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UYGUNLUK BEYANI

Bilgim ve inanclanim dogrultusunda asagidaki maddeleri onaylarim:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.
Rapor edilen analiz, fikir ve sonuclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.
Rapor; tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile mevcut veya potansiyel hicbir menfaatimiz ve ilgimiz

bulunmamaktadir.

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkuller veya ilgili taraflarla ilgili higcbir 6nyargimiz bulunmamaktadir.
Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsiligi Gicret raporun herhangi bir béliimiine bagh degildir.
Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina goére gergeklestirilmistir.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak mesleki egitim sartlarina haiz bulunmaktayz.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak degerlemesi yapilan milkiin yeri ve tiiri konusunda daha 6nceden
deneyimiz bulunmaktadir.

Rapor konusu miilk kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler yapilmistir.

Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmani/dederleme uzmanlarinin haricinde hi¢ kimsenin bu raporun

hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

Calisma is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararasi Degerleme Standartlarina
uygun olarak raporlanmistir.

Dederleme konusu tasinmaz 30.09.2021 tarihinde incelenmistir.

Bu rapor Sorumlu Degerleme Uzmanlarindan Aysel AKTAN ydnetiminde ve Degerleme Uzmani Erkan SUMER
kontroliinde, Dederleme Uzmani Tugba AYDIN tarafindan hazirlanmistir.
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1. RAPOR BILGILERI

RAPORUN S.P.K. DUZENLEMELERI
KAPSAMINDA DEGERLEME AMACIYLA
HAZRLANIP HAZIRLANMADIGINA
iLISKIN ACIKLAMA

Bu rapor; 31.08.2019 Tarih, 30874 sayill Resmi Gazete'de
yayinlanarak yirirlige giren Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig
(111-62.3) 1.Madde, 2. Fikrasi uyarinca ve tebli eki olan
“Degerleme Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
gercevesinde, Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda hazirlanmig
gayrimenkul degerleme raporudur.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL VE
RAPORUN HAZIRLANMA AMACI

Konu rapor; Istanbul ili, Tuzla ilcesi, Merkez Mahallesi, 6408
Parsel sayili “Arsa” nitelikli tasinmazin gilincel pazar degerinin
belirlenmesi amaciyla hazirlanmstir.

DEGERLEME RAPORUNU OLUMSUZ
YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN
FAKTORLER

Dederleme caligmasini olumsuz yénde etkileyen herhangi bir
unsura rastlanmamistir.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN
DAHA ONCEKI TARIHLERDE YAPILAN
SON UC DEGERLEMEYE ILISKIN BILGILER

Gayrimenkule daha onceki tarihlerde sirketimizce hazirlanan;
09.12.2019 tarih, 19_400_322 numarali dederleme raporunda
KDV haric 175.000.000 TL- KDV dahil 206.500.000.-TL,
14.12.2020 tarih, 20_400_291 numaral dederleme raporunda
KDV haric 185.000.000.TL KDV dahil 218.300.000.TL deger
takdir edilmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Tugba AYDIN

Sehir Plancisi

Dederleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 405825

Aysel AKTAN

Sehir Plancisi — Harita Mihendisi
Sorumlu Dederleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 400241

2. SIRKET - MUSTERI BILGILERI

SIRKETIN UNVANI

SIRKETIN ADRESI

MUSTERI UNVANI
MUSTERI ADRESI

MUSTERI TALEBININ KAPSAMI VE
GETIRILEN SINIRLAMALAR

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Idealtepe Mah. Rifki Tongsir Cad. Demirhan Plaza No:93/4 -
34841 Maltepe / ISTANBUL

Tel: +90 (216) 388 05 09 Fax: +90 (212) 258 78 84
www.harmonigd.com.tre-mail: info@harmonigd.com.tr

IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Is Kuleleri Kule-2 Kat:10-11 Levent, 34330 Besiktas/istanbul
Musterinin talebi; Is G.Y.O. A.S. miilkiyetinde bulunan Istanbul
1li, Tuzla Ilcesi, Merkez Mahallesi, 6408 parsel numarali “Arsa”
nitelikli tasinmazin giincel pazar degerinin Sermaye Piyasasi
Kurulu Mevzuati kapsaminda belirlenmesi olup herhangi bir
kisitlama getirilmemistir.

3. DEGERLEME RAPORU OZETi

RAPOR NUMARASI
SOZLESME TARIHI

DEGERLEME CALISMALARI BiTiS TARIHI
RAPOR TARIHi

GAYRIMENKULUN TANIMI

GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERI
YASAL DURUM (K.D.V. HARIC)
GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERI
YASAL DURUM (K.D.V. DAHIL)

21_400_233
15.09.2021
23.12.2021
28.12.2021

Istanbul ili, Tuzla Ilgesi, Merkez Mahallesi, 6408 Parsel
numaral “Arsa” nitelikli tasinmaz.

318.000.000.-TL

375.240.000.-TL
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4, DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGILER

4.1, Gayrimenkuliin Konumu, Ulasimi ve Cevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz; Tuzla Istasyon Mahallesi sinirlari icinde, Sehitler Caddesi’ ne cephelidir. Taginmaza
ulasim icin; D-100 Karayolu {izerinde dodu istikametinde ilerlerken Igmeler Képriili Kavsagi'ndan yaklasik 2.750 m.
ilerideki Tuzla Koprili Kavsadi'na gelmeden sag tarafta yan yol olan Sehitler Caddesi'ne girilir. Sehitler Caddesi
Uzerinde 500 m. ileride caddenin sol tarafinda bulunan tasinmaza ulasim igin ayni cadde (zerinde ref(ij bitiminden
kuzey istikametine déndildr.

Tasinmazin yakin cevresinde Tokai Fabrikasi, Hyundai Assan Fabrikasi, Tuzla Piyade Okulu, Sisecam Ambalaj
Fabrikasi, Oppo Fabrikasi ve Tuzla Sehir Koleji gibi referans noktalari bulunmaktadir. Tasinmazin konumlandig
Sehitler Caddesi (izerinde; 40-50 yillik 2-3 katli fabrika binalar ve isyerleri mevcuttur. Bélgede yapi yogunlugu fazla
olup ulagim karayolu ve demiryolu ile saglanmaktadir. Bolgedeki yaya hareketliligi az, arac trafigi fazladir. Bolge az
egdimli bir topografik yapiya sahip olup gayrimenkuliin bulundugu bélgede yapi yapilacak bos arsa kismen mevcuttur.

§

- ; 1 - ) .ll. - =
& "9 KONUM KROKILERI

L ¥
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TABLO. 1 Bazi Merkezlere Kusucusu Uzakliklari
Merkezler Mesafeler

Tuzla Piyade Okulu 0.20 km
D-100 Karayolu 0,25 km
Anadolu Saghk Merkezi 2.50 km
Gebze Yiiksek Teknoloji Enstitiisii 3,90 km
Sabiha Gokg¢en Havalimani 8,00 km

*Mesafeler Google Earth lzerinden yakiasik olarak olgdimdstdir.

