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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 01.12.2021
gﬁ?;?ksli\ﬂis 16.12.2021

RAPOR TARIHi 17.12.2021

RAPOR NO EML-2109057
KULLANIM AMACI PAZAR DEGERI TESPITI

ISTANBUL iLi ESENYURT ILGCESI'NDE 707 ADA 1 PARSEL VE 704 ADA

DEGERLEME KONUSU | 5 b ARSELLERDE YER ALAN SEMT BAHCEKENT PROJES]

ORHANGAZI MAHALLESI TUNG CADDESI - MERCEDES BULVARI

DEGERLEME ADRESI SEMT BAHGEKENT PROJESI ESENYURT/ISTANBUL

Ahmet IPEK-Degerleme Uzmani (Lisans No:411627)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.

RAPORUN KAPSAMI
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iCINDEKILER

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

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarihlerde Yapilan Son Ug¢ Degerlemeye iliskin Bilgiler

1.6 - Degerleme Rapor Ozeti

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

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

Ek 1 - Tasinmaz gosteren fotograflar

Ek 2 Tapu Kaydi - (Takbis belgesi-kopya) - Miilkiyet Listesi
Ek 3 - imar durum yazisi(kopya)

Ek 4 - INA Tablosu

Ek 5 - Tasinmazlarin Anahtar Teslim Deger Listesi

Ek 6 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans Belgeleri (kopya)

Ek 7 - Yapilasmaya lliskin Belgeler (kopya)

Ek 8 - Tapular (kopya)

Ek 9 - Mahal Listesi

Ek 10 - Carsaf Listeler
Ek 11 - Soézlesme ve Protokoller
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UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

*  Deg@erleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mualkan yeri ve tari konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, milkd kigisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan Semt Bahgekent 1-1 projesinin degerleme
tarihindeki mevcut durumunun pazar degerinin, tamamlanmasi durumundaki toplam degerinin
belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir. Ayrica bu rapor kapsaminda ilgili projede yer alan ve talep
edilen bagimsiz bélimlerin anahtar teslim degerlerinin belirlenmesi igin hazirlanmistir.

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

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

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

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

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

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan Semt Bahgekent 1-1 projesinin degerleme
tarihindeki mevcut durumunun pazar degerinin, tamamlanmasi durumundaki toplam degerinin
belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir. Ayrica bu rapor kapsaminda ilgili projede yer alan ve
tarafimiza ibraz edilen bagimsiz bdlimlerin anahtar teslim degerlerinin belirlenmesi igin
hazirlanmistir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmazlar igin is bu rapor EML-2109057 numara ile sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.

Ahmet IPEK raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak ve S.Seda YUCEL KARAGOZ raporu
kontrol eden degerleme uzmani olarak ve Eren KURT kontrol eden/onaylayan sorumlu
degerleme uzmani olarak goérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha énce 3 adet rapor hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi EML-1910136 EML-2005037 EML-2008064
Rapor Tarihi 04.12.2019 12.06.2020 18.12.2020
ISTANBUL ISTANBUL ISTANBUL
ESENYURT ESENYURT ESENYURT
Rapor Konusu HOSDERE 6. ETAP |HOSDERE 6. ETAP|HOSDERE 6. ETAP
P ARSA SATISI ARSA SATISI ARSA SATISI
KARSILIGI GELIR | KARSILIGI GELIR | KARSILIGI GELIR
PAYLASIMI iSI PAYLASIMI iSI PAYLASIMI iSi
Onur OZGUR, Kemal COLPAN, Metin EVLEK,
Raporu Hazirlavanlar S.Seda YUCEL S.Seda YUCEL S.Seda YUCEL
P y KARAGOZ, KARAGOZ, KARAGOZ,
Eren KURT Eren KURT Eren KURT
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 89.478.000 214.304.000 359.197.200
(TL) (KDV Harig)

EML-2109057 ESENYURT (SEMT BAHCEKENT)



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

1.6 - Degerleme Rapor Ozeti

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

ISTANBUL ESENYURT HOSDERE 6. ETAP IKMAL
INSATI iSi

DEGERLEMEYi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
AS.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

17.12.2021

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

ISTANBUL iLi, ESENYURT ILCESI, HOSDERE
MAHALLESI, ADA: 707 PARSEL:1, ALANI: 23.264,07 M?
MALIK: EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S

ISTANBUL iLi, ESENYURT ILCESI, HOSDERE
MAHALLESI, ADA: 704 PARSEL:5, ALANI: 11.412,97 M?
MALIK: EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

MEVCUT KULLANIM

PARSEL UZERINDE iINSAATI DEVAM EDEN SEMT
BAHCEKENT PROJESI BULUNMAKTADIR

IMAR DURUMU

707 ADA 1 PARSEL E:2.50 HMAX=SERBEST
T3 ( TICARET ALANI )

ALANI YAPILASMA KOSULUNA SAHIPTIR.
704 ADA 5 PARSEL E:1,00 HMAX=SERBEST
T2 ( TICARET ALANI )

ALANI YAPILASMA KOSULUNA SAHIPTIR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

571.625.000,00 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
BUGUNKU DEGERI

652.933.655,99 TL

EML-2109057 ESENYURT (SEMT BAHCEKENT)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

li . ISTANBUL

iicesi . ESENYURT

Bucag!

Mahallesi . HOSDERE

Koy

Sokag

Mevkii

Pafta No

Ada No . 707

Parsel No 1

Alani (m?) . 23264,07

Vasfi . ARSA

Siniri . PLANINDADIR

Tapu Cinsi : KAT IRTIFAKI

Sahibi : EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
Blok No : EK.1 MULKIYET LISTESINDE VERILMISTIR.
Kat No : EK.1 MULKIYET LISTESINDE VERILMISTIR.
B.B. No : EK.1 MULKIYET LISTESINDE VERILMISTIR.
Arsa Payi : EK.1 MULKIYET LISTESINDE VERILMISTIR.
B.B. Niteligi : EK.1 MULKIYET LISTESINDE VERILMISTIR.
Yevmiye No : EK.1 MULKIYET LISTESINDE VERILMISTIR.
Cilt No : EK.1 MULKIYET LISTESINDE VERILMISTIR.
Sayfa No : EK.1 MULKIYET LISTESINDE VERILMISTIR.
Tapu Tarihi - EK.1 MULKIYET LISTESINDE VERILMISTIR.

EML-2109057 ESENYURT (SEMT BAHCEKENT)
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2.1 - Tapu Kayitlar
ili
iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Koy
Sokagi
MevKkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani (m?)
Vasfi

Siniri

Tapu Cinsi
Sahibi

Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No

Tapu Tarihi
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ISTANBUL
ESENYURT

HOSDERE

704
5
11412,97

ARSA

ANA TASINMAZ
EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI 1/1

45687

3

243
19.07.2016

10
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- Takyidat Bilgileri

Tasinmazlarin takyidat ve miilkiyet bilgilerini gésterir 26.11.2021 tarihli TAKBIS Belgesi Emlak
Konut GYO A.S. Yetkililerinden tarafimiza iletilmis olup ilgili belgeler ekte sunulmaktadir.

Degerleme konusu 707 ada 1 parseldeki tasinmazlar lizerinde;

Bevyanlar:

- Yonetim Plani Degisikligi : 30.03.2021 ( 04.05.2021 tarih ve 40501 yevmiye )

- 1 TL bedel kargiliginda kira s6zlesmesi vardir. ( 99 yilidina 1 tl bedelle ) 13.10.2020 tarih ve
76759 yevmiyelidir.

704 ada 5 parsel lizerinde;

- 1 TL bedel karsiliginda kira s6zlesmesi vardir. ( 99 yilidina 1 tl bedelle ) 05.09.2018 tarih ve
53236 yevmiyelidir.

- 1 TL bedel karsihginda kira s6zlesme vardir (TEDAS lehine 99 yiligina 1 TL bedel kira serhi
tesis edilmisir.) 08.04.2021 tarih ve 33135 yevmiyelidir.

(llgili kurumun rutin kira serhi uygulamasi niteliginde olup tasinmazin devrine ve degerine
olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller (zerinde yer alan takyidatlarin; Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina lligkin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde
belirtilen hikimler gergcevesinde irdelendiginde; rapora konu tagsinmazlarin sermaye piyasasi
hiikimleri ¢ergevesinde gayrimenkul yatirrm ortakligi portféyiinde proje olarak bulunmasinda
herhangi bir sakinca olusturmadigi kanaatine variimistir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim islemleri
707 ada 1 parsel 08.03.2013 tarihinde 11888 yevmiye no’su ile TOKI adina kayith iken Emlak

Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. adina satis isleminden olugsmustur. Parsel lzerinde
10.04.2019 tarih 22373 yevmiye no'su ile kat irtifaki kurulmustur.

704 ada 5 parselin son U¢ yillik ddnemde gerceklesen alim satim iglemi bulunmamaktadir.

EML-2109057 ESENYURT (SEMT BAHCEKENT) g "
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Esenyurt Belediyesi Plan Proje Mudirligi’'nden alinan imar durum bilgisine gére; Degerleme
konusu 707 Ada 1 Parsel 12.03.2012 tasdik tarihli 3682 Bakanlik Olur'u olan 10.11.2015 tadil
tarihli 1/1000 Olgekli Hosdere Toplu Konut Alani Uygulama imar Plani kapsaminda Emsal:2.50,
H:Serbest, Ticaret (T3) alaninda, 704 Ada 5 Parsel 12.03.2012 tasdik tarihli 3682 Bakanlik
Olur'u olan 10.11.2015 tadil tarihli 1/2000 Olgekli Hosdere Toplu Konut Alani Uygulama imar
Plani kapsaminda Emsal 1,00, H:Serbest, Ticaret (T2) alaninda kalmaktadir. Parsellerin terki
bulunmamakta olup net imar parselleridir.

Ancak 20.02.2020 tarih, 31045 sayi ile Resmi Gazete'de yayinlanarak yirurlige giren Cografi
Bilgi Sistemleri ile bazi kanunlarda degisiklik yapiimasi hakkinda kanunun 6. maddesinde
"...imar planlarinda bina yUkseklikleri yengok:serbest olarak belirlenemez" ve bununla baglantih
olan 13. maddesinde "Gegici Madde 20- Bu Kanunun 8. maddesinin birinci fikrasinin (b)
bendinin onuncu paragrafinda yer alan hikimler dogrultusunda ilgili idare 1/7/2021 tarihine
kadar meclis karari ile plan degisikliklerini ve revizyonlarini yapmakla yukumltddr. Bina
yikseklikleri yengok:serbest olarak belirlenmis alanlarda plan degisikligi yapilincaya kadar yapi
ruhsati dizenlenemez. Belirlenen sire igerisinde s6z konusu alanlarda yer alan parsellere iligkin
yapi ruhsati bagvurusu yapildiginda stre sonu beklenilmeden alana yonelik dncelikli olarak plan
degisikliklerinin ve revizyonlarinin yapilmasi zorunludur" seklinde belirlenmis olup bu maddelere
istinaden uygulama yapilacaktir.
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2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yilik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Yapilan incelemelerde son Gg yil iginde imar durumunda degisiklik bulunmamaktadir.

Ancak 20.02.2020 tarih, 31045 say! ile Resmi Gazete'de yayinlanarak yurirlige giren Cografi
Bilgi Sistemleri ile bazu kanunlarda degisiklik yapilmasi hakkinda kanunun 6. maddesinde
"...imar planlarinda bina yukseklikleri yencok:serbest olarak belirlenemez" ve bununla baglantil
olan 13. maddesinde "Gegici Madde 20- Bu Kanunun 8. maddesinin birinci fikrasinin (b)
bendinin onuncu paragrafinda yer alan hikimler dogrultusunda ilgili idare 1/7/2021 tarihine
kadar meclis karari ile plan degisikliklerini ve revizyonlarini yapmakla yOkimluddr. Bina
yukseklikleri yengok:serbest olarak belirlenmis alanlarda plan degisikligi yapilincaya kadar yapi
ruhsati dizenlenemez. Belirlenen sire igerisinde s6z konusu alanlarda yer alan parsellere iliskin
yapi ruhsati basvurusu yapildiginda stre sonu beklenilimeden alana yénelik éncelikli olarak plan
degisikliklerinin ve revizyonlarinin yapilmasi zorunludur" seklinde belirlenmis olup bu maddelere
istinaden uygulama yapilacaktir.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Esenyurt Belediyesi ve ilgili kurumdan alinan bilgilere incelenen yapi ruhsat bilgileri asagida
tablo halinde verilmistir. Yapi Ruhsat’'na gére onayli olan onayli mimari projeleri incelenmistir.

