.

KDV oranlar: giincel mevzuat dogrultusunda kullanilmustir.
Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz parcast olup bagimsiz kullanilamaz.
Rapor kopyalarimin kullanimlar: halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR
DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI | SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Doruk PARS Biilent YASAR Dilara SURMEN
(SPK Lisans N0:407874) (SPK Lisans N0:400343) (SPK Lisans N0:401437)
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Degerleme Uzmanlarinin Dayanaklari, Ongériileri ve Kabulleri

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

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

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

v’ Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme calismasi
yapmustir. Aksi belirtilmedikge biiyiikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke
herhangi bir tecaviiziin var olmadigi kabul edilmistir.

v" Kullanilan harita, sekil ve g¢izimler sadece gorsel amaghdir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkis1 olmas1 amaciyla kullanilmistir, Baska hi¢bir 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 yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci géz ontine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

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

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

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

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

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

1.1. Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu rapor, sirketimiz degerleme uzmanlari tarafindan 23.11.2021 tarihinde 2021/0410
rapor numarasi ile tanzim edilmistir.
1.2. Rapor Tiirii

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine Istanbul Ili, Basaksehir Ilgesi,
Kayabagi Mahallesi, 458 ada 34 no.lu parsel iizerinde yer alan Emlak Konut Kayabas1 3.Etap
Projesi’nin tamamlanmasi durumundaki toplam degeri, projenin mevcut durum degeri ve yani
sira proje kapsamindaki Emlak Konut GYO A.S. tarafindan talep edilen bagimsiz béliimlerin
SPK mevzuati ve sdzlesme geregi anahtar teslim sartlarinin yerine getirilmesi durumunda giincel
piyasa rayi¢ degerlerinin tespiti igin hazirlanmistir.
1.3. Raporu Hazirlayanlar

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

Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve
ofis ¢aligmalar1 sonucunda sirketimizin degerleme uzmanlar tarafindan 23.11.2021 tarihinde
hazirlanmstir.
1.5. Dayanak Sozlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Barbaros Mahallesi, Mor Stimbiil Sokak No: 7/2 B
Atasehir/ISTANBUL adresindeki Emlak Konut GYO A.S. i¢in hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz
ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliklerini belirleyen 01.11.2021 tarihli

dayanak s6zlesmesi hiikiimlerine baglh kalinarak hazirlanmistir.
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1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip
Hazirlanmadigina Mliskin Aciklama

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

Maddesinin 2. Fikrast kapsaminda) hazirlanmistir.

1.7. Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde Yapilan Son U¢ Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkullerin daha once tarafimizca Sermaye Piyasasi Kurulu
Diizenlemeleri Kapsaminda hazirlanmis degerleme raporlarina ait bilgiler rapor eklerinde

sunulmustur.
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BOLUM 2

SIRKETi VE MUSTERIiYi TANITICI BIiLGILER

2.1.

Degerleme Sirketini Tamitica Bilgiler

UNVANI

ADRESI

ILETiSIM
KURULUS TARIHI
SERMAYESI

TiCARET SiCiL NO’SU

FAALIYET KONUSU

iZINLER/YETKILERI

. Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

: Icerenkdy Mahallesi Kayisdagi Caddesi Giinbey

Plaza N0:80/3 Kat:2 D:3 Atasehir / Istanbul

: 0216 573 96 96 (Tel)

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

:14.04.2011
: 300.000,-TL
: 773409 (istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

- Yiriirlikteki mevzuat ¢ercevesinde her tiirli resmi, 6zel,

gercek ve tiizel kuruluslara ait her tiirlii gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalarin belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin
bagimsiz ve tarafsiz olarak takdiri, bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi, piyasa ve ¢evre kosullarimi
analiz ederek, ulusal ve uluslararasi alanda kabul gérmiis
degerleme standartlar1 ve esaslari ¢cergevesinde degerleme
raporlarint hazirlamak.

. Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi
Gazete’de Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye
Piyasas1 Mevzuati Cer¢evesinde Gayrimenkul Degerleme
Hizmeti Verecek Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Almmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”
cergevesinde, gayrimenkul degerleme hizmeti vermek
iizere konunun gorisiildiigi Kurul Karar Organi’nin
16.02.2012 tarih ve 7 sayili toplantisinda uyarinca
Sermaye Piyasas1 Kurulunca Listeye alinmistir. Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun
05.06.2014 tarih ve 5888 sayili Karar1 ile Sirketimize
“Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin
Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda Y 6netmelik’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

ADRESI

ILETISIM

KURULUS TARIHI

FAALIYET KONUSU

HALKA ARZ TARIHI
GYO TESCIL TARIHI
SERMAYESI

PORTFOY BILGILERI

HALKA ACIKLIK ORANI

:Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S.

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

: 0216 579 15 15 (Tel)

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

: 1953 Yilinda kurulmustur.

. Sirket, SPK’nin gayrimenkul yatirim ortakliklarina

iliskin diizenlemelerinde yazili ama¢ ve konularla
istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali
haklara yatirrm yapmak iizere ve kayithi sermayeli
olarak kurulmus halka ag¢ik anonim ortakliktir.

:02.12.2010
: 22.07.2002
: 3.800.000.000,-TL (Odenmis Sermayesi)

: Turkiye’nin ¢esitli bolgelerinde yer alan muhtelif

gayrimenkuller

: % 50,66

Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar ‘
Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine Istanbul Ili, Basaksehir Ilgesi,

Kayabag1 Mahallesi, 458 ada 34 no.lu parsel iizerinde yer alan Emlak Konut Kayabas1 3.Etap

Projesi’nin tamamlanmasi durumundaki toplam degeri, projenin mevcut durum degeri ve yani

sira proje kapsamindaki Emlak Konut GYO A.S. tarafindan talep edilen bagimsiz boliimlerin

SPK mevzuati ve sdzlesme geregi anahtar teslim sartlarinin yerine getirilmesi durumunda giincel

piyasa rayi¢ degerlerinin tespiti i¢in hazirlanmistir.

Degerleme raporuyla ilgili tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama

bulunmamaktadir.
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BOLUM 3 GENEL VE BOLGESEL VERILER

3.1.  Tirkiye Demografik Veriler!

Tiirkiye'de ikamet eden niifus, 31 Aralik 2020 tarihi itibartyla bir 6nceki yila gore 459
bin 365 kisi artarak 83 milyon 614 bin 362 kisiye ulasti. Erkek niifus 41 milyon 915 bin 985 kisi
olurken, kadin niifus 41 milyon 698 bin 377 kisi oldu. Diger bir ifadeyle toplam niifusun
%50,1'ini erkekler, %49,9'unu ise kadinlar olusturdu.

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

Yillik niifus artig hiz1 2019 yilinda binde 13,9 iken, 2020 yilinda binde 5,5 oldu.

Niifus ve yillik niifus artig hizi, 2007-2020
Niifus (Milyon) Artig hizi (Binde)
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Tiirkiye'de 2019 yilinda %92,8 olan il ve ilge merkezlerinde yasayanlarin orani, 2020
yilinda %93 oldu. Diger yandan belde ve kdylerde yasayanlarin oran1 %7,2'den %7'ye diistii.

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

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

En fazla nufusa sahip ilk 5 ilin cinsiyete gore dagihimi, 2020

Toplam niifus igindeki orani

(%)
iller Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
istanbul 15462 452 7750 836 7711616 18,49 18,49 18,49
Ankara 5663 322 2805877 2857 445 6,77 6,69 6,85
izmir 4394 694 2187226 2207 468 5,26 522 529
Bursa 3101833 1550 767 1551 066 3,71 3,70 3,72
Antalya 2 548 308 1281943 1266 365 3,05 3,06 3,04

! Demografik veriler TUTK 'nun yaymlamis oldugu Adrese Dayah Niifus Kayit Sistemi Sonuglar raporundan almmustir.
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Niifus piramitleri, niifusun yas ve cinsiyet yapisinda meydana gelen degisimi gosteren
grafikler olarak tanimlanmaktadir. Tirkiye'nin 2007 ve 2020 yili niifus piramitleri
karsilastirildiginda, dogurganlik ve oliimliiliik hizlarindaki azalmaya bagl olarak, yaslt niifusun
artt1g1 ve ortanca yasin yiikseldigi goriilmektedir.

Niifus piramidi, 2007, 2020
Yag grubu 2007 Yag grubu 2020
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Ortanca yas, yeni dogan bebekten en yasliya kadar niifusu olusturan kisilerin yaslar
kiiciikten biiylige dogru siralandiginda ortada kalan kisinin yasidir. Ortanca yas ayn1i zamanda
niifusun yas yapisinin yorumlanmasinda kullanilan 6nemli gostergelerden biridir.

Tiirkiye'de 2019 yilinda 32,4 olan ortanca yas, 2020 yilinda 32,7'ye yiikseldi. Cinsiyete
gore incelendiginde, ortanca yasin erkeklerde 31,7'den 32,1'e, kadinlarda ise 33,1'den 33,4'e
yiikseldigi gorildii.

Ortanca yagsin illere gore dagilimina bakildiginda, Sinop'un 41,4 ile en yiiksek ortanca yas
degerine sahip oldugu goriildii. Sinop'u, 40,6 ile Balikesir ve Kastamonu izledi. Diger yandan
20,4 ile Sanhurfa en diisiik ortanca yasa sahip il oldu. Sanlwrfa'y1, 21,2 ile Sirnak ve 22,3 ile
Agr takip etti.

Calisma cagi olarak tanimlanan 15-64 yas grubundaki niifusun orani, 2007 yilinda %66,5
iken 2020 yilinda %67,7 oldu. Diger yandan ¢ocuk yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas
grubundaki niifusun oran1 %26,4'ten %22,8'e gerilerken, 65 ve daha yukar1 yastaki niifusun orani
ise %7,1'den %9,5'e yiikseldi.

Calisma ¢agindaki birey basina diisen ¢ocuk ve yash birey sayisini gosteren toplam yas
bagimlilik orani, 2019 yilinda %47,5 iken 2020 yilinda %47,7'ye yiikseldi.

Ekonomik olarak aktif olan birey basina diisen ¢ocuk sayisini ifade eden g¢ocuk
bagimlilik orani, %34,1'den, %33,7'ye gerilerken, ¢alisan birey basina diisen yasl birey sayisini
Olcen yash bagimlilik orani ise %13,4'ten %14,1'e yiikseldi. Diger bir ifadeyle, Tiirkiye'de 2020
yilinda, ¢alisma ¢agindaki her 100 kisi, 33,7 ¢cocuga ve 14,1 yasliya bakmaktadir.