4.2, Gayrimenkuliin Tanimi

Gayrimenkuliin Yapisal Ozellikleri, insaat ve Teknik Ozellikleri, Projeye fliskin dederleme yapiliyorsa projeye hakkinda detayli bilgi

Degerleme konusu tasinmaz; Istanbul ili, Tuzla Iicesi, Merkez Mahallesi'nde, 53.459,93 m?2 yiizélcimli 6408 parsel
numarali “Arsa” nitelikli gayrimenkuldiir. Konu taginmaz (zerinde, Alamsas Alarko Adir Makine Sanayi A.S.
miilkiyetinde iken fabrika binalar bulunmakta oldugu Belediye Imar Dosyasinda bulunan yazismalardan anlagiimig
olup bu binalar 6306 Sayili Kanun geredince riskli yapi ilan edilerek yikilmistir.

Tasinmaz IS GYO A.S. miilkiyetinde bulunmakta olup mahallinde yapilan incelemede {izerinin yikilmis fabrikaya ait
saha betonu ile kismen kapl oldugu ve kismen toprak ile kapli oldugu gorilmustir. Kuzeyinde 1 adet prefabrike 2
kath mobilizasyon binasi ile girisinde eski giivenlik binasi bulunmaktadir. Parsel 7/24 giivenlik kameralari ve gilivenlik
binasi ile korunmakta olup demir parmaklikli siirgli kapilar ile kontrolli giris saglanmaktadir. Parsele giris kuzey bati
cepheden Sehitler Caddesinden saglanmaktadir.

Tasinmaz diizensiz cokgen formda yol kotundan yukarida (Sehitler Caddesi) hafif edimli Gliney ve gilineydogu
yoniinde dis geperlerde ani kot farklari olusmus bir yapiya sahiptir. Sinirlari sehitler Caddesinde kismen tag duvar ile
dider kisimlarda telgit gevrilidir. Taginmazin giiney ve giineydodu ceperlerinde egimli kisimda adag topluluklari

gorilmistar.
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Taginmaz uzerinde eski fabrikaya ait glivenlik binasi ve iki kath prefabrik ingaat galismalari igin yapilmis mobilizasyon

yapisi ekonomik deder teskil etmedigi distildiginden degerlemede
dikkate alinmamistir.

Parsel tizerinde yaklasik 10 m x 14 m ebatlarinda 60 cm derinliginde
yer yer hafriyat alindigi goriilmis olup tasinmaz Uzerinde gelistirilen
mimari Guncel

projenin ingaatina ait oldugu dustintimektedir.

durumda devam eden bir ingai faaliyet bulunmamaktadir.

Mahallinde yapilan incelemede; parsel girisindeki tabelada, Cevre Ve
Sehircilik Bakanhdi tarafindan onayl, EGK Yapi A.S. tarafindan
yuritilecek projenin Ruhsat tarihi 28.09.2017 ve numarasi 2017/29,
yapi denetimi Zinde Yapi denetim Ltd. Sti. olarak belirtilmistir.

CEVRE VE SEHIRCILiK BAKANLIGINCA ONAYLI PROJEYE ILISKIN BiLGiLER
Dederleme konusu parsel (zerinde musteri tarafindan gelistirilen, Cevre ve Sehircilik Bakanlidi'nca onaylanan bila

tarih ve sayili onayll mimari proje bilgileri asadida sunulmustur. Projeye istinaden onaylatilan tiim yapi ruhsatlarina

iliskin gorseller rapor eklerinde sunulmustur.

Bloklara iliskin Bilgiler

Blok Adi B.B. ADEDI YAPI SINIFI iINSAAT ALANI (m2) TABAN ALANI (m?)
A 122 5A 23.577,07 1.724,16
B 109 5A 21.679,75 1.513,51
C 102 5A 22.560,58 2.475,29
D 88 5A 19.790,47 1.900,81
E 44 5A 10.033,37 811,98
F 70 5A 14.131,27 1.028,27
G 67 5C 14.884,59 865,78
H 119 5C 26.589,11 2.470,78
[ 91 5C 19.413,43 1.616,59
J 108 5C 22.516,69 1.736,02
K 85 5C 17.116,55 1.558,64

TOPLAM iNSAAT ALANI (m?) 212.292,88 17.701,83

Bloklarin Fonksiyon Ve Alanlarina ili§kin Bilgiler

Blok Fonksiyon Alani (m?) Toplam Alani (m?)

Mesken 10.494,80

A Ofis ve isyeri 784,80 23.577,07
Ortak Alan 12.297,47
Mesken 10.268,20

B | Ofis ve isyeri 103,70 21.679,75
Ortak Alan 11.307,85
Mesken 10.167,60

C Ofis ve isyeri 625,70 22.560,58
Ortak Alan 11.767,28
Mesken 8.412,30

D Ofis ve isyeri 1.055,74 19.790,47
Ortak Alan 10.322,43
Mesken 4.800,00

E Ortak Alan 5.233,37 10.033,37
Mesken 6.760,60

F Ortak Alan 7.370,67 14.131,27
Mesken 7.121,00

G Ortak Alan 7.763,59 14.884,59
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Blok Fonksiyon Alani (m?) ‘ Toplam Alani (m?)
T .
! l(\),Ir(::'I((e:lan 196.218281;,7703 19.413,43
a rr T e
K orkcamn | asars | 11165

Toplam Alan (m?) 212.292,88 \ 212.292,88

Toplam Bagimsiz Bolim Briit Alani, m2 R0z R Fonksiyon *Briit Alan, m? ‘ **Satilabilir Alan, m?
Toplam Ortak Alan, m2 110.728,04 Toplam Konut Alani, m? 98.994,90 126.204,33
Toplam Ortak Kat Holleri, m2 27.915,31 Toplam Ticaret Alani, m? 2.569,94 2.569,94
Ortak Alan Kat Holleri/ Bagimsiz BOlUm - IvApp RIS Toplam Alan, m? 101.564,84 | 128.774,27
Briit Alan Orani (%) ! ! g z - !

**Bolgede 6zellikle konut nitelikli satilabilir alanlarin; brit alanlara kat hollerinin ve ortak alanlarin bir kisminin
yaklasik %25-35 oraninda dahil edilerek teleffuz edildigi gorilmustiir. Dolayisi ile konu projede yer alacak konut
nitelikli tasinmazlarin kat holli dahil edilerek (oran %27,485) alanlari hesaplanmis olup hesaplarda satilabilir alan
olarak dikkate alinmistir.

Not: Rapor konusu parsel lizerinde gelistirilen projenin dederinin hesabinda yukaridaki bilgiler dikkate alinmistir. S6z
konusu projenin uygulanmamasi veya farkll bir proje gelistiriimesi durumunda tasinmazin Gelir Yaklasimi Yontemi ile
ulasilan degderi revize edilmelidir.

4.3. Gayrimenkuliin Hukuki Tanimi ve Incelemeler

GayrimenkullerinTapu Kayitlari, imar Durumu ve Son Ug Yila liskin Bilgiler

Istanbul ili, Tuzla Ilgesi, Merkez Mahallesi, 6408 sayili Parselde kayith “Arsa” nitelikli tasinmazdir. Deerleme konusu
tasinmazlara dair detayli bilgiler alt bagliklarda tanimlanacaktir.