704 Ada 5 Parsel D Blok i¢in alinmis ruhsat Uzerinde toplam insaat alani 7436,48 olarak
yazilmistir. Ruhsat Uzerindeki alanlarin toplami ise 7437,48 m2 olmaktadir. Toplam insaat
alaninin sehven yazildigi distniimektedir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje
RUHSAT BELGES] BILGILERi 707 ADA 1 PARSEL
» BAGIMSIZ KONUT | iSYERi | ORTAK
» VERILIS | KULLANIM| .. ..~ | YOLKOTU | YOLKOTU | TOPLAM g TOPLAM
BLOKADI | TARiHi | SAvISI ; BOLOM . YAPISINIFI] ALANI | ALANI | ALAN .
NEDENi | AMACI ALTI USTO | KaT savisI . . 2 | ALANI(MY)
SAYISI (M) | (M) | (M)
A 14.04.2017 | 20177850 | YENI YAPI MIZ?(}EER’\IH 91 1 14 15 4C 10.985,32 | 1.257,26 | 298151 15.224,09
B 14.04.2017 | 20177850 | YENI YAPI Mgﬁ’}“ 25 2 5 7 4A 2.658,02 581,22 2.087,98 5.321,22
© 14.04.2017 | 2017/7850 | YENI YAPI MIESSY};’\IH 75 3 13 16 4C 9,024,90 889,82 | 1291088 | 22.825,60
D 14.04.2017 | 20177850 | YENI YAPI Mgﬁ}“ 280 3 28 3 5A 2064917 | 162388 | 1280250 | 35.07555
E 14.04.2017 | 2017/7850 | YENIYAPI | MESKEN 74 2 19 21 5A 10.367,14 8.073,36 18.440,50
F 14.04.2017 | 20177850 | YENI YAPI MIES?(IEI;{,\IH 150 1 25 26 5A 1819299 [ 599,65 9.157,85 27.950,49
TOPLAM 695 124,843 45
RUHSAT BELGESI BILGILERi 704 ADA 5 PARSEL
BLOK ADI TARiHi SAYISI VERiLiS KULLANIM B:gll.“ljlls:z WL REILOLE] | YAPI SINIFI Ij\OU-N\:.Ir ELY::: OAT.:ANK L
NEDENi AMACI ALTI USTU | KAT SAVISI ALANI (M?)
SAYISI (m2) | om) | (v
A 29.06.2017 | 2016/32658 | YENI YAPI Igf(lESI;I 6 1 1 2 3A 906,54 71,34 977,88
B 29.06.2017 | 2016/32658 | YENI YAPI ME?EER’:H 44 3 8 11 4C 4.317,67 875,46 4.268,42 9.461,55
C 29.06.2017 | 2016/32658 | YENI YAPI Méi}éi’;ﬁ 43 3 8 11 4C 4.241,10 1.468,74 4.969,35 10.679,19
D 29.06.2017 | 2016/32658 | YENI YAPI ME?E?}“ 44 2 11 13 4C 4.848,58 405,98 2.182,92 7.437,48
TOPLAM 137 28.556,10
iSimM DEGISiKLiGi RUHSAT BELGESI BiLGILERi 707 ADA 1 PARSEL
BLOK ADI TARIHi SAYISI VERiLiS KULLANIM B:gll.rl\sl:z ACSLLOIL ol LOLCH PO YAPI SINIFI l:?.;::lr EIY:::: c:\RLE\lK Lo Lt
NEDENi | AMACI ALTI USTO | KAT SAVISI ALANI (M?)
SAYISI (M?) (Mm2) (Mm?)
isim MESKEN+
A 04.01.2019 2019/1 DEGISIKLIGI iSYERi 91 1 14 15 4C 10.985,32 1.257,26 2.981,51 15.224,09
isim MESKEN+
B 04.01.2019 2019/1 DEGISIKLIGI iSYERi 25 2 5 7 4A 2.658,02 581,22 2.087,98 5.327,22
isim MESKEN+
C 04.01.2019 2019/1 DEGISIKLIGI i$YERi 75 3 13 16 4C 9.024,90 889,82 12.910,88 22.825,60
isim MESKEN+
D 04.01.2019 2019/1 DEGISIKLIGI iSYERi 280 3 28 31 5A 20.649,17 1.623,88 12.802,50 35.075,55
E 04.01.2019 2019/1 DEC;issii’\}iLiG‘\ MESKEN 74 2 19 21 5A 10.367,14 8.073,36 18.440,50
isiM MESKEN+
F 04.01.2019 2019/1 DEGISIKLIGI i$YERi 150 1 25 26 5A 18.192,99 599,65 9.157,85 27.950,49
TOPLAM 695 124.843,45
i ; T
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

' REEL
DEGERLEME
iSiM DEGISIKLIGI RUHSAT BELGESi BILGILERi 704 ADA 5 PARSEL
» BAGIMSIZ KONUT | iSYERi | ORTAK
BLOKADI | TARiHi | SAYISI VERILEy | KULLANIM BOLUM YOLKOTU { YOLKOTU TOPLAM YAPISINIFI|  ALANI :LANI ALAN TOPLAN
NEDENi | AMACI ALTI USTU | KAT SAYISI ALANI (M2
SAYISI (M) | o(m?) | (m2) ()
isiv OFis+
A 28.01.2019 [ 2019/106 DEGISKLIG iSYERi 6 1 1 2 3A 906,54 71,34 977,88
iSiM MESKEN+
B 28.01.2019 [ 2019/106 DEGISKLIG i$YERi 44 3 8 11 4C 431767 875,46 4.268,42 9.461,55
iSiM MESKEN+
C 28.01.2019 [ 2019/106 DEGISIKLIG i$YERi 43 3 8 11 4C 424110 | 1.468,74 | 4.969,35 10.679,19
SiM MESKEN+
D 28.01.2019 [ 2019/106 DEGISIKLIG iSYERi 44 2 11 13 4C 4.848 58 405,98 2.182,92 743748
TOPLAM 137 28.556,10
iSiM DEGISIKLIGI RUHSAT BELGESI BILGILERI 707 ADA 1 PARSEL
" VERILIS | KULLANIM BA?"Y'S'Z YOLKOTU | YOLKOTU | TOPLAM KONUT:| “IQVERI | ORTAK TOPLAM
BLOKADI | TARIHI | SsAvisI ; BOLUM . YAPISINIFI| ALANI | ALANI | ALAN
NEDENi | AMACI ALTI USTO | KAT SAYISI . . 2 | ALANI(M?)
SAYISI (M) | (m2) | (m2)
iSiM MESKEN+
A 03.03.2020 | 2020/1209 DEGISKLIG i$YERi 91 1 14 15 4C 10.985,32 | 1.257,26 | 2.98151 15.224,09
iSiM MESKEN+
B 03.03.2020 | 2020/1209 DEGISKLIG iSYERi 25 2 5 7 4A 2.658,02 581,22 2.087,98 5.3271,22
iSiM MESKEN+
C 03.03.2020 | 2020/1209 DEGISKLIG i$YERi 75 3 13 16 4C 9.024,90 889,82 12.910,88 22.825,60
iSiM MESKEN+
D 03.03.2020 | 2020/1209 DEGISIKUGI isYERi 280 3 28 31 5A 20.649,17 | 1.623,88 | 12.802,50 35.075,55
iSiM
E 03.03.2020 | 2020/1209 DEGISKLIG MESKEN 74 2 19 21 5A 10.367,14 8.073,36 18.440,50
iSiM MESKEN+
F 03.03.2020 | 2020/1209 DEGISKLIG iSYERi 150 1 25 26 5A 18.192,99 599,65 9.157,85 27.950,49
TOPLAM 695 124.843,45
YAPI KULLANMA iZN BELGESI BILGILERi 707 ADA 1 PARSEL
. BAGIMSIZ KONUT | ISYERi | ORTAK
BLOKADI | TARIHi | SAYISI VERILES - KULLANIM BOLUM YOLKOTU| YOLKOTU | TOPLAM YAPISINIFI|  ALANI :LANI ALAN TOPLAM
NEDENi | AMACI ALTI USTU | KAT SAYISI ALANI (M?
SAYISI (v2) | o(we) | (w3 i
) MESKEN+
D 17.09.2021 [ 2021/6019 | TADILAT isYERi 280 3 28 31 5A 20.649,17 | 1.623,88 | 12.802,50 35.075,55
TOPLAM 280 35.075,55
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

2.3.5 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Projede insa faaliyetler devam etmektedir. Emlak Konut Yatirim Ortakligi A.S.'den bilgiye gére
butiin bloklar igin ortalama fiziki ilerleme ylzdesi yaklasik % 95,59 olarak belirlenmistir.
Tasinmazlarin ruhsatlari alinmig 707 ada 1 parselde kat irtifaki kurulmusg olup proje genelinde
devam etmektedir. 707 ada 1 parsel icin iskan belgesi alinmistir.

2.3.6 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

704 Ada 5 Parsel icin; SED Yapi Denetim Ltd. Sti. Merkez Efendi Mh. Mevlana Cd. No:95/4
Z.Burnu/ISTANBUL

707 Ada 1 Parsel icin;UCK Yapi Denetim Ltd. Sti.Merkez Efendi Mh. Mevlana Cd. Sedeftepe
Evleri Sitesi B blok N0:96/5 Z.Burnu/ISTANBUL

Projeye iliskin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.7 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkl Olabilecegine iliskin Agiklama

Proje icin takdir edilen deger tamamen mevcut projeye iliskin olup, projede degisiklik yapilmasi,
farkl bir projenin uygulanmasi durumunda deger degisebilecektir.

2.3.8 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu binaya ait enerji verimlilik sertifikasi
bulunmamaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan proje; istanbul ili, Esenyurt ilgesi, Orhangazi Mahallesi, 707 ada 1
parselde yer alan 23.264,07 m? alanl arsa uzerinde ve 704 Ada 5 Parselde yer alan 11.412,97
m2 alanh arsa lzerinde tanimlanmig olan Semt Bahgekent 1-1 Projesidir. Tarafimiza génderilen
sozlesmede, istanbul Esenyurt Hosdere 6. Etap ikmal ingaati isi olarak gegmektedir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar; sehrin kuzey kisminda konumlanmis Mercedes Bulvarina yakin
konumdadir. Yakin cevresinde Mercedes Fabrikasi, Giilbahgce Mezarli§i, Hayat Park,
Bahgekent Emlak konutlari projesi, Avrupark Bahgekent projesi, Cadde Flora, Bahcekent Flora
Projesi, sanayi siteleri ve bos arsalar, eski yapilar bulunmaktadir. Bélgeye ulasim 6zel araglarla
ve toplu tasima araglari ile ulagim saglanabilmektedir.

Bahgesehir istikametinden Hadimkdy istikametine giderken Mercedes Bulvari Uzerinden
Avrupark Hayat Projesi késesinden Tun¢ Caddesi'ne giris yapilarak 707 ad 1 parselde yer alan
tasinmazlara ulasilabilmektedir. 704 Ada 5 Parsel ise Mercedes Bulvari Gzerinde konumludur.

Yapimi suren ve Mecidiyekdy-Esenyurt arasini 26 dk’ya indirecek olan Mecidiyekdy-Mahmutbey-
Esenyurt metrosuna yakin konumuyla dikkat ¢ceken Semt Bahgekent, Anadolu Yakasr'na
trafiksiz gegisi saglayacak olan Halkali-Marmaray yiksek hizli tren hattinin Esenyurt duradina
cok yakin konumda yer aliyor. Ayrica TEM Otoyolu, istanbul Havalimani ve Yavuz Sultan Selim
Kdprisu baglanti yollarina yakin konumuyla ulagsimi kolaylastiracak pek ¢ok imkéani bir arada
sunuyor.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar, istanbul ili, Esenyurt llgesi Orhangazi Mahallesinde yer
almaktadir. Ulasim 6zel arag ve toplu tasima araclari ile saglanmaktadir. Yeni yeni gelismekte
olan bir konut alaninin bulundugu bélgede yer almaktadir. Tem otoyoluna 2 km, Mahmutbey
giselere 15 km, yeni 3. havaalanina 35 km uzakliktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.
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Semt Bahgekent
= 3‘ T,

Hadimkéy Baglanti F.
Yolu

AVRUPA 7
OTOYOLU(TEM) &%
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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- Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu Semt Bahgekent projesi 707 ada 1 adet parsel ve 704 ada 5 parsel tGzerinde
gelistiriimektedir. 707 ada 1 parsel; 23.264,07 m? yuzolgimlid, hemen hemen dirkdortgen
seklindedir. Parsel Uzerinde A-B-C-D-E-F isimli 6 adet blok bulunmakta olup, A Blokta 83 adet
mesken, 8 adet isyeri, B Blokta 21 adet mesken, 4 adet isyeri, C Blokta 69 adet mesken, 6 adet
isyeri, D Blokta 275 adet mesken, 5 adet igyeri, E Blokta 74 adet mesken, F Blokta 147 adet
mesken, 3 adet isyeri olmak (zere toplam 695 adet bagimsiz bolim bulunmaktadir. A Blokta
daire tipleri 1+1, 2+1, 3+1, 4+1 seklinde, B Blokta daire tipleri 2+1, 3+1 seklinde, C Blokta daire
tipleri 1+1, 2+1, 3+1, 4+1 seklinde, D Blokta daire tipleri 1+1, 2+1, 3+1 seklinde, E Blokta daire
tipleri 1+1, 2+1, 3+1, 4+1 seklinde, F Blokta daire tipleri 1+1, 2+1, 3+1 seklindedir. Bloklarda
bulunan tiim igyerleri ( ticari birimler ) depolu diikkan seklindedir.