Sayfa |11



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

Niifus yogunlugu olarak tanimlanan "bir kilometrekareye diisen kisi sayis1", Tiirkiye
genelinde 2019 yilina gore 1 kisi artarak 109 kisiye yiikseldi. Istanbul, kilometrekareye diisen 2
bin 976 kisi ile niifus yogunlugu en yiiksek olan ilimiz oldu. istanbul'dan sonra 553 kisi ile
Kocaeli ve 366 kisi ile Izmir niifus yogunlugu en yiiksek olan iller oldu.

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

Yiiz 6l¢timii biiyiikliigiinde ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 58, en kiiciik

yiiz 6l¢iimiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 326 olarak gerceklesti.

3.2. Ekonomik Durum Genel Degerlendirme?

Koronaviriis salginina karsi1 kiiresel 6lgekteki kapanma Onlemlerinin kademeli sekilde
gevsetilmesi, salgin boyunca alinan ve ¢ogunlugu hélen devam eden ekonomik ve finansal
destekleyici tedbirler ve takip eden donemde as1 konusundaki gelismelerin katkisiyla, 2020 y1l1
ikinci yarisindan itibaren kiiresel iktisadi faaliyette toparlanma egilimi baslamistir. Bu
dogrultuda 2020 yili Ekim ayindan bu yana gelismekte olan iilke (GOU) hisse senedi piyasalar1
ve zaman zaman dalgalanma gdstermekle birlikte tahvil piyasalarina portfy girisi yasanmuistir.
Gelismis iilkeler ile Tiirkiye ve emsal iilkeler basta olmak iizere GOU borsalar1 karantina
onlemlerinin azaltilmaya basladigi Mayis 2020°den bu yana olumlu performans sergilemistir.
Diger yandan, salginin ve salgin doneminde saglanan mali desteklerin etkisi ile artan reel sektor
ve kamu sektoriiniin yiiksek bor¢lulugu hem gelismis iilkelerde hem GOU’lerde birer kirilganlik
unsuru olarak 6n plana ¢ikmistir.

Yurt ici iktisadi faaliyet 2020 yilinin tiglincii ceyreginden itibaren i¢ talepte daha belirgin
olmak iizere, giiclii bir toparlanma kaydetmistir. Kredilerdeki ivmelenme i¢ talep kanaliyla
ithalat artirmigtir. Ote yandan, 2020 yili ikinci yarisinda ihracatta goriilen artis egilimi, kiiresel
biliylime goriiniimiiniin kademeli sekilde iyilesmesi ve 6nemli ticaret ortaklarimizin bulundugu
Avrupa iilkelerinde salgin kaynakli kisitlamalarin daha ziyade hizmetler sektoriiyle sinirl
kalmasiyla 2021 yil1 Ocak-Nisan donemi itibariyla devam etmistir. Sanayi liretimindeki giiglii
seyre karsin, salginin yayiliminin devam etmesi basta turizm olmak tizere hizmet sektoriindeki
toparlanmay1 sinirlamaktadir. Giiglii seyreden i¢ talebin yani sira ithalat fiyatlarindaki artis da

dis dengeyi olumsuz etkilemektedir.

2 T.C.M.B Finansal Istikrar Mayis 2021 raporlarindan derlenmistir.
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Buna karsin, ihracattaki giiglii artis egilimi, altin ithalatindaki belirgin gerileme ve finansal
kosullardaki sikilagsmanin etkisiyle kredilerde gozlenen yavaslama cari iglemler hesabinda
ongoriilen iyilesmeyi desteklemektedir. Istihdami korumaya yonelik tedbirler salginin isgiicii
piyasasi lizerindeki olumsuz etkilerini sinirlandirirken, isgiicline katilim oranindaki ytlikselme
egilimi son aylarda issizlik oranini artirict etki yapmaktadir. Uluslararasi emtia fiyatlarindaki
artiglarin yani sira talep ve maliyet unsurlari, bazi sektorlerdeki arz kisitlar1 ve enflasyon
beklentilerindeki yiiksek seviyeler, fiyatlama davranislari ve enflasyon goriiniimii iizerinde risk
olusturmaya devam etmektedir.

2020 y1l1 son ¢eyreginden itibaren sikilastirilan para politikasi ve salgina yonelik tedbirler
kapsaminda gergeklestirilen kredi kampanyalarinin son bulmasi ile birlikte kredi biiyiimesi son
Rapor doneminden itibaren diislis egilimine girmistir. 2020 y1l1 Eyliil ay1 ile karsilastirildiginda
2021 yili Nisan ay1 itibariyla kur etkisinden arndirilmis yillik (KEA) toplam kredi biiylimesi
yiizde 25’ten ylizde 13’e, KEA ticari kredi biiylimesi de ylizde 19°dan yiizde 8’e gerilemistir.
Bireysel kredi biiyiime orani ise 2020 yil1 Eyliil ayinda ylizde 50’yi asmis ve 2021 yili Nisan
ayinda yiizde 34 seviyesinde gerceklesmistir. Kredi biiylimesine iliskin yakin donem egilimler
g6z Onilinde bulunduruldugunda, mevcut siki parasal durusun krediler iizerindeki yavaslatic
etkisinin Oniimiizdeki donemde belirginlesmesi ve yaz aylarinda baz etkilerinin de devreye
girmesiyle yillik kredi biiylime oranlarinin gerilemeye devam etmesi beklenmektedir.

Mevcut Rapor doneminde reel sektdriin yabanci para (YP) acik pozisyonundaki gerileme
YP mevduatlardaki artis ve YP borglarda devam eden diislis kaynakli olarak devam etmistir.
Sektoriin kisa vadeli doviz pozisyonu fazlasi ise 2020 yil1 bagindan bu yana hizli sekilde artarak
2021 yili Subat ayinda yaklasik 26 milyar ABD dolar1 seviyesine ulasmis, kisa vadeli YP
varliklarin kisa vadeli yiikiimliiliikleri karsilama orami yiizde 127 seviyesine ¢ikmistir. YP
pozisyonuna iliskin s6z konusu gostergelerde siiregelen iyilesme reel sektor firmalarinin mali
biinyelerinin kur gelismelerine karsi dayamikliligini artirmaktadir. Ayni donemde, salgin
kaynakli olarak artan finansman ihtiyacinin bankacilik sektorii tarafindan TL cinsi olarak etkin
bir sekilde karsilanmasi ve kur artisinin YP borg stoku tlizerindeki etkisi ile reel sektor finansal
borglarmin GSYIH’ye orani yiizde 57°den yiizde 63’e yiikselmistir. Buna karsin, Tiirkiye’de reel
sektdr borgluluk oran1 2020 yili iigiincii geyregi itibartyla GOU, G20 ve diinya ortalamalarinin

gerisinde seyretmeye devam etmistir.
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Salgin dénemine 6zgii uygun kosullu kredi kampanyalarinin akabinde kredi kosullarinin
sikilagsmasi ve azalan ihtiyati nakit ve nakit benzeri varlik tutma tercihinin belirleyici etkileriyle
hanehalki finansal varlik ve yiikiimliiliklerinin biiylimesi mevcut Rapor doneminde
yavaslamistir. S6z konusu donemde yiikiimliiliik biiylimesine en biiyiik katki gorece giiglii bir
artis sergileyen ihtiya¢ kredisi ve bireysel kredi kart1 hareketlerinden gelirken; varlik kalemi
izerinde tasarruf mevduati, hisse senedi ve kiymetli maden tercihleri belirleyici olmustur. 10
yillik ortalamast yiizde 47 seviyesinde bulunan hanehalki finansal kaldirag oraninin son yillarda
gosterdigi kademeli diisiis egilimi salgin doneminde sona ermis, kaldirag oran1 mevcut Rapor
doneminde yiizde 36 seviyesinde yatay bir seyir izlemistir. Diger taraftan, Tiirkiye’de yiizde 18
civarinda olan hanehalki borcunun GSYIH’ye oranu, yiizde 51 seviyesindeki GOU ortalamasinin
altinda seyretmeye devam etmektedir. Genel Degerlendirme 2 Salginin firmalarin nakit akisi ve
hanehalkinin bor¢ 6deme kapasitesi kanaliyla bankacilik sektorii aktif kalitesi goriinimii
iizerindeki olast etkileri, aliman kapsamli politika tedbirleriyle sinirlandirilmistir. Kredi
taksitlerinin 6telenmesi, TGA ve yakin izlemedeki krediler i¢in gecikme siirelerinin belirlenen
bir dénem i¢in uzatilmasi, KGF teminatl krediler gibi tedbir ve uygulamalar sonucu TGA
bakiyesi yataya yakin seyretmis, kredi bakiyesi kuvvetli bir sekilde artmis ve sektoriin TGA orani
2021 yili Mart ay1 itibariyla yiizde 3,8 seviyesine gerilemistir.

Bankacilik sektoriiniin kisa ve uzun vadeli likidite pozisyonlart giiclii gdriiniimlerini
korumaktadir. Likidite karsilama oranlar1 (LKO) yasal alt limitlerin oldukca tistiinde olup,
sektoriin kredi/mevduat (K/M) oran1 2021 y1l1 Nisan ay1 itibariyla ylizde 100 seviyesinde dengeli
bir seyir izlemektedir. Mevcut Rapor doneminde kiiresel ve yurt i¢i gelismelere bagl olarak artan
risk primine karsin bankalar yurt dis1 bor¢lanma piyasasinda sendikasyon kredilerini 6nceki yilin
ayn1 donemine gore benzer maliyetlerle ve ylizde 100’1in lizerinde yenilemektedir.

Bankacilik sektorii karliliginda mevcut Rapor doneminde goriilen gerilemede, net iicret
ve komisyon gelirleri ile artan fonlama maliyetleri lizerinden net faiz gelirlerindeki diisiis etkili
olmustur. Aktif-pasif vade farki ve 2020 yilinda kullandirilan diisiik faizli krediler kaynakli
olarak net faiz gelirlerinde goriilen diisiis, giliclii kredi biiytimesi kaynakli hacim etkisiyle bir
miktar dengelenmistir. 2021 yili ilk ¢eyreginde net iicret ve komisyon gelirleri karlilig
desteklerken, dniimiizdeki donemde kredilerdeki yeniden fiyatlama siirecinin devamuiyla birlikte
net faiz marj1 kanalindan gelen karliligi smirlayici etkinin hafifleyecegi ongdriilmektedir.

Bankacilik sektorii sermaye yapist giliclii goriinlimiinii korumaktadir.
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Finansal Istikrar Raporunun temel gdstergeler kullanilarak hesaplanan Makrofinansal
Gortinim Endeksi, 2020 yili ilk yarisinda kiiresel salginin olumsuz etkileri sonucunda
geriledikten sonra izleyen donemde kademeli sekilde toparlanarak 2021 yil1 ilk ¢eyregi itibariyla

tarihsel ortalamasinin {izerine ¢ikmistir (Grafik I.1).