4.3.1. Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler

Dederleme konusu tasinmaza iligkin tapu bilgileri asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo. 2 Tapu Bilgileri

ILi : ISTANBUL
ILCESI : TUZLA
MAHALLESi/KOYU MERKEZ
MEVKIi : KANLIMANDIRA
PAFTA NO : -

ADA NO : -
PARSEL NO 6408
YUZOLCUMU 53459,93
NITELiGI ARSA
CiLT/SAHIFE NO 75/7316
YEVMIYE NO 1703
TAPU TARIiHI 29.01.2016
MALIK - HISSE IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A. S. - TAM
TASINMAZ ID 22198779
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4.3.2. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri
Tapu Kadastro Genel Miidiirligi'nden 07.09.2021 tarihinde temin edilen TAKBIS belgesi {izerinde yapilan incelemede,
konu tasinmaz iizerinde asadidaki kayitlara rastlaniimigtir:

Beyanlar Hanesi:
-6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir. (04.03.2016 tarih ve 4267 yevmiye)

*S6z konusu beyan parsel lizerinde daha énce mevcut olan yapilar icin konulmus olup mahallinde yapilan incelemede
yapilarn yikilmis oldugu gordilmdistiir, Dolayisiyla soz konusu beyanin hiikmdind yitirdigi disdndilmektedir.

-Diger (Konusu: Gevre ve Sehircilik Bakanligi Mekdnsal Planlama Genel Miidirlligiiniin 22.06.2017 tarih ve 11358
saylli yazisi ile planlama yetkisinin Bakanlik ve ilgili biriminde oldugu bildirilmistir. Tarih: 22.06.2017 Sayi: 11358
(11.08.2017 tarih 14914 yevmiye)

*Soz konusu beyan konu tasinmazin planlama yetkisinin Cevre ve Sehircilik Bakanligina devredilmesi ile ilgili olup
Bakanlik tarafindan onayll mimari proje ve ruhsatiarin bulunmasi nedenivle beyamin gegerliligini korudugu
ddsdindilmektedir.

Rehinler Hanesi:

-Tirrkiye Is Bankasi A.S. lehine 250.000.000-TL bedelle 1.dereceden ipotek tesis edilmistir. (29.01.2016 tarih 1703
yevmiye)

Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan Gayrimenkul Yatinim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginin “ipotek, rehin ve

sinirl ayni hak tesisi” baglidinda;

(Madde 30)-"Kat karsiigi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince
ortaklida, bedelsiz veya dlislik bedel karsilidi ortakiik lehine lst hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde,

projenin _teminati olarak arsa sahibi lehine ortakiik portfoyiinde bulunan gayrimenkuller lizerine ipotek veya dider
sinirll ayni haklar tesis edilmesi mimkdinddr. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayall

haklarin_satin alinmasi _sirasinda yailnizca bu islemlerin _finansmanina iliskin olarak ya da yatinmliar icin kredi temini

amaclyla portféydeki varlikiar lizerinde [potek, rehin ve dider sinirli ayni hakiar tesis edilebilir. Portfoydeki variikiarin

lizerinde bu _amaclar disinda hicbir suretle lictincti kisiler lehine jpotek, rehin ve didger sinirli_ayni haklar tesis

ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa ortaklikiarin esas sézlesmesinde yer verilmesi

zorunludur.” hikmi bulunmaktadir.

S6z konusu ipotegin, dederleme konusu tasinmazin edinimi sirasinda kullanilan finansman amagl konuldugu miisteri
tarafindan beyan edilmis tapu kayitlarinda da belirtiimektedir. Konu beyanin tasinmazin Gayrimenkul Yatirim Ortaklig
portféyiinde kalmasinda bir sakinca yaratmadigi diisiiniilmektedir. (ipotek Tesis iglemine ait miisteriden elde edilen
belge rapor eklerinde sunulmustur.)

4.3.3. Gayrimenkuliin Imar Bilgileri

Tuzla Belediyesi Imar Miidiirliigii'nden alinan sifahi bilgi ve 06.09.2021 tarihli Imar Durum Belgesine gére dederleme
konusu parsel; “24.11.2017 tasdik tarihli 1/1000 Olcekli Tuzla flcesi E-5 ile Demiryolu Arasi Uygulama Imar Plani”
kapsaminda kismen yol, kismen E:1,75 Yencok:12 Kat yapilanma sartlarinda TICTK-2 Rumuzlu Ticaret-Turizm-Konut

alaninda kalmaktadir.

21_400_233



12

LILIILL*»” |
\

20 © L
202 |

=3

Tuzla imar Midirigi'nden alinan sifahi bilgiler dogrultusunda degerleme konusu parselin terk alanlari ve yaklagik
net alanlar tabloda belirtildigi gibi olup, mer'i imar plan notlarinda tasinmazin yer aldigi “Ticaret-Turizm-Konut
Alam” lejand agiklanmigtir.

Tablo. 3 Briit/Net Parsel Alanlari
Ada/Parsel Kok Parsel Alani, m2  Tapuya Tescilli Alani, m2 Net Fonksiyon Alani-TiCK, ~m?2

0/6408 53.459,93

Konu tasinmaz 29.01.2016 tarihinde Satis ve Ipotek islemi nedeni ile IS GYO A.S. adina tescil edillmis olup
28.09.2017 tarihinde parsel lizerinde gelistirilen proje onaylatilmigtir.

1/1000 OLCEKLI TUZLA ILCESI E-5 ILE DEMIRYOLU ARASI UYGULAMA IMAR PLANI PLAN NOTLARI
(24.11.2017 T.T) A- GENEL HUKUMLER

1. 1/1000 dlcekli Tuzla Iicesi E-5 ile Demiryolu Arasi Uygulama Imar Plani, plan paftalar, plan raporu ve plan notlari ile bir
bitinddir.

2. 1/1000 blcekli Tuzla Iigesi E-5 ile Demiryolu Arasi Uygulama Imar Plani sinir plan onama siniridir,

3. 1/1.000 dlcekli Uygulama Imar Plani'nda plan notlarnnda aciklanmayan hususlarda ydririikte olan Imar, Deprem, Siginak ve
Otopark dider ilgili yonetmelik hiikimlerine uyulacaktir.

4. Dere Yapr Yaklasma Alanlarinda “ISKI Icmesuyu Havzalar Yonetmeligi, Su Kirliligi Kontrolii Yénetmeligi” ve “Atiksularin
Kanalizasyona Desarj Yonetmeligi” hiikiimleri gegeriidir.

5, 1/1000 6lgekli Tuzla llgesi E-5 ile Demiryolu Arasi Uygulama Imar Plarinda 3194 sayii Imar Kanunu'nun 23. maddesi hikiimieri
uygulanacaktir.

6. 1/1000 Olgekii Uygulama Imar Planlarinda ilgili kurumiarca belirlenen "Hava Alani Mania Kriterlerine” uyulacaktir.

7. 1/1000 bigekli Uygulama Imar Plarinda belirlenen sosyal altyapr alaniari ile teknik altyapr alanlar kamu eline gecmeden uygulama
yapilamaz.