Mimari proje ve yapi ruhsatlar incelendiginde;

A Blok; proje Uzerinde ve yapi ruhsatinda bodrum+zemin+13 normal kat olmak Uzere toplamda
15 kat ve 15.224,09 m? alana sahiptir. Carsaf listede dairelerin satisa esas alan 12.539,44 m?
olarak, diikkanlarin satisa esas alani 1.250,26 m? olarak tanimlanmistir.

B Blok: proje Gzerinde ve yapi ruhsatinda 2 bodrum+zemin+4 normal kat olmak Uzere toplamda
7 kat ve 5.327,22 m? alana sahiptir. Cargaf listede dairelerin satisa esas alan 3.089,13 m?
olarak, dikkanlarin satisa esas alani 580,30 m? olarak tanimlanmistir.

C Blok; proje Uzerinde ve yapi ruhsatinda 3 bodrum+zemin+12 normal kat olmak Uzere
toplamda 16 kat ve 22.825,60 m? alana sahiptir. Carsaf listede dairelerin satisa esas alan
10.384,02 m? olarak, dikkanlarin satisa esas alani 884,02 m? olarak tanimlanmistir.

D Blok; proje uzerinde ve yapi ruhsatinda 3 bodrum+zemin+27 normal kat olmak Uzere
toplamda 31 kat ve 35.075,55 m? alana sahiptir. Carsaf listede dairelerin satisa esas alan
24.927,45 m? olarak, dukkanlarin satisa esas alani 1.615,75 m? olarak tanimlanmistir.

E Blok; proje Uzerinde ve yapi ruhsatinda 2 bodrum+zemin+18 normal kat olmak uzere
toplamda 21 kat ve 18.440,50 m? alana sahiptir. Carsaf listede dairelerin satisa esas alan
12.214,37 m? olarak tanimlanmistir.

E Blok; proje uUzerinde ve yapi ruhsatinda bodrum+zemin+24 normal kat olmak Uzere toplamda
26 kat ve 27.950,49 m? alana sahiptir. Carsaf listede dairelerin satisa esas alan 21.213,01 m?
olarak, dikkanlarin satisa esas alani 599,65 m? olarak tanimlanmistir.

704 ada 5 adet parsel; 11.412,97 m? yuzdlguimld, hemen hemen yamuk seklindedir. Parsel
Uzerinde A-B-C-D isimli 4 adet blok bulunmakta olup, A Blokta 6 adet isyeri, B Blokta 36 adet
mesken, 8 adet isyeri, C Blokta 34 adet mesken, 9 adet isyeri, D Blokta 40 adet mesken, 4 adet
isyeri, olmak Uzere toplam 137 adet bagimsiz bolum bulunmaktadir. A Blokta isyerleri depolu
dikkan seklinde, B Blokta daire tipleri 1+1, 2+1, 3+1 seklinde, C Blokta daire tipleri 1+1, 2+1,
3+1, seklinde, D Blokta daire tipleri 1+1, 2+1, 3+1 seklindedir. Bloklarda bulunan igyerleri (
ticari birimler ) , B Blok 42, C Blok 41, D Blok 42 haricindekiler depolu dikkan seklindedir.
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Mimari proje ve yapi ruhsatlari incelendiginde;

A Blok; proje Uzerinde ve yapi ruhsatinda bodrum+zemin kat olmak Uzere toplamda 2 kat ve
977,88 m? alana sahiptir. Carsaf listede dikkanlarin satisa esas alani 906,5 m? olarak
tanimlanmistir.

B Blok; proje Uzerinde ve yapi ruhsatinda 3 bodrum+zemin+7 normal kat olmak lzere toplamda
11 kat ve 9461,55 m? alana sahiptir. Carsaf listede dairelerin satisa esas alan 5182,42 m?
olarak, diikkanlarin satisa esas alani 875,38 m? olarak tanimlanmistir.

C Blok; proje uzerinde ve yapi ruhsatinda 3 bodrum+zemin+7 normal kat olmak tzere toplamda
11 kat ve 10.679,19 m? alana sahiptir. Carsaf listede dairelerin satisa esas alan 5070,64 m?
olarak, dikkanlarin satisa esas alani 1470,53 m? olarak tanimlanmigtir.

D Blok; proje lzerinde ve yapi ruhsatinda 2 bodrum+zemin+10 normal kat olmak Uzere
toplamda 13 kat ve 7436,48 m? alana sahiptir. Carsaf listede dairelerin satisa esas alan 5658,06
m? olarak, dikkanlarin satisa esas alani 406,61 m? olarak tanimlanmistir.

Degerleme konusu Semt Bahgekent projesi dahilinde 707 ada 1 parsel Uzerinde 695 adet
bagimsiz birimden, 704 ada 5 parsel ise 137 adet bagimsiz birimden olusmaktadir. Toplam
insaat alan1 153.399,55 m2 dir.

Projede her iki parsel Uzerinde Carsaf Listelere gore, satilabilir konut alani 100.133,65
m?, satilabilir diikkkan alan1 8589 m? dir. Toplam satilabilir alan1 108.722,65 m? dir. Eklenti
Depo alanlan ise 3231,05 m2 dir.

Projede inga faaliyetler devam etmektedir. Emlak Konut Yatirnm Ortakhdi A.S.'den bilgiye gore
bitin bloklar igin ortalama fiziki ilerleme ylzdesi yaklasik %95,59 olarak belirlenmistir.

Tasinmazlarin alanlar belirtilirken, Yapi Ruhsatlari, Mimari projeler ve Emlak Konut GYO
tarafindan gonderilen Carsaf Listeler esas alinmigtir. Bagimsiz Bdlumlere ait olan alanlar,
tasinmaz tipleri yonleri vb. Bilgiler ise onayl ¢arsaf listeler Gzerinden alinmistiir.

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

Tasinmazlar igin ruhsat belgeleri alinmis olup, ingaatlarin devam ettigi gézlemlenmistir.
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4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

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

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

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2020 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gore Istanbul'un Toplam Nifusu 15.462.452
kisidir.
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4.1.2 - Esenyurt ilgesi

Esenyurt 22.03.2008 tarih ve 26824 sayili Resmi Gazetede yayinlanarak ylrurlige giren
06/03/2008 tarih ve 5747 nolu Biiyiiksehir Belediyesi Sinirlari igerisinde ilice Kurulmasi ve Bazi
Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanuna gére ilge olmustur.

iicenin dogusunda Avcilar ilgesi, batisinda Biiyiikgekmece ilgesi, kuzeyinde Basaksehir ve
Arnavutkdy ilgesi, glineyinde Beylikdizu ilgesi ile sinir olup yaklagik 57 km? ‘lik bir yuz dlgimine
sahiptir. Arazi az engebeli olup, ilge hudutlarinda orman mevcut degildir.

istanbul Metropoliten alani igerisinde yer alan Esenyurt ilgesi Dogusunda Kiiglikgekmece golii
ve yerleskesi Batisinda TEM — D.100 Baglanti yolu, Biylk¢ekmece Belediyesi, Kuzeyinde
Hosdere-Kinali-Trakya Otoyolu (E-6-TEM) guneyinde D-100 (E-5) Karayolu bulunmaktadir. E-5
karayolu ve TEM (E-6) otoyolunu baglayan bir baglanti yolu Esenyurt ilgesinin ortasindan
gecerek ikiye ayirmaktadir. Esenyurt ilgesi yaklasik 4800 Hektar bir alani
kapsamaktadir.Esenyurt Belediyesi 1989 yilinda kurulmustur. Esenyurt idari olarak
Buyikgcekmece ilgesine bagl iken 10 Temmuz 2004 tarihinde kabul edilen 5216 Sayih
Blyiiksehir Belediye Yasasi ile birlikte ilk kademe belediyesi olmus ve istanbul Biiyiiksehir
Belediyesine baglanmistir.5747 sayili ‘Blyuksehir sinirlari igerisinde ilge kurulmasi ve bazi
kanunlarda degisiklik yapilmasi hakkindaki kanun hikimlerinin 1. maddesi 22.fikrasiyla
Esenyurt ilgesi kurulmustur. Kanun 22.03.2008 tarih ve 26824 sayili Resmi gazetede
yayinlanarak yarurlige girmistir. Kanunun ekli 20. sayil listede Esenyurt ilge sinirlari tespit
edilmistir. Bu kanun yururlige girdikten sonra Esenyurt'un sinirlari genislemis ve Mahalle
sayimiz 20'ye ulagsmistir. Listede Kirag ilk kademe Belediyesine bagh Merkez, Namik Kemal
Mabhalleleri, Cakmakli TEM-D.100 baglanti yolunun dodusu, Yakuplu ilk kademe Belediyesine
bagl Giizelyurt Mahalleleri, Avcilar ilge Belediyesine bagl Yesilkent Mahallesinin D3 ila D100
baglanti yolunun batisinda kalan kisim, Bahgesehir ilk kademe belediyesine bagh 2.kisim
Mahallesinin Hadimkoéy-Hosdere, Esenyurt-Hadimkdy yolun batisinda ve Sanayi Mahallesinin
kuzeyinde kalan kismi Esenyurt ilge sinirlarina katilmigtir.

\/ nonganoAc<co
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar biiyime oranlarinda suirekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillar arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk cikan dlkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu sirecte yillik biyime hizlarinda gorilen
artiglar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Turkiye gibi Glkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

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

Turkiye ekonomisi igin en blylk gelismelerden biri 2018 yilinda Agustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009’dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda goérilen en
yiksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilhinda yasanan kur artigsindan sonra goérece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Béylece
enflasyon kriz 6ncesi egdilimine geri dondui.

"2019 yili icerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylll ve ekim
aylarindaki toplantilarinda G¢ kez 25’er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Tarkiye’'nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yil boyunca Turk Lirasr’ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylil ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladidini agikladi.

2019 yih boyunca TL'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini géren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yilin en yuksedi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yih boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattigi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

"COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya yaylmasiyla salginin ekonomi
Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert oldu. Salginin etkileri daha da belirginlesince
pek ¢ok kurum ekonomik tahminlerini asagi yonlu revize etti. Salginin seyri ve iktisadi faaliyetler
Uzerindeki etkisi ile ilgili belirsizlik devam etmekle beraber, toparlanmanin énceki tahminden
daha kademeli olacag bekleniyor. Turkiye haziran ayinin baglamasiyla birlikte salginin
tedbirlerini buytuk ol¢iide kaldirarak normallesme sturecine girdi. COVID-19 etkisiyle nisan
ayinda %31,4 ile rekor dizeyde gerileyen sanayi Uretimi, mayis ayindaki toparlanmanin
ardindan imalat PMI verisinin haziranda 50 esik dizeyinin Uzerine ¢ikmasiyla tekrar buylimeye
basladi.
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I - -
Temel Ekonomik Géstergeler
2016 2017 2018 2019 2020 2021
GSYIiH (Cari ABD Dolar1) £863 milyar $853 milyar  $789 milyar 3754 milyar $735* milyar
Kisi Bagina Diisen GSYIH - - . i
(Cari ABD Dolar) $10,862 $10,546 $9,621 $9,127 $8,790
Biiyiime 3.2% 7.5% 2.8% 09% -5.0%* 5.0%*
Enflasyon 8.5% 11.9% 20.3% 11.8% 12%* 12%*
Cari Actk (Milyar ABD -$26.8 -$40.6 -$207 $8.0 $2.9* -
Dolar)
Cari Agik / GSYIH -31% -4.8% -2.6% 11% 0.4%* -0.2%*
ABD Dolari / TL (Yil Sonu) 3.52 378 5.30 596 7.02* T7.26*
issizlik Oram 12.0% 9.9% 13.5% 13.7% 17.2%* 15.6%*
*Hendz resmi veri agiklanmad), 20 Temmuz 2020 itibariyle tahrmini veriler

Kaynak: TUIK, TCMB, IMF Dunya Ekonomik Gérinim Raporu

FED 2020 yili igerisinde genislemeci para politikasinda bir degisiklige gitmeyecegini ve ECB de
(Avrupa Merkez Bankasi) varlik alim programini sirdirecegini acikladi. AB liderleri ayrica
temmuz ay1 sonunda 540 milyar Euro tutarinda bir tesvik paketi zerinde anlastilar.

2018 yilinin eylll ayinda %24 seviyelerine kadar ¢ikarilan TCMB politika faiz orani, 2019
temmuz ayindan baglayarak kademeli olarak indirilerek 2020 yili haziran ayi itibariyle %8,25
seviyesine getirildi. Haziran ayi toplantisinda politika faiz oranini degistirmeyen TCMB'nin,
cekirdek enflasyon gostergelerindeki yikselis egilimini géz 6niine alarak enflasyonda disus
trendi yeniden baglayana kadar temkinli durusunu surdirmesi bekleniyor.