Grafik I.1: Makrofinansal Gorunum Endeksi (Standardize Endeks ve Katkilar)
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Dipnot: Endeks hesaplamasi icin bakiniz: Finansal Istikrar Raporu - Kasim 2019, Kutu L1IL

Son iki ¢eyrek itibariyla krediler ve bankacilik sistemi bilango saglamlik gostergeleri ile
firma kesimi ve hanehalki finansal gelismeleri daha destekleyici bir konumda olmustur. Kiiresel
finansal kosullar bu donemde olumsuz yonde gelisirken, yurt i¢ci makroekonomik ortam iktisadi
faaliyette kaydedilen giiglii seyir ile bir miktar iyilesirken enflasyon ve cari dengeye yonelik
riskler Onemini korumustur. Yilin geri kalaninda siki parasal durusun etkilerinin
belirginlesmesiyle cari dengede ve enflasyon goriiniimiinde beklenen iyilesme makrofinansal
istikrar1 destekleyecektir. Fiyatlar genel diizeyinde saglanacak istikrar, lilke risk primlerinde
diisiis, ters para ikamesinin baslamasi, doviz rezervlerinin artig egilimine girmesi ve finansman
maliyetlerinin kalici olarak gerilemesi yoluyla Oniimiizdeki donemde makroekonomik ve

finansal istikrar1 olumlu etkileyecektir.

3.3. 2021 Yii II. Ceyrek Gayrimenkul Piyasasi®

2021 ikinci ¢eyrekte diinya genelinde COVID-19 salgin1 hiz keserken, iilkeden iilkeye
ayrisma olsa da agilamanin yayginlastigi goriilmiistiir. Bununla birlikte, bazi tilkelerde delta
varyanti kaynakli olarak vaka sayilarinin artis1 hizlanirken, bazi iiriinlerin tiretiminde aksamalar
yasanmistir. Ote yandan, ikinci ceyrekte kiiresel lcekte artan enflasyonist riskler gelismekte olan

ekonomilerin para politikasi1 faizlerinde normallesmeyi getirmistir.

4 GYODER Gosterge Tiirkiye Gayrimenkul Sektorii 2021 2.Ceyrek Raporundan derlenmistir.
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Baz1 gelismekte olan ekonomilerde faizler artirilirken, piyasalarda belirsizliklerin azalmasina
bagli oynakliklar gerilemistir. Ancak, Haziran ayinin sonlarina dogru bazi ekonomilerde delta
varyant1 ile COVID-19 yeni vaka sayilarinda hizlanma yasanirken, risk istahinda kirilgan bir
gOriinlim ortaya ¢ikmustir.

Kiiresel egilimlerle uyumlu olarak, Tiirkiye’de asilama hizlanirken, COVID-19 vaka
sayilar1 yavaglamistir. Temmuz ayinda ise yine kiiresel egilimlerle uyumlu olarak delta varyantli
COVID-19 vaka sayilarinda hizli artislar yasanmustir. Ilk geyrek biiyiime verileri salgin siiresince
sunulan parasal ve mali desteklerin devam eden etkisi ve yurtdisi talebin giiciinii artirarak
korumast ile giiclii bir performansa isaret etmistir. 2021 yil1 ilk ¢ceyrekte gayri safi yurtici hasila
(GSYH) giiclii biiyiime kaydetmistir. Takvim ve mevsim etkisinden arindirilmig verilere gore
GSYH bir 6nceki doneme gore %1,7 biiyiirken, takvim etkisinden arindirilmis yillik biiytime hiz1
%7,3, armdirilmamis verilerde %7 olarak gerceklesmistir. Bu sonuglarla yilliklandirilmig
biliylime performanst %1,8’den %2.,4’e hizlanmistir. Dolar bazinda GSYH ise 2020 sonundaki
717,4 milyar dolardan 728,5 milyar dolara yiikselmistir. Harcamalar tarafinda biiylimeye en
yiiksek katki 6zel sektor tiiketiminden gelirken, faaliyet kollarinin tamaminda yillik olarak

biiyiime kaydedilmistir.

Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

2015 2.350.941 30.056 861.467 11.085 6,10 2,73
2016 2.626.560 33.131 862.744 10.964 3,30 3,04
2017 3.133.704 39.019 852.618 10.696 7,50 3,68
2018 3.758.316 48.167 T797.124 8.792 3,00 4,71
2019 4.320.191 52.316 760.778 9.213 0,90 5,68
2020 5.047.909 60.537 T17.049 B6.589 1,80 7.04
2021* 1.386.347 - 188.065 - 7,00 7.37

GSYH Kidmidlatif olarak baktigimizda 4. geyrek sonu itibariyle zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100)
bir énceki yilin aymi dénemine gdre %1,76 arti.

2021 ikinci geyrege iliskin oncii veriler ekonomideki yavaslamanin sinirli olduguna isaret
etmektedirler. Sanayi iiretimi Nisan aymnda %0,8 daraldiktan sonra Mayis ayinda %]1,3
bliylimiistiir. Ayn1 donemde perakende satislarda sirasiyla %5,8 ve %6,1 oraninda diisiisler

yasannmustir. Ote yandan, ciro endeksleri Nisan’da %1,3 daralirken, May1s ayinda %3,3 artmistir.
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Isgiicii piyasasinda ise salgin ve kisitlama tedbirleri nedeniyle karisik bir tablo ortaya ¢ikmustir.
Mevsimsellikten armdirilmig verilere gore 2021 Mart’ta %13,2 olan issizlik oran1 Nisan’da
%13,8’e ylikseldikten sonra Mayis’ta yeniden %13,2’ye inmistir. Genis tanimli issizlik
gostergeleri Mayis ayinda hafif gerilese de yiiksek seviyesini korumustur. Nisan ve Mayis ayiin
ilk yarisindaki kapanma tedbirleri i¢ talepte yavaslamaya isaret etse de Haziran ayindaki
normallesme siireci i¢ talebi desteklemistir. Bu sonuglarla imalat sanayi satin alma yoneticileri
endeksi (PMI), kapasite kullanim orani, giiven endeksleri ve bankacilik sektorii kredi hacmi
Haziran ve Temmuz ilk ay1 sonuglari, i¢ talepteki zayiflamanin sinirhi kaldigini, dis talebin
ekonomik aktiviteyi desteklemeye devam ettigini teyit etmistir.

2021 ikinci g¢eyrekte doviz kuru gelismeleri ve kiiresel emtia fiyatlarinin tetikledigi
birikimli maliyetlerle enflasyonda dalgali bir seyir gézlenmistir. 2021 Mart’ta %16,2 olan genel
tiiketici fiyatlar1 endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Nisan’da %17,1e yiikseldikten sonra May1s
aymnda %16,6’ya inmistir. Ancak Haziran’da yeniden hizlanarak %17,5’e c¢ikmistir. Ayni
donemde ¢ekirdek enflasyon (C endeks) %16,9’dan Nisan’da %17,8’¢ yiikselmis, Mayis’ta
%17,0’a inmistir. Haziran’da ise %17,5 seviyesinde ger¢eklesmistir. 2021 Mart’ta %31,2 olan
genel yurtigi iiretici fiyatlar1 endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu ikinci ceyrekte kesintisiz
yiikselmis ve Haziran itibariyla %42,9 degerini almustir. Oniimiizdeki dénemde maliyet
unsurlarmin yaninda kamu fiyat ayarlamalari, birikimli maliyetler ve yliksek beklentiler

enflasyonda yukari yonlii riskleri canli tutmaktadir.

Yillik Enflasyon™

c1 c2 c3 c4

25,24

24 52

21,62
2035 1967 19,71 18,50 20.30

10 11,84
10,35 10,26

10,23 9.26 8.55

Ocak Subat Mart Misan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eyldl Ekim Kasim Aralik

- 2018 -=— 2019 2020 -m— 2021

Tiiketici fiyat endeksi'nde (TUFE) 2021 yily Haziran ayinda bir nceki aya gére %1.94, bir onceki yilin Aralik ayina

gore %8.5, bir dnceki yilin ayni ayina gdre 917,53 ve on iki ayltk ortalamalara gore %:14,55 artig gergeklegti.
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Konut

Enflasyon goriiniimii tizerindeki yukar1 yonlii riskler nedeniyle TCMB Mart ayindan bu
yana politika faizini %19,0 seviyesinde sabit tutarken, enflasyonda belirgin diisiis saglanana
kadar mevcut durusun kararlilikla stirdiiriilecegi yinelenmistir. Bununla birlikte TCMB, Temmuz
ay1 basinda parasal aktarim mekanizmasinin etkinliginin artirtlmasi amaciyla yabanci para
zorunlu karsiliklarda 6nemli degisikliklere gitmistir. Ayn1 zamanda Temmuz basinda Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurulu ilgili kurumlarla koordineli olarak bir dizi makro ihtiyati tedbir
adimi1 atmustir.

2021 yil1 ikinci ¢eyrek konut satislari, bir onceki ¢ceyrege gore yaklasik %10,2 oraninda
bir artig gostererek 289.760 adet olmustur. Konut satiglarinda gegen yilin ayni donemine gore ise
%2,1 artis gozlemlenmistir.

[lk satiglar bir dnceki geyrege gore %8,9 oraninda artis gdstermis ve 87.508 adet olarak
gerceklesmistir. Bu veri, ilk satislarin geyreklik bazda en diisiik ikinci verisi olmustur. Ikinci el
satiglarda %10,7 artis goriilmiis olup ikinci ¢eyrekte 202.252 adet ikinci el konut el degistirmistir.
Ik satislarin toplam satislar icerisindeki orani ise %30,2’ye gerilemistir. Konut kredisi faiz
oranlarinda siirli bir gerileme goriilmesine karsin ikinci ¢eyrekte ipotekli satislarda bir 6nceki
ceyrege gore %20,6 artis goriilmiistiir. 56.952 adet konut ipotekli olarak satilirken diger satislar
232.808 adet olarak gerceklesmistir. Gegen yilin ayn1 donemine gore ise konut kredisi faiz
oranlarinda indirimlerin basladig1 haziran ayindaki ipotekli satiglarin da etkisiyle, ipotekli
satislarda %358,5 gerileme goriiliirken diger satiglar %58,7 artis kaydetmistir.