8. Basbakanlk Afet ve Acil Durum Yénetimi Baskanligi'nca 19.01.2010 tarihinde onaylanan Anadolu Yakasi Mikro Bblgeleme Projesi
kapsaminda hazirlanan ve imar planiarina esas olan 1/2000 Jlcekli yerlesime uygunluk haritalarina gére zemin durumu ile ilgili
planda belirlenen "Yerlesime Uygun Alan’, "Yerlesime Onlemii Alaniar” ile "Yerlesime Uygun Olmayan Alanlarin” aciklamalar ve
yapilasma kriterferi plan raporunda aciklanmis olup, "Yerlesime Uygun Olmayan Alaniar” da yapi yapilamaz. Ancak, "Onlemii Alaniar”
fcin belirlenen sartlarin insaat asamasinda yerine getirilmesi kosulu ile uygulama yapilabilir. Sartlari yerine getirmeyen yapilar igin

ruhsat verilemez.
L _____________________________________________________________________________________________________________________________|]
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9. Planlama alaminda yapilacak yapilara fliskin proje ve uygulama asamasinda Meri Imar Yonetmeligi hiikiimleri dodrultusunda
engelliler icin gerekli diizenlemeler yapilacaktr.

10. Kiltir Bakanlgi Kiiltir Varliklar Koruma Bolge Kurulu veya Cevre ve Sehircilik Bakanhgi Tabiat Varliklarimi Koruma Genel
Miiddirliigdi karan ile korunmasi gerekli Kiltir veya tabiat varligi olarak tescil edilmis veya edilecek parsellerde ve bu parsellere
komsu olan parsellerde ilgili kurum tarafindan alinacak karara gore uygulama yapilacaktir.

11. Imar Kanunu'nun 15,, 16, ve 17, Maddelerine istinaden yapilan uygulamalarda donat: alanfarimin tamarm (KOP alanlar dahil)
kamu eline bedelsiz gegmeden parsellerin imari kisimlarinda uygulama yapilamaz.

12. Planlama alaminin merkezi oOzellik gdsteren alanlarinda sadlik, itfaive, haberlesme, iletisim v.b. gibi tesislerin bulundugu
alanlarda, ulasim adlarina yakin meydan, park v.b. agik alanlarin uygun noktalarinda kamu binalarinin bahge ve ¢atilarinda Hgili
kuruluslarn uygun gordsleri alinmasi, Heljport Yonetmelidine uyulmas: sarti ile "Helikopter Inis-Kalkis Pisti" (heljport alani)
dlizenlenebilir.

13. Halihazir haritadaki mdilkivet sinirlari ile kadastral haritalar arasinda uyumsuzluk olmasi durumunda imar uygulamasi ilgili
kadastro miiddrligiinden alinacak roperli krokiye gore yapilacaktir.

14. Hlgili kurum ve kuruluslarn uygun gérisleri alnmasi durumunda; sosyal altyap: alami olarak ayrilan alanlarda (beledive hizmet
alani, kamu hizmet alani, egitim, spor, sosyal, kiiltirel, saglk, ibadet alani, park, yesil alan vb.) tabii zemin altinda yoldan ¢cekme
mesafesi korunmasi ve Kavsak veya Yol Alanlannda ise tabii zemin altinda kalan kisimlarinda adag ve bitki yasaminin
stirddiriilebilecedi toprak derinligi birakilarak ve tabii zemin kotlari dedistirilmeyecek sekilde olagandistii durumlarda da siginak olarak
kullaniimak lizere kamuya ait zemin alti katli otopark yapilabilir.

15. Dodalgaz Hatlar, ENH, Botas Hatlar vb. tim tasiyici ve iletken hatlarin belirlenmis mutiak koruma, kamulastirma ve salinim
alaniarinda ve bitisik parsellerdeki uygulamalarda, ilgili kurumiar tarafindan belirlenmis olan kriterlere uyulacaktir. Bu parsellerde
Hgili kurumdan gordis alinmadan uygulama yapllamaz.

16. Kamu alanlarinda (editim tesisleri haric) ilgili idarelerce uygun gorilmesi, ézel ve tiizel nitelikli alanlarda ise ilgililerin muvafakat!
ve ilgili idarelerince de uygun goriilmesi halinde; trafo, dodalgaz bolge regiilatordi vb. altyapi yapilar yapilabilir.

17. Planda verilen emsal degerleri net parsel lizerinden hesaplanacaktir. Ancak daha once uygulama gormis veya rizaen terk
yapilmis parsellerde bu plana gore ilave terkler ¢cikmasi ve toplam terk miktarinin %40 asmasi halinde terklerin rnizaen yapimasi
kaydiyla emsal hesabr parselin kadastral alaninin %607 lzerinden yapiir. Bu hikim bu plana gore terk miktarr %407 asan
parsellerde de terklerin rizaen yapilmasi kosuluyla uygulanir.

18. Planda genisligi yazilmayan yollarda plan lzerinden Olgl alinarak uygulama yapilacaktir. Planda verilen yol dlgtileri minimum
olup, bu digiilerin altina diismemek kaydi ile istikametler arasindaki mesafe plan lizerinden ol¢tilerek alinacaktir.

19. Bu planin onay tarihinden dnce yapi ruhsati alarak ruhsatina uygun olarak yapilasmasini tamamiayan parsellerde tadilat ruhsati,
ruhsat yenileme ve yapi kullanma izin belgesi islemleri yapi ruhsatinda yer alan iskadn edilebilir insaat alanimin asilmamasi ve 4708
sayil kanun hiikiimlerine gore gereken islemlerin yapiimasr kaydiyla ruhsat aldiklar plan hiikiimlerine gore yirditildr. Binalarin yikilip
yeniden yapilimasi halinde bu plan hiikiimlerine gére uygulama yapilacaktir.

20. Parselin tamamy,; Sosyal veya Teknik Altyapr Alaninda (Park, Yesil Alan, Adaglandiniacak Alan, Editim Tesis Alani, Spor Alani,
Sosyal ve Kiilttirel Tesis Alani, Sadhk Tesis Alani, Kentsel Hizmet Alani, Beledive Hizmet Alani, Idari Tesis Alani, Yonetim Tesis Alari
vb.) kalip imarli kisminda yapi yapimasi mimkin olmayan parsellerin imar haklan parselin donat: alaninda kalan kismirn Iige
Belediyesi adina bedelsiz terk etmeleri sarti fle éncelikle bulundugu imar adas dikkate alinarak komsulugundaki yapilasma degerine
gore uygulama gormemis parsellerde parselin %607 tzerinden belirlenecek olan imar hakkini transfer edebilir. Parselin donati
disinda kalan kismi yapilasmaya uygun olmama durumu olustugunda terk miktar fark etmeksizin donati alam ile blitinlestirilerek
flge belediyesi adina bedelsiz terk edilmesi halinde yukarida belirtilen kosullar cercevesinde imar hakki transfer edilebilir. Terkin
edilen bu alaniar planda belirtilen amac disinda kullaniiamaz. Imar hakki transfer edilen parselin net alarinin meri plandaki emsal
dederi en fazla %50 artinlabilecektir. Imar hakki transferi tek seferde ve bir defaya mahsus gerceklestirilecektir. Imar hakki Nazim
Imar Plar onama simin igindeki tek veya birden fazla parsele transfer edilebilir.

21. 1/1000 dlgekli Tuzla Iigesi E-5 ile Demiryolu Arasi Uygulama Imar Planinda Turizm Tesisi, Ozel Sadlk Tesis Alari, Ozel Editim
Alani, Ozel Sosyal Kiiltiirel Tesis Alar fonksiyoniarina ayrilan bélgelerde ve plan notuna gére bu fonksiyonlarin yapilabildigi alaniarda
yapilacak Olan Turizm Tesisi, Ozel Sadhk Tesis Alani, Ozel Editim Alani, Ozel Sosyal Kiiltiirel Tesis binalarinda, binanin tek badimsiz
bolim olarak yapimasy, bagimsiz bolim olarak ticaret ve konut birimlerinin bulunmamasi ve otopark ihtivacinin parsel binyesinde

karsilanmasi kaydiyla 1. ve 2. bodrum katlarda bu fonksiyonlara hizmet edecek sekilde yapilan konferans salonu, toplanti salonu,
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tivatro, miize, sanat galerisi, teknik odalar, personel soyunma-giyinme odalari, personel yemekhanesi, tesis yonetimi ile ilgili idari
birimler, spor merkezj, spa, ylzme havuzu, Kitdphane, mescit, yemek salonu, balo salonu, amelivathane, morg, laboratuar,
goriintiileme merkezi, yogun bakim lnitesi, temizlik odalar vb. birimler yapilabilir, emsale déhil dedildir. Bu alanlarda dodal zemin
kotu tzerine ¢ikan kisimlarda TAKS degeri asilamaz. Turizm tesislerinde bagimsiz bolim olusturmamak kaydi ile tesise hizmet
edecek sekilde ticari birimler yer alabilir, zemin kat yliksekligi 7 m.ye kadar yapilabilir.

22. Arazi kazi ve dolgu yapilarak dizenlenebilir. Dizenlenmis tabii zemin olarak kabul edilecektir. Binalarin giris kotlari vaziyet
planinda belirlenir. Topografya ézelliklerinden dolayr yol ve parsel zemini arasinda daha uyumlu fliski kurmak amaciyla binalar yoldan
kotlandirlacagi gibi adalarda tabii zemin korumasina Gzen gosterecek sekilde bir Olgl simirlamasina badl kalmadan tesviyeler
yapilabilecek ve binalar bu tesviye edilmis zemin lzerinden kot alabilecektir. Aciga ¢ikan bodrum katlar parselin ihtiyaci olan teknik
ve altyapi tesislerinin (su deposu, siginak, enerji odalari, kazan ve merkezi isitma daireleri, kapici daireleri vb. ) parsel biinyesinde
saglanmasi kaydiyla emsale déhil dedildir.

23, ISKT Genel Middrlidiniin gériisd dogrultusunda kuru dereler ve vasfini yitirmis olan dereler yola deplase edilebilir.

B. UYGULAMA HUKUMLERI

1. Sinirlar

1.1 Plan Onama Sinirt

1/1000 élgekli Tuzla figesi E-5 ile Demiryolu Arasi Uygulama Imar Planina ait plan onama sinir;; Tuzla Iice simir icerisinde bulunan

Istasyon, Icmeler, Yayla ve Eviiya Celebi mahallelerinin bir kisrmins kapsamaktadir.

1.2 Uygulama alan siniri

1/1000 dlgekli uygulama imar plamina gére 18. Madde uygulamasi dodrultusunda yapilacak olan arazi ve arsa dliizenlemelerinin
yapilacadi alanlar tarif etmektedir.

Ayrica, plan blitinlidii icerisinde bulunan Istasyon Mahallesi 5078, 5079, 4723 sayii parseller bir biitin halinde ve Istasyon
Mabhallesi 7538, 4721, 6408 sayi parseller de bir biitin halinde olmak lizere Genel Hikimlerin 11. maddesi dogrultusunda imar
uygulamasina tabii olacaktir.

TICTK-2 Rumuzlu Ticaret-Turizm-Konut Alani

Bu alanlar konut, yiksek nitelikli konut, is merkezleri, ofis-bliro, ¢arsi, ¢ok katl magazalar, kamu veya ozel kath otoparkiar, alisveris
merkezler;, otel ve diger konaklama tesisleri, sinema, tivatro, miize, kiitijphane, sergi salonu gibi sosyal ve kiiltiirel tesisler, lokanta,
restoran, didiin salonu gibi eglenceye yonelik birimler, yonetim binalar, kath otopark, banka, finans kurumiar, yurt kurs, ozel
editim ve ozel sadlik tesisleri gibi ticaret ve hizmetler sektorine iliskin yapiar yapilabilen alanlardir. Turizm+Ticaret+Konut
kullarimiarindan sadece birinin veya ikisinin veyahut tamaminin birlikte aldigi alanlardir.

Konut kullanimiari, alandaki parsel veya parsellerin toplam emsalinin %307 asamaz.

Bu alanlarda yeni yapilacak olan ifrazlarda minimum ifraz sarti net 10.000m? ofmatkia—birfikte—TAKSG-40—~ve—herbir—yapricin
maksimum-oturma-alant-8060-m2yf-gecemez (17.10.2018 T.T. plan notu tadilati)

Parsel bliyiikligii net 10.000 m2ye kadar olan imar parsellerinde maksimum emsal:1,50, Yencok: 10 kattir.

Parsel bliydkligi net 10.000m?2nin lizerinde olan imar parsellerinde maksimum emsal:1,75, Yencok: 12 kattir.

Ayrica, D-100 karayolu ve buna ait yoldan yiiz alan parsellerden insaat yapim ruhsati verilmeden once yoldan parsele yapilacak giris-
cikislar icin giris-cikis diizenlemesini gdsteren UTK (Ulasim ve Trafik Diizenleme Kurulu) karar alinacaktir. E-5 karayoluna cepheli
parsellerde yoldan ¢ekme mesafesi minimum 12 m, diger yollara cepheli parsellerde ise yoldan ¢ekme mesafesi minimum 5 m'dir.

Yan bahge ¢cekme mesafesi minimum 3 mdir. Uygulama avan projeye gore yapilacaktir.
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Degerleme konusu parsel Imar Kanunu’nun 18.Maddesi geregince “Arsa diizenlemesi” alanina alinmis olup insaat
uygulamasi izni veriimemektedir. Ancak s6z konusu parsel iizerinde gelistirilen projeye ait ylrirligi devam eden bir
yap! ruhsati bulundugundan kazanilmis hak olarak dederlendirilmistir.
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4.3.4. Gayrimenkuliin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli izin ve Belgeler

Deg“erlemesi Yapilan Projelerin flgili Mevzuat Uyarinca Gerekli Tiim Izinlerinin Alinip Alinmadii, Projesinin Hazir ve Onaylanmis,
Insaata Baslanmasi Icin Yasal Gerekliligi Olan Tim Belgelerinin Tam Ve Dodru Olarak Mevcut Olup Olmadidi Hakkinda Bilgi

Tuzla Belediyesi imar Arsiviinde yapilan incelemede degerleme konusu 6408 Parsel sayili tasinmaza ait belediye islem
dosyasi gortilmiistiir. Dederleme konusu ana gayrimenkul Alamsas Alarko Agir Makine Sanayi A.S. miilkiyetinde ifraz,
tevhid ve yola terk islemleri neticesinde 17 pafta 3579 parsel iken, 6nce 17 pafta 5077 parsel ve daha sonra 17 pafta
6408 parsel olarak tescil ettirilmistir. Tasinmaz daha sonra 29.01.2016 tarih 7316 yevmiye ile Is Gayrimenkul Yatirm
Ortakhidr milkiyetine gegcirilmistir.

Incelenen dosyada;

Konu taginmaza ait imar durumu belgeleri, kurumlar arasi resmi yazismalar ve konu tasinmaz Uzerinde miisteri
tarafindan gelistiriimis olan projeye iliskin onaysiz vaziyet plani gorllmistir. Yazismalardan anlasildidi (zere
gelistirilen proje ve yapi ruhsatlar Cevre ve Sehircilik Bakanhdi tarafindan onaylanmis olup suretleri miisteriden elde
edilmigtir. Yine projeye iliskin mimari projeler miisteri tarafindan tarafimiza AutoCAD uzantili olarak, onayli projeye
iliskin onay kapaklar fotograf olarak iletilmistir. Misteri tarafindan ayrica bagimsiz bélim alanlari ve ingaat alanlarina
iliskin tablolar da excel uzantili olarak tarafimiza iletilmis olup bu alanlar AutoCAD dosyalarinda yapilan inceleme ile
teyit edilmistir.

Tablo. 4 Konu proje uyarinda ana tasinmaz (izerinde insa edilmesi planlanan bloklara ait yapi ruhsatlar asagidaki
tabloda listelenmistir.

Blok Adi Yapi Ruhsat Tarihi/Ruhsat No B.B. Adedi Yapi Sinifi insaat Alani (m?) Taban Alani (m?)
A 28.09.2017/2017-29 122 5A 23.577,07 1724,16
B 28.09.2017/2017-29 109 5A 21.679,75 1513,51
C 28.09.2017/2017-29 102 5A 22.560,58 2475,29
D 28.09.2017/2017-29 88 5A 19.790,47 1900,81
E 28.09.2017/2017-29 44 5A 10.033,37 811,98
F 28.09.2017/2017-29 70 5A 14.131,27 1028,27
G 28.09.2017/2017-29 67 5C 14.884,59 865,78
H 28.09.2017/2017-29 119 5C 26.589,11 2470,78
| 28.09.2017/2017-29 91 5C 19.413,43 1616,59
J 28.09.2017/2017-29 108 5C 22.516,69 1736,02
K 28.09.2017/2017-29 85 5C 17.116,55 1558,64

Toplam ingaat Alani (m?) 212.292,88 17.701,83
Cevre ve Sehircilik Bakanhidindan sifahi olarak edinilen bilgiye gore konu tasinmazin 27.08.2019 tarihinde insaatina

baslanmis olarak kabul edildigi ve Yapi Ruhsatlarinin gecerliligini korudugu Odrenilmistir. Proje alaninda yapilan
hafriyat calismalarina iliskin s6zlesme ve kesin kabul tutanaklari gérilmisttr.

4.3.5. Yapi Denetim Kurulusuna Ait Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaza ait onaylatilan projenin Yapi Denetimi; Indnii Mahallesi, Kayisdagi Caddesi, Aydin Blok
No:124/6 Atasehir/ Istanbul adresinde faaliyet gdsteren Zinde Yapi Denetim LTD. tarafindan gerceklestirimektedir.
4.3.6. Gayrimenkullere iliskin Son Ug Yil Icerisinde Gergeklesen Degisiklikler (Miilkiyet Hakki
Degisikligi, Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma Islemleri vb.)

Konu taginmazin miilkiyeti Alamsag Alarko Agir Makine Sanayi Anonim Sirketi adina kayith iken Is Gayrimenkul Yatinim
Ortaklidi Anonim sirketi adina satis ve ipotek isleminden 29.01.2016 tarihinde tescillenmistir. Tasinmazin mdlkiyet
hakkinda son (g yil igerisinde herhangi bir degisiklik olmamistir.

Tasinmazin imar planinda son {g yil igerisinde meydana gelen degisiklikler agagidaki gibidir.
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e  Tasinmaz 03.01.2003 tasdik tarihli 1/1000 6lgekli Tuzla E-5 Karayolu ile Demiryolu Arasi Sanayi Seridi Donilislim
Uygulama Imar Plani paftasinda kismen “Hizmet Agirlikli Gelisim Alani” kismen de “Park Alan” iken;

. Cevre ve Sehircilik Bakanhidinin 09.12.2016 tarihinde onaylanan 6408 parselin bir kismina iligkin 1/5000 ve
1/1000 &lcekli Uygulama Imar Plani Degisiklikleri ile parselin bir kisminda yol kararlarinin degistirildigi
belediyesince beyan edilmistir.

. Konu tasinmazin bulundugu bélgede daha sonra Istanbul Biiyiiksehir Belediyesince onaylanan 24.11.2017
tasdik tarihli 1/1000 6lcekli Tuzla E-5 Karayolu ile Demiryolu Arasi Uygulama Imar Plani kapsaminda; Kismen
“Yol Alani” ve kismen de TICK-2 rumuzlu Ticaret-Turizm- Konut Alaninda kalmakta olup Emsal 1,75 ve Yencok:
12 Kat yapilasma sartlarina sahip oldugu 6grenilmistir.

. Konu tasinmazin da dahil oldugu 19 adet parselde Tuzla Belediyesi 22.06.2021 tarih 251 sayili Encimen Karari
ile 3194 Sayill Imar Kanununun 18. Madde Imar Uygulamasi yapilacad bilgisi edinilmistir.

4.3.7. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinda Devrine Iliskin Bir Sinirlama Olup
Olmadigi, Varsa S6z Konusu Gayrimenkullerin Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi Portfoyiine Alinmasinin
Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cergevesinde Analizi

Dederleme konusu tasinmaza ait tapu kayitlari Tapu Kadastro Bilgi Sisteminden temin edilmis olup tapu kayitlar
lizerinde inceleme yapilmistir. Tasinmazin beyanlar hanesi ve rehinler hanesinde kayitlar oldugu gézlemlenmis olup
asadida agiklanmigtir.

Beyanlar Hanesi:

-6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir. (04/03/2016 tarih ve 4267 yevmiye)

*S0z konusu beyan parsel lzerinde daha once mevcut olan yapilar icin konulmus olup mabhallinde yapilan incelemede yapilarin
yikilmis oldugu gordiimdistdr. Dolayisiyla s6z konusu beyanin hikmdind yitirdigi disdindilmektedir.

-Diger (Konusu: Cevre ve Sehircilik Bakanligi Mekansal Planlama Genel Midurliigiiniin 22.06.2017 tarih ve 11358
saylli yazisi ile planlama yetkisinin Bakanlk ve ilgili biriminde oldugu bildirilmistir. Tarih: 22.06.2017 Sayi: 11358
(11/08/2017 tarih 14914 yevmiye)

*Soz konusu beyan konu tasinmazin planiama yetkisinin Cevre ve Sehircilik Bakanligina devredilmesi ile ilgili olup halihazirda konu,
Bakanlik tarafindan onaylh mimari proje ve ruhsatiarin bulunmasi nedeniyle beyanin gegerliligini korudugu ddstindilmektedir.

Rehinler Hanesi:
-Tiirkiye Is Bankasi A.S. lehine 250.000.000-TL bedelle 1.dereceden ipotek tesis edilmistir. (29.01.2016 tarih ve 1703
sayili)

Sermaye Piyasas! Kurulu'nca yayimlanan Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginin “Ipotek, rehin ve

sinirl ayni hak tesisi” baslidinda (Madde 30)-"kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gerceklestirilecedi

arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya dlisiik bedel karsilidi ortakiik lehine list hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi
halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortakiik portféyiinde bulunan gayrimenkuller lizerine jpotek veya dider sinirl ayni
haklar tesis edilmesi miimkdiindiir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayall haklarin satin alnmasi

sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirimiar igin kredi temini amaciyla portféydeki varlikiar lizerinde
Ipotek, rehin ve diger sinirll ayni hakiar tesis edilebilir. Portfoydeki varlikiarin tzerinde bu amadlar disinda hicbir suretle tctncd kisiler

lehine ipotek, rehin ve dider sinirl ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz, Bu hususa ortakliklarin

esas stzlesmesinde yer veriimesi zorunfudur.” hUkm{ bulunmaktadir.

S6z konusu ipotegin, dederleme konusu tasinmazin edinimi sirasinda kullanilan finansman amacl konuldugu miisteri
tarafindan beyan edilmis tapu kayitlarinda da belirtiimektedir. Konu beyanin taginmazin Gayrimenkul Yatinm Ortakligi
portféyiinde kalmasinda bir sakinca yaratmadigi diisiiniilmektedir. (ipotek Tesis islemine ait miisteriden elde edilen
belge rapor eklerinde sunulmustur.)

Ilgili kayrtlara iliskin agiklamalar yukarida belirtilmis olup konu tasinmazin tapu kayitlarinda bulunan kayitlarin konu
tasinmazin Gayrimenkul Yatinm Ortakligi Portféyli'nde bulunmasinda herhangi bir engel olusturmadigi kanaatine

variimistir.
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5. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI
5.1. Demografik Veriler
TUIK, 2020 yili adrese dayali niifus kayit sistemine gore. Tirkiye niifusu 83 milyon 614 bin 362 kisi oldu.

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

Tirkiye'nin 2007 ve 2020 yili niifus piramitleri karsilastinldiginda, dogurganlik ve &limlllik hizlarindaki azalmaya
bagh olarak, yash niifusun arttidi ve ortanca yasin yiikseldigi gériilmektedir.

Tablo1 Niifus Piramidi
Niifus piramidi, 2007, 2020

Yag grubu 2007 Yag grubu
90+ 90+
8589 B8589
8084 8084
7579 7579
7074 7074
6569 6569
6054 6064
5559 5559
5054 5054
4549 4549
4044 4044
3539 35-39
3034 J0-34
25-29 2529
2024 2024
1519 1519
1014 1014

ra -an

Kaynak: www.tuik.qgov.tr

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

En fazla niifusa sahip ilk 5 ilin cinsiyete gore dagilimi, 2020

Toplam 1
iler Toplam Erkek Kadin Toplam
istanbul 15462 452 7750836 7711616 18,49
Ankara 5663 322 2805877 2 857 445 6,77
izmir 4 394 694 2187 226 2207 468 5,26

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

En az niifusa sahip ilk 5 ilin cinsiyete gére dagilimi, 2020

Toplam 1
iller Toplam Erkek Kadin Toplam
istanbul 15462 452 7750836 7711616 18,49
Ankara 5663 322 2805877 2 857 445 6,77
izmir 4 394 694 2187 226 2207 468 5,26

Turkiye'de 2019 yilinda %92,8 olan il ve ilce merkezlerinde yasayanlarin orani, 2020 yilinda %93 oldu. Diger yandan
belde ve kdylerde yasayanlarin orani %7,2'den %7'ye distd.
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Nifus yogunlugu olarak tanimlanan "bir kilometrekareye diisen kisi sayisi", Tlrkiye genelinde 2019 yilina gére 1 kisi
artarak 109 kisiye yiikseldi. Istanbul, kilometrekareye diisen 2 bin 976 kisi ile niifus yogunlugu en yiiksek olan ilimiz
oldu. Istanbul'dan sonra 553 kisi ile Kocaeli ve 366 kisi ile Izmir niifus yodunlugu en yiiksek olan iller oldu.

Diger yandan niifus yogunlugu en az olan il ise bir dnceki yilda oldugu gibi, kilometrekareye diisen 11 kisi ile Tunceli

oldu. Tunceli'yi 20 kisi ile Ardahan ve Erzincan illeri izledi.

Yz 6lcimi biyklugtnde ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 58, en kigiik yiiz 6lgimiine sahip Yalova'nin
niifus yogunlugu ise 326 olarak gergeklesti. (Kaynak TUIK 31 Aralik 2020)

5.2. Ekonomik Veriler

5.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum

Koronaviriis salgininin Diinya Saglk Orgiitii tarafindan pandemi olarak ilan edilmesiyle birlikte, pek cok ilke ile FSB ve
Uluslararasi Odemeler Bankasi (BIS) basta olmak {izere bircok uluslararasi kurulus, genis yelpazede (parasal, mali ve
makroihtiyati) énlemler agiklayarak salginin finansal istikrara yonelik etkilerini en aza indirmeye galismistir. Merkez
bankalari tarafindan piyasalara ve finansal kuruluslara saglanan likidite destekleri, faiz indirim kararlar ve varlik alim
programlari; hikimetlerin firmalara ve hanehalkina yonelik mali destek paketleri ile diizenleme ve denetim
otoritelerinin diizenleyici cergevede finansal sektére sagladigi esneklik, salginin iktisadi ve finansal etkilerine yénelik
miicadelede dikkat geken &nlemler arasinda yer almaktadir.

Koronavirilis salginina karsi kiiresel 6lgekteki kapanma onlemlerinin kademeli sekilde gevsetilmesi, salgin boyunca
alinan ve cogunlugu halen devam eden ekonomik ve finansal destekleyici tedbirler ve takip eden dénemde asi
konusundaki gelismelerin katkisiyla, 2020 yili ikinci yarisindan itibaren kiiresel iktisadi faaliyette toparlanma egilimi
baslamistir. Bu dogrultuda 2020 yili Ekim ayindan bu yana gelismekte olan iilke (GOU) hisse senedi piyasalar ve
zaman zaman dalgalanma goéstermekle birlikte tahvil piyasalarina portfoy girisi yasanmistir. Gelismis Ulkeler ile
Tirkiye ve emsal ilkeler basta olmak (izere GOU borsalan karantina énlemlerinin azaltimaya bagladigi Mayis
2020°den bu yana olumlu performans sergilemistir. Diger yandan, salginin ve salgin déneminde saglanan mali
desteklerin etkisi ile artan reel sektér ve kamu sektériiniin yiiksek borclulugu hem gelismis iilkelerde hem GOU'lerde
birer kirlganlik unsuru olarak 6n plana gikmistir. Tedbirlerin slresi, tedbirlerden gikisin zamanlamasi ile bu siirecin
yaratacagi 6diinlesimlerin yonetiimesi ve asilama konusunda (lkeler arasindaki farkliliklar kiresel biyiime gorinimi
lizerinde belirleyici olacaktir. Oniimiizdeki dénemde ekonomik bilyiimede (lkeler arasindaki farklilasma ve gelismis
lilke para politikalarina dair belirsizlikler GOU'lere y&nelik sermaye akimlarinda oynakliga neden olabilecektir.

TURKIYE

Turkiye'de iktisadi faaliyet, 2019 yili sonlarinda Cin’de ortaya cikan ve 2020 yili ilk ceyredinde Tirkiye'nin ana ticaret
ortag oldugu Avrupa lkeleri basta olmak Uzere diinyaya hizla yayillan koronavirlis salgini, 2020 yili Mart ay
ortasindan itibaren Ulkemizde iktisadi faaliyeti dis ticaret, turizm ve i¢ talep kanallariyla sinirflamaya baslamistir.
Salginin iktisadi faaliyet iizerindeki etkileri Nisan ayinda derinlesmistir. Iktisadi faaliyetin yavaslamasi ve bazi
sektorlerde faaliyetin neredeyse durma noktasina gelmesi, reel sektoriin nakit akislar (zerinde baski kurmus ve
ekonomideki ihtiyati likidite talebini artirmistir. 2020 yili ikinci yarisindan itibaren kiiresel iktisadi faaliyette toparlanma
egilimi baglamistir.

Yurt ici iktisadi faaliyet 2020 yilinin Uiclinci geyredinden itibaren ic talepte daha belirgin olmak lizere, giicli bir
toparlanma kaydetmistir. Kredilerdeki ivmelenme ic talep kanalyla ithalati artirmistir. Ote yandan, 2020 yili ikinci
yarisinda ihracatta gortlen artis edilimi, kiiresel bliyiime goriiniminin kademeli sekilde iyilesmesi ve 6nemli ticaret
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ortaklarimizin bulundugu Avrupa llkelerinde salgin kaynakli kisitlamalarin daha ziyade hizmetler sektériyle sinirli
kalmasiyla 2021 yili Ocak-Nisan dénemi itibariyla devam etmistir.

Sanayi Uretimindeki glgli seyre kargin, salginin yaylliminin devam etmesi bagta turizm olmak (izere hizmet
sektdriindeki toparlanmayi sinirlamaktadir. Giiglii seyreden ic talebin yani sira ithalat fiyatlarindaki artis da dis dengeyi
olumsuz etkilemektedir. Buna karsin, ihracattaki gticli artis edilimi, altin ithalatindaki belirgin gerileme ve finansal
kosullardaki sikilasmanin etkisiyle kredilerde gozlenen yavaslama cari islemler hesabinda &ngoériilen iyilesmeyi
desteklemektedir. Uluslararasi emtia fiyatlarindaki artiglarin yani sira talep ve maliyet unsurlan, bazi sektorlerdeki arz
kisitlari ve enflasyon beklentilerindeki yliksek seviyeler, fiyatlama davranislan ve enflasyon goriinimi (zerinde risk
olusturmaya devam etmektedir.

2020 yili son geyredinden itibaren sikilagtirilan para politikasi ve salgina yonelik tedbirler kapsaminda gergeklestirilen
kredi kampanyalarinin son bulmasi ile birlikte kredi biiylimesi son Rapor déneminden itibaren disis egilimine
girmistir. 2020 yili Eyldl ayi ile karsilastiriididinda 2021 yili Nisan ayi itibariyla kur etkisinden arindirilmis yillik (KEA)
toplam kredi blyilimesi ylizde 25ten ylizde 13’e, KEA ticari kredi bliylimesi de yiizde 19'dan ylizde 8'e gerilemistir.
Bireysel kredi biiyiime orani ise 2020 yih Eyldl ayinda yilizde 50°yi asmis ve 2021 yili Nisan ayinda yilizde 34
seviyesinde gerceklesmistir.

Salgin kaynakl olarak artan finansman ihtiyacinin bankacilik sektoérii tarafindan TL cinsi olarak etkin bir sekilde
karsilanmasi ve kur artisinin YP bor¢ stoku {izerindeki etkisi ile reel sektor finansal borglarinin GSYIH'ye orani yiizde
57'den ylizde 63’e yiikselmistir. Buna karsin, Tlrkiye'de reel sektor borgluluk orani 2020 yili iclincii ceyredi itibariyla
GOU, G20 ve diinya ortalamalarinin gerisinde seyretmeye devam etmistir.

Kiresel finansal kosullarin sikilasmasi ve salginin yansimalari nedeniyle bankalarin finansallarindaki kismi bozulma
etkili olmustur. Bu doénemde, hanehalki borglulugundaki diisiik seviyenin devam etmesi ile firmalarin doéviz
borglulujundaki ve déviz acik pozisyonundaki azalma egilimi endekse yukari yonli katki vermistir. 2020 yili basinda
kredi arz-talep kosullarindaki iyilesme ve iktisadi faaliyetteki gliclli seyrin destediyle sorunlu kredilerin azalmasi
sayesinde banka kredi gostergelerinin endekse verdigi negatif katki diismustiir. Yurt ici ve yurt disi piyasalarda
yasanan oynakliklar ve iktisadi faaliyetteki yavaslamanin siiresine bagl olarak, 6niimizdeki donemde makrofinansal

goriniimin bir miktar daha olumsuz yonde etkilenebilecedi 6ngoriilmektedir.

Salginin firmalarin nakit akisi ve hanehalkinin bor¢ 6édeme kapasitesi kanaliyla bankacilik sektorl aktif kalitesi
goriniml Uzerindeki olasi etkileri, alinan kapsaml politika tedbirleriyle sinirlandirimistir. Kredi taksitlerinin
Otelenmesi, TGA ve yakin izlemedeki krediler igin gecikme surelerinin belirlenen bir dénem igin uzatimasi, KGF
teminath krediler gibi tedbir ve uygulamalar sonucu TGA bakiyesi yataya yakin seyretmis, kredi bakiyesi kuvvetli bir
sekilde artmis ve sektoriin TGA orani 2021 yili Mart ayi itibariyla yiizde 3,8 seviyesine gerilemistir. Diger taraftan,
gerek gecikme sireleriyle ilgili diizenleme gerekse ddviz kurundaki yikselise bagl olarak yakin izlemedeki kredi
bakiyesi 2020 yili ikinci ¢eyredinden itibaren artmaya baslamis, s6z konusu kredilerin toplam canl krediler icindeki
pay! 1limh bir artigla 2020 yili Mart ayindaki ylizde 10,9 seviyesinden 2021 yi Mart ayi itibariyla ylizde 11,1'e
ylkselmistir. Yapilandirilan veya yakin izlemede siniflandirilan kredilerin takip hesaplarina intikalinin tarihsel
ortalamalartyla uyumlu sekilde hareket edecedi, BDDK'nin kredilerin siniflandiriimasina esneklik saglayan
uygulamasinin sonlanmasi halinde iktisadi faaliyetin glclii seyriyle beraber TGA oranindaki yiikselmenin sinirli olacagi
beklenmektedir. Sektériin ihtiyath bir yaklagimla karsilik ayirmaya devam etmesi sayesinde aktif kalitesindeki olasi
bozulmanin yénetilebilir seviyelerde kalabilecedi 6ngdriilmektedir.

Makrofinansal Goriinim Endeksi, 2020 yili ilk yarisinda kiiresel salginin olumsuz etkileri sonucunda geriledikten sonra
izleyen dénemde kademeli sekilde toparlanarak 2021 yili ilk geyredi itibariyla tarihsel ortalamasinin {izerine gikmigtir
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(Grafik 1.1). Son iki ceyrek itibariyla krediler ve bankacilik sistemi bilanco saglamlik gostergeleri ile firma kesimi ve
hanehalki finansal gelismeleri daha destekleyici bir konumda olