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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiikiimliilikleri belirleyen 10.10.2016 tarihli dayanak
sozlegmesine istinaden, 07.11.2016 tarihinde, 20160360 rapor numaras: ile tanzim edilmistir, Raporu
hazirlayan Sorumlu Degerleme Uzmanlan Ahmet Selguk GORGUN ve Biilent YASAR n beyam

asagida maddeler halinde siralanmsgtir.

BEYANIMIZ

» Bu raporda sunulan bilgiler ve aragtirmalann bildigimiz ve agikladifimiz kadariyla dogru

oldugunu;

Y

Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarnn sadece belirtilen varsayimlar ve

kosullarla sl oldugunu;

Y

Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak deferleme konusunu olusturan miilk ile herhangi bir

iliskimiz olmadigim ve gelecekte iligkisinin bulunmayacagni;

"-_r

Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir ényargimizin olmadigini;

Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir biliimiine bagh olmadiini;

vV v

Degerleme ¢aligmalarimizi ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestigimizi:

ot
7

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

» Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda
daha énceden deneyimli oldugumuzu;

» Degerleme olarak miilkii kigisel olarak denetledifimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli

arastirmalar1 yapmis oldugumuzu;

‘:g'

Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmam/uzmanlari disinda hi¢ kimsenin bu raporun

hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini;

» Degerleme Uzmam/Uzmanlari olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet hakkim
etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

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

Standartlan kriterlerine uyuldugunu

beyan ederiz.

7 ATAK
i %Gﬂrrlmenkm%

Degerleme A.S
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YONETICI OZETI

RAPOR HAKKINDA GENEL BIiLGILER
GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.

BILGILER

RAPORU HAZIRLAYAN Alak Gayrimenkul Degerleme A.S.

SOZLESME TARIHI 10.10.2016

DEGERLEME TARIHI 03.11.2016

RAPOR TARIHI 07.11.2016

RAPOR NO 20160360

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI Emek Mahallesi, Saatgi Hoca Caddesi, No:8 |
Merkez / NEVSEHIR

KOORDINATLARI 38.629730, 34.724708

TAPU BILGILERI TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen ekli tapu kayit belgelerine

gore, Emlak Konut GYO A.S. milkiyetindeki Nevsehir ili, Merkez
ligesi, Yeni Mahallesi’nde kayith 70 ada 772 ve 773 nolu parseller.
(Bkz. raporun 3.2. boliimii.)

IMAR DURUMU Rapor konusu tasinmazlar 1/1.000 Olgekli Uygulama Imar Plam
kapsaminda “Resmi Kurum Alam (Vali Konagi)” olarak belirlenmis
sahada kalmaktadir. (Detayli bilgi igin bkz. Raporumuz 3.3. béliimii.)

CALISMANIN TANIMI | ‘
Bu degerleme raporu yukarida lokasyonu belirtilen 2 adet parselin

giincel pivasa degerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmgtir.

TL USD
2 Adet Parselin KDV Hari¢ Toplam Degeri
8.500,00 2.707,01
2 Adet Parselin KDV Dahil Toplam Degeri 10.030.00 3.194,27

Rapor tarihi inibarivie TCMB diviz sateg kurw 3149 TL killandmestr

*  Komu gayrimenkullerin ilgili Sermaye Pivasast Mevzuan Hitkiimiert geregmee: Gayveimenkul Yatwam Qrtakhig portfiyviine
“Arsa’ olarak alimmasinda herhangt bir engel bulunmamakiadir

*  Burapor tlgili Sermave Prvasast Mevzuan hiikamlerine gire hazirlanmstir,

o 20024480 sayih Bakanlar Kuruly Karart ile net alant 130 m* 've kadar olan konut teslimlerinde %1 net alam 150 m* 'nin
tistiinde olan konut teslimlerivie iy veri ve diger gayrimenkullern testimlerinde ise %18 KDV upgulanmigner,

o Busayfa, bu degerleme raporunun ayvrilmas par¢ast ohip bagunsiz kullamilamas,

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
(
Ahmet Selguk GORGUN iilent'YASA
(SPK Lisans No: 400885) (SPK Lisans No:400343)
AK
& _ e ._:'!::i'.ii'_"l‘nj n "nl_iﬁ:i |
www.atakgd.com.tr ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. -
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklar, Ongiriileri ve Kabulleri

» Bu rapordaki higbir yorum séz konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konulari, 6zel aragtirma ve uzmanlik gerektiren konulan ve siradan degerleme galisaninin
bilgisinin 6tesinde olacak konular agiklamak niyetiyle yapilmamustir.

» Miilk ile ilgili higbir bilgide degisiklik yapilmamigtir. Miilkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindifi makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak
raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek. irtifak haklari vb. gibi takyidatlar dolayis1 ile
pazarlanmasinda bir mani olmadigi kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akiler ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri varsayilmistir.

» Bilgi ve belgeler raporda kamu ve kurumlarindan elde edilebildigi kadar ile yer almaktadir.

Bilgiler alinan belgelere gore degerlendirilmistir.

Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek. genel bir degerleme ¢alismasi

yapmugtir. Aksi belirtilmedikge biiyiikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke

herhangi bir tecaviiziin var olmadig kabul edilmigtir.

» Kullamlan harita, sekil ve ¢izimler sadece gorsel amachdir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullamlnustir, Bagka higbir amagla giivenilir
referans olarak kullanilmamalidir.

» Aksi agik olarak belirtilmedigi siirece higbir olas: ver alti zenginligi dikkate alinmanustir.

» Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimei olmasi dolayisi ile meveut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci g6z dniine alinarak
yapimustir, Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baghdir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

» Degerlemeci miilk tizerinde veya yakiminda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya safhifa zararh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini
vapilirken degerin diismesine neden olacak boyle maddelerin var olmadig éngoriiliir. Bu
konu ile higbir sorumluluk kabul edilemez. miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek igin konu
hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢alistirabilir.

»  Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirlilidi etiidii calismasi yapmasi miimkiin
degildir. Bu nedenle goriildiigii kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir,

» Calismalarda bolge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadig kabul edilmistir.

» Gayrimenkullerde zemin aragtirmalan ve zemin kontaminasyonu g¢alismalar, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalmin profesyonel konusu i¢inde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarinin bu
konuda bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde
vapilan gozlemlerde gayrimenkuliin gevreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir.
Bu nedenle cevresel olumsuz bir etki olmadig1 varsayilarak degerleme galismasi yapilmistir,

Y

¥ ATAKZ
Gayrimenkul J
Degerlema A.S.
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Igerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdaganiar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL S f. A
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr ayfa |3



igindekiler

BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI.............. 6
1.1, Rapor Tarihi ve NUMAarasi.............cccooovoeeeeeeosoesses oo eeeeon, .
1.2. Rapor Tiirii...... B
1.3, RAPOIU Hazirlayanlar ............evueeeueeuuemieeesocsiisiieciionsoiees oo ssess et e O
1.4. Degerleme Tarihi .......... . 6
1.5. Dayanak Sozlesmesi ......................... .. 0
1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsammda Degerleme Amaciyla Hazirlamp Hazirlanmadigina
iliskin Agiklama... . B

BOLUM 2 $IRKFTI VE MUSTI:.RIY] TANITICI BILGILER... W
2.1. Degerleme Sirketini Tanitici Bilgiler....................... o
2.2. Miisteriyi Tanitict Bilgiler ..........ccccoooveverrirnnnnn. i §
2.3. Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar........ v 8

BOLUM3  GAYRIMENKUL ILE ILGILI BILGILER.......... w9
3.1. Gayrimenkullerin Cevre ve KONUMU ... ...o..oovooiomioeeieeo oo w9
3.2. Gayrimenkullerin Tapu Kayitlari ve Miilkiyet Bilgileri ... 11
3.3. Parsellerin Imar Bilgisi .......................... SR e et e [
3.4. Projenin Son Ug Yillik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler ....... 14

3.4.1 Tapu Mildirltgii InCelemesi... ..........oovooveeeereeeeesereeseos e, .14

3:4.2 Beledive Iticelemesi. .o it 14

3.4.3. Kadastro Mudurligii InCelemesi........vvververereeecvoeeieesecicieeeeoeoeeoesoeeooeooooooon, 14
3.5. Ilgili Mevzuat Geregi Alinmig Izin ve Belgeler.... .14
3.6. Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan Incelemeler ve Belgeler ..................... .14
3.7. En Etkin ve Verimli Kullanimi ................ e
3.8. Miisterek veya Boliinmiig Kisimlarin Degerleme Analizi .........oooovvvnonni., =15
3.9. Hasilat Paylagim, Kat Kargihg: Yéntemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlari ....... .15
3.10. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Alinmasi Hakkinda Gériis..... k3
3.11. Gayrimenkul lle ilgili Fiziksel Bilgiler.... e L
3.12. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler... : : .15

BOLUM4 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEML ERI, GENEL TANIMLAR ..... 16

4.1, ‘Deger Tanimlan .. coovmsianiign siasmaies R
4.1.1.  Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)........ccoooovevvvnriierrirnnnns .16
4.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri........ v 16
4.1.3.  Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri) ................... .16
4.1.4.  Faal Isletme Deferi .....iiiviiosiciiosmmnssissessionsensmssesessseesssmsessssecssssemmeeessoeenserssosnsssss 17

4.2. Degerlemede Kullanilan Yéntemler ....... S b

4.2.1.  Emsal Karsilasirma Yaklasimi........

ATAK 7

D %chnmenkul |

rle |

ATAK Gayrimenkll DESAIEAS Xs. ma
Icerenkdy Mh, Hal Yolu Cd. Sadlik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Sa 1 I 4 |

Tel: 0 (216) 573 96 95 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.r yia |



4.2.2.  Gelirin Indirgenmesi YaKIa§imi........oocevvervieierreeseeeesoeeeoeessosesssessssessseesessessssrsenns 17
423, Maliyet Yaklagion o osumsimninmimmnn et ey 8
4.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Calismalart .............coveveeeeiecerecervinieeosiiririnenn 18

4.3. Degerleme Calismalarinda Kullanilan Bazi TANIMIAT ....cciveiriioieciivseeesseessressssessssssssssssssessessrssinns. 18
43.1.  Indirgeme Orant (ISKONtO OFant) .....o...oveiesevesreeeseesssessesessseesesssssresessssesssesessseseeesios 1 8
B33, VoA e SRR R R R R e 19
4.3.3.  Net Bugtinkii Deger (NPV=Net Present Value) ................occovvvvovoreeeseeeeeeereesrinennnnns 19
434, To Verit OBt IRR ) wansmminesia s iisshmmimasimmamminc 19
4.3.5. Kapitalizasyon Oran (Cap. Rate , Yield) ..ooooovverirecrieeeineiciee e sesesessneinens 20
il AN v s e S R e e S TR R e DO
4.3.7.  Artik Deger veya DOnem Sonu DEFEr . ..vuuuriiirecrirmceseereresrseesseesessssssessesisesosserersrns 20
4.3.8. Rapor Tarihi.. T Say o A S R D S e e NSt scvmne AU
BOLUM 5 GENEL VE BC'ILGESEL VERILER ...coooiiiiiiiciiineeoeeeeseressesiesssssesnenens 211
3.1 SEntkiye Demogralik- Weriler ...onmsiisissmmsmim s s riamsa i 21
5.2. Tirkive’nin 2016 Y il EKONOmik GORNGMI i.iuv.ecueniisioriinmmaiiisismisiaiarmssssionstisesessomssssmsassensessssssess 22
5.3. Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi’na Genel BaKi§ ... 28
5.4, Gayrimenkuliin Bulundugu BoOlgenin Analizi ........coooeeeereiieeiciccerieieceieeeeeeceeee e 26
5.4.1.  NevsehirIli... 1y S IR, .. Al Do e . 1
BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI .............. 28
6.1, Bblpe Pivasa Arastiriasesin. | . . i SO e st s5uiiss s ciees foessiniiasbiissssng issaiasnivomsvivinmaniio 28
6.2. Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi................. T e T . .
BOLUM 7  DEGERLEME UZMANININ GGRUSU VE SONUC ... cevetereteninesesneseneenaeene 30

Gayri menkul%
Dggerlem=A$

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il

Igerenkdy Mh, Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Savfa |5
Tel: 0 (216) 573 95 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.r ayfa |



BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

I.1.  Rapor Tarihi ve Numaras:
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 07.11.2016 tarihinde. 2016/0360 rapor numarasi ile tanzim
edilmigtir.

1.2.  Rapor Tiirii
Is bu rapor. Emlak Konut GYO A.$.’nin talebi iizerine, Nevsehir ili, Merkez flgesi, Yeni
Mabhallesi, 70/772 ile 70/773 ada/parselin degerinin SPK mevzuati ve sozlesme gerefi tespiti icin

hazirlanmistir.

1.3. Raporu Hazirlayanlar
Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler sonucunda

ilgili kisi - kurum - kuruluglardan elde edilen bilgilerden faydalamlarak hazirlanmistir, Bu rapor
sirketimiz sorumlu degerleme uzmanlari Ahmet Selguk GORGIUN ve Biilent YASAR tarafindan

hazirlanmastir.

1.4. Degerleme Tarihi
Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum arastirmalari. mahallinde incelemeler ve ofis

¢aligmalart sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlan tarafindan 07.11.2016 tarihinde

hazirlanmastir.

1.5.  Dayanak Sozlesmesi
Bu gayrimenkul degerleme raporu, Barbaros Mahallesi Mor Siimbiil Sokak No:7/2B Atasehir

/ ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. igin
hazirlanmigtir. Rapor, sirketimiz ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliiklerini

belirleyen 10.10.2016 tarihli dayanak sézlesmesi hiikiimlerine bagh kalinarak hazirlanmistir.

1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlamp
Hazirlanmadigina iliskin Aciklama

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakh@ A.S.'nin talebine istinaden. sirket
portf6yilinde bulunan taginmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Diizenlemeleri Kapsamuinda ( Seri
VIII, No: 35 sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuat: Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere
ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile
Kurul'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan) “Degerleme Raporlarinda Bulunmas;

Gereken Asgari Hususlar™ standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

Degarfeme AS.

ATAK Goyrimenkul Degerleme A. s I
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BOLUM 2 SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1.  Degerleme Sirketini Tamitic1 Bilgiler

UNVANI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

ADRESI : Igerenkdy Mahallesi Hal Yolu Caddesi Saghk Sokak
Erdoganlar Apt. No:1 Kat:4 D:18 Atasehir/Istanbul

ILETIiSIM : 0216 573 96 96 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)

info@ataked.com.tr (e-posta)
KURULUS TARiHI : 14.04.2011

SERMAYESI : 300.000.-TL

TICARET SiCIL NO'SU  : 773409 (istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

FAALIYET KONUSU :  Yiiriirlikteki mevzuat cergevesinde her tiirlii resmi, ozel,
gergek ve tlizel kuruluslara ait her tiirlii gayrimenkullerin.
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayah hak ve
faydalann belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin bagimsiz
ve tarafsiz olarak takdiri, bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi, piyasa ve gevre kosullarim analiz
ederek, ulusal ve uluslararas alanda kabul gérmiis degerleme
standartlar1 ve esaslan cergevesinde degerleme raporlarini
hazirlamak.

IZINLER/YETKILERI  : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayih Resmi Gazete'de
Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi Mevzuats
Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulea Listeye Alinmalarina Iliskin
Esaslar Hakkinda Teblig” g¢er¢evesinde. gayrimenkul
degerleme hizmeti vermek tizere konunun goriisiildiigti Kurul
Karar Organi’nin 16.02.2012 tarih ve 7 sayil toplantisinda
uyarmnca Sermaye Piyasasi Kurulunca Listeye alinmustir. Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014
tarih ve 5888 sayili Karari ile Sirketimize *“Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Yénetmelik'in 11. Maddesi’ne istinaden
bankalara Y@netmeligin 4. Maddesi kapsamma giren
“gayrimenkul. gayrimenkul projesi veya gayrimenkule bagh
hak ve faydalanin degerlemesi” hizmeti verme vyetkisi

verilmistir,
Guyrimeniglgj
Degerleme AS.
ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il
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2.2.  Miisteriyi Tamticx Bilgiler

MUSTERIYi TANITICI BILGILER
UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.

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

ILETiSiM 10216579 15 15 (Tel)
0216 456 48 75 (Faks)
infol@emlakkonut.com.tr(e-posta)

KURULUS TARIHI : 1953 Yilinda kurulmustur,

FAALIYET KONUSU ¢ Sirket, SPK’'min gayrimenkul yvatirm ortakliklarina iligkin
diizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayal sermaye
piyasasi  araglarma.  gayrimenkul  projelerine  ve
gayrimenkullere dayali haklara yatirim yapmak iizere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik anonim
ortakliktir.

HALKA ARZ TARIHI  :02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

SERMAYESI : 3.800.000.000.-TL (Odenmis Sermayesi)

PORTFOY BILGILERI  : Turkiye'nin cesitli bélgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

2.3.  Miisteri Taleplerinin Kapsam ve Varsa Getirilen Stmirlamalar

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklig: A.$.’nin talebine istinaden, sirket
portfdyiinde bulunan taginmazlarin Sermaye Pivasasi Kurulu'nun Seri VIIL, No: 35 sayih “Sermaye
Piyasast Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarina lligkin Esaslar Hakkinda Teblig™ hitktimleri ile Kurul'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayili kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

T.C. Bagbakanhk Toplu Konut idaresi Baskanhig miilkiyetindeki parsellerin  T.C.
Bagbakanhk Toplu Konut Idaresi Baskanhg ile Emlak Konut Gayrimenkul Yatmim Ortakhg
arasinda imzalanan 05.03.2015 tarihli satig protokolii kapsaminda Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim
Ortaklig1 A.S. portfdyiine alinnustir,

Miisteri tarafindan, degerleme calismalarinda yukanda belirtilen protokol sartlannin ve
protokole ek olarak alinan Sirket Yéonetim Kurulu Karalar’nin dikkate alinmas: talep edilmistir.

Degerleme A §. :
ATAK Gayrimenkul Degerierne A.S. Nl
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BOLUM 3 GAYRIMENKUL iLE iLGiLi BILGILER

3.1.  Gayrimenkullerin Cevre ve Konumu

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi {izerine, Nevsehir ili, Merkez ligesi. Yeni
Mahallesi'nde konumlu 70/772 ile 70/773 nolu ada/parselleri kapsamaktadir, Tasinmazlar tarif olarak
kent merkezinin dogusunda, Otogarin ve Ordu Evi’nin arkasinda yer almaktadirlar.

Taginmazlar giineyde Kayseri Caddesi, giineydoguda Saat¢i Hoca Caddesi ile gevrilidirler.
Ayrnica bati cephede vali konagina komsudurlar.

Ayrica taginmazlarin yakin gevresinde, giineyde: Ordu Evi, batisinda Vali Konag, kuzeyde:
otogar ve doguda; Mihcilar Total Benzin istasyonu bulunmaktadir.

Taginmazlara ulagim Kayseri Caddesi ve Necip Fazil Kisakiirek Caddesi {izerinden alternatifli
olarak saglanabilmekiedir.
Taginmazlarin bulundugu bolge belediyenin her tiirlii teknik ve altyapt hizmetinden

vararlanmaktadir.

7 ATAK?Z
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3.2.  Gayrimenkullerin Tapu Kayitlar ve Miilkiyet Bilgileri
Parsellerin tapu kayit bilgileri TAKBIS sisteminden temin edilen tapu kayit belgeleri ve

Bagaksehir Tapu Sicil Miidiirliigii'nden yapilan incelemelere gore diizenlenmis olup asagidaki tablo

olarak sunulmustur. Tapu kayit belgeleri rapor ekinde sunulmustur.

SAHIBI - HISSESI  : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (1/1)
iLi : Nevsehir
ILCESI ¥ Merkez
MAHALLESI ; Yeni
TAPU KAYITLARI
SI:: AdaNo | ParselNo | Niteligi | Yizilciimii (m?) | Cilt No | Sayfa No | Yevmiye No Tapu Tarihi
i 70 772 Arsa 14.51 44 4317 544 13.01.2016
P 0 773 Arsa 11.39 44 4318 544 13.01.2016

3.2.1. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgisi
TAKBIS sistemi {izerinden alinan ve raporumuz ekinde sunulan bel gelere gore rapor konusu
parseller iizerinde herhangi bir kisitlayici serhin bulunmadig tespit edilmistir.
Rapor konusu parsellerin meveut durumlari itibariyle Sermaye Piyasasi Mevzuat cercevesinde
gayrimenkul yatirim ortaklign portféyiinde “Arsa™ bashg: altinda bulunmalarinda bir engel olmadig

gorils ve kanaatindeyiz.

3.3.  Parsellerin imar Bilgisi
Nevsehir Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii’nde yapilan incelemelerde rapor konusu

parsellerin; 70 Ada 729 Nolu parselin 03.09.2015 tarihinde ifrazindan tescil edilmis olduklar tespit
edilmigtir. Parseller. 01.04.2011 onama tarihli 1/1000 Olgekli Uygulama Imar Plam Tadilat paftasi
siirindadir. S6z konusu plan kapsaminda 70 Ada 772 ve 773 parsellerin “Resmi Kurum (Vali

Konagy) Alam” olarak belirlenmis saha i¢inde kaldiklari 6grenilmistir.

, ‘qﬂ\Gaynmenkulg\j
: Degerleme A§
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NEVSEHIR MERKEZ YENIMAHALLE 70 ADA 729 PARSELEILISKIN IMAR

PLANI TADILATI
OZEL ISARETLER 4
BINIRLAR KUZ_EY
AR PLANI SINT &
—— YAPIYARL &
S &
B R —— GLCEK 111000

PLAN NOTLARI

YAPILACAK TUM YAPILARDA "AFET BOLGELERINDE YAPILACAK
YAPILAR HAKKINDAK! YOMETMELIK® HOKOMLERINE UYULACAKTIR

KONUT + TICARET ALANLARINDA E3.00 HMAKS: SEREBESTTIR BU

D ATOR A el AL RS WGV e

TICARET VE KONUT YAPILARI BIRLIKTE YAPILABILIR.

BINALARIN GIRIS KOTLARI VAZIYET PLANINDA BELIRLENIR
BMLAR GEMNELLIKLE TAB| ZEMINDEN KOT ALACAKTIR. ANCAK
OPDGRAFYA OZELLIKLERINDEN DOLAYI YOL VE PARSEL ZEMINI
mASmna DAHA UYUMLU ILISKI KURMAK AMACIYLA BINALAR
YOLDAN KOTLANDIRILABILECEG| GIEl ADALARDA TABI ZEMININ
KORUNMASINA OZEN GOSTERECEK SEKILDE BIR

SINIRLAMASINA BAGLI KALMADAN TESVIYELER YAPILABILECEK VE
BINALAR BU Tssvhrs EDILMIS ZEMIN UZERINDEN KOT
ALABILECEKLERDIR.

KONUT + TICARET ALANLARINDA MINIMUM PARSEL BUYUKLUGD
1.000 M2 OLACAK SEKILDE IFRAZ YAPILABILIR. IFRAZ YAPILAN
PARSELLERDE AYN! YAPILANMA KOSULLARI GEGERLIDIR.

PLANLAMA ALANI ICERISINDE ILGILI KURUM GORUSU ALINARAK
TEKNIK ALTYAPI VE OZEL TEKNIK ALTYAPI ALANLARI AYRILABILIR
TEKNIK ALTYAPI VE OZEL TEKNIK ALTYAPI ALANLARI VAZIYET PLANINA
GORE IFRAZ EDILEBILIR,

TEKNIK ALTYAPI VE OZEL TEKNIK ALTYAR! ALANLARINDA
TELEKOM YAPILARI SANTRAL BINALARI, TRAFOLAR ALTYAPI
TESISLERI VB KULLANIMLAR YER ALABILIR.

| — — I I SIS SESRE S D s G SIS NS SIS E—
KONUT + TICARET ALANINDA I3 MERKEZLERI, OFIS, BURQ, ALISVERIS MERKEZI, I
| COK KATLI MAGAZA, CARSI, SINEMA. TIYATRO, MUZE, KUTUPHANE, SERGI SALONU GIBI
KULTUREL TESISLER, OTEL. MOTEL, OZEL YURT GIBI KONAKLAMA TESISLER, RESTORAN, I
KAFE. LOKANTA GIBI YEME IGME UNITELERI, OZEL SPOR TESISLERI, YONETIM BINALAR,
BANKA VE FINANS KURUMLARI YER ALABILIR.
KONUT + TICARET ALANINDA AYRICA ILGILI KURUM VE KURULUS GORUSLERI
ALINARAK OZEL OKUL VE OZEL HASTANE YAPILABILIR,
KONUT + TICARET ALANINDA YER ALACAK KULLANIMLARIN IFRAZI VAZIYET PLANINA

GORE YAPILABILIR. I
PLANLAMA ALANI ICERISINDE BLOK BOYUT, EBAT VE SEKLI ILE YAP] NIZAMI =
SERBESTTIR.
PLANLAMA ALANI ICERISINDE TABI ZEMIN ALTINDA OTOPARK YARILABILIR. BU

ALANLAR EMSALE DAHIL DEGILDIR

ATAKZ
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Plan Notlari: Konut + ticaret alamnda is merkezleri, ofis, biiro, alisveris merkezi. ¢ok katl magaza,
¢arsi, sinema, tiyatro, miize, kiitiiphane, sergi salonu gibi kiiltiirel tesisler, otel, motel, 6zel yurt gibi
konaklama tesisleri, restoran, kafe. lokanta gibi yeme icme {initeleri. 6zel spor tesisleri, yonetim
binalar, banka ve finans kurumlari yer alabilir. Konut + ticaret alaninda ayrica ilgili kurum ve kurulug
goriigleri alinarak 6zel okul ve Ozel hastane yapilabilir. Konut + Ticaret alaminda vyer alacak
kullanimlarin ifrazi vaziyet plamna gére yapilabilir. Planlama alani igerisinde blok boyut, ebat ve
sekli ile yap1 nizamn serbesttir. Planlama alam igerisinde tabi zemin altinda otopark yapilabilir. Bu

alanlar emsale dahil degildir.

Yapilacak tim yapilarda “Afet bdlgelerinde yapilacak yapilar hakkindaki yonetmelik”
hiikiimlerine uyulacaktir. Konut + Ticaret alanlarinda E:3.00 hmaks: Serbesttir. Bu alanlarda emsalin
tamamu ticaret ya da tamami konut veya toplam emsale esas insaat alani asilmamak kayd: ile ticaret
ve konut yapilari birlikte yapilabilir. Binalarin giris kotlar vaziyet planinda belirlenir. Binalar
genellikle tabi zeminden kot alacaktir. Ancak toporafya ézelliklerinden dolay: yol ve parsel zemini
arasinda daha uyumlu iligki kurmak amaciyla binalar yoldan kotlandinlabilecegi gibi adalarda tabi
zeminin korunmasina 6zen gosterecek gekilde bir lgii simirlamasina bagh kalmadan tesviyeler

vapilabilecek ve binalar bu tesviye edilmis zemin iizerinden kot alabileceklerdir.

Konut + Ticaret alanlarinda minimum parsel biiytikligi 1.000 m* olacak sekilde ifraz
vapilabilir. Ifraz yapilan parsellerde aym yapilanma kosullar gecerlidir. Planlama alami igerisinde
ilgili kurum goriisii ahnarak teknik altyapi ve 6zel teknik altyap alanlari ayrlabilir. Teknik altyapi
ve 6zel teknik altyap: alanlan vaziyet plamina gore ifraz edilebilir. Teknik altyapr ve 6zel teknik
altyapr alanlarinda telekom yapilari santral binalari, trafolar altyap: tesisleri vb. kullammlar yer
alabilir.

o, ATAK?Z
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34.  Projenin Son Ug Yilhk Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler

3.4.1 Tapu Miidiirliigii Incelemesi

Nevgehir Tapu Sicil Miidiirltigii'nde yapilan incelemelerde konumuz tasmmazlarin geldisi
olan 70 Ada 729 Parselin 14.07.2008 tarihinde T.C. Toplu Konut idaresi Bagkanlhig (TOK1) adina
sati§ islemi ile tescil edildigi, 03.09.2015 tarihinde ise ifraz olarak 70 Ada 771, 772 ve 773 parseller
olarak tescil edildikleri tespit edilmistir. Rapor konusu 70/772 ile 70/773 nolu ada/parseller
13.01.2016 tarihinde 544 yev. no ile Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhig A.S. miilkiyetine
geemistir,

3.4.2 Belediye incelemesi

Nevsehir Belediyesi’nde yapilan incelemelere gore rapor konusu parselin bulundugu bélge
2007 tarihinde onaylanmig Uygulama Imar Planina gére parselin emsali 2.50 iken 2010 yilinda emsal
3’e ¢ikanlmug ve plan notlari eklenmigtir. 01.04.2011 tarihinde 1/1000 6lgekli uygulama imar plam
tadilati yapilarak onanmigtir. Parseller igin 09.10.2015 tarih 2015/142 sayih Imar Durum Belgesi

diizenlenmistir,

3.4.3. Kadastro Miidiirliigii incelemesi

Rapor konusu parsellerin geldisi olan 31.084 m? yiizdlgiime sahip 70 Ada 729 parselin
03.09.2015 tarihinde ifraz olarak 14,51 m? yiizolgiimli 70 ada 772 nolu parsel ve 11,59 m?
yuzolglimlil 70 ada 773 nolu parsel olarak tescil edildikleri tespit edilmistir.

3.5. llgili Mevzuat Geregi Ahnms izin ve Belgeler

Rapor konusu parseller arsa niteliginde olup iizerinde herhangi bir yap1 meveut degildir,

3.6. Yap: Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler
Rapor konusu parseller arsa niteliginde ve halihazirda bosg durumda olup bu kanun kapsamna

girmemektedir.

3.7. En Etkin ve Verimli Kullamim
Rapor konusu parsellerin imar durumunda vali konag alaninda kalmasi ve meveut durumda

da vali konag bahgesi igerisinde konumlu olmasindan dolayr meveut kullanimin devami en verimli

ve etkin kullamim olacag kanaatindeyiz.

, ATAK?
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3.8. Miisterck veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Rapor konusu gayrimenkuller arsa niteliginde olup biinyesinde miisterek/b6liinmiis kisimlar

mevcut degildir.

3.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsilign Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlar
Rapor konusu parsel arsa niteliinde olup tizerinde herhangi bir proje gelistirilmemistir.

3.10. Gayrimenkul Yatinnm Ortakhklarina Alinmasi Hakkinda Giriis
Rapor konusu parsel arsa niteliginde olup iizerinde herhangi bir proje gelistirilmemistir.

3.11. Gayrimenkul ile ilgili Fiziksel Bilgiler
e Rapora konusu tagmmmazlar Nevsehir ili, Merkez llgesi, Yeni Mahallesi 70 ada 772 ve 773

numarali parsellerdir.

e Emek Mahallesi. Saatgi Hoca Caddesi, No:81 Merkez / Nevsehir posta adresinde
konumludurlar.

e Parseller sirasiyla 14,51 m? ve 11,

e 59 m?® yiizolglimiine sahiplerdir.

o Parseller 701 Ada 729 Parselin ifrazi sonucu olugmus oup, 772 ve 773 parseller Vali Konag
bahgesi iginde kalmaktadirlar. Imar planinda da Resmi Kurum (Vali Konagi) lejantina
sahiplerdir.

e Arazi giineydogu cephede yol kotu seviyesinde, parselin diger kenarlarinda diizensiz olmakla
birlikte yol kotundan yaklagik 1 m yiiksekliktedir.

e Parseller dikdorigene yakin geometrik sekle sahiptir.

o Parsel meveut durumda bogtur. Uzerinde herhangi bir yapilasma meveut degildir

3.12. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktirler
Olumlu Ozellikler

e |l merkezine yakin olmasi. gevreyolu ve aliernatif ulasim yollarina yakin olmasi.

o Urgiip, Géreme turizm bolgesine ¢ok yakin olmast

Olumsuz Ozellikler

e Parsellerin imar durumlar,

o  Parsellerin yliz6l¢timiintin yapilagma i¢in uygun olmamasi.

- ATAK
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BOLUM 4 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

4.1.  Deger Tanmimlari

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagh hak ve faydalarin belli bir tarihteki
degerinin belirlenmesi amaci ile yapilan ¢alismaya “degerleme”, bu galismanin sonucunda tespit
edilen kanaate iligkin rakama ise “deger” denir.

Deger kavrami, satin alinmak iizere sunulan bir mal veya hizmetin alicilan ve saticilari
tarafindan sonuglandinlmas: muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Degier. mal veya hizmet igin
ahcilar veya saticilarin iizerinde uzlagmaya varacaklari varsayimsal veya hayali fiyati temsil
etmektedir. Bu nedenle, deger bir gergeklik degil, belirli bir zaman zarfinda satin alinmak tizere
sunulan bir mal veya hizmet i¢in 6denmesi olas: bir fiyatin takdiridir.

Fiyat, bir malin, hizmetin veya emtianin degis tokusuna iliskin bir kavramdr. Fiyat, bir mal
igin istenen, teklif edilen veya denen meblagdir. Degis tokus islemi gerceklestirildikten sonra ise.
ister agiklansin ister agiklanmasin fiyat artik tarihsel bir gergek niteligine kavusacaktir. Odenen fiyat,
arz ile talebin kesistigi noktay: temsil eder.

4.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

Bir gayrimenkuliin belirli bir tarihte alici ve satici arasinda el degistirmesi durumundas:

e Alcemin tam olarak bilgilendirildigi ve satici ile beraber hareket ettigi ve istekli oldugu
varsayilan bir ortamda,

e Herhangi bir kisitlayic etki ve baski olmaksizin,

» Alicr ve saticinin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz sartlardan haberdar oldugu,

* Degerleme konusu miilkiin pazarda makul bir zaman diliminde pazarda kalacag,

e Gayrimenkuliin satis1 i¢in yeterli pazarlama yapilacagi ve makul bir siire taninacag,

e Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak vapilacag varsayilarak yapilan ve bu bilgiler
dogrultusunda, miilkiin satilabilecefi en yiiksek pesin satis bedeli ile ilgili olusturulan kanaat
degere “Piyasa Degeri” denir.

4.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Alici ve satic1 arasinda goriismeler ve pazarhklar sonucunda. gayrimenkuller icin belirlenen.
takribi 3-6 ay aralift i¢indeki en olasi nakit satis degeridir. Diizenli likiditasyonda, pazarliklar
sonucunda varhiklann her biri igin en iyi degerin ahnmasina ¢ahsiimaktadir. Eger belirtilen zaman
arah@ iginde, taraflar arasindaki goriismeler sonucunda fiyat konusunda anlasmaya varilamazsa,
varliklarin agik arttirmayla satilmas: 6nerilir.

4.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka agik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis kosullar goz
oniinde bulundurularak, gayrimenkul i¢in belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu likiditede,
varhklarin olabildigince ¢abuk satilmas: amaglanir. Bu nedenle gerekli indirimler yapilan
gaynmenkullerin satis1 igin kabul edilen zaman araligi genellikle 3 aydan azdir.

' UDES —Uluslararas: Degerleme Standartlan -=Defier ve Fivat

leme A.S.
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4.1.4, Faal Isletme Degeri

Isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan
biitiinii olugturan par¢alarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin
degerlemesinin yapilmasim igerir, ancak parcalardan hicbiri Pazar Degeri igin esas teskil etmez.
Kullanilan tesisler, isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da igletmeye kattiklan deger esas alinarak
faaliyetini stirdiiren igletme degerinin bir pargasim olugtururlar. Bu kavram. siiregelen bir isletmenin
degerlemesini de igerir. Kavram, faal bir igletmenin biitiiniine katkida bulunan biitiinii olusturan
par¢alarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin degerlemesinin yapilmasim
igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri i¢in esas teskil etmez,?

4.2. Degerlemede Kullanilan Ydntemler
Uluslararas: kabul gérmiis kavramlar i¢erisinde dort farkli degerleme yontemi
bulunmaktadir. Bu yontemler “Emsal Karsilagtirma Yaklagimi™, “Gelirlerin Indirgenmesi

" ek

Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasum™ ve “Gelistirme Yaklagimi™dir.

4.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Bu yaklasimda: degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin
fiyatlar kullamlmaktadir. Kargilagurma yapilan gayrimenkuller satis/kiralama fiyati ve bunun tarihi.
konumu, bilytikltigii, kullamim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak karsilastirihr. Bu
¢alismada amag, piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin fiyatlan ile kargilagtirmaya dayali bir
islemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve verilen teklifler de dikkate
alinir,

4.2.2. Gelirin indirgenmesi Yaklasim
Gelir indirgemesinde, degerleme konusu miilkten elde edilecek net isletme gelirini belirlemek

i¢in, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullanilir. Indirgeme, tek bir yilin gelirine tek bir oran
uygulanarak veya bir getiri veya yaurnim getirisi 6lgiimleri verilerini yansitan belirli bir iskonto
oraninin, belirli bir zaman dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir. Gelirlerin
indirgenmesi  yaklagimina gére bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yontem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin 6ngdriilmesi ve kabullerle gelecek
yillarda elde edecegi gelirlerin giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur.?

Direkt Kapitalizasyon
Gayrimenkuliin tek bir yil igin {iretecegi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul piyasas:

kosullarina gére olugan bir kapitalizasyon oramna béliinerek, degerinin hesaplanmasidir.

Gelir Kapitalizasvonu (Getiri Kapitalizasyonu)

Gayrimenkuliin makul sayida olusan bir donem boyunca kiralanmas: veva isletilmesi ile
gelecekte elde edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi. Bu teknik ozellikle kira
getirisi olan gayrimenkullerde miilkiin yillik elde ettigi net isletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulasmak i¢in kullamlir, Bu galismalarda miilklerin kira kontratlari incelenerek kontratlann
yarattigi olas1 donem gelirleri hesaplanir. Getiri kapitalizasyonu islemi belli bir dénem sonuna kadar
hesaplanan bu gelirlerden olasi giderlerin diigiilerek giincel ekonomik kosullara uygun ve kabul
edilebilir belirli bir oran kullanimiyla degerleme tarihine indirgenmesi ve bu yintemle deger
takdirinin yapilmasi islemidir.

¥ UDES - Uluslararast Degerleme Standartlan Faal {sletme Degeri Tamimi
* UDES ~Uluslararas: Degerleme Standartlan ATAK g
Gayrimenkul J

Degerleme A.S.

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il

Igerenkdy Mhb, Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt. Mo: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Sa fa I 1 ?
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr y




4.2.3. Maliyet Yaklasin

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak iizere iki farkh fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda, bir miilk yeniden insa edilmesi durumunda veya
yerine konacak insaatin maliyeti ile deZerlendirilir. Yeniden insa maliyeti girisimeilik kar1 da dahil
olmak iizere tahmin edilerek hesaplanir. Yontemde. gayrimenkuliin kalan bir ekonomik 6mre sahip
oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve
ekonomik agidan demode olmasindan dolay: zamanla azalacag diisiincesi ile yeniden inga maliyeti
degerinden yipranma pay: diisiiliir. Bir bagka deyisle, meveut bir gayrimenkuliin bina degerinin,
higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacag kabul edilir. Bulunan bu degere
gayrimenkuliin arsa deZerinin eklenmesi sureti ile deger takdiri yapilir.

Caligmalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirlik Bakanh@ Yap: Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullamlan malzemeler, piyasada aym 6zelliklerde
insa edilen binalarin ingaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan goriismeler ve geemis
tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler géz oniinde bulundurularak degerlendirilir.
Binalardaki yipranma pay1, Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gére bina aginma paylarimi gosteren
cetvel ile binamn gdzle gériiliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmustur,

4.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Calismalari
Bu yaklagimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi modeli

uygulanabilir. Bu gahsmada planlanan bir proje ve/veya arsa tizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak olanakli, ekonomik
olarak azami diizeyde verimli olmalidir. Bu galigmalarda projenin girisimci yoniinden incelenmesi
yapihr. Caliyma kapsaminda proje konusu iiriiniin yer aldig1 sektoriin meveut durumu ve gelecege
yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi s6z konusudur. Projenin yapiimasi durumunda
yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmamn pazarlama politikalar ve genel fizibilite prensipleri
dikkate almarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir. Gelistirilmesi
durumunda scktoriin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlar ve mevecut ekonomik
kogullar ve beklentiler ¢evresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu ¢alismalar neticesinde
projenin performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi yontemi ile net bugiinkii deger
hesabi yapilir. Ozelikle tilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarinin cok farklhilik gostermesi ve
bu nedenle emsal karsilastirmanin her zaman miimkiin olmamasi s6z konusudur. Gelistirme
modellemest ile sayesinde miilkiin geligtirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu degerden giincel
miilk degerine ulasilmasi miimkiindiir.

4.3. Degerleme Cahsmalarinda Kullanmilan Bazi Tanimlar

4.3.1. indirgeme Orani (iskonto Orani)
Gelecekte ddenecek veya alinacak parasal bir meblag: su anki degere déniistiirmek amaciyla

kullanilan bir getiri oramidir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini, yani benzer risklere
sahip olan diger kullamm alanlanna yatinldiginda sermayenin kazanabilecegi getiri oramm
yansitmahdir. Ayrica getiri oram olarak da adlandinlir.
* Indirgeme Oram Hesaplamasinda Kullanilan Yéntem

Diinyamn iginde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme oram belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur.

Degerleme tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullamlan; risksiz getiri
ve risk primi oramnin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarimin belirlenmesinde diinyada oldugu

gibi iilkemizde de sikintilar meveuttur. -
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Ozellikle Tiirkiye’de uzun vadeli mevduatlarin olmamast, finans gevrelerince piyasadaki en
uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarimin “risksiz getiri orani™ olarak kullanilmas:
sonucunu getirmistir. Bugtin finans ¢evreleri, ekonomideki belirsizlik ve rakamlarin keskin
degiskenligi nedeni ile bahsi gegen eurobondlarin belli bir gin i¢in degerinin degerlemede
kullamlmasimin dogru bir yaklasim olmadigin diisiinmektedir.

Risksiz Getiri Orani

Bu oran iginde “iilke riskini” de barindirmaktadir. Ekonomik gevrelerde degerlemede
ozellikle bu donemde kullanilmasi gereken kriterlerin agagidaki gibi oldugu kamisi yaygindir;

e Ginlik ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullanmilmasimin yerine ozellikle uzun dénem
aralikh degerlerin ortalamalarinin ve zaman serilerinin kullamlmasimn tercih edilmesi.

e Projenin risklerine paralel ve uygun siire¢lerde Eurobond zaman serisi verilerinin
kullanilmasa,

Risk Primi

Her bir gayrimenkuliin i¢inde bulundugu piyasa ve rekabet kosullani farklidir. Bunlar
gayrimenkuliin yerine, konumuna, niteligine, sektor dinamiklerine bagl olarak degismektedir. Diisiik
performansh bir gayrimenkuliin veya sektér dinamiklerinden etkilenmis bir gayrimenkuliin Pazar-
Piyasa riski primi daha yiiksek olacaktr.

e Caligmalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektorde gergeklesen alim-satimlar, daha énce
yaptifimiz onlarca proje degerlemesini ¢aligmasindan yararlamlarak takdir edilmistir. Ancak
ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve degerleme uzmani gozii ile kritik edilerek
degerleme konusu gayrimenkule 6zgii risk primi 6ng6riilmiistiir.

Net bugiinkii deZer ¢alismalarinda Indirgeme Oram (Iskonto Orani) hesaplanmalidir. Bu oran
risksiz getiri ve risk primi oraninin toplanmasindan olusarak hesaplanmalidir.

4.3.2. Varsayimlar
Uluslararas1 Degerleme Standartlarma(UDS) gére varsayimlar: dogru oldugu kabul edilen

tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya yontemini etkileyen ancak dogrulanamayan veya
dogrulanmasina gerck olmayan bulgulan, sartlan veya iginde bulunulan durumlari icerir. Bir
degerlemenin temelini olusturan tiim varsayimlar makul olmahidir.

4.3.3. Net Bugiinkii Deger (NPV= Net Present Value)
Indirgenmis gelirler veya gelir akiglan ile maliyetler veya gider akislan arasindaki farkin bir

NPV analizindeki 8l¢timiidiir. Bir yatirmin yatinm dénemi boyunca sagladiga getirinin piyasa faizi
veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugiine indirgenmesi sonucu ulagilan degerdir. Pazar-Piyasa
Degerine erigmek igin yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen Net Bugiinkii Deger. gelir
vaklasimi yoluyla Piyasa Degerini gésterir.
4.3.4. I¢ Verim Oram (IRR)

Bir projenin net nakit akiglarmin meveut degerini, sermaye yatiriminin meveut degeriyle

esitleyen indirgeme oram. I¢ Verim (Karlilik) Orani. potansivel yatirimeilar i¢in temel glsterge
nitelifinde olan hem yatirilan sermayenin getirisini hem de orijinal yatirmin getirisini yansitir.
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oranini bulmak igin indirgenmis nakit akisi analizinde
kullamlan i¢ karlilik orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oramdir.
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4.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate , Yield)

Net isletme gelirini toplam miilkiin degerine doniistirmek igin kullamlan degerdir. Bu deger
tek bir yilin net igletme geliri ile toplam miilk de@eri arasindaki iliskiyi yansitan bir orandir.

4.3.6. Serefiye

Tek tek tammlanmasi ve ayr ayn kabul edilme olanag olmayan varliklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3, Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin mevcut isletmecisine 6zellikle bagl
vergi, amortisman politikasi. bor¢ alma maliyetleri ve ise yatirilan sermaye gibi diger finansal
faktorler ile birlikte tiikenecek olan pazar beklentilerinin iistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miisteri siirekliligi,
konum. firiinler ve benzeri faktorler sonucu ortaya ¢ikan varliktir. Ozel kullamm amagh ticari
miilklere ait olup, satigla birlikte miilkiin yeni sahibine gegecektir.

4.3.7. Artik Deger veya Donem Sonu Degeri

Kargilagtinilabilir nitelikteki miilklerin satis tiyatlarina iligkin verilere dayamlarak bir miilk
Gngdriilen bir gelir getirme dénemi sonundaki kalinti degeridir. Bir siirenin ardindan bir varligin kalan
degeri olarak dilsiinebilecek bu deger tahmini elden gikartma maliyetleri diisiildiikten sonra ekonomik
kullanim 6mriiniin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutari gosterir. Genellikle
son yilin gelirinin bulunan getiri yiizdesine boliinmesi ile elde edilir.

4.3.8. Rapor Tarihi
Uluslararas1 Degerleme Standartlari (UDES) madde 3.22'ye gére degerleme Raporu’nun

tarihidir. Degerleme tarihiyle ayni veya daha sonraki bir tarih olabilir.
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BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER

5.1.  Tiirkiye Demografik Veriler*
Tirkiye'de ikamet eden niifus 2015 yihinda, bir 6nceki yila gére 1 milyon 45 bin 149 kisi

artti. Erkek niifusun oram %50,2 (39 milyon 511 bin 191 kisi), kadin niifusun orani ise %49,8 (39
milyon 229 bin 862 kisi) olarak gergeklesti.

Yillik niifus artis hizi 2014 yilinda %o13.3 iken, 2015 yilinda %e13.4 oldu.

Il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin oram 2014 yilinda %91.8 iken, bu oran 2015
yilinda %92,1 ¢ yiikseldi. Belde ve kiylerde yasayanlarin oram ise %7,9 olarak gergeklesti.

Tiirkiye niifusunun %18,6’simin ikamet ettigi Istanbul. 14 milyon 657 bin 434 kisi ile en ¢ok
niifusa sahip olan il oldu. Bunu sirasiyla %6,7 (5 milyon 270 bin 575 kisi) ile Ankara, %5.3 (4
milyon 168 bin 415 kisi) ile Izmir, %3.6 (2 milyon 842 bin 547 kisi) ile Bursa ve %2.9 (2 milyon
288 bin 456 kisi) ile Antalya illeri takip etti. Bayburt ili ise 78 bin 550 kisi ile en az niifusa sahip il
oldu.

Ulkemizde 2014 yilinda 30,7 olan ortanca yag, 2015 yilinda 6neeki yila gore artis gostererek
31 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30.4 iken, kadinlarda 31,6 olarak gergeklesti. Ortanca yasin en
yiiksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39,3), Balikesir (38,8) ve Kastamonu (38.3) iken, en diisiik
oldugu iller ise sirasiyla Sanhurfa (19.3). Sirnak (19,5) ve Agn (20.3) dur.

Niifus piramidi, 2015

Yag grubu
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Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (¢alisma ¢agindaki) niifusun oram 2015 yihinda. bir
dnceki yilda oldugu gibi %67,8 (53 milyon 359 bin 594 kisi) olarak gergeklesti.

* Demografik veriler TUIK  nun vaymlamig oldugu Adrese Dayah Nitfus Kayii Sistemi Sonuglar, 2014 raporundan ‘r 2 AT E K g
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Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun oram ise %24’e¢ (18 milyon 886 bin 220 kisi)
gerilerken, 65 ve daha yukan yastaki niifusun oram da %8,2°ye (6 milyon 495 bin 239 kisi)
yiikseldi.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diigen kisi sayisi”, Tiirkiye
genelinde 2014 yilina gére 1 kisi artarak 102 kisi oldu. Istanbul. kilometrekareye diisen 2 821 kisi
ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla; 493 kisi ile Kocaeli, 347 kisi
ile Izmir ve 283 kisi ile Gaziantep takip etti. Niifus yogunlugu en az olan il is¢ bir onceki yilda
oldugu gibi. kilometrekareye diisen 12 kisi ile Tunceli oldu.

Yiizol¢timii bakimindan ilk sirada yer alan Konya’min niifus yogunlugu 55, en kiigiik
yuzblgimiine sahip Yalova'min  niifus  yogunlugu ise 275 olarak gergeklesti.

5.2. Tiirkiye’nin 2016 Yih Ekonomik Gériiniimii
Tiirkiye, diinyanin 18. ve Avrupa’nin 7. biiyiik ekonomisine sahip olarak orta vadede (2016-
2018) %4.5-5 oraminda bilylime hizim yakalamay: hedeflemektedir’. Nitekim 2015%in tigiincii

¢eyreginde Tiirkiye ekonomisi yiizde 4 biiyiime bandim yakalamistr.

2015 yrihinda iktisadi faaliyette beklentilerin iizerinde bir bityiime gergeklesmistir. Jeopolitik
riskler ve kiiresel ekonomideki yavaglama nedeniyle dis talepte daralma yasannus ancak i¢ talebin
olumlu katkis: biiyiimeyi desteklemigtir. Bununla birlikte 2015 yili son ¢eyreginde, bir yillik donemin
ardindan net ihracat biiylimeye yeniden pozitif katki saglamaya baslamstir. 2016 yili ilk geyreginde.
sanayi dretiminde 2015 yil son geyreginde gergeklesen yiikselis egilimi devam etmistir®.

Son yillarda %3-4 arahginda seyreden ekonomik bliylime Tiirkiye icin yeterli
goriilmemektedir. Bu nedenle ekonomik biiylimenin hizlandirmasi amaclanmaktadir. Daha énceki
dénemlerde uygulanan temkinli mali politikalar yerine kademeli olarak daha esnek mali politikalara
gegilecegi, daha hizh biiyiime igin onceki hilkiimetlere gore daha farkli bir ekonomi politikas:
izleyecegi 65. hilkiimetin beyanlarindan ngoriilmektedir’. Bunlara paralel olarak para politikas: da
ekonomik biiytimeyi destekleyecek sekilde yenilenecektir.

65. hiikiimetin &nemli giindem oOnceliklerinin basinda, Baskanhk Sistemi veya partili
Cumhurbagkanh@ sistemini igeren anayasa degisiklifinin meclise getirilmesi bulunmaktadir.
Herhangi bir referandum halinde o tarihe kadar siyaset ekonominin oniine gegecek ve ekonomide
yeni bir bekle-gor donemi ile yavaglama ortaya ¢ikacaktir. Bu durumda yeni sivyasi belirsizliklerin

kredi notunu diisiirmesi muhtemeldir.

2 hup://www.mfa.gov.tr/turk-ekonomisindeki-son-gelismeler.tr.mfa Erigim tarihi: 24.06.2016
© TC. Merkez Bankasi Finansal istatistik Raporu, “Makro Ekonomik Gériinim Mayis 20167, say22..
7 IMSAD Aylik Sektsr Raporu Mayis 2016, “Tiirkiye Ekonomisi” : : ‘ ATAK
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Anayasa degisikligi referandumu, olasi bir erken se¢im, dokunulmazhklann kaldirilmasi
sonrasi olusacak siyasi gerginlikler ile olasi1 bir ara se¢im gibi gelismelerin yaratacag yeni siyasi

belirsizlikler Ttirkiye'nin kredi notunun diisiiriilmesine yol acabilecegi 6ngoriilmektedir®.
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Grafik 2.2.1: Tiketici giiven endeksi Tablo 2.2.1: Tiirkive'nin kredi notlar

T.C. Merkez Bankasi 6nceki aylarda uyguladigi faiz indirimini 2016 yih II. g¢eyreginde de
slirdiirmiistiir. Béylece Merkez Bankasi temkinli para politikasina devam ederken hizli faiz indirimi
endigelerini de simdilik ortadan kaldirmistir. T.C. Merkez Bankasi para politikasinda uyguladif
¢oklu faiz politikasi iginde gecelik faiz oranlarim yiizde 10°dan yilizde 9.50°ye indirmis, bir hafta
vadeli repo ihale faiz oran ise yiizde 7.5 diizeyinde sabit tutulmustur. T.C. Merkez Bankasi’nin ¢oklu
faiz uygulamalan ile olusan bankalar fonlama ortalama maliyeti de bdylece yiizde 8.40 oranindan
ylizde 8.20 oranina inebilecektir. Bu maliyet diisiisii kredi malivetlerinde de sinirh bir indirim katkis:
saglayacaktir’.

Enflasyonda 2015 yihmin son geyregindeki artig sonrasinda, son dénemde gida fiyatlarindan
kaynakh diisiis goriilmiistir. Ayrica 2016 yili ilk ¢eyreginde doviz kurlarimin yilhik enflasyon
tizerindeki birikimli etkileri azalmaya devam etmektedir (Grafik 2.2.2.). Bu dogrultuda g¢ekirdek
gostergelerin yillik enflasyonu son dénemde bir miktar diismiis, ana egilimlerinde gériilen iyilesme

devam etmistir.'”

¥ IMSAD Aylik Sektor Raporu Mayss 2016, “TUIkiye Ekonomisi”

® IMSAD Aylik Sektor Raporu Mayis 2016, “Diinya Ekonomisi”

' TC. Merkez Bankas: Finansal [statistik Raporu, Makro Ekonomik Goriiniim Mayis 2016, sayi: 22 ve TC Maliye

Bakanlig1 Yillik Ekonomik Rapor 2015, Ocak 2016 Raporlarmdan derlenmigtir. ‘. S AT A K

7 Guyrlmenkulg
ATAK Gayrimeniul DeBETSHAR Y

lcerenkéy Mh. Hal Yolu Cd. 5aglik 5k. Erdoganiar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Savf: 23
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 24 E-mail: info@atakgd.com.tr ayla |




Grafik 2.2.2: Enflasyon beklentisi (Son Veri: 04.16)"
T.C. Merkez Bankasi 2016-1I. Enflasyon Raporu'nda, enflasyonun yiizde 5°lik hedefe

kademeli olarak yakinsayacagi; 2016 yilinda yiizde 7,5%¢; 2017 yilinda ise yiizde 6'ya geriledikten
sonra 2018 yilinda ylizde 5 diizeyinde olacagi 6ngérmekiedir. Bu ¢ergevede enflasyonun, yiizde 70
olasilikla, 2016 yih sonunda %6,3-8.7 arahginda, 2017 yil sonunda ise %4.2-7.8 aralifinda
gerceklesecegini ongoriilmektedir'? (Grafik 2.2.3).
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Grafik 2.2.3: Enflasyon ve ¢ikti agig1 tahminleri®
Enflasyon beklentileri, fiyatlama davramslan ve enflasyonu etkileyen diger unsurlardaki

gelismeler dikkate alinarak para politikasindaki siki durusun siirdiiriilecegi beklenilmektedir. Ttirk
Lirasinda deger kaybi Tiirk Lirasi FED faiz artisi beklentisi ve iceride yaganan siyasi gelismeler
nedeniyle Mayis ayinda deger kaybetmistir. Yeni hitkiimet ve T.C. Merkez Bankasi'nin temkinli
politikalar Tiurk Lirasinda deger kaybini bir miktar azaltmigtr. Sepet kur 3,10 TL tizerinde kalmaya
devam edecektir. Tiirk Lirasi faizlerde oynakhk, yeniden sikilasan kiiresel mali kosullar, iceride siyasi
gelismeler ve belirsizlikler ile T.C. Merkez Bankasi'min temkinli para politikasi karsisinda Mayis ayi

genelinde TL faizlerde oynakhk yasanmis olup yaz aylarinda da bu oynakhigin siirmesi

beklenmektedir'?.

' TC. Merkez Bankasi Finansal Istatistik Raporu, May1s, 2016 Say1:22 raporundan almmistir.
12 TC Merkez Bankast Finansal istikrar Raporu Mayis 2016, Say1:22

¥ TC Merkez Bankasi Finansal Istikrar Raporu Mayis 2016, Say1:22'den alinmistir.
" IMSAD, Ayhk Sektsr Raporu Mayis 2016, “Diinya Ekonomisi”
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3.3. Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi’na Genel Bakis

Tiirkiye ekonomisi ve gayrimenkul piyasalari, son iki yilda dért kez yapilan segimlerin
yarattifi politik gerginlik ve belirsizliklerin yaninda kiiresel piyasalardaki olumsuz gelismelerden de
etkilenmigtir. Politik belirsizlik, 1 Kasim 2015°de yapilan ve sonucunda tek parti iktidan kesinlesen
genel segimin sonucunda en az dért yil i¢in ortadan kalkmis géziikmektedir.

Ancak, Tiirkiye gibi gelismekte olan tiim piyasalar olumsuz etkileyen Amerikan Merkez
Bankasi (FED)'min 2016 yih baginda faiz arttirma karari ekonomi ve finans piyasalan lizerindeki
baskiyi halen devam ettirmektedir. Bu karann sermaye hareketlerine direk etkisi oldugu gibi, diger
sektorleri ve Tiirkiye'de gayrimenkul sektoriinii de etkileyecegi ongoriilebilmektedir.

Turkiye gayrimenkul piyasalarinda 2015 yilinn ilk alti ayinda goriilen durgunluk, dérdiinci
ceyrek itibari ile temkinli bir hareketlenme siirdiirmiis ve 2016 yilina girilmistir. Bu hareketlilik konut
sektoriinde daha belirgin olarak izlenmektedir. Gayrimenkul arz tarafinda 2014 ve 2015%in ilk
liggeyregini yiiksek bir stok tiretimiyle gegiren konut sektdrii, bu dénemde yavaslayan talebi

hareketlendirebilmek i¢in avantajli satis sartlari sunan kampanyalarim devreye sokmuslardir. Etkili

olan bu uygulama 2016 yilinda da devam etmistir.(Bkz: Tablo 2.3.1)

p e i . _.f X _'I - )
~ Donem | Toplam | BirineiEl | ikinciEl
e —— i J|Wl'1 .
= —————————
2015 Ocak-Nisa | 416535 182.718 233.817
| 409812 186.768 223.044
%DEGISiM -1.6 2,2 -4,6

a

Tablo 2.3.1: Konut satislarinin dagilimi

Bdlgemizde artan jeopolitik risklere Rusya ile yasanan krizin de eklenmesi, faiz oranlarinin
gbirece yitksek olmasi, petrol fiyatlarindaki diisiise paralel olarak ihracat rakamlarimin diismesi ile
birlikte yasanan geligmelerin gayrimenkul piyasasina etkilerini 2016 yilimin yaz aylarini da igeren
ikinci yarisinda gérmeye baglayacagimizi éngérmekteyiz. 2016 yili igin gayrimenkul arzinda kismi
bir azalma olacagini, 6zel bolgeler harig (turizm bélgeleri) fivatlarda anlamli bir diistis olmayacagim
ancak kampanyal ve 6zel satiglarin artacag diisiiniilmektedir.

Tiirkiye konut piyasasindaki fiyat degisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmis ortanca
fiyat yontemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2016 yil1 Mart ayinda bir 6nceki aya gore yiizde 1,09
oraninda artarak 206,18 seviyesinde gergeklesmistir. Bir énceki yilin aym ayma gére yiizde 15,33

oramnda artan KFE. ayn1 donemde reel olarak yiizde 7.32 oraninda artmistir.

Gayrimenkuf%
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Metrekare bagina konut degeri olarak hesaplanan birim fiyatlar 2015 yili Mart ayinda 1569.63
TL/m2 iken 2016 yili Mart ayinda 1774,34 TL/m2 olarak ger¢eklesmistir.*"?
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5.4.1. Nevsehir I1i'
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Grafik 2.3.1: KFE ve birim fiyat *
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Grafik 2.3.2: KFE yilhik yiizde degisim*

Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

Nevsehir, I¢ Anadolu Bolgesi'nde 38° 12" ve 39° 20" kuzey enlemleri ile 34° 11" ve 35° 06° dogu

boylamlan arasinda kalir.

Konya kapali havzasinda kalan Derinkuyu ilgesi disinda, biltiiniiyle Orta Kizilirmak

Havzasi’na giren il, konum itibariyle Tiirkiye nin tam ortasinda olup, yiizélgiimii 5.392 km?dir. Ulke

topraklarinin binde 7’sini kaplar. Kizilirmak vadisinin giiney yamacina kurulmus olan il merkezinin

13 % TC Merkez Bankas:, Istatistik Genel Mudirlugi Reel Sekitr Verileri Madarlogo, “Konut Fivat Endeksi Mart 2015 . 27 Mayis, 2016
% [l hakkinda bilgiler ve grseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir. &
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rakimi 1.150 metredir. Erciyes, Melendiz ve Hasandag: gibi eski yanardaglarn kil ve lavlarmin
birikmesiyle olusmus genis bir plato iizerinde yer alan Il alani. dogudan Kayseri'nin Yesilhisar,
incesu ve Merkez, Kuzeydogudan Yozgat'in Bogazliyan ve Sefaatli, giiney. giineybati ve batidan
Nigde, Aksaray merkez ve Ortakdy ilgesi ile gevrilidir.

Peribacalart adiyla amilan ilging olusumlara, diinyada yalmzca Nevsehir'de rastlanir.
Peribacalarinin  bulundugu alan, dogal engellerle adeta ¢evrilerek korunmustur. Kuzeyden
Kizilirmak™in 18 km’lik béliimii, dogudan Damsa Cayi, batidan Nevsehir Cayi, giineyden ise Oylu
ve Kermil daglaniyla, ¢evrelenen bu alan yaklagik 288 km2 dir.

Nevsehir 1li, dogal giizellikler bakimindan, Tiirkiye'nin en zengin ydrelerinden biridir.
Yanardag tiiflerinden olugan topraklarin ylizey sulariyla asinmasi sonucu olusmus dar ve derin vadiler
ve bu vadilerin egimli yamaglarinda ortaya ¢ikmus ilging sekiller yoreye ¢ok sayida turistin gelmesine
yol agmaktadir. Peribacasi denen bu ilging olusumlara Géreme g¢evresinde bolca rastlanir. Ama
Kizihrmak Vadisi’ne giineyden ve kuzeyden agilan. volkan tiifleriyle kapli kesimdeki derin yan
vadiler, jeolojik, jeomorfolojik ve arkeolojik 6zellikleri yaninda zengin bitki ortiisii ve Sigak su
kaynaklan ile de y6renin baslica dinlenme vyerlerini olusturur. Genellikle bitki &rtiisiinden yoksun
orta Kizihrmak Havzasi'nda yer alan Nevsehir'de bu yesil vadiler, turizm agisindan biiylik Gnem
tagir. [gmeler ve Kaplicalar Nevsehir'de ¢ok sayida igme ve kaphca vardir. Ilde kaplica denince akla
Kozakli Kaplicalann gelmektedir. Nevsehir'deki igme ve kaplicalarin bir boltimi gelisen turizme
kosut olarak degerlendirilmeye baslanmig, bu alanda 6nemli sayilabilecek gelismeler olmustur. [Ide
vadi tabanlarinda diizliikler ver alir, Ilin geneline engebeli bir yapi hakimdir. Baslica yiikseltiler;
Erdas Dagi (ilin giineybatisinda 1982 m.), Hodul Dag1 (lin dogusunda Derinkuyu civarinda 1949
m.)., Kizildag (ilin Kuzeyinde Kozakli yéresinde 1768 m.), Asikli Dag (Ilin Giineydogu
istikametinde Nigde yolu kenarinda 1695 m.), Hirka Dagi (Ilin Kuzeyinde Giilsehir ile Hacibektas
arasinda 1683 m.). Oylu Dag (llin dogusunda 1642 m.). Topuz Dagi (Urgiip ilgesinin dogusunda
1600 m.), Ziyaret Dag1 (Avanos ilgesinin kuzeyinde giiney ve dogu kenart Kizilirmak®a dayanir 1581
m.), Ughisar Dagi (Kermil dagimn giiney batisinda aym silsile iizerinde 1543 m.), Kermil Dag (ilin
dogusunda Uchisar kasabasimn giineyinde 1516 m.)dur.

Yiizolgtimii 5.407 km2 olan Nevsehir ilinde kilometrekareye 53 kisi diismekiedir. Nevsehir
niifusunun %59.77 kismu il ve ilge merkezlerinde, %40,23kismi ise kiy ve beldelerde yasamaktadir.
Nevsehir ilinin 2014 niifiisu 286.250 kisidir.
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itiban ile kullanilabilir olan ii¢ farkli degerleme
yontemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklasimi”, “Nakit Akis1 (Gelir) Yaklasim™ ve
“Maliyet Olusumlan Yaklasimm” yontemleridir.

Rapora konu tagmmazlarin imar durumlar ve yiizélglimlerinin yapilagsmaya uygun
olmamasindan dolay1 degerleme yontemlerimin kullamlmas: uygun degildir. Asagida bélgedeki arsa

degerleri bilgi amagh sunulmustur.

6.1, Bilge Piyasa Aragtirmasi

Arsa Arastirmalar: :

e Fecir Emlak (531 770 7079): 2000 Evler Mahallesi'nde iiniversiteye yakin konumda 448 m?
yiizolgiimiine sahip Taks:0.40 ve 4 kat konut imarh arsa igin 550.000.-TL talep edilmektedir.
(Birim Degeri: 1.228.- TL/m?)

o Fecir Emlak (541 670 0308): Siimer Mahallesi'nde sanayi kavsaginda zemin kat ticari {ist
katlar konut yapilabilir taks:0.40 4 kat imarli 241 m? alana yiizél¢limiine arsa i¢in 900.000,-
TL talep edilmektedir. (Birim Degeri: 3.734.- TL/m?)

s Aymes Emlak (554 938 8280): 2000 Evler Mahallesi’nde tiniversiteye yakin konumda 4800
m? toplam alana sahip ada bazinda toplam 10 parselden olugan arsa i¢in 10.000.000.-TL talep
edilmektedir. (Birim Degeri: 2083.- TL/m?)

¢  Yilmaz Emlak (532 552 8519): 2000 Evler Mahallesi’nde tiniversite ve §gretmenevine yakin
konumda 1009 m?® yiizblglimiine sahip 6zel yurt imarh arsa igin 1.450.000,-TL talep
edilmektedir. (Birim Degeri: 1437.- TL/m?)

s Sahibinden (536 666 1880): Yeni Mahalle’de konumlu 416 m? yiiz6lglimiine sahip
zemin+asma kat ditkkan ve 4 kat (E:0.40) konut imarh 87 ada 350 nolu parsel i¢in 575.000.-
TL talep edilmektedir. (Birim Degeri: 1382.- TL/m?)

e Fecir Emlak&Gayrimenkul (541 670 0308): Stmer Mahallesi'nde konumlu 241 m?
yiizdlgiimiine sahip., konut+ticaret imarl, E:0.30 ve Hmaks: 18.50 yapilagma sartlan olan arsa
icin 575.000.-TL talep edilmektedir. (Birim Degeri: 2863,- TL/m?)

Rapor konusu parsellerin yiizélglimiiniin yapilagma i¢in yetersiz olmasi ve planda/mevcut
durumda vali konag siirlan icerisinde ver almasindan dolay: emsal kargilagtirma y&nteminin
kullanilmas: yaniltici olacaktir. Yukarida yer alan satilik arsa degerleri bolge piyasas: hakkinda
bilgi olusturmak amach hazirlanmgtir:

Bélgede yapilan arastirmada yapilagma sartlarma gore konut alani imarli arsalarin m?® birim
degerinin 1.200 ila 1.500,-TL: konut + ticaret alam imarh arsalarin birim degerinin 2.000 ila
4.000.-TL arasinda oldugu tespit edilmigtir.

v, ATAK?
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6.2. Arsa Degeri Tespiti
Rapor konusu parsellerin yiizélgiimlerinin yapilagma igin ¢ok kiigiik olmasi ve imar lejantinda

Vali Konag fonksiyonunda yer almasi - meveut durumda Vali Konagi bahgesinde yer almalari sebebi

ile aym 6zelliklere sahip birebir dzellikte emsal bulunamamstir.

Parsellerin ikinci yontem ile deger tespiti yapilmak istenildiginde ise yiizélgtimleri dolayisiyla

iizerinde proje gelistirmek de miimkiin olmamustir.

Taginmazlarin deger tespitinin, Nevsehir Belediyesi tarafindan belirlenmis olan emlak beyan

degerine yakin bir deger belirlenmesinin en dogru karar olacag kanaatindeyiz.

Nevgehir Belediyesi'nde yapilan aragtirmalarda 2016 yili icin 70/772 ile 70/773 numarali
ada/parseller icin belirlenen Sokak rayig m? birim degerinin 290,-TL oldugu bilgisi edinilmistir. Buna

gore taginmazlarin degeri agsagidaki tabloda sunulmustur.

Yiizol¢iimii Imar Birim Degeri -
A : T
da/Parsel (m?) Fonkstyonu (TL/m?) oplam Degeri
Resmi Kurum Alani
TW772 14,51 (Vali Konas) 325.00 4.715,75
R Resmi Kurum Alam =

T0/773 11,59 (Vali Konagt 325,00 3.766,75

26,10 (8.482,50) ~ 8.500

6.3.  Analiz Sonuglarinin Degerlendirilmesi
Parsellerin meveut durumlan nedeniyle degerlerinin emlak beyan degerlerine yakin olacagi

kanaatine varilmigtir. Buna gére rapor konusu parseller igin toplam 8.500,-TL takdir olunmustur.

" ATAKZ
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BOLUM 7

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.'nin talebi iizerine, Nevsehir ili, Merkez il¢esi, Yeni
Mahallesi, 70/772 ile 70/773 nolu ada/parselin degerinin SPK mevzuati ve sdzlesme geregi tespiti
i¢in hazirlanmagtir.

Rapor konusu parsellerin yiizlgtimleri, imar durumlan ve yapilasma sartlari, konumlari,
civarlarimin tesekkiil tarzi, ulagim imkanlari, parsellerin cepheleri. gibi degerlerine etken olabilecek
tiim dzellikler dikkate alinnis ve bolgede detayh piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna gore rapor

konusu parsellerin piyasa gartlarina gére hesaplanan ve takdir olunan toplam pazar degeri KDV harig
8.500.-TL (Sekizbinbesyiiz Tiirk Lirasi)’dur.

TL usD
2 Adet Parselin KDV Hari¢ Toplam Deferi
8.500.00 2.707,01
2 Adet Parselin KDV Dahil Toplam Degeri 10.030,00 3.194.27

Rapor tariht iicbarivle TCMB daviz sang kiru 3,14 TL badlanimugnr

Konu gavrimenkullern dgili Sermaye Pivasasi Mevzuan Hukimleri gere@ince: Gayrimenkul Yatwim Oriakitgr portfgviine
“Arsa " olarak almmaswda herhange bir engel bulunmamaktadr.

Bu rapor ilgih Sermaye Prvasasi Mevzuan fiikiimlerine gore hazwrlanmisnr.

2002/4480 sayrh Bakaniar Kuruly Karari ile ner alant 130 m? ve kadar olan konut teslimlerinde %1 net alans 150 m* ‘nin
dstiinde olan ko restinierivle iy yeri ve diger pavrimenkullerin teshimlerinde ise %18 KDV wygulanmstir.

Bu savfa, by degerleme raporunnn ayrilmaz pargasi olup bagunsiz kullandamas

Isbu rapor, ii¢ orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullammlan halinde ortaya
¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Saygilarimizla,
RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

il

v
Ahmet Selguk GORGUN iilent/Y ASAR
(SPK Lisans No: 400885) (SPK Lisans No:400343)
EKLER

o Sirketimiz Tarafindan Hazirlanmig Son Ug Y1l Igerisindeki Gayrimenkul Deferleme Raporu Bilgisi
e Tapu senedi suretleri ve TAKBIS belgeleri
e [mar durumu Srnekleri ve plan notlari
» Fotograflar ve uydu goriintiisii
L]

Raporu hazirlayanlarin SPK lisans belgesi drnekleri
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