Konut fiyatlar1 nisan ayinda veri tarthindeki en yiiksek artis olan %32,39’a ulasmis olup
baz etkisinin devreye girmesiyle mayis ay1 itibariyla %29,07’ye gerilemistir. Yeni konut fiyat
endeksi ise mayis aymda %32,27 olmustur. Bununla birlikte, mayis ayi itibariyla, reel olarak
konut fiyatlarinin getirisi %10,7’ye, yeni konut fiyatlarinda %13,4’e gerilemistir. Yabancilara
yapilan satislar ise bir dnceki ¢eyrege gore %7,2 oraninda artis kaydetmistir. Ikinci ceyrekte
yabancilara 10.601 adet, ilk alt1 aylik donemde ise 20.488 adet satis gerceklesmistir. Her iki veri
de veri setindeki en yiiksek satis sayilari olmustur. Ikinci geyrekte yabancilara yapilan konut
satislarinda ilk sirada %48,0 pay ile Istanbul yer alirken, ikinci sirada %19,9 pay ile Antalya

bulunmaktadir.
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Konut Kredileri

2020 yil1 Eyliil ayinda baglayan konut kredisi faiz oranlarindaki artis trendi, 2021 yili
Haziran ay1 sonuna kadar devam etmistir. 2020 yili Eylil ay1 basinda artis trendine giren ve
%1,08 seviyesinde gerceklesen konut kredisi faiz orani, 2021 yili Haziran ayinda %1,39
seviyesine ylikselmistir. Ayni sekilde 2020 Eyliil ay1 baginda artis trendine giren ve %13,80 olan
yillik faiz orani ise, 2021 yili Haziran ay1 sonunda 4,20 puan artarak %18,00 seviyesine

yiikselmistir.
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2021 yil Mayzs ay1 sonunda konut kredisi hacmi 275,1 milyar TL seviyesinde ger¢eklesti.
Kamu mevduat bankalarmin toplam konut kredisi hacmi igindeki payr 2020 Mayis ayinda
%57,30 seviyesindeyken, 2021 yili Mayis ayinda %62,07° ye yiikselmistir. Mayis 2021°de bir
onceki yilin ayn1 dénemine gore, Yerli Ozel bankalarin pay1 %20,62°den %17,40’a, Yabanci
Mevduat bankalarinin pay1 ise %14,38’den %11,7’ye diislis gostermistir. Takipteki konut
kredilerinin toplam konut kredilerine oran1 2018 Eyliil basindan itibaren artis trendine girerken,
Ekim 2019 itibariyla diisiis trendi baslamis olup 2021 Mayis ay1 itibariyla %0,30 olarak
gerceklesmistir.

Toplam tiiketici kredileri ise Mayis ayinda 695,7 milyar TL seviyesinde seyretti. 2020
yil1 Mayis ayinda %39 olan Konut kredilerinin toplam tiiketici kredilerindeki payr Mayis 2021
itibartyla 0,5 puan artarak %39,5 olarak gergeklesti. Toplam krediler yaklagik 3,855 trilyon TL
tutarinda seyrederken, bireysel kredilerin toplam krediler i¢indeki pay1 %22,1 oldu. Bu oran 2020
Mayis aymda %20,5 seviyesindeydi.

Ofis ve Ticari Gayrimenkul

2020 yilinda ortaya ¢ikan Kovid-19 pandemisi ile evden/ uzaktan ¢calismanin artmasi, ofis
pazarinin esneklik ve iiretkenlik {lizerine yeniden sekillenmesine ve sirketlerin bu dogrultuda
stratejiler gelistirmesine yol a¢mustir. Pandemi sonrasinda ofis alanlarinin  sgirketlerin
organizasyon yapisi ve calisma prensiplerinde Onemli bir parcast olmaya devam ettigi
goriilmektedir.

Hibrit ¢alisma modeline yogunlagilirken, sosyal mesafe ve hijyen kriterleri dogrultusunda
saglikli calisma alanlar1 ihtiyact nitelikli ve yiiksek kaliteli ofis mekanlarina olan talebi
arttirmaktadir. Ofis mekanlarinda nicelikten ¢ok nitelik 6n plana ¢ikarak iiretkenligi tesvik eden,
inovasyon, sosyallesme, is birligini ve sirket kiiltiiriiniin gelismesini saglayarak c¢alisanlar1 en
dogru mekanda bir araya getirme c¢abalar1 etkin alan kullanimi ile ofisin amacim
sekillendirmektedir.

Ofis pazarinda kiralama ve yatirim faaliyetleri tizerinde etkili olan diger parametreler
doviz kurunda yasanan dalgalanmalarin devam etmesi ve enflasyonun Haziran ayinda yillik
bazda %14,55 seviyesine yiikselmesi olarak siralanabilir.

Pandemi ile gegen bir buguk yillik siire igerisinde bir¢ok sektérde oldugu gibi ofis
pazarinda da belirgin degisimler yasanmaktadir. Uzaktan calisma aligkanliklarmin arttigi bu

donemde Sirketler Kovid-19 sonrasindaki ¢alisma sekilleri {izerine ¢aligmalar yapmaktadir.
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Bu kapsamda ofis alanlariin niteligi, teknolojik altyapisi ve erisim hi¢ olmadig1 kadar 6nemli
hale gelmistir.

2021 yilmin ikinci ceyreginde ofis pazarina yeni arz eklenmezken, Istanbul ofis pazarinda
genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede kalmistir. Ikinci ¢eyrekte gergeklesen toplam
kiralama islemi 54.336 m? olurken, gegen yilin aymi donemine oranla Onemli bir fark
gostermemektedir. Islemlerin %76 oraninda biiyiikk cogunlugunu yeni kiralama anlagmalar
olusturmustur. Ote yandan islemlerin %15’ini yenilemeler olustururken, %8’i ise mal sahibi
kullanicilar tarafindan gergeklesmistir.

Baslica yeni kiralama islemleri arasinda; Inventus (11.311 m?, Kosuyolu Miistakil Bina),
Penti (4.500 m?, Trump Tower), Nokia (3.560 m?, Nidakule Atasehir Giiney), Han Spaces (3.150
m?, Nidakule Atasehir Giiney), ABB (2.850 m?, Hilltown Kii¢likyal1), Tezman Holding (1.840
m?, DLP1) ve DHL Lojistik (1.212 m? Biiyiikhanl Plaza) yer almaktadir. Bosluk orani 2021
yilinin ikinci ¢eyreginde kiigiik bir azalma ile %22,5 olarak kaydedilmistir.

Yilin ilk ¢eyreginde kaydedilen biiyiik capli yatirim islemi biinyesinde AND Plaza’nin
bulundugu AND Anadolu Gayrimenkul Yatirimlart A.S.’nin %100 oranindaki hisselerinin
Maher Yatirnm Holding A.S.’nin istiraki olan Quick Sigorta A.§ ve Corpus Sigorta A.S.
Sirketlerine satis1 olarak kaydedilmistir. Bunun disinda gergeklesen diger biiyiik islem ise Korfez
Enerji Sanayi ve Ticaret A.S., Yesil GYO’nun Zeytinburnu’nda bulunan Yesil Plaza’daki
%350’lik paymi1 H180 milyon karsiliginda satin almasidir. Yatirim iglemlerinin orta vadede
hareketlenmesi beklenmektedir.

Kiiresel ¢apta dneme sahip Istanbul Uluslararas1 Finans Merkezi’nin (IFM), 2022 yilinda
tamamlanmasiyla pazara yaklasik 1,5 milyon m? arz eklenecektir. Bu arzin yaklasik %50°si kamu
bankalar1 ve finansal kurumlar tarafindan kullanilacaktir. Yatirim ortaminin firsat¢i alicilar
tarafindan orta vadede ivmelenmesi beklenmektedir.

AVM

Istanbul %37 oraninda pay ile mevcut arzin gogunluguna ev sahipligi yapmaktadir. Diger
yandan, lilke genelinde 30 aligveris merkezinde yaklasik 924 bin m? insaat halinde olan
kiralanabilir alan bulunmaktadir. 2022 y1l1 sonu itibartyla tamamlanmasi1 planlanan projeler ile
birlikte Tiirkiye genelinde toplam arzin 14,5 milyon m? seviyesini agsmasi1 beklenmektedir.

Organize perakende yogunlugu iilke genelinde 1.000 kisi basina 163 m? kiralanabilir alan
olarak kayit altina alinirken, Istanbul 330 m? ile iilke ortalamasinin iki kat: {izerinde perakende
yogunluguna sahip konumdadir. Ankara ise 299 m? perakende yogunlugu ile 6ne ¢ikan sehirler

arasindadir.
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3.4. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi
3.4.1 Iistanbul Ili*
Istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyist ve Bogazici boyunca, Halig'i
cevreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki béliimiine
Avrupa Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki béliimiine ise Anadolu Yakas1 denir. lin sinirlar

icerisinde ise biiyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

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

Istanbul'a, yakin yerde bulunan Kuzey Anadolu Fay Hatti, Kuzey Anadolu'dan baslayarak
Marmara Denizi'ne kadar uzanir. iki tektonik plaka olan Avrasya ve Afrika birbirlerini iterler ve
buda fayin hareket etmesine sebep olur. Bu fay hatt1 nedeniyle bdlgede tarih boyunca ¢ok siddetli
depremler meydana gelmistir.

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

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

kismi bu yoreye endemiktir.

4 11 hakkinda bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma goriiliir. En
yiiksek gokdelenler ve ofis binalar1 Avrupa Yakasi'nda 6zellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta
toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy Ilgesi’ndeki Kozyatagi Mahallesi dikkat ¢eker.

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

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

Istanbul'un 14'i Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi
vardir. Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayis1 bakimmdan 2020 yili verilerine gére incelendiginde en

yiiksek niifusa sahip ilgesi Esenyurt (957.398), en az niifusa sahip ilgesi de Adalar (16.033)

olmustur.
Yil istanbul Niifusu Erkek Niifusu Kadin Niifusu
2020 15.462.452 7.750.836 7.711.616
2019 15.519.267 7.790.256 7.729.011
2018 15.067.724 7.542.231 7.525.483
2017 15.029.231 7.529.491 7.499.740
2016 14.804.116 7.424.390 7.379.726
2015 14.657.434 7.360.499 7.296.935
2014 14.377.018 7.221.158 7.155.860
2013 14.160.467 7115.721 7.044.746
2012 13.854.740 6.956.908 6.897.832
20m 13.624.240 6.845.981 6.778.259
2010 13.255.685 6.655.004 6.600.591
2009 12.915.158 6.498.997 6.416.161
2008 12.697.164 6.386.772 6.310.392
2007 12.573.836 6.291.763 6.282.073

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarmin bir kavsag1 olmast ve stratejik konumu nedeniyle
Tiirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en biiylik sanayi
merkezidir. Tirkiye'deki sanayi istthdaminin %20'sini karsilamaktadir. Yaklagik olarak %38'lik
endiistriyel alana sahiptir. Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarmn fazlaligi ve Bogaz'a sahip olmasi

nedeniyle gbzde turizm merkezlerinden biridir.
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3.4.2. Basaksehir Ilcesi®

Basaksehir, Istanbul'un  bir ilgesidir. 2008  yilinda Kiiciikgekmece,  Esenler ve
Biiyiikcekmece ilgelerinden ayrilarak ilge yapilmistir. 5747 sayili "Biiyiiksehir Belediyesi
Sinirlar igerisinde Tlge Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmas1 Hakkindaki Kanun™
cercevesinde, Kiiclikgekmece'ye bagli 6, Esenler ve Bahgesehir'e bagli 2'ser mahallenin

katilimiyla Basaksehir Ilgesi kurulmustur.
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ZIYA GOKALP

\\\\\

ESENYURT

AVCILAR BAGCILAR

KUGUKCEKMECE

9 Mahalle ve 1 koyden olusan Basaksehir Ilgesinin toplam alan1 10.433,6 ha’dr.
Kiiciikcekmece Ilgesi’nden katilan alan 6.730 Ha'dir. Ilgenin kuzeyinde ve kuzeybatisinda
Arnavutkdy Belediyesi; kuzeydogusunda Sultangazi Belediyesi; glineyinde Avcilar Belediyesi,
Kiiciikcekmece Belediyesi ve Bagcilar Belediyesi; dogusunda Esenler Belediyesi; batisinda ve
gilineybatisinda ise Esenyurt Belediyesi yer almaktadir.

Ilgeye ulasim TEM otoyolu ve demiryoluile gergeklestirilmektedir. Ilgeye otobiis
seferleri de bulunmaktadir. Demiryolu ile ulagim Ispartakule’deki tren istasyonu ile
saglanmakta, metro calismalar1 sonucu metronun Atatiirk Olimpiyat Stadi'na ulasmasi
beklenmektedir.

Ilgenin kuzeyi ormanlarla kaplidir, kalan bitki ortiisii bozkir ve ¢aliliklardan olusur.
Resneli Ciftligi'nin i¢inde bulundugu Sazlidere vadisinde bitki cesitliligi ¢ok fazladir. ilcede
Sazlidere akarsuyu ve Ayamama Deresi dogar, Ispartakule Deresi ise iginden geger.

Ilgede sosyal yasam, Sular Vadisi ile Bahgesehir'deki yapay golet ve gevresindedir.
Bahgesehir'deki golet, Tiirkiye'nin en biiylik yapay goletidir. Bunun disinda Atatlirk Olimpiyat
Stad1 bu ilgede bulunmaktadir. TOKI tarafindan gelistirilen ve Tiirkiye nin en biiyiik uydu kent

projesi olan 65.000 konutun planlandig1 Kayasehir projesi de bu ilge sinirlar1 i¢indedir.

5 Tlge hakkindaki bilgi ve gorseller gesitli internet sayfalarindan derlenerek hazirlanmstir.
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BOLUM 4 GAYRIMENKULL ER iLE iLGIiLi BILGILER

4.1. Cevre ve Konum

Rapor konusu, Istanbul ili, Basaksehir Ilgesi, Kayabas1 Mahallesi, 458 ada 34 parsel
tizerinde gelistirilmekte olan Emlak Konut Kayabasi 3.Etap Projesidir.

Rapora konu taginmazlar; TEM Istanbul - Edirne Otoyolunun ve Atatiirk Olimpiyat
Stadi’nin kuzeyinde, Basaksehir Millet Bahgesi’nin batisinda kalan bolgede yer almaktadir.
Parsel Kayasehir Bulvari’nin batisinda, bulvara cephe konumda yer almaktadir.

Rapor konusu projeye, Kayabasi Bulvari {izerinden ulasilabilmektedir. TEM Otoyolu
iizerinde Mahmutbey (bat1 yoniinde) giselerine dogu ilerlerken sagdan Mahmutbey Bati
Kavsagi’'ndan ¢ikilarak O3 Kuzey Yanyolu Caddesi ve devaminda sirasiyla, Olimpiyat Yolu
Bulvari, Ulubatli Hasan Caddesi ve Kayasehir Bulvari tizerinden ulagilir.

Projenin yakin ¢evresinde Basaksehir Devlet Hastanesi, Basaksehir Millet Bahgesi, ¢ok
sayida nitelikli konut projesi ve bos parseller bulunmaktadir.

Degerleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bolge, 15 Temmuz Sehitler Kopriisii’ne

ve Fatih Sultan Mehmet Kopriisii’ne yaklasik 36 km uzakliktadir.
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4.2.  Gayrimenkuliin Tapu Kayd: ve Miilkiyet Bilgisi

Rapora konu Emlak Konutlar1 Kayabasi 3.Etap Projesi i¢in kat irtifaki kurulmamis olup
ana tasinmazin tapu kayit bilgileri TAKBIS sisteminden temin edilen tapu kayit belgesine
istinaden diizenlenmis asagida tablo olarak gosterilmistir. S6z konusu tapu kayit belgesi

raporumuz ekinde tarafiniza sunulmustur.

i : Istanbul
Tlcesi . Basaksehir
Mabhallesi . Kayabasi
Ada/Parsel . 458/34
Niteligi : Arsa
Yiizol¢iimii (m?)  : 20.063,37
Maliki : EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Hissesi : 1/1 (Tam)
Cilt/Sayfa No : 156/15405
Tarihi : 07.10.2021
Yevmiye No : 34600

4.2.1. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgisi

TKGM Tapu Kayit Bilgi Sistemi’nden alinan 12.10.2021 tarihi itibar1 ile alinan TAKBIS
belgesine gére tasinmazin tapu kayd: iizerinde herhangi bir kayit bulunmamaktadir. TAKBIS
belgesi rapor eklerinde sunulmustur.

Rapora konu tasinmazin tapu kayitlarinda devredilebilmesi konusu ile ilgili herhangi bir
sinirlama mevcut degildir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarmna iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler g¢ercevesinde; rapora konu tasinmazin
sermaye piyasasi hiikiimleri ¢ercevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portféyiinde “Proje”
olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.

4.3.  Gayrimenkuliin imar Bilgisi

Basaksehir Belediyesi imar ve Sehircilik Miidiirliigii’nde yapilan incelemelerde rapor
konusu parselin; 458 Ada 34 parselin 22.04.2016 tasdik tarihli 1/1000 olgekli Kayabasi
Gecekondu Onleme Bolgesi Revizyon Uygulama Imar Plan1 ve 16.11.2020 tasdik tarihli 1/1000
olcekli Kayabasi Gecekondu Onleme Bolgesinde Kat Yiiksekliklerinin Belirlenmesine Yo6nelik
Uygulama Imar Plan1 Degisikligi kapsaminda “Konut Alam” igerisinde E:0,75, Yengok: 5 Kat
olmak {izere plan notu ve yonetmelik sartlarinda yapilasmaya haizdir.

Ayrica 15.02.2019 tasdik tarihli Istanbul Havalimani- Halkali Metro Projesi 1/1000
olgekli Uygulama Imar Plan kapsaminda "Rayli Toplu Tagima Hatti" giizergahindan

etkilenmektedir.
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4.4, Tasinmazin Son Uc Yilhk Donemde Miilkiyet Ve Hukuki
Durumundaki Degisiklikler
4.4.1 Tapu Miidiirliigii Incelemesi

Rapor konusu taginmazin miilkiyetinde son ii¢ yil igerisinde bir degisiklik meydana
gelmemistir. 458 ada 25 parselin miilkiyeti Marmara Insaat Sanayi ve Ticaret A.S. adina kayith
iken 28.03.2017 tarihinde T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanligi Toplu Konut Idaresi Baskanlig
adma kamulastirma islemi ile gegmistir. Daha sonra 458 ada 34 parsel 18.07.2019 tarihinde 458
ada 25 parsel numarali tasinmazin ifraz ile olusmustur.

Tasinmaz mevcut durumda T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanligi Toplu Konut Idaresi
Baskanlig1 miilkiyetinde olup 25.03.2019 tarihinde Emlak Konut GYO A.S. ile T.C. Cevre ve
Sehircilik Bakanligi Toplu Konut Idaresi Baskanlig1 arasinda imzalanan satis protokoliine gore
tasinmazin Emlak Konut GYO A.S. portfoyiine alindigr anlasiimaktadir.

Tasinmazin miilkiyeti 07.10.2021 tarth 34600 yevmiye no.lu satis islemiyle Emlak Konut
Gayrimenkul Yatirim Ortakligt Anonim Sirketine ge¢mistir.

4.4.2 Belediye Incelemesi

Basaksehir Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii'nde yapilan incelemelerde rapor

konusu parselin; 458 Ada 34 parselin 22.04.2016 tasdik tarihli 1/1000 olgekli Kayabasi

Gecekondu Onleme Bélgesi Revizyon Uygulama Imar Plam kapsaminda “Konut Alani”
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icerisinde E:0,75, Yencok: Serbest olmak tizere plan notu ve yonetmelik sartlarinda yapilasmaya
hakimken, 16.11.2020 Tasdik Tarihli “Kayabasi Gecekondu Onleme Boélgesinde Kat

Yiiksekliklerinin Belitlenmesine Yonelik Uygulama Imar Plam Degisikligi” kapsaminda

Yencok:Serbest ibaresi Yengok: 5 Kat olarak degistirilmistir.

4.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi

Yapilan incelemelerde rapor konusu 458 ada 34 parselin 18.07.2019 tarih 17000 yevmiye

numarali, 458 ada 25 parsel numarali tasinmazin ifrazi islemi ile olusmustur.

Sira Eski Mahallesi EskKi Yeni Yeni Yiizol¢iimii
No Ada/Parsel Mabhallesi Ada/Parsel (m?)
1 Kayabas1 458/25 Kayabas1 458/34 20.063,37
45. Tigili Mevzuat Geregi Alnmus izin ve Belgeler

Rapor konusu parsel {izerinde biinyesinde ticari tniteler bulunan konut projesi

gelistirilmis olup parsel biinyesinde yer alan taginmazlarin yeni yapi ruhsatlarina ait bilgileri

sunulmustur.
Yeni Yap1 Ruhsatlarn
Sira | Blok Ruhsat Ruhsat |Bagimsiz Bélim | Bagmsiz | Toplam Insaat | Kat Yam
No No Tarihi No Niteligi Boliim Adedi | Alani (m?) Adedi Smifi
Mesken 21
1 Al | 11.10.2021 711 — 4.882,46 7 VA
Ofis ve Isyeri 2
Mesken 17
2 A2 | 11.10.2021 712 — 8.028,49 6 VA
Ofis ve Isyeri 3
Mesken 21
3 A3 11.10.2021 713 - - 4.882,46 7 VA
Ofis ve Isyeri 2
4 B1 | 11.10.2021 714 Mesken 8 2.275,71 5 1B
5 B2 | 11.10.2021 715 Mesken 8 2.275,71 5 1B
6 B3 11.10.2021 716 Mesken 8 2.275,71 5 1B
7 B4 | 11.10.2021 717 Mesken 8 2.275,71 5 1B
8 C1 11.10.2021 718 Mesken 1 504,57 3 IVB
9 C2 | 11.10.2021 719 Mesken 1 504,57 3 IVB
10 C3 11.10.2021 720 Mesken 1 504,57 3 IV B
11 C4 11.10.2021 721 Mesken 1 504,57 3 IVB
12 C5 | 11.10.2021 722 Mesken 1 504,57 3 IVB
13 D1 | 11.10.2021 723 Mesken 1 598,60 3 IV B
14 D2 | 11.10.2021 724 Mesken 1 598,60 3 IVB
15 D3 11.10.2021 725 Mesken 1 598,60 3 IVB
16 D4 | 11.10.2021 726 Mesken 1 598,60 3 IVB
17 | Isnat ) 94965091 | 727 | Bina Dis Yapi ; 2.450,00 - A
Duvar
34.263,50
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4.6.  Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler

Ruhsat tarihi itibariyle; ilgili kanun geregince tasinmazlarin yapi denetim isleri Altay
Cesme Mahallesi Bagdat Cad. Nis Apartmani Blok No: 373 I¢ Kap1 No:8 Maltepe /ISTANBUL
adresinde bulunan DRAGOS YAPI DENETIM LTD. STI. tarafindan saglanmaktadir.

Ilgili mevzuat uyarinca arsa iizerinde gerceklestirilen projenin gerekli tiim izinleri alinmis
olup proje i¢in yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.
4.7. En Etkin ve Verimli Kullanim

Rapor konusu parselin konumu, fiziksel 6zellikleri, biiyiikliigii, mevcut imar durumu ve
yasal izinleri dikkate alindiginda parsel lizerinde bilinyesinde ticari iiniteler barindiran “konut
projesi” insa edilmesinin en etkin ve verimli kullanimi olacagi goriis ve kanaatindeyiz.
4.8. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu proje bilinyesindeki tasinmazlar i¢in heniiz kat miilkiyetinin
kurulmamis olmasi nedeni ile projedeki her bir b6liimiin degerleme analizi yapilmamistir. Emlak
Konut GYO A.S. firmasindan mimari proje lizerinden hazirlanmis bagimsiz boliim listesi temin
edilmis olup degerlemede bu liste dikkate alinmistir. Onayli bagimsiz boliim listesi rapor ekinde
sunulmustur.
4.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsihig1 Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlar:

Rapor konusu proje kat karsiligt yontemi veya hasilat paylasimi modeli ile
gelistirilmemekte olup bir pay orant mevcut degildir. Proje, gelir paylasimli olmayip Anahtar

Teslim Modeli ile gelistirilmistir.

4.10. Gayrimenkul Yatirom Ortakliklarina Alinmasi1 Hakkinda Goriis
Rapor konusu Emlak Konut Kayabas1 3.Etap Projesi’nin Sermaye Piyasas1t Mevzuati
cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portfoyilinde “Proje” basligi altinda bulunmasinda

herhangi bir sakinca olmadig goriis ve kanaatindeyiz.

4.11. Gayrimenkul ile flgili Fiziksel Bilgiler
Rapora konusu, Istanbul ili, Basaksehir ilgesi, Kayabas: Mahallesi, “Arsa” vasifli, 458
ada 34 parsel tizerinde gelistirilmekte olan Emlak Konut Kayabagi 3.Etap Projesidir.
e Proje, 20.063,37 m? yliz6l¢iimiine sahiptir.
e Parsel iizeri kismen dogal bitki Ortiisii bulunmakta olup parsel iizerinde kismen metro
insaat1 santiyesi bulunmaktadir.
e Parsel, diizgiin dortgen benzeri geometrik sekle sahip olup dogudan batiya dogru egimli
ve engebeli topografyaya sahiptir.
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Parsel, Kayasehir Bulvari’na yaklasik 150 m cephesi bulunmaktadir.

Altyapist tamamlanmig bolgede konumludur.

Proje blinyesinde Al, A2, A3, B1, B2, B3, B4, C1, C2, C3, C4, C5, D1, D2, D3 ve D4

Blok olarak isimlendirilmis 16 adet blok bulunmaktadir.

Sira | Blok Bagimsiz Boliim Bagimsiz | Satilabilir | Blok Toplam
No No Niteligi Alan Insaat Alam
(m?) (m?)
Daire 3.004,96
! Al Depolu Diikkan 411,36 4.882,46
Daire 17 2.377,36
2 A2 Depolu Diikkan 3 461,35 8.028,49
Daire 21 2.995,03
3 A3 Depolu Diikkan 2 398,55 4.882,46
4 B1 | Daire 8 1.758,96 2.275,71
5 B2 | Daire 8 1.758,96 2.275,71
6 B3 | Daire 8 1.758,96 2.275,71
7 B4 | Daire 8 1.758,96 2.275,71
8 Cl |Villa 1 302,32 504,57
9 C2 |Villa 1 302,32 504,57
10 C3 |Villa 1 302,32 504,57
11 C4 |Villa 1 302,32 504,57
12 C5 |Villa 1 302,32 504,57
13 D1 |Villa 1 365,24 598,60
14 D2 |Villa 1 365,24 598,60
15 D3 | Villa 1 365,24 598,60
16 D4 |Villa 1 365,24 598,60
107 19.657,01 31.813,50

Proje kapsaminda 141, 2+1, 3+1, 4+1, 5+1, Diikkdn ve Ozel Okul Binasi tiplerinde

bagimsiz boliimler bulunmaktadir. Bagimsiz bolim tiplerine gore adetler ve kullanim

araliklar1 tablo halinde sunulmustur.

Bagimsiz Boliim Kullanim Arahiklar

Baglms1_z Boliim Adedi Kullanim Alam Arahgi
Tip (m?)
2+1 32 91,59 ~ 147,35
3+1 27 173,66 ~ 180,30
4+1 32 ~ 219,87
5+1 (Villa) 5 ~ 302,32
6+1 (Villa) 4 ~ 365,24
Depolu Diikkan 7 100,98 ~ 297,57
107

Bagimsiz boliimlere ait tahsisli alan, eklenti vb. alanlarinin sagladig faydalar deger takdir

olunurken g6z 6niinde bulundurulmustur.

Projenin genel insaat seviyesi %1’ dir.

Sayfa | 31



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

Not: Projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii degerinin hesaplanmasinda yukarida

detaylar1 belirtilen proje verileri kullanilmis olup rapor konusu parseller {izerinde farkl bir proje

gelistirilmesi durumunda is bu deger farkli olacaktir.

4.12.

Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler

Olumlu Ozellikler

Ticari potansiyeli olan bir bélgede konumlu olmalari,

Gelismekte olan bir bolgede yer almasi ve bolgede bir¢ok biiyiik 6lgekli projenin mevcut
olmasi.

Bolgede insa edilen nitelikli projelerin bolgeye kattig1 prestij

Bolgenin O3 TEM Otoyolu’na ve Haramidere Baglant1 yoluna yakinligi sebebi ile ulagim
alternatiflerinin mevcut olmasi.

Projeye ulagimin kolay olmasi,

Olumsuz Ozellikler

Istanbul’un géreceli de olsa merkezi is alanlarina uzak olmast.
Projenin heniiz baglangi¢ asamasinda ve tamamlanmamis olmasi,
Kiiresel capta ve bolgesel olarak yasanan pandeminin neden oldugu ekonomik krizin

gayrimenkul piyasalari tizerindeki etkisi ekonomik gelismelerde yasanan dalgalanmalar.
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BOLUM 5 DEGERLEME YONTEMLERIi, GENEL TANIMLAR

5.1. 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.
5.1.1. Pazar Yaklasin

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan aynm1 veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastirilmas: suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklagimi ifade eder.

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 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 yaklagiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi
gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve pazar yaklasimi ile
belirlenen  gosterge  niteligindeki  degeri  pekistirmek  amaciyla  agirliklandirilip
agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

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

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

olmamakla birlikte islem gormesi,

62017 Uluslararasi Degerleme Standartlari’ndan alimmustir.
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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 6nemli 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 Olgiitleri).

5.1.2. Gelir Yaklasimi

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 katilimecinin 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,

Sayfa | 34



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

(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar1 ve zamanlamasina iligskin
onemli belirsizliklerin bulunmasi,

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

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

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

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

5.1.3. Maliyet Yaklasimm

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

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet 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 raz1 olmak durumunda
kalmayacaklar1 kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

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

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

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) katilimcilarin ayn1 faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi diisiindiikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin Oniinde potansiyel yasal engellerin veya onemli 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 yaklagiminda 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 varli§i tamamlamak i¢in gereken
maliyetler ile kar ve riske gore yapilan uygun diizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine

iligkin beklentilerini yansitacaktir.
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZi

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

Raporumuza konu projeye iliskin, projenin iizerinde yer aldig1 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
Yaklasimi” kullanilmistir.

6.1. Pazar Yaklasimi 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 karsilagtirilmig, emlak pazarlama
firmalar1 ile goriisiilmiis, ayrica mahalli kamu kurum ve kuruluslarindan da bilgi edinilmistir.

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

Arsa Emsal Arastirmalari:

Satisa Satisa
Emsal | 29| | Viigslciimii | Hissesi | imar | Y2PUASMA| g o | SUNUIAN
Parsel | Niteligi . Sartlar - Birim Lo
No (m?) (m?») |Lejanti Degeri o (Iletisim)
No (Emsal) (TL) Degeri
(TL/m?)
Konut Sahibinden
Emsal 1 |1953/3| Arsa 5.228,21 |2.703,00 Alant 1,00 16.100.000 | 5.956,34 (507 028 63 03)
Konut Century21
Emsal 2 |1857/1| Arsa 5.568,03 |2.390,00 Alant 1,00 15.000.000 | 6.276,15 Atilhm
(212 856 16 61)
Konut Sahibinden
Emsal 3 |1900/1| Arsa 7.210,86 |1.800,00 Alant 1,00 10.350.000 | 5.750,00 (212 856 16 61)
Konut Marla
Emsal 4 |458/36| Arsa 5.000,00 |5.000,00 Alant 1,00 25.600.000 | 5.120,00 | Gayrimenkul
(212 433 32 32)
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Bulunan emsal taginmazlarin rapor konusu tasinmazlara goére konumlarini gosterir emsal

krokisi agsagida sunulmustur.

Yapilan arastirmalarda; ekspertiz konusu gayrimenkul ile benzer sayilabilir 6zelliklere
sahip 4 adet satilik emsale ulagilmistir. Yukarida belirtilen emsal bilgileri, ¢evre sakinleri ve
cevre esnafindan / sahibinden / emlak firmalarindan / basindan / internetten aynen alinip
aktarilan bilgilerdir. Ayrica sirketimiz mevcut data bilgileri ile mahalli kamu kurum ve
kuruluslarindan da bilgi edinilmistir.

Arsa degerinin belirlenmesinde altlik teskil etmesi bakimindan bolgedeki satisa sunulmus
arsa emsalleri incelenmistir. Elde edilen dort emsal verileri konumlari, imar Ozellikleri,
topografik yapilari ve benzer 6zelikleri ¢er¢evesinde rapor konusu parsel ile kiyaslanmis ve
parselin degerine ulasmak i¢in bu kriterler dogrultusunda diizeltmeler getirilmistir.

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

oranlar1 uygulanmistir.
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Satisa .
. Sanisa Sunulan Gergekei Imar
Diizletme | Yiizol¢iim Imar Yapilasma Sunulan - Pazarhk | Birim | Biiyiikliik | Konum A Diizeltilmis
. . Birim o Verilerine | . . <

Tablosu (m?) Fonks. Sartlari Degeri .. Pay1 Deger Dzit. Dzlt. N Birim Deger

(TL) Degeri (TL/m?) Gore Dzlt.

(TL/m?)

Emsal 1 2.703,00 }2(1):;];[ Emsal=1,00 | 16.100.000,00| 5.956,34| 10% 5.360,71 -25% 5% -20% 3.216,43
Emsal 2 2.390,00 i?;llljlt Emsal=1,00 | 15.000.000,00| 6.276,15| 15% 5.334,73 -25% 10% -20% 3.467,57
Emsal 3 1.800,00 g?:rit Emsal=1,00 | 10.350.000,00| 5.750,00| 10% 5.175,00 -25% 10% -20% 3.363,75
Emsal 4 5.000,00 i?:;t Emsal=1,00 | 25.600.000,00| 5.120,00| 10% 4.608,00 -20% 0% -20% 2.764,80

Ortalama Birim Deger (TL/m?)
~ 3.200,-

asagida sunulmustur.

Elde edilen tiim bu veriler 1s18inda rapor konusu proje biinyesindeki arsanin hesap ve takdir edilen KDV harig birim ve toplam degerleri

Yiizol¢uimii . Birim Degeri KDV Hari¢ Degeri
Ada/Parsel Niteligi Imar Fonksiyonu | Yapilasma Sartlar
(m?) (TL/m?) (TL)
Emsal: 0,75 64.202.784,00
458/34 20.063,37 Arsa Konut Alani 3.200,00
H:Serbest ~ 64.203.000,00
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6.2. Projenin Maliyet Yaklasim ile Mevcut Durum Degeri Tespiti

Bu yaklasimda, mevcut yapiin giiniimiiz ekonomik kosullarinda yeniden insa edilme
maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Projenin pazar degerinin tespitinde
arsa degeri ve arsa lizerindeki insai yatirimlarin mevcut durumu itibariyle degeri ayri ayri
irdelenmistir. 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 yaklasimi ile ulasilan arsa degerinin kullanilmas1 uygun gorilmistiir.
Bu yontemde proje bilinyesinde yer alan parselin degerleri icin KDV hari¢ 64.203.000,-TL deger
hesap ve takdir edilmistir.

Arsa Uzerindeki insai Yatirimlarin Mevcut Durumu itibari ile Degeri:

Rapor konusu Emlak Konut Kayabasi 3.Etap Projesi’nin biinyesinde yer alan parsel i¢in yasal
izinler alinmis ve insaat1 baglamis durumdadir. Emlak Konut GYO A.S.’den elde edilen bilgiye genel
ingaat seviyesinin %1 oldugu ogrenilmistir. Mevcut durum degeri bu bilgi dogrultusunda

hesaplanmustir. Proje kapsaminda parsellerin son ruhsat bilgileri asagida tablo olarak 6zetlenmistir.

Yeni Yap1 Ruhsatlar
Sira Blok Ruhsat Ruhsat Toplam Insaat Kat Yapi
No No Tarihi No Alam Adedi Sinifi
(m?)
1 Al 11.10.2021 711 4.882,46 7 IV A
2 A2 11.10.2021 712 8.028,49 6 IV A
3 A3 11.10.2021 713 4.882,46 7 VA
4 B1 11.10.2021 714 2.275,71 5 I B
5 B2 11.10.2021 715 2.275,71 5 I B
6 B3 11.10.2021 716 2.275,71 5 I B
7 B4 11.10.2021 717 2.275,71 5 1B
8 C1 11.10.2021 718 504,57 3 IV B
9 Cc2 11.10.2021 719 504,57 3 IV B
10 C3 11.10.2021 720 504,57 3 IV B
11 C4 11.10.2021 721 504,57 3 IV B
12 C5 11.10.2021 122 504,57 3 IV B
13 D1 11.10.2021 723 598,60 3 IV B
14 D2 11.10.2021 724 598,60 3 IV B
15 D3 11.10.2021 725 598,60 3 IV B
16 D4 11.10.2021 726 598,60 3 IV B
17 Istinat Duvari 11.10.2021 727 2.450,00 - 1A
34.263,50

Sayfa | 40



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

Projeye iligskin alinan yapi ruhsatlarinda yapilarin I1-A, 111-B, IV-A ve IV-B yap1 sinifinda
oldugu goriinmektedir. Cevre ve Sehircilik Bakanligi’nin 2021 yil1 birim maliyet tablolarina gore
IT A smifina giren yapilarin m? birim maliyet degeri 640,-TL/m?, 111-B sinifina giren yapilan m?
birim maliyet degeri 1.800,-TL/m?, IV A smifi yapilarin birim maliyet degeri 1.920,-TL/m? ve
IV B smifi yapilarin birim maliyet degeri ise 2.300 TL/m?’dir. Projenin, mahal listeleri
incelendiginde bolgedeki yiiksek katli konut projelerinin aksine az kath, lilks taginmazlar
iiretilecegi tespit edilmistir. Buradan hareketle ve insaat maliyetlerindeki artiglar da gbz 6niinde
bulunduruldugunda projenin ortalama birim maliyetinin 4.500,-TL/m? olacagi varsayilmistir.
Artis yapilan birim bedellerde proje ¢evre diizenlemesi, altyapi, aydinlatma vb. maliyetler de goz
Oniinde bulundurulmustur.

Bu dogrultuda projenin mevcut genel insaat seviyesi (%1,00) itibariyle gerceklesmis
olan maliyet degeri asagida hesaplanmistir.

34.263,50 m? x 4.500,-TL/m? =154.185.750,-TL

154.185.750,-TL x %1,00 = 1.541.857,50-TL

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

Arsa Toplam Degeri (TL) 64.203.000,00

Arsa Uzerindeki Yatirimlarin Giincel Durumu fle Degeri (TL) 1.541.857,50
. s L. (65.744.857,50)

Proje’nin Mevcut Hali Ile Toplam Degeri (TL) - 65.745.000,00

6.3. Projenin Tamamlanmasi1 Durumundaki Bugiinkii Degerinin Tespiti

Gelistirme amach miilk degerlemesi kapsaminda gelir yaklasimi ve kalinti yontemi
kullanilarak rapor konusu projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii degerine ve proje
bilinyesindeki arsalarin degerlerine ulasilmaya calisilmistir.

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.

Bu nedenle nakit akislar1 tablosuna projenin tamamlanmasi i¢in gerekli olan tiim
maliyetler ve yliklenici firma kar1 yansitilmamis olup nakit akislari tablosunda proje gelirleri

irdelenmistir.
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6.3.1. Nakit Akisi Tablosu i¢in Kullanilan Veriler, Kabuller ve Varsayimlar
o Proje kapsamindaki parsel i¢in tarafimiza taslak carsaf listelerde yer alan satilabilir alan
verileri ve yapi ruhsatlarindaki toplam ingaat alanlar1 kullanilmigtir. Proje i¢in ulasilan

toplam satilabilir alan verileri ve toplam ingaat alan1 asagida tablo olarak 6zetlenmistir.

Satilabilir Toplam Insaat Alan1 (m?) 19.657,01
Satilabilir Diikkan Alan (m?) 1.271,26
Satilabilir Konut Alani (m?) 15.413,19
Satilabilir Villa Alani (m?) 2.972,56
Toplam Insaat Alani (m?) 34.263,50

J Proje biinyesinde liretilecek 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 satilmig/satisa sunulmus benzer gayrimenkuller

aragtirllmistir. Yapilan arastirmalar sonucu elde edilen veriler tablo olarak dzetlenmistir.

Konut Emsalleri

. . Net Briit Satisa Sunulan Satisa Sunulan P
Emzal Konum/Proje ?{I:a Kat D.?il "¢ 1 Alam Alan1 Degeri Birim Degeri (iﬂgt}h'sril)
M Pl | (TL) (TL/m?) i
Park Mavera 1 Altin Emlak Kuzey
1 Proiesi 3 10 2+1 91,00 125,00 2.050.000,00 16.400,00 Yakast
) (212 687 66 88)
. Piramit Emlak
o | Nidapark 14 1|1 154 2.2 14.285,71 ksehi
Projesi 3 3+ 0,00 54,00 .200.000,00 .285, Basaksehir
(212 801 03 01)
Turyap Metrokent
3 Efg‘.‘egi"a"era 14 | 12 | 441 | 14900 | 20800 | 4.010.000,00 19.278,85 Temsilciligi
) (212 500 15 00)
Park Mavera 4 Geylani Gayrimenkul
4 Projesi 0 6 5+1 200,00 | 280,00 5.600.000,00 20.000,00 (212 803 19 00)
Nidapark Kayabag1 Odak Emlak
5 Elmas Projesi 0] 5 5+1 230,00 | 300,00 5.250.000,00 17.500,00 (212 777 11 00)
Villa Emsalleri
. . Net Briit Satisa Sunulan Satisa Sunulan P
Emcs)al Konum/Proje ‘B(:]? Alé::ji D.?il "¢ | Alam Alani Degeri Birim Degeri (ii:zgt;hisr;l)
i Pl am | ) (TL) (TL/m?) i
Mavera Son Nokta
1 Villalart 0 3 10+ | 703,00 | 836,00 15.020.000,00 17.966,51 Gayrimenkul
(212 487 44 47)
Basaksehir } Prestij Gayrimenkul
2 4 Etap 1.Kistm 16-20 3 7+3 400,00 | 450,00 9.000.000,00 20.000,00 (212 801 33 31)
Basaksehir ) Evka Emlak
3 Mah. 11-15 4 6+2 600,00 | 850,00 20.000.000,00 23.529,41 (532 289 34 36)
Basaksehir ) Serra Emlak
4 Evila Sitesi 5-10 4 3+2 300,00 | 330,00 6.150.000,00 18.636,36 (212 500 17 00)
Hayatpark ) Turuncu
5 Konaklar: 5-10 3 6+2 383,00 | 522,00 10.000.000,00 19.157,09 (549 453 34 52)
_ Realty World
g | Basaksehir ) 501, 3+2 | 250,00 | 300,00 | 6.200.000,00 20.666,67 Tborahim Oflazoglu
Evila Sitesi Gayrimenkul
(212 485 98 00)
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Diikkan Emsalleri