Tiarkiye ekonomisi 2019 yilinda zincirlenmis hacim endeksine gore yillik olarak %0,9 oraninda
bayudu. 2020 yilinin ilk geyredinde ise zincirlenmis hacim endeksine goére bir 6énceki yilin ayni
dénemine gore %4,5 buyudi. Mart ayinin son iki haftasi itibariyla COVID-19 salgininin
ekonomik aktivite Uzerindeki ilk etkilerinin gérilmeye baglamasi, ¢ceyrek bazda biyime oranin
beklentilerinin altinda kalmasina sebep oldu. IMF tarafindan nisan ayinda yayinlanan ve haziran
ayinda guncellenen Dinya Ekonomik Gorunim Raporu’na goére, COVID-19'un ekonomik
faaliyetlerde yarattigi tahribatin etkisiyle Turkiye’nin ekonomisinin 2020 yilinda yaklasik %5
oraninda daralmasi ve takip eden 2021 yilinda ise %5 oraninda blyUumesi bekleniyor. IMF
Dunya Ekonomik Gérinim Raporu’na gore, Turkiye genelinde issizligin 2020 yilsonunda %17,2
seviyesine yukselmesi ve 2021 yilsonunda ise %15,6 seviyesine gerilemesi bekleniyor.

(Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu).)

"COVID-19 salgini nedeniyle duraksamanin yasandigi 2020 ikinci geyrekte sert daralan Turkiye
ekonomisi Uglincu ¢eyrekte gugli bir toparlanma kaydetmistir. 2020 Uglincu ¢eyrekte, mevsim
ve takvim etkisinden arindirilmis gayri safi yurtici hasila (GSYH) bir 6nceki

déneme kiyasla %15,6 buylrken, takvim etkisinden arindiriimis GSYH’de yillik bazda biyime
%6,5 olarak gergeklesmistir. Arindirilmamig verilere gére GSYH’de yillik bazda bliyime %5,5
olan piyasa ortalama beklentisinin Uzerinde %6,7 seviyesinde gelmistir.

Ekonomideki bu toparlanmada 6zel sektor tiketiminin ve yatirrm harcamalarinin etkili oldugu
gériliirken, net dis talep biyimeyi sinirlamistir. Uretim tarafindan bakildiginda ise genele
yayilan artislar gézlenmistir. Bu sonuglarla, 2020 Ocak-Eylil doneminde GSYH 2019’un

ayni dbénemine goére %0,5 buylmuastir. 2020 ikinci ¢eyrekte 743,9 milyar dolar olan
yiliklandiriimis dolar bazinda GSYH, 2020 uglncu geyrekte 736,10 milyar dolar seviyesine
inmistir.
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Oncii veriler Mayis sonrasindaki normallesme siireciyle birlikte toparlanmanin Ekim ve Kasim
aylarinda surdugune isaret etmektedir. Eylil'de 52,8 degerini alan imalat sanayi PMI, Ekim’'de
53,9, Kasim’da 51,4 degerini almisti. Benzer sekilde kapasite kullanim orani

Eyluldeki %74,3'ten kademeli olarak yikselmis ve Ekim’'de %74,9 ve Kasim'da %75,3’e
cikmistir. Ancak, devam eden salginin etkisiyle beklentilerde iyilesme hiz kesmis ve sektorel
guven endeksleri Kasim’da gerileyerek ilimli bir yavaglamaya isaret etmistir.

Doviz kurlarindaki oynaklik ve normallesme sirecinin yol actigi kapasite kisitlarinin yaninda
gida fiyatlarindaki hizli artiglarla enflasyon yukselis egdilimini strdirmektedir. Eylil'de %11,7
olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Ekim ve Kasim aylarinda sirasiyla
%11,9 ve %14,0 seviyelerine ylkselmistir. Bununla birlikte, déviz kuru ve uluslararasi emtia
fiyatlarindaki gelismelerin yol actigi maliyet baskisiyla yurtigi Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE)
yillik enflasyonu Eylul'deki %14,3’'ten Ekim’de %18,2’ye,

Kasim’da %23,1’e ulagmigtir."

(Gyoder, 2020, 3.Ceyrek Raporu)

Yillik Enflasyon™

c1 G2 c3 ca
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Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eylil Ekim Kasim Aralik
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Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Eyliil ayinda yillik yiizde 11,75, aylik yiizde 0,97 artti. Tiiketici fiyat endeksinde
(TUFE) Eyliil ayinda bir énceki aya gére yiizde 0,97, bir 6nceki yilin Aralik ayina gére yiizde 8,33, bir 6nceki yilin

ayni ayina gore ylizde 11,75 ve on iki aylik ortalamalara gore ytuzde 11,47 artig gergeklesti.

Kayn K
“Bir onceki yiin ayn ayina gors degisim

Gayrimenkul Sektorii:

2013 yilindan bugtine insaat sektoriiniin ekonomik blyime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yihinin ikinci ¢eyreginde yasanan dusisin disinda sektdrin istikrarli bir gelisim iginde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektdrin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve ddévizin buna bagl olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektérel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise Ozel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Turkiye ekonomisi ylizde 6 biyiume
oranina ulagsmistir. Ekonomik biylimeyle birlikte insaat sektoriiniin biylime performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim ¢eyreklerinde insaat sektéri ekonomik buylimenin
Uzerinde bir blylimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki ceyreginde sektoriin blylimesi ise yine ylizde
5,6 ve yuzde 5,5'e ulagsmistir. Sektér, 3. ¢ceyrek sonuglarina gére yizde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buylime oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi biylimesinin de 6niine gegen insaat
sektdrt, ayni dénemde yatirimlarini da ylzde 12 dizeyinde arttirmigtir.
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Konut kredilerinde, kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun deg@erine oranina iligkin sinirin
% 75ten % 80’e c¢ikariimasi, 15 Temmuz Darbe girisiminden sonra Emlak Konut GYO ve
GYODER'in ve ticari bankalarin bagslattigi kampanyalar ve 150 metrekareden blyulk konutlarda
KDV'nin yizde 8'e dusurlilmesi kararlari ile ekonominin ana sektéri olan insaat sektoriiniin
hizlanmasi ve alinan kararlar ile gayrimenkul satisinin arttiriimasi hedeflenmistir.

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

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

Mart ayinin ortasinda Dinya genelinde ve Ulkemizde yasanan Coronavirus Covid-19 salginin
edeniyle ilgili kurumlar tarafindan alinan 6nlemlere bagli olarak tim sektdrlerde oldugu gibi
gayrimenkul sektériinde de duraklama olusmustur.

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

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

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

"2020 Yih itibariyla dinyada yayilimini artiran Covid-19 salgini hemen hemen her ekonomik ve
sosyal dedisken Uzerinde etkili olmustur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak kiresel is yapis
sekillerinden karar alma sureglerine kadar pek c¢ok ybnetsel sire¢ yeni sartlara gore
sekillenmek zorunda kalmigtir. Bu tir, ’siyah kugu’ olarak adlandirilan beklenmedik genis etki
alanli olaylarin sektorleri de tesir altina almasi kaginilmaz bir sonug¢ olarak karsimiza
cikmaktadir. Diger sektorlerde oldudu gibi insaat ve gayrimenkul sektorleri de gerek is yapis
gerekse talep yonlu siregten etkilenmistir.

Kuzey yarim kiredeki yaz ve dinya ¢apinda alinan dnlemler ile salgin ikinci ve Gg¢lncl ¢eyrek
déneminde baskilanmis gérinmektedir. Buna karsin sonbaharin baslamasiyla tekrar

tirmanisa gecmis olmasi kiresel ekonomi ve saglk sistemini olumsuz etkilemektedir. Yaygin
asl slreci tamamlanincaya kadar bu tip dalgalanmalarin yasanmasi kaginilmaz olarak
gérinmektedir.

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘biyime’ rakamlari karsimiza
ctkmaktadir. Surecin ne yone evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. Gerek salgin

gerekse salgin déncesi uluslararasi ticaret ile politikada yasanan rahatsizliklarinda etkisiyle
kiresel olarak biylime oldukga sorunlu bir hal almistir. EkKim 2020 de yayinlan IMF Kiresel
Gorindm Raporuna goére1 kiresel ekonominin yizde 4,4 kigulecegdi beklentisi aciklanmistir.
Ayni raporda gelismis ekonomiler i¢in ylzde 5,8 gelismekte olan ekonomiler igin ise

yuzde 3,3 oraninda kiglilme beklenmektedir.

Ulkemizde ise pandemi sonrasi basta Hazine ve Maliye Bakanli§i ile Cevre ve Sehircilik
Bakanhginca alinan énlemler, proaktif yaklasimlar sektére can suyu olmus, toparlanma

egilimini giclendirmistir.
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insaat sektoriinde %1,5 seviyesinde yasanan gerileme ise hizli yasanan kiigiiimelerden sonra
egilim degisiminin ilk isareti olarak adlandirilabilir. Sektéri bu baglamda buyuk bir yUk trenine
benzetebiliriz, ivmelenmesi ve durmasi diger sektorlere goére biraz daha zaman almaktadir.
ikinci ceyrekte sektérlerin tanimina yakini istenilen performansi géstermeseler de alinan
tedbirler 6zellikle ikinci geyredin sonu itibariyla gézle gorulir bir toparlanmayi isaret etmektedir.
Uglincli  geyrek bilyiime rakamlari hem Tirkiye hem de sektdr igin oldukga giigli
gérinmektedir. Oncii géstergeler biiyime siirecini destekler niteliktedir. Ugiincli geyrekte
krediye ulasim sartlarindaki olumlu degisim ve buna bagh politikalarin etkisiyle hem satiglar
hem de insaat sektorinin ihtiyaci olan kaynak énemli élglide saglanmistir.

S6z konusu 6nlemlerin olumlu yansimasi ise konut satis rakamlarinda gézlemlenmektedir. 2019
yilinin ilk dokuz ayinda toplam konut satiglari 865 bin adet olurken 2020 yilinin ayni

déneminde 1 milyon 161 bin rakamina ulasarak yizde 34,2’lik bir artis saglamistir. S6z konusu
dénemde birinci el ipotekli konut satis sayisi 162 bin rakamina ulasarak bir dnceki yilin ayni
dénemine gore yiizde 141,2’lik artis kaydetmistir. ikinci el ipotekli satislar ise daha da canli bir
egilim sergileyerek 346 bin adet olarak gergeklesmistir. 2019 yilinin ilk dokuz aylik dénemine
gore artis ylzde 187,2 diizeyinde gerceklesmistir. Satiglarda artisi tetikleyen en énemli unsurlar
ise; pandemi nedeniyle yasanan kapanma surecinin bitmesi, 6zellikle kredi faizlerinde kamu
bankalari énderliginde saglanan keskin digsls ve ertelenen talebin etkili oldugu gorilmektedir.
Diger yandan birkag yildir yeni konut arzinin giderek dismesi de

talebin yukselmesinde diger bir tetikleyici olmustur. Halihazirda pazarda bekleyen konutlarin
talep gérmesi 6nemli bir stok dustsunu de getirmigtir.”

(Gyoder,2020, 3.Ceyrek Raporu)

2021 ikinci geyrekte dinya genelinde COVID-19 salgini hiz keserken, tlkeden Ulkeye ayrisma
olsa da asilamanin yayginlastigi gorilmastir. Bununla birlikte, bazi Ulkelerde delta varyanti
kaynakli olarak vaka sayilarinin artisi hizlanirken, bazi drlnlerin Uretiminde aksamalar
yasanmigtir. Ote yandan, ikinci geyrekte kiiresel 6lgekte artan enflasyonist riskler gelismekte
olan ekonomilerin para politikasi faizlerinde normallesmeyi getirmistir. Bazi gelismekte olan
ekonomilerde faizler artirilirken, piyasalarda belirsizliklerin azalmasina baglh oynakliklar
gerilemistir. Ancak, Haziran ayinin sonlarina dogru bazi ekonomilerde delta varyanti ile COVID-
19 yeni vaka sayilarinda hizlanma yasanirken, risk istahinda kirilgan bir gérinim ortaya
cikmistir.

2021 yil ilk ceyrekte gayri safi yurti¢i hasila (GSYH) guglu buyime kaydetmistir. Takvim

ve mevsim etkisinden arindirilmig verilere gére GSYH bir 6nceki déneme gdre %1,7 blylrken,
takvim etkisinden arindiriimis yilhik biyime hizi %7,3, arindirilmamis verilerde %7 olarak
gerceklesmistir. Bu sonuglarla yilliklandirilmig biyime performansi %1,8'den %2,4’e
hizlanmigtir. Dolar bazinda GSYH ise 2020 sonundaki 717,4 milyar dolardan 728,5 milyar
dolara yukselmistir. Harcamalar tarafinda blyimeye en yiksek katki 6zel sektdr tiketiminden
gelirken, faaliyet kollarinin tamaminda yillik olarak buytime kaydedilmistir.

2021 ikinci ceyrekte doviz kuru gelismeleri ve kiresel emtia fiyatlarinin tetikledigi birikimli
maliyetlerle enflasyonda dalgali bir seyir gézlenmistir. 2021 Mart'ta %16,2 olan genel tuketici
fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Nisan'da %17,1'e ylkseldikten sonra Mayis ayinda
%16,6’ya inmistir. Ancak Haziran’da yeniden hizlanarak %17,5e c¢ikmigtir. Ayni donemde
cekirdek enflasyon (C endeks) %16,9'dan Nisan'da %17,8'e ylkselmis, Mayis'ta %17,0’'a
inmistir. Haziran’da ise %17,5 seviyesinde gerceklesmistir. 2021 Mart'ta %31,2 olan genel
yurtigi Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu ikinci ceyrekte kesintisiz yiikselmis ve
Haziran itibariyla %42,9 degerini almistir. Oniimiizdeki dénemde maliyet unsurlarinin yaninda
kamu fiyat ayarlamalari, birikimli maliyetler ve ylksek beklentiler enflasyonda yukari yonli
riskleri canh tutmaktadir. (Gyoder,2021, 3.Ceyrek Raporu)
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Konut Piyasasina lliskin Veri ve Analizler

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

2020 yili ilk G¢ ayinda kamu bankalari dnderliginde yapilan konut kredisi faiz orani dusiurme
kampanyalari konut satislarini da hareketlendirmisti. Ancak, mart ayinda ulkemize ulagan
COVID-19 salgini hem konut sektérini hem de ekonomiyi olumsuz etkiledi. Yilin basindaki
satiglarin nisan ve mayis aylarinda durma noktasina geldi haziran ayinda ise tekrar baglatilan
dislk kredi faizi kampanyalariyla konut satislari rekor seviyede artti. Turkiye genelindeki konut
satiglari, 2020 haziran ayinda bir énceki yilin ayni dénemine gore %23,5, istanbul’'da ise %16
oraninda artti. Haziran ayinda yapilan ciddi oranda indirimlerle TCMB’nin yayinlanan agirlikli
ortalama faiz oranlarinin %0,74’e kadar gerilemesi, 2020 yili ilk yarisinda ipotekli satislarin
toplam satiglar igindeki payini Tirkiye’de %43’e; istanbul’da ise %41’e gikardi.

(Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu).

2020 yili tguincl ceyrek konut satislari, bir énceki yihin ayni dénemine gore yaklasik %49’luk bir
artis gdstermis ve verilerin agiklanmasindan bu yana ¢eyreklik bazda en yiksek seviyesine
ulasarak 536.509 adet olarak gergeklesmistir. Konut fiyatlarinda da Agustos ayi

itibariyla %26,22 ile bugiine kadarki en yiksek artis orani gézlemlenmistir. Haziran ayi itibariyla
kamu bankalari tarafindan baslatilan konut kredisi kampanyasinin etkisiyle disuk seyreden faiz
oranlari Temmuz ve Agustos aylarinda konut satiglarini ve konut fiyat artislarini olumlu yénde
etkilerken, Eylll ayi itibariyla faiz oranlarinda kayda deger bir artis goriimis gegen yilin ayni
aylina gore satiglarda %6,92 oraninda gerileme kaydedilmigstir.

2020 yih dguncu ceyreginde o6nceki yilin ayni dénemine gore, ilk el satislarda %23,3 oraninda
disls, ikinci el satiglarda ise %64,0 oraninda artis yasanmstir. ilk satiglarin toplam satiglar
icerisindeki orani, bir énceki ceyrege goére azalarak geyreklik bazda, veri setindeki en disik
seviyesi olan %30,1’e gerilemistir. ipotekli satiglar konut kredisi faiz oranlarindaki gerileme ile
birlikte gegen yilin ayni dénemine goére %130,7 oraninda bir artigla 242.316 adet olmus ve
toplam konut satislarina benzer sekilde ¢eyreklik bazda en ylksek seviyesine ulasmistir. Diger
satiglar ise gegen yilin ayni donemine goére %215,5 oraninda artis gostererek 294.193 adet
olmustur. Konut kredisi kampanyasi ile dusuk faiz oranlariyla finansman |ht|yacm|n kar§|lanmaS|
Uclincl ceyrek itibariyla konut fiyatlarindaki artis trendini devam ettirmis _' ariyla
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Yabancilara yapilan satislarda ise bir dnceki doneme gore %259,2 oraninda artig gortlmus ve
Uclncl ceyrekte yabancilara 11.903 adet konut satigi gergeklestiriimistir. Yabancilara yapilan
satiglarin toplam satislar icerisindeki oraninda da artis goérilmis ve %2,2 olarak
gergeklesmistir. (GYODER, 2020, 3.Ceyrek Raporu)

2021 yili ikinci geyrek konut satiglari, bir dnceki ceyrege gore yaklasik %10,2 oraninda bir artis
gostererek 289.760 adet olmustur. Konut satiglarinda gegen yilin ayni dénemine gore

ise %2,1 artis gdézlemlenmistir.

ilk satislar bir énceki ceyrege gore %8,9 oraninda artis gostermis ve 87.508 adet olarak
gergeklesmistir. Bu veri, ilk satiglarin geyreklik bazda en disiik ikinci verisi olmustur. ikinci el
satislarda %10,7 artis gorilmus olup ikinci geyrekte 202.252 adet ikinci el konut el degistirmistir.
ik satislarin toplam satiglar igerisindeki orani ise %30,2’ye gerilemistir.

Yabancilara yapilan satislar ise bir 6nceki ceyrege gore %7,2 oraninda artis kaydetmistir. ikinci
ceyrekte yabancilara 10.601 adet, ilk alti aylik dénemde ise 20.488 adet satis gerceklesmistir.
Her iki veri de veri setindeki en yilksek satis sayilari olmustur. ikinci ceyrekte yabancilara
yapilan konut satislarinda ilk sirada %48,0 pay ile istanbul yer alirken, ikinci sirada %19,9 pay
ile Antalya bulunmaktadir.

Haziran ayinda ipotekli konut satislarinda 2013 yilindan beri goérilmemis oranda bir artis
gézlendi. Satislarin bu 1,5 ay gibi kisa siirede bu kadar artmasi istanbul’da ve ilke genelinde
konut satin almak isteyen ve disik kredi faizini bekleyen énemli bir kesim oldugunu gdsteriyor.
Duguk faiz oranlarinin devam etmesi durumunda konut satiglardaki yuksek seyrin yilin geri
kalaninda da siirmesi bekleniyor. (Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu)
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ipotekli Diger ikinci el
Yil Toplam b || e Toplam ilk satis St
2021
(yaryi) 552.810 104.168 | 448.642 552.810 | 167.878 | 384.932

2020 | 1.499.316 || 558.706 | 834.629 1.499.316| 469.740 | 1.029.576

2019 | 1.348.729 (| 332.508 | 1.016.221 | [ 1.348.729| 511.682 | 837.047

2018 | 1.375.398 (| 276.820 | 1.098.578 | [ 1.375.398| 651.572 | 723.826

2017 | 1.409.314 (| 473.099 | 936.215 1.409.314| 659.698 | 749.616

2016 | 1341453 (| 449.508 | 891.945 |[1.341.453| 631.686 | 709.767

2015 | 1.289.320 (| 434.388 | 854.932 |[1.289.320| 598.667 | 690.653

2014 | 1.165.381 || 389.689 | 775.692 1.165.381| 541.554 | 623.827
2013 | 1.157.190 || 460.112 | 697.078 1.157.190| 529.129 | 628.061

ipotekli ve Diger Konut Satislari ile ilk Satis ve ikinci El Satis Konut Sayilari (TUIK)
*2021 yihina ait istatistiki veriler Haziran ayina kadar yayinlanmistir.

2021 yili ikinci geyrek konut satislari, bir dnceki ceyrege gore yaklasik %10,2 oraninda bir artis
gOstererek 289.760 adet olmustur. Konut satislarinda gegen yilin ayni dénemine gore ise %2,1
artis gézlemlenmistir. ik satiglar bir dénceki geyrege gore %8,9 oraninda artis gdstermis ve
87.508 adet olarak gergeklesmistir. Bu veri, ilk satislarin geyreklik bazda en disuk ikinci verisi
olmustur. Ikinci el satiglarda %10,7 artis goriilmis olup ikinci geyrekte 202.252 adet ikinci el
konut el degistirmistir. ilk satiglarin toplam satislar igerisindeki orani ise %30,2’ye gerilemistir.

Konut kredisi faiz oranlarinda sinirl bir gerileme gériimesine karsin ikinci ¢eyrekte ipotekli
satiglarda bir 6nceki ¢ceyrege gore %20,6 artis gorulmustir. 56.952 adet konut ipotekli olarak
satilirken diger satislar 232.808 adet olarak gergeklesmistir. Gegen yilin ayni dénemine gore ise
konut kredisi faiz oranlarinda indirimlerin basladigi haziran ayindaki ipotekli satiglarin da
etkisiyle, ipotekli satiglarda %58,5 gerileme gorulirken diger satislar %58,7 artis kaydetmigtir.
(GYODER, 2021, 3.Ceyrek Raporu)

Aylik Bazda Konut Satislari (adet)

250.000
200.000
150.000

100.000

95,368

50.000

48319

= slEQE 2
S sl = R sE s &
(o] (o] (o] [o>] ()] (=] o (=] (=] (=] o o (=] (=] >~ -~ — — — ~—
— — — — — &~ ] Y] 2] Y] (3] (3] Y] Y] o o o o o o
= = x o © w = ™ = = = % w o fu o s oW = ~
=] o — 3] = o T =] o = o = = ] (i
2 O O g =z 5§ & T 2 g ¥ W v < 5 & = = I
milk Kez Satilan Konut (adet) mlkinci Satis (adet)

2021 yilh 2.Ceyrek verileri bir énceki yilin ayni dénemine gdre ilk defa satilan konutlar %3, 13 azalarak
87 bin 508 adet oldu. ikinci el konut satislari da %4,58 artarak 202 bin 252 adet olarak gerceklesti.
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OFIiS VE TICARIi GAYRIMENKUL PiYASASI

COVID-19 salginin mart ayinin baslarinda Tirkiye'ye de sigramasi ile beraber istanbul Ofis
Piyasasi’ndaki siirmekte olan “Kiraci Piyasasi” devam ediyor. 2020 ilk yari itibariyla, kira fiyatlari
ve bosluk oranlarini degerlendirdigimizde ofis piyasasinda COVID-19 etkilerinin henliz piyasa
verilerine yansimadigini soyleyebiliriz. Gegici olarak kapanan ofisler ile birlikte benimsenen
uzaktan calisma modeli, ilk tepki olarak firmalarin kiralama alani ihtiyaglarini disidrmelerine
sebep oldu. Bu dbénemde kiralama islemlerinde o©Onceki donemlere Kkiyasla disus
gbzlemlememizin yani sira, pek ¢ok firmanin esnek galismayi kalici hale getirdigi haberlerini
aliyoruz. Bunun yani sira sosyal mesafe kuralinin ofislerde de uygulanmaya baslamasiyla kisi
basi kullanilan ofis alani artti. (Colliers International, 2020 ilk Yari Raporu)

2020 yili Giclincii geyredin sonunda istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m2 olarak ayni
seviyede kalmistir. Ote yandan saglikh ¢alisma alanlarina yonelik nitelikli ve modern altyapili
bina ¢dzimlerinin gerekliligi dogrultusunda arz, yeniden siniflandiriima konusu olacaktir.
Uclincii geyrekte kaydedilen kiralama iglemleri yaklasik 90.869 m? olarak gergeklesirken, Eylil
sonunda kiralama islemleri toplamda 223.000 m? olmustur. Uglincii geyrekte kaydedilen islem
hacmi bir 6nceki ¢ceyrege kiyasla, baglica devam eden anlagmalarin finalize olmasi beraberinde
iki katindan fazla bir oranda, bir 6énceki yilin ayni dénemine gore ise %15 artis kaydedilmistir.
Bununla birlikte, tguinct ceyrekte gergeklesen kiralama islemlerini sayica %75 gibi buyuk bir
cogunlugunu ve metrekare bazinda yarisindan fazlasini yeni kiralama anlasmalari olustururken,
geriye kalan kiralama faaliyetleri yenileme anlagsmalari olarak gergeklesmistir.

Ofis galisma alanlarinda sosyal mesafe uygulamalari igin yapilan kisa vadeli ¢ézimler
cogunlukla birgok kurulusta surduriimustir. Bundan sonraki suregte, kuruluslar igin uzun vadeli
¢6zimler; temel prensibin esneklik Gzerine oldugu saglk, verimlilik ve maliyet optimizasyonu
odaklar etrafinda yeniden sekillenen ¢alisma alanlari ile ortaya ¢ikacak olup, dérdiincu geyrek
ve Onumizdeki yihin basindan itibaren ofis pazarinin itici gucu olmasi beklenmektedir. Bu
nedenle, kuruluslar verimliligin en Ust seviyede elde edilebilmesi i¢in yeni normal dogrultusunda
Uretkenlik ve uzaktan galisma yonetimi arasinda énemli bir denge

saglamalidir. Bunun gercgeklesebilmesi adina, fiziksel ofis alanlari kesin olarak gerekli olmaya
devam edecek olup, genel olarak daha is birlikgi ve sosyal alanlar sunan alanlarin iglevselligine
yonelik degisimler olmasi 6ngdrulmektedir. Toplam bir calisma alani ekosistemi

altinda; sirketlerin, c¢alisanlarina herhangi tguncul bir yerden en azindan belirli bir seviyede
calisabilme olanagi saglamasi beklenecek olup, tek bir genel merkez yerine, ¢alisanlarin ikamet
yogunluguna bagli olarak uygun uydu ofisler, ézellikle bulyik isgict olan kuruluslar i¢in orta
vadede 6n plana ¢ikmasi beklenmektedir.

Bununla birlikte, ofis bina arzi; saglikh ¢alisma alanlarinin gerekliligi dogrultusunda modern ve
nitelikli altyapisi olan yuksek kalitedeki binalarin belirlenmesi ile yeniden siniflandirilacaktir.
Kiralama talebi beklendigi Uzere Uglincu c¢eyrekte artis gOsterirken, temel olarak devam eden
anlagsmalarin bitmesi sonucu yikselmistir. Ote yandan, déviz kurunda ézellikle bu geyrekten
itibaren kaydedilen belirgin artis mal sahibi (zerinde ve kiralama faaliyetlerinde etkili olmayi
surdurecektir. Bunun yani sira kiraci lehine ortam orta vadede devam edecektir.
(GYODER,2020 3. Ceyrek Raporu)
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Pandemi ile gegen bir buguk yillik slre igerisinde birgok sektdrde oldugu gibi ofis pazarinda da
belirgin degisimler yasanmaktadir. Uzaktan calisma aliskanliklarinin arttigi bu dénemde
Sirketler Kovid-19 sonrasindaki ¢alisma sekilleri lizerine galismalar yapmaktadir. Bu kapsamda
ofis alanlarinin niteligi, teknolojik altyapisi ve erisim hi¢ olmadidi kadar énemli hale gelmistir.
2021 yihnin ikinci ceyreginde ofis pazarina yeni arz eklenmezken, Istanbul ofis pazarinda genel
arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede kalmistir. ikinci ceyrekte gergeklesen toplam kiralama
islemi 54.336 m2 olurken, gegen yilin ayni donemine oranla énemli bir fark géstermemektedir.
islemlerin %76 oraninda biyik ¢ogunlugunu yeni kiralama anlasmalari olusturmustur. Ote
yandan islemlerin %15'ini yenilemeler olustururken, %8’i ise mal sahibi kullanicilari tarafindan
gerceklesmistir. (Gyoder,2021, 3.Ceyrek Raporu)

Istanbul 8.248 8.420 8.498

lzrmir 6.814 6.878 7.074
Bursa 5.100 5.467 5.027
Antalya 4.733 5123 4.098
Ankara 5.692 5.549 5.218
Kocaeli 4.366 4.188 4.328
Adana 3.800 4.687 3.378
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Bélgelere Gére istanbul Ofis Pazari

Bosluk
{bin m*)  Oram {3

Cendere-Seyrantepe

Anadolu
Yakasi

Kavacik

Umraniye

Altunizade

Kozyatad

Dofju Istanbul***

2021 Yir 2. pceyredinde geneal arz 5,46 milyon m” olup bir Snceki ceyrekle ayn seyretl. Gerpekliagan toplam
kiralama iglermler 54 binn m®dir. Bu geyrekle gercekiesen kiralama istemlerinde, bir dnceki ceyrede gire
%3, 7 digis, bir dnceki yilin ayni dénemine gdre ise %925 arals gosterd.

Kaynak: Ofis venlan Cushmand Wiskedeld @atndan G YODER ion dzel olarak banriaamghr.
"NigantageAkareter Sarharcs . Macka- Topakiye BAkpeleniny kansamaktachy.

"Gl Yenbosing - Bakvkdy-lately bdigeknn kagsamakiad

WDk -Adaepe- arta-Sendik hlpevenind kansamaktach.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme c¢alismasinda kullanilan bilgiler; Esenyurt Belediyesi, Esenyurt Tapu Muadurligd,
Emlak Konut GYO A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi
bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441
*

*
*
*

*

442

- Olumlu Faktorler

Gelisen bir bolgede yer almaktadir.

Yakin gevresinde toplu konut projelerinin bulundugu gézlemlenmistir.
Altyapisi tamamlanmis bir bolgede konumludur.

Parsel Gzerinde nitelikli bir proje gelistiriimektedir.

Ulagim imkanlar iyi olup ayrica yeni agilacak olan metro ve marmaray baglantilari da
konu tasinmazlara yakin konumda olacaktir.

Projenin sosyal donati imkanlari mevcuttur.

- Olumsuz Faktorler

Bdlgede benzer 6zellikte ¢cok sayida satilik konut arzi bulunmaktadir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagsimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapilmaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer Ozelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deder kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulagiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizh@i nedeni ile saglikli sonuglara ulasabilmek igin en gok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

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

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

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

EML-2109057 ESENYURT (SEMT BAHCEKENT)

Degerleme konusu istanbul Esenyurt Hosdere 6. Etap ikmal insaat isi'ne (707 Ada 1 Parsel ve 704
Ada 5 Parsel) iligkin yapilmis olan degerleme ¢alismasinda;

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

-Projenin tamamlanmasi durumundaki degerinin tespitinde Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi ve Maliyet
Yaklagimi yontemleri kullaniimistir. Projenin tamamlanmasi durumundaki nihai deger takdirinde ise
gelir yonteminde bulunan deger kullaniimistir. Bu tip projelerin birgok tipte bagimsiz bolimlerden
olugmasi ve bu bagimsiz bdlumlerin kat irtifaki/mulkiyeti kurulmasi asamasinda arsa paylarina sahip
olacak olmasi, arsa payi belirlenirken birgcok serefiye kriterinin dikkate alinmasi nedeniyle maliyet
yonteminin bu degerin 6ngéristinde daha az tercih edilir bir ydntem oldugu kanaatine variimistir.

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

Ayrica Emlak Konut GYO A.S.'nin istegi dogrultusunda proje biinyesinde yer alan ve yine ayni
kurum tarafindan tarafimiza ibraz edilen projenin garsaf listesi dikkate alinarak talep edilen bagimsiz
boélimlerin anahtar teslimi haliyle kira degerleri belirlenmistir. Listede belirtiimis olan her bir b&limin
kullanim alani Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. tarafindan hesaplanmistir.

6.1 - Pazar Yaklasimi

Arsa Emsalleri

1 Avrupa Emlak Danigmanligi

Tel 0212 669 59 15

Tasinmazlarin yakininda 1962 ada 2 parselde bulunan, emsal:0.60 Hmaks:12,50 yapilagma
sartlarinda 16.412 m2 konut imarli arsa 74.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 16412 -M? 74.000.000|.-TL| 4.509| -TL/M?

2 Bahgekent Avrupark Turyap
Tel 05325272273

Tasinmazlarin yakininda emsal:0.50, Hmaks:9.50, 649 m? ticaret+konut imarl arsa igin
3.780.000.-TL istenilmektedir.

SATILIK 649 M2 3.780.000|.-TL| 5.824| ~TL/M?
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3 Coldwell Banker Enerji Gayrimenkul

Tel 021289017 14

Tasinmazlarin yakininda 647 ada 3 parselde konumlu, emsal:1.50 H:serbest yapilasma
sartlarina sahip 1348 m? alanh konut imarli arsa 6.100.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 1348 .-M? 6.100.000 .-TL 4.525 -TL/M?

4 AVRUPARK BAHCEKENT TURYAP

Tel 021293194 93

Tasinmazlarin yakininda (649 ada 2 parsel) emsal:0.50, h:serbest, 13.061,17 m? arsanin 365
m?lik hissesi 1.642.500.-TL istenilmektedir.

SATILIK 365 .-M? 1.642.500 .-TL 4.500 .-TL/M?

Emsal Segilen Bolge

EML-2109057 ESENYURT (SEMT BAHCEKENT) s 38



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

Konut Emsalleri

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

1- Tual Bahgekent Projesi
 Dag Muhendislik tarafindan insa edilen Tual
Bahcekent, 190 donim arazide 515 bin
metrekarelik alanda insa edilmektedir. Toplam
1.739 konut ve 187 ticari Uniteden olusan projede
hastane ve egitim kurumlari da yer almaktadir.
Tual Bahgekent'teki bloklar 4 ila 26 katli insa
ediliyor olup projede 1+1 daireler 53 metrekare,
2+1 daireler 93 ila 122 metrekare, 3+1 daireler 138
ila 189 metrekare, 4+1 daireler ise 120 ila 152
metrekare olarak tasarlanmistir.
IKINCI EL KONUT EMSALLERI
. - Degeri Birim Degeri
Satilik Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Positive Gayrimenkul 1+1 5 R
0532 474 27 44 12, Kat 76m 580.000 TL 7.632 TL/m
Hayat istanbul Emlak 2+1 , ,
0531 465 31 24 18. kat 137m 975.000 TL 7.117 TL/m
Golden Line 3+1 2 )
0545 711 88 28 4. kat 170m 1.350.000 TL 7.941 TL/m
Fors Danigmanlik 3+1 2 R
0531 663 61 40 4. Kat 169m 1.450.000 TL 8.580 TL/m
Ortalama 7.889 TL/m?
. . . Degeri Birim Degeri
Kiralk Daire Tipi Alani (L) (TL/m2)
Life34 Danigmanlik 1+1 N R
0532 673 80 86 5 Kkat 77m 2. 750 TL 36 TL/m
Positive Gayrimenkul 2+1 2 )
0532 474 27 44 6. kat 130m 3.499 TL 27 TL/m
Diamond First Line 3+1 2 2
0532 593 69 16 6. kat 170m 5.000 TL 29 TL/m
Barbaros Gayrimenkul 4+1 R R
0542 585 02 01 4. kat 197m 7.000 TL 36 TL/m
Ortalama 32 TL/m?
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2- Avrupark Bahcekent Projesi
Yakininda bulunan Cihan Insaat tarafindan yapilan
Avrupa Bahcekent projesi'nde 1+1'den 4+1 daire
tipleri bulunmaktadir. Projede oturum baslamistir.
IKINCI EL KONUT SATISI EMSALLERI
. . Degeri Birim Degeri
Satihk Daire Tipi Alani (L) (TL/m?)
Deba Gayrimenkul 1+1 5 R
0534 706 39 84 11. kat 65m 530.000 TL 8.154 TL/m
Hamdo Holding Real Estate 2+1 2 R
0543 462 49 85 20. kat 124m 900.000 TL 7.258 TL/m
Deba Gayrimenkul 3+1 2 2
0534 706 39 84 3 Kkat 156m 1.355.000 TL 8.686 TL/m
Coldwell Banker ONKO 4+1 2 R
0533 597 87 74 10. kat 185m 1.900.000 TL 10.270 TL/m
Ortalama 8.840 TL/m?
. . . Degeri Birim Degeri
Kirahk Daire Tipi Alani (L) (TL/m?)
Deba Gayrimenkul 1+1 2 2
0 530 784 20 79 8 Kat 64m 2.500 TL 39 TL/m
Altin Emlak Bahcekent 2+1 2 2
0530 871 18 80 15. kat 126m 4.000 TL 32 TL/m
Bahcgekent Avrupark Turyap 3+1 N 5
0507 153 85 79 6. Kat 155m 5.000 TL 32 TL/m
Deba Gayrimenkul 4+1 R R
0530 784 20 79 5 Kkat 187m 6.200 TL 33 TL/m
Ortalama 33 TL/m?
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3- Avrupark Hayat Projesi

Yakininda bulunan Cihan insaat ve Konut Yapi
tarafindan yapilan Avrupapark Hayat projesi'nde
1+1'den 4+1 daire tipleri bulunmaktadir. Projede
! toslimler baglamistir. Ikinci el satislarda emlakgilar
Bl tarafindan yapilmaktadir.

IKINCI EL KONUT SATISI EMSALLERI
Satihk Daire Tipi Alani D(?I_?j" Blr(l'rlll?r:ge"
Coldwell Banker Star 1+1 2 )
0539 744 75 72 13, Kat 75m 580.000 TL 7.733 TL/m
Yasin Utkun Gayrimenkul 2+1 2 )
0536 778 17 90 6. Kat 136m 1.100.000 TL 8.088 TL/m
Usul Gayrimenkul 3+1 2 )
0535 412 04 31 12, Kat 160m 1.600.000 TL 10.000 TL/m
Turyap Tempoint 4+1 R R
0 505 530 93 93 6. kat 207m 1.900.000 TL 9.179 TL/m
Ortalama 8.962 TL/m?
Kiralik Daire Tipi Alani Dg‘-:’_‘)*" B"('_'r“l_;:::f)’e"
Turyap Hosdere 1+1 5 R
0532 403 22 68 14. kat 74m 2.500 TL 34 TL/m
Sedef Gayrimenkul 2+1 2 )
05348729198 10. kat 132m 4.000 TL 30 TL/m
Sahibi 3+1 R R
0534 641 57 41 1 kat 165m 6.000 TL 36 TL/m
Ortalama 34 TL/m?
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Yakininda bulunan Akzirve Gayrimenkul Yatirim
tarafindan yapilan Strada Bahgesehir 1. etap
projesi'nde 1+1'den 4+1 daire tipleri
bulunmaktadir. Projede teslimler baglamistir. ikinci
el satislarda emlakgilar tarafindan yapiimaktadir.

IKINCI EL KONUT SATISI EMSALLERI

. - Degeri Birim Degeri
Satihk Daire Tipi Alani (L) (TL/m?)
3.Cadde Gayrimenkul 1+1 2 )
0532 237 30 76 1 kat 78m 570.000 TL 7.308 TL/m
Life34 Danigmanlik 2+1 ) R
0 532 673 80 86 2 Kat 123m 890.000 TL 7.236 TL/m
Metropol 3+1 ) R
0532 410 25 30 5 Kat 150m 1.400.000 TL 9.333 TL/m
Ortalama 8.148 TL/m?
. . _ Degeri Birim Degeri
Kiralik Daire Tipi Alani (L) (TL/m?)
Life34 Danigsmanlik 1+1 2 R
0 532 673 80 86 5 Kat 90m 2.750 TL 31 TL/m
Life34 Danismanhk 2+1 2 2
0 532 673 80 86 4 Kat 120m 4.000 TL 33 TL/m
Sermin Celik Gayrimenkul 3+1 2 2
0532 353 76 25 7 Kat 160m 5.000 TL 31 TL/m
Ortalama 32 TL/m?

Ticaret Emsalleri

|Sat|I|k Ticaret Emsalleri

1 Melares Turkey Properties

Tel 0542 513 13 08

Tual Bahgekent Sitesi'nde zemin katta konumlu asma katl dikkan 140 m?*den (asma kat 70

m?) pazarlanmakta olup, 2.200.000.-TL istenilmektedir.

SATILIK

140 .-M?

2.200.000 .-TL

15.714 -TL/M?

EML-2109057 ESENYURT (SEMT BAHCEKENT)

42



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

2 Coldwell Banker Enerji Gayrimenkul

Tel 021289017 14

REEL

SERLEME

D E

Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

Tual Bahgekent Sitesi'nde 1. katta konumlu 46 m? diikkan igin 950.000.-TL istenilmektedir.
Pazarlik payl bulunmaktadir.

SATILIK

46 .-M?

950.000 .-TL

20.652 .-TL/M?

3 Avrupa Gayrimenkul

Tel 021247000 77

Tual Bahgekent Sitesi'nde yer alan cadde cepheli zemin katta konumlu 135 m? alana sahip
Pazarlik payi

oldugu beyan edilen depolu dikkan

bulunmaktadir.

icin  1.800.000.-TL

istenilmektedir.

SATILIK

135 .-M?

1.800.000 .-TL

13.333 .-TL/M?

4 Ebruli Otomotiv Gayrimenkul

Tel 0212 83099 54

Mercedes Bulvari lizerinde Cadde Flora projesinde cadde cepheli ara bolimde konumlu 165 m?
giris, 70 m? depo alani olmak uzere toplam 235 m? alana sahip depolu dukkan i¢in 2.800.000.-
TL istenilmektedir. Pazarlik pay! bulunmaktadir.

SATILIK

235 -M?

2.800.000 .-TL

11.915 -TL/M?

Kiralik Ticaret Emsalleri

1 Kosk Emlak Bahgesehir

Tel 0532 447 32 13

Tual Bahgekent projesinde cadde cepheli zemin katta konumlu 80 m2 diikkan i¢in 6.750.-TL kira
bedeli istenilmektedir.

KIiRALIK

80 .-Mm2

6.750 .-TL

84 .-TL/M?

2 Bahcekent Avrupa Gayrimenkul

Tel 21293194393

Mercedes Bulvari Uizerinde Cadde Flora projesinde cadde cepheli zemin katta konumlu 105 m?2
dikkan i¢in 7.000.-TL kira bedeli istenilmektedir.

KiRALIK

105 .-Mm2

7.000 .-TL

67 .-TL/M?

EML-2109057 ESENYURT (SEMT BAHCEKENT)

43



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

3 Bahcgekent Avrupa Gayrimenkul
Tel 21293194393

Mercedes Bulvari izerinde Cadde Flora projesinde cadde cepheli zemin katta konumlu 81 m?2
kose dikkan igin 6.500.-TL kira bedeli istenilmektedir.

KIRALIK 81 .-Mm2 6.500 .-TL 80 .-TL/M?

4 Coldwell Banker Enerji Gayrimenkul

Tel 021289017 14

Mercedes Bulvari (izerinde Cadde Flora projesinde cadde cepheli zemin katta konumlu 134 m?
depolu(67 m? depo) dikkan igin 8.000.-TL kira bedeli istenilmektedir.

KiRALIK 134 -Mm? 8.000 .-TL 60 .-TL/M?

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tagsinmaza yakin nitelikte olan arsa, konut, diikkan emsalleri arastiriimis ve
rapor icerisinde bu emsallere yer verilmistir.

Arsa emsalleri degerlendirildiginde bdlgedeki arsa nitelikli tasinmazlar igin istenen birim m?
satis degerlerinin 2.000-4.500.-TL/m? bedeller arasinda degisiklik gosterdigi gortlmektedir.
Yapilasma kosullari, konum, hisse durumu ve yuzdlgimu gibi kriterlere gbre arsa bedelleri
degiskenlik gostermektedir. (Emsal karsilastirma tablosu 707 ada 1 parsel olarak dizenlenmis
olup, diger parselde buna gére baz alinmistir. Karsilastirma tablosunda kullanilan parselin kat
irtifaki kurulu olmasi diger parsellere deger takdirinde g6z éniinde bulundurulmustur.)

Yapilasma kosullari, konum, hisse durumu ve yuzdlgimi gibi kriterlere gore arsa bedelleri
degiskenlik gdstermektedir.

Konut emsalleri benzer ve ayni projede nitelikli yakin konumlu projelerden secilmistir.

Bdlgede benzer nitelikli projeler gelistiriliyor olmasi nedeni ile konut emsalleri konum ve nitelik
olarak taginmazlara yakindir.

Ticari emsaller benzer bolgeden secilmistir. Bu emsallere gére deger takdirinde bulunulmustur.
Degerleme konusu projenin bulundugu bdlgede bulunan, prestijli projelerde konumlu olan
konutlarin birim m? degerlerinin ise 6.000.-TL/m? ile 9.000.-TL/m? araliginda degistigi ancak
satis rakamlari tGzerinden %20 gibi 6nemli oranda iskonto uygulandidi gériimustir. Ortalama
konut birim m? de@eri olarak 5.620.-TL/m? takdir edilmistir. (Emsal tablosu érnek olarak 100 m?
normal kat bir daire i¢in hazirlanmistir)

Ticaret (dikkan) birim m? de@erlerinin benzer &zellikte emsaller baz alinarak birim deger
araliginin 7.500.-TL/m? ile 12.000.-TL/m? arahginda degistigi gézlemlenmis olup iskonto oranlari
dusunulerek dikkanlar igin ortalama birim m? degeri olarak 11.226.-TL/m? takdir edilmistir.
(Emsal tablosu 6rnek olarak 100 m? bir diikkan i¢in hazirlanmistir)
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Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tasinmazlara go6re durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiclk” olarak belirtiimigken (-) diizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani éngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastirilmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak diizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTA KOTU ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTA KUCUK -10% - (-1%)
ivi KUCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% Uzeri
EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA-TL) 707 Ada 1 Parsel
o DEGERLEME
BILGI KONUSU E-2 E-3 E-4
TASINMAZ
SATIS FiYATI 3.780.000 6.100.000 1.642.500
SATIS TARIHI
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 23.264,07 m? 649 1.348 365
BIRIM M2 DEGERI 5.824 4.525 4.500
ALANA iLiSKiN DUZELTME GOK KUGUK KUGUK GOKKUGUK
-30% -25% -35%
IMAR KOSULLARI E:2.50 E:0.50 E:1.50 E:0.50
YAPILASMA KOSULLARINA KOTU ORTA KOTU KOTU
ILISKIN DUZELTME 20% 10% 20%
FONKSIYON Ticaret Ticaret+Konut Konut Konut
FONKSIYONA ILISKIN ORTA KOTU KOTU KOTU
DUZELTME 10% 20% 20%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA ILiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER Tam Mulkiyet Tam Tam Hisseli
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER ORTA KOTU
DUZELTME 0% 0% 10%
EGEQTI;QREAA PAYINA ILISKIN -20% 250 20%
TOPLAM DUZELTME -20% -20% -5%
» D R 4.180 4.659 /
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TASINMAZLARIN ARSASININ DEGER TABLOSU

Birim m? Parselin Parselin
Ada No | Parsel No | Alani (m?3) Dederi Degeri (.-TL) Yuvarlatilmis
- Al Degeri (.-TL)
707 1 23.264,07 4.180 97.243.812,60 | 97.244.000,00
704 5 11.412,97 2.500 28.532.425,00 | 28.532.000,00

RLEME

kul - Fizibilite - Proje

TASINMAZLARIN YUVARLATILMIS ARSA

DEGERI (.-TL) 125.776.000,00

KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (KONUT BIiRIMLERI iGiN)

o DEGERLEME 1- TUAL 2- AVRUPA 3 STRADA
BILGI o BAHCEKENT PARK BAHCESEHIR
TASINMAZ BAHCEKENT
SATIS FiYATI
SATIS TARIHI - -
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100
BIRIM M2 DEGERI 7.889 8.840 8.148
o BENZER BENZER BENZER
ALANA ILiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT
I BENZER BENZER BENZER
KATA iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
NITELIK YENI PROJE Yeni Yeni Yeni
o BENZER BENZER BENZER
NITELIGE ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAVYA iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN . . .
DOZELTME -15% -15% -15%
TOPLAM DUZELTME -15% -15% -15%

D ) R 050 6.706 4 6.926
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (DUKKAN BIiRIMLERI iCiN)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-3 E-4
TASINMAZ
SATIS FIYATI 2.200.000 1.800.000 2.800.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BUYUK
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100,00 140 135 235
BIRIM M2 DEGERI 15.714 13.333 11.915
L BENZER BENZER ORTA BUYUK
ALANA iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 10%
KAT ZEMIN ZEMIN ZEMIN ZEMIN
o BENZER BENZER BENZER
KATA iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
NITELIK YENI PROJE | ASMA KATLI DEPOLU DEPOLU
R ORTAIYI KOTU KOTU
NITELIGE iLiSKIN DUZELTME
-10% 20% 20%
CEPHE BENZER BENZER KOTU
CEPHE iLiISKIN DUZELTME 0% 0% 20%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN ORTAlYI ORTA IYI ORTAIYI
DUZELTME -15% -15% -15%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . . .
DOZELTME -20% -20% -20%
TOPLAM DUZELTME -45% -15% 15%
D » R 0 8.64 0
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- Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bélgede piyasa yaklasimi i¢in kullanilabilecek emsaller arastiriimistir. 707 Ada
1 Parsel igin emsal karsilastirma tablosu olusturulmus olup 704 ada 5 parsel igin olusturulan
emsal tablosu g6z 6nliinde bulundurularak serefiyesi oraninda deger takdir edilmistir.

Bu takdire bagh olarak elde edilen arsa degerinin izerine, mevcut durumda gerceklesen fiziksel
insaat maliyetleri ve gelistirme maliyeti eklenmesi ile birlikte toplam degere ulagiimistir.

2021 yih yapi yaklasik birim maliyetleri tablosuna gére yapi sinifina ait birim maliyet degerleri
dikkate alinarak maliyet degerleri belirtilmigtir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Yapi birim maliyetleri yapilacak ingaatlar icin genel ve yaklagik olarak belirlenen rakamlar olup,
bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkli bolgede, farkh ozelliklerdeki ancak ayni yapi
sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni gikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacag: bolge, kat
yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok degiskenler
bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebilmektedir. 4A yapi sinifina ait birim maliyet 1.920-
TL/m?, 3A 1360 TL/m?#dir. 4C yap! sinifina ait birim maliyet 2480.-TL/m?, 5A yapi sinifina ait
birim maliyet 2970-TL/m?dir.

INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti 707 Ada 1 Parsel

A BLOK 2.480 ~TL/M? [X| 15.224,09 |M?|=| 37.755.743 | .-TL
B BLOK 1.920 ~TL/M? |X| 5.327,22 M?|=| 10.228.262 | .-TL
C BLOK 2.480 ~TL/M? x| 22.825,60 |M?|=| 56.607.488 | .-TL
D BLOK 2.970 ~TL/M? [X| 35.075,55 |M?|=| 104.174.384 | .-TL
E BLOK 2.970 ~TL/M? [X| 18.440,50 |M?|=| 54.768.285 | .-TL
F BLOK 2.970 ~TL/M? [X| 27.950,49 |M?|=| 83.012.955 | .-TL

Proje igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti =| 346.547.117 | - TL

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti 704 Ada 5 Parsel

A BLOK 1.360 ~TL/IM? |X 977,88 M2]=[ 1.329.917 ~TL
B BLOK 2.480 ~TL/M2 |X| 9.461,55 M?2|=| 23.464.644 | .-TL
C BLOK 2.480 ~TL/M? |X| 10.679,19 |M?|=| 26.484.391 | .-TL
D BLOK 2.480 ~TL/M2 |X| 7.437,48 M?|=| 18.444.950 | .-TL

Proje igin Ongériilen Toplam insaat Maliyeti | 69.723.902 | ~TL

iki Parsel Toplam ingaat Maliyeti 416.271.020
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Cevre dizeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam ingsaat maliyetinin yaklasik % 1 olacagi
varsayllmistir.

Proje, Ruhsat, Mimari ve Mihendislik Bedeli Danismanlik ve Yasal izin Harclar' bedelinin
toplam ingaat maliyetinin yaklasik %1 i olacag varsayiimigtir.

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

Proje Gelistirme Maliyetinin (gelistirici kari), bolgede insaat yapan firmalarla yapilan gérismeler,
projenin niteligi, il genelindeki diger degisik 6zellikteki projeler ve mesleki tecriibeler sonucu elde
edilen veriler analiz edilerek toplam bina inga maliyetinin %7'i oraninda olacagi kabul edilmistir.

Projenin gergeklesmis maliyetinin, éngdrilen toplam maliyetin (Bloklarin ingaat maliyeti + proje
yonetim ve pazarlama bedeli + proje, ruhsat ve mihendislik bedeli) mevcut durumdaki projenin
insaat seviyesi oraninda oldugu, bu oranla elde edilen degerin, maliyeti ger¢eklesmis olan iksa
ve zemin iyilestirme degeri ile toplami sonucunda elde edilen deger oldugu 6ngoérilmustir. Bu
verilere istinaden projenin gergeklesmis toplam maliyeti hesaplanmistir.

Emsallerin analizi sonucu elde edilen arsa degeri tzerine projenin gergeklesmis toplam maliyeti
ilave edilerek, projenin mevcut durumdaki toplam degerine ulasiimistir.

Projenin Tamami igin Ongériilen Maliyet
Ongoriilen Maliyet
(TL)

ingaat Maliyeti|=|  416.271.020

Cevre diizeni, peyzaj (%1)|= 4.162.710
Projenin Toplam ingaat Maliyeti (a)|= 420.433.730

Proje Ruhsat Danismanlik ve Yasal izin Harglar Bedeli (%1) (B)|= 4.204.337
Proje igin Ongoériilen Toplam ingaat Maliyeti (A+B+C)|= 424.638.067

Genel Giderler| _

Satis- Pazarlama Giderleri ( %1) (D)| ™~ 4.204.337

Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C+D)|= 428.842.405
Insaat Tamamlanma Orani = 95,59%
GERGEKLESMIS INSAAT MALIYETI 4 405.911.529
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Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri

Arsa Degeri

125.776.000 TL

Projenin Toplam insaat Maliyeti

424.638.067 TL

Genel Giderler

Satig- Pazarlama Giderleri ( %1) (D) =

4.204.337

Proje Gelistirme Maliyeti-Girisimci kari

((ingaat Maliyeti)*%7)|~

38.528.985 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Deger

593.147.389 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii|

Yuvarlatilmis Deger

593.147.000 TL

Gergeklesmis Maliyet

Proje igin Gergeklesmesi Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

424.638.067 TL

Projenin ingaat Seviyesi

95,59%

Projenin Gergeklesmis Toplam inga Maliyeti

405.911.529 TL

Gergeklegsmis Gelistirme Maliyeti Hesabi

X=Insaat Tamamlanma Orani ve Y=Gergeklestirmis Gelistirme Maliyeti Orani iken X ve Y
degerleri arasindaki iliski x*(3/2)=y olarak tanimlanmigstir. Buradan hareketle degerleme konusu
projenin gergeklesmis gelistirme maliyeti asagidaki gibi hesaplanmistir.

kul - Fizibilite - Proje

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani (x) = 95,59%
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani (y) = 93,46%
TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI = 38.528.985 .-TL
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani = 93,46%
GERGEKLESMIi$S GELISTIRME MALIYETI|= 36.008.602 .-TL
TOPLAM ONGORULEN GENEL GIiDER MALIYETI = 4.204.337 .-TL
Gergeklesmis Genel Gider Maliyeti Orani = 93,46%
GERGEKLESMIiS GENEL GIiDER MALIYETi|= 3.929.310 .-TL
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PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERIi = 125.776.000 .-TL

GERCEKLESMIS MEVCUT INSAAT MALIYETI = 405.911.529 .-TL

GERCEKLESMIS GENEL GIDERLER = 3.929.310 .-TL

GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI (GIRISIMCI KARI) =  36.008.602 .-TL

MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER (TL) [= 571.625.440 .-TL
MEVCUT DURUM iGIiN TAKDIR EDILEN YUVARLATILMIS|

TOPLAM DEGER (TL)|~ 571.625.000 .-TL

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

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
Degeri (.-TL)

593.147.000 TL

Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 571.625.000 TL
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

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

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

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

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Risksiz getiri orani olarak 10 yil vadeli TL Devlet tahvillerinin getiri oranlarinin son 1 yildaki
ortalamasi olan yaklasik % 17,00 orani risksiz getiri orani olarak dikkate alinmigtir.

Risk Primi

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

S6z konusu projenin inga faliyetlerinin ilerleme seviyesi, tercih edilen bélgede yer almasi vb.
Ozellikleri ile ortaya ¢ikabilecek her turlG (ydnetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate
alinarak risk primi %1,00 olarak kabul edilmistir.

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

% 17,00 Risksiz Oran
+ % 1,00 Risk Primi
= % 18,00 iskonto orani

Tasinmaz icin 3 farkl senaryo dngérilmustir. 3 risk primi géz éninde bulundurulmus olup
projenin konumu, ulasimi, bélgesel verileri, yonetimsel riskler, ekonomik riskler vb. gibi ¢ok
sayida faktor incelendiginde iskonto oraninin %18,00 olarak segilmesinin daha uygun olacagi
kanaatine variimistir.
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi parsel Uzerinde ingsa edilmekte olan Semt
Bahcekent Projesi kapsaminda yer alan bélumlerin toplam satisa esas konut alani
100.133,65m?, igyeri alani 8589 m? olmak Uzere toplam 108.722,65 m?Zdir. Satilabilir alan
bilgileri Emlak Konut GYO A.S. tarafindan hazirlanan icmal listelerde yer alan satisa esas
alanlardir.

Tasinmazlar igin yatirim sireci 48 ay olarak kabul edilmistir.Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmigtir.

Konutlarin satis birim degerlerinin ilk dénemde ortalama 7.050.-TL/M? olacagi 6ngoérilmus ve
izleyen ilk yil enflasyon oranlari da dikkate alinarak %15 oraninda artacagdi, son dénem ise
%15 artacagi varsaylmistir.

Dikkanlarin brit toplam alanlar 8589 m?dir. Nakit akigi tablosunda ilk dénem igin ortalama
11.230.-TL/m? ticari birim m? degeri 6ngoérilmus ve izleyen ilk yil enflasyon oranlari da dikkate
alinarak %15 oraninda artacagdi, son donem ise %15 artacadi varsayllmistir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongérillemeyen Diger Giderlerin % 0 olacagi
varsayllmistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir

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

Nakit Akigi Yaklagimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

63.2- Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra edinilen tecriibeler
ve verilerin gézéninde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin ~1.013.774.175.-TL olarak hesaplanmis olup, net buginki degeri icin %18,00
indirgeme orani kabul edilmesi uygun gérulmustar. Projenin tamamlanmasi durumundaki net
buglnkii deger olarak da tim bloklarin toplami sonucunda 652.933.656.-TL olarak
ongérulmustar.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

Bugiinkii Toplam Degeri (TL) ezeeelses) Sl

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parselleri en etkin ve verimli kullaniminin, onaylanmis projesine ve ruhsatina
uygun olan projenin yapilmasinin olacagi distunulmektedir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

6.5.1

Pazar Yaklagimina Yéntemine gore;

Toplam Arsa Degeri (.-TL) 416.271.020 TL

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yontemine gore;

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI (TL) 571.625.000 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

BUGUNKU DEGERI (TL) 593.147.000 TL

Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

BUGUNKU DEGERI (TL) 652.933.656 TL

Farkl Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu
" Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

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

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
olduk¢a uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedirler yuritmesi gerekli
gorulmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklagimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hukimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gortilmektedir." denmektedir.
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Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkl yontem kullaniimistir.
Bulunan iki degerin birbirinden farkli oldugu gorulmektedir. Gelir yonteminde belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden buginki degere ulasiimaktadir.
Pazar yaklasimi yonteminde daha fazla veriye ulasiimis olmasi, gelir yonteminde belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Utzerinden bugunki degere ulasiimaya
calisiimasi, ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali g6zéniinde bulundurulmasi
ve pazar yaklagsimi ve maliyet yonteminde ise rayiclerin daha tutarl ve daha az yaniltici
olmasida dikkate alinarak, tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hikimleri tekrar
degerlendiriimek sureti ile sonu¢ bélimine projenin tamamlanmasi durumundaki degeri
icin gelir indirgeme yaklagsimi, mevcut durum degeri igin maliyet yaklagimi ile elde edilen
degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu projenin bulundugu boélgede bulunan konut birim m2 degerlerinin konutlarin
tip, alan, bulunduklari kat vb. Ozelliklere bagl olarak degistidi gdzlemlenmistir. Yine ticari
mulklerde birim m2 dederlerinin tasinmazlarin bulunduklari kat, konum, alan gibi unsurlara bagh
olarak degistigi gézlemlenmistir. Tahsis ve eklenti alanlari dederlemede dikkate alinmistir.
Talep edilen bagimsiz bélimlerin degeri eklerde verilmigtir.

653 - Hasilat Paylagimi veya Kat Kargiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlari

istanbul Esenyurt Hosdere 6.Etap insaat ikmal isi Sozlesmesi 24.12.2019 tarihinde Emlak
Konut GYO A.S. (Sirket) ile Siyahkalem Miih.ins. Ve Tic.A.S arasinda imzalanmistir. Sézlesme
konusu 707 ada 1 parsel ve 704 ada 5 parsel Uzerinde gelistirilecek projelerin yapim isidir.
Sdzlesmeye gore belirlenen yapim iglerinin en fazla %10 oraninda artis saglanabilecektir (
insaat m2 olarak artis %10 dur.). Sézlesme anahtar teslim gétirii sdzlesmesi olup Yiklenici (
Siyahkalem ins.Tic.A.S) s6zlesme konusu tim is ve islemleri 448.000.000 TL + KDV bedelle
yapmay! taahhut etmistir. Sézlesmeye gére yiklenici bu is ve islemleri tamamini yer teslimi
tarihinden baslayarak 485 gin (Gegici Kabule Hazirlamak igin) icerisinde bitirmek ve gegici
kabule hazir hale getirmekle yukamladur.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindidinda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goérius

Degerlemesi konusu proje kapsaminda bloklarin tamami icin yapi ruhsati alinmis ve projeleri
onaylanmistir. Tasinmazlarin insaatinin tamamlanmasinin ardindan iskan belgesinin alinip kat
mulkiyeti kurularak cins tahsislerinin yapilmasi ile yasal sirecinin tamamlanacagi
ongorilmektedir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Kira degeri analizi yapiimamistir.
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Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes Yil Gecmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu tasinmaz proje niteliklidir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu taginmaz bu kapsam digindadir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkulln, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklann Portféyine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadig:

" Hakkinda Gériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

6.5.9

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve imar Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi,
Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iligkin Goriis basliklarinda agiklanan incelemelerde
asagidaki sonugclara ulasiimigtir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
a maddesinde arsalar alinabilecegi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mdulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsilhdi arsa satigi s6zlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar Uzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecegi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gerceklestirilecek veya yatirim yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tim izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi igin yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Dederleme
konusu parseller Gzerindeki yapilarin ruhsat ve projelerinin bulunmasi, yasal gereklerin yerine
getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut
olmasi, insaat iglemlerinin devam ediyor olmasi nedeniyle Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca
devredilmesine engel husus olmadigi, "Proje" olarak gayrimenkul yatirrm ortakligi portféyinde
bulunmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine variimigtir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli Olgiide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hukumleri sakhidir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yiksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hidkdmleri yer almaktadir.

Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi, "Proje" olarak
gayrimenkul yatinm ortakligi portfdyinde bulunmasinda sakinca bulunmadidi kanaatine
variimistir. :
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi
Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu,
cevrede yapilan piyasa arastirmalari, glinimiiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir.
Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu projenin

17.12.2021 tarihli toplam degeri i¢in asagdidaki tablolarda yer alan degerler takdir edilmigtir.

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
571.625.000 617.355.000

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA NET BUGUNKU DEGERI

TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
652.933.656 705.168.348
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
) N = T
L A J E L & R uak//
» I Al't"l‘ E G E R IE P ) = ///,v' 1
T e :
Ahmet IPEK $.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 411627 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsamindadikkate alinmigtir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiikimleri dikkate
alinmamistir.

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

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahislara verilemez.

Degerleme kurulugunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun

veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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