Emsal Bina Biliim ic Briit Satisa Sunulan Satisa Sunulan floilisi
No Konum/Proje Yast Kat Adedi Tefrisa | Alam Degeri Birim Degeri (ilegti im)
$ t1 (m?) (TL) (TL/m?) $
Nidapark . Shell & Serra Emlak
1 Ziimriit Projesi 0 Zemin 2 Core 205,00 6.750.000,00 32.926,83 (212 777 20 30)
Adim Istanbul . Shell & Century21 Albayrak
2 Projesi 1 Zemin 3 Core 182,00 4.400.000,00 24.175,82 (212 488 22 00)
Altin Emlak Kuzey
3 Efé'.‘ezfa"era 2| 4 |zemin| 1 | Hamr | 25000 | 5.100.000,00 20.400,00 Yakasi
) (212 687 66 88)
Kuzey Yakasi . Shell & Emlak Center24
4 Projesi 0 Zemin 2 Core 450,00 10.000.000,00 22.222,22 (212 809 18 09)
Altin Emlak Metrokent
5 Efg’.‘ega"era 21 4 | zemin| 3 Src‘f)':e& 10500 | 2.500.000,00 23.809,52 5.Etap
j (541 842 57 75)

Emsal taginmaz verileri raporumuza konu proje biinyesinde iiretilecek bagimsiz boliimler

ile konum, biiyiiklik, teknik ve mimari o6zellikler, ticari potansiyel vb. kriterler

dogrultusunda kiyaslanmis ve proje biinyesindeki bagimsiz boliimler icin ortalama satis

birim degerleri takdir edilmistir. Proje biinyesinde yer alan konut nitelikli bagimsiz

boliimler icin ortalama birim satis degerinin 16.500,-TL/m?, villa nitelikli bagimsiz

boliimler i¢in ortalama birim satis degerinin 22.000,-TL/m? ve ticari nitelikli bagimsiz

boliimler i¢in ortalama birim satis degerinin 25.000,-TL/m? olacagi uygun goriilmiistiir.

Konut Birim Satis Birim Degeri (TL/m?) 16.500,00
Diikkan Birim Satis Birim Degeri (TL/m?) 25.000,00
Villa Birim Satis Birim Degeri (TL/m?) 22.000,00
Satilabilir Konut Alani (m?) 15.413,19
Satilabilir Ticaret (Diikkdn) Alani (m?) 1.271,26
Satilabilir Villa Alam (m?) 2.972,56

Projede satis ve insaat hizlarinin asagidaki sekilde olacagi kabul edilmistir.

SATIS HIZLARI
Yillar 2021 2022 2023 2024
Konut 0% 20% 40% 40%
Villa 0% 0% 0% 100%
Diikkin 0% 0% 0% 100%
INSAAT HIZLARI
Yillar 2021 2022 2023 2024
Ingaat Maliyeti 10% 50% 40% 0%

Kullanilan tiim varsayimlar, tablolara formiil yoluyla islenerek rakamlarin gériinen ondalik

basamak sayis1 kisitlanmig ve yuvarlanmastir.

Tiirk Lirast enflasyon artis oran1 %15 olarak kabul edilmistir.
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e Iskonto orani risksiz getiri oran1 ve risk pirimi toplamlar1 olup 0,18 olarak alinmistir. Buna
gore 01 Ekim 2025 vadeli 6 aylik kupon 6demeli devlet i¢ bor¢lanma senedi baz alinmustir.
(Kupon Faizi: 6.30 Kupon Doénemi: 6 ay, Risksiz Getiri Orani: Kupon Faizi x Kupon
Do6nemi=6,30 x 2 =12,60 alinmis olup Risk Primi: 5,40 olarak kabul edilmistir.)

e Asagida yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gore projenin indirgenmis nakit akimlari

analizi rapor ekinde sunulmustur.

Toplam Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 330.307.222
Proje Kar Oram 35%
Proje Kar1 (TL) 115.607.528
Kardan Arindirilmis Proje Degeri (Arsa+insaat) (TL) 214.699.694
Toplam insaat Maliyetlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 149.129.644
Arsa Degeri (TL) 65.570.050

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

Rapor konusu Emlak Konut Kayabasi 3.Etap Projesi’nin lizerinde konumlandigi parselin
toplam arsa degerine “Pazar Yaklasimi” ve gelistirme amagli miilk degerlemesi kapsaminda
“Kalinti Yontemi” kullanilarak ulasilmaya calisilmistir. Arsalarin KDV hari¢ toplam degeri
“Pazar Yaklasim1” ile 64.203.000,-TL, “Kalinti Yontemi” ile 65.570.050,-TL olarak
bulunmugtur. “Kalinti Yontemi” ile arsa degerine ulasirken bir kabul, varsayim ve gelecege
doniik tahmini veriler kullanilmistir. Bu nedenle toplam “Arsa” degeri i¢in “Pazar Yaklagimi1”
ile ulagilan deger olan 64.203.000,-TL takdir edilmistir.

Projenin mevcut durum degerinin tespiti i¢in “Maliyet Yaklasimi Yontemi”
kullanilmistir. Projenin mevcut durumuyla toplam degeri 65.745.000,-TL olarak hesap ve takdir
edilmistir.

Projenin tamamlanmasi1 durumundaki bugiinkii degerinin tespiti i¢in gelistirme amagh
miilk degerlemesi kapsaminda “Gelir Yaklagimi” kullanilmis olup projenin tamamlanmasi
durumunda bugiinkii degeri i¢in 330.307.222,-TL sonuglarina ulagilmigtir.

Yani sira Emlak Konut GYO A.S. tarafindan talep edilen bagimsiz boliimlerin anahtar
teslim sartlarin1 yerine getirilmesi durumundaki giincel piyasa rayic KDV hari¢ toplam

degerlerinin her biri tablo halinde raporumuz eklerinde sunulmustur.
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6.4.2. Yasal Gereklilikler ve Mevzuata Uyarinca Ahnmasi Gereken izin ve Belgeler

Rapor konusu parseller iizerinde gelistirilmekte olan Emlak Konut Kayabasi 3.Etap
Projesi’ne iliskin yasal gereklilikler yerine getirilmis olup proje kapsaminda yer alan parseller
icin yapi1 ruhsatlart alinmistir. Bu veriler raporumuz 4.5, ve 4.6 no.lu boliimlerinde detayli olarak
aktarilmistir.

6.4.3. Gayrimenkullerin Devrine Iliskin Goriis

Degerleme konusu proje, detaylari rapor iceriginde aktarilan Anahtar Teslim Modeli ile
gelistirilmektedir. Degerleme konusu tizerinde kisitlayici herhangi bir kosul bulunmamaktadir.
Bu sebeple gayrimenkuliin devrine ve degerine engel bir durum s6z konusu degildir.

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

Uzerinde proje gelistirilmekte olan rapora konu Istanbul ili, Basaksehir ilcesi, Kayabasi
Mahallesi, 458/34 no.lu ada/parselin tapudaki niteligi “Arsa” dir.

Ancak 28.05.2013 ve 28660 Sayili Resmi Gazetede yayimlanarak yiiriirliige giren
“Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi (I11-48.1)” nin 22. Maddesinin ()
fikras1 uyarinca parseller tizerinde Anahtar Teslim Modeli ile bir proje gelistirilmektedir. Bu
dogrultuda s6z konusu taginmazlarin gayrimenkul yatirim ortakligi portfoyiinde “Proje” basligi

altinda yer almasinin uygun olacagi goriis ve kanaatindeyiz.
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BOLUM 7

DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Degerleme konusu; Istanbul 1li, Basaksehir ilcesi, Kayabas1 Mahallesi, 458 ada 34 no.lu

parsel tizerinde gelistirilmekte olan Emlak Konut Kayabasi 3.Etap Projesidir.

Rapor konusu projenin bulundugu yer, civarinin tesekkiil tarzi, ulasim imkanlari, projenin

iizerinde konumlandig1 parsellerin cepheleri, proje mahal listesi, teknik sartname ve mimari

projede belirtilen kriterlerin gergeklesecegi kabulii ile yapilarin ingaat sistemi, is¢ilik ve malzeme

kalitesi gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmis 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 KDV Hari¢ Toplam Degeri 65.745.000,00 5.864.852,81
Projenin Mevcut Durumuyla KDV Dahil Toplam Degeri 77.579.100,00 6.920.526,32

Projenin Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkii Degeri

351.396.400,00 31.346.690,45

. Rapor tarihi itibariyle TCMB déviz satis kuru 11,21-TL kullaniimistir.

e Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmustir.

e Proje, karma olup biinyesindeki iiniteler igin farkli vergi uygulamalart mevcuttur. Bu sebeple projenin
tamamlanmasi durumunda bugiinkii degeri igin tek bir KDV orant uygulanamanmugtir. KDV, bagimsiz béliim
bazinda degerleri talep edilen taginmaziar igin hesaplanmigtir.

o KDV oranlar giincel mevzuat dogrultusunda kullanimistir.

e Busayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz pargasi olup bagimsiz kullanilamaz.

e  Rapor kopyalarimin kullanmimlart halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Saygilarimizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR

DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Doruk PARS
(SPK Lisans N0:407874)

Biilent YASAR
(SPK Lisans N0:400343)

Dilara SURMEN
(SPK Lisans N0:401437)

EKLER

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

e indirgenmis Nakit Akis1 Tablosu

e Bagimsiz Boliim Deger Tablosu

e Tapu Senedi Sureti ve Tapu Kayit Belgesi

e Imar Durumu ve Plan Notlar1

e Yap1 Ruhsatlar1

e Onayli Bagimsiz Boliim Listesi ve Mahal Listeleri

e  Onayli Yonetim Plan1 Ekleri

e  Uydu Goriintiisii ve Fotograflar

e  Raporu Hazirlayanlarin Ozgegmis ve SPK Lisans Belgesi Ornekleri

e Raporu Hazirlayanlarin Tecriibe Belgeleri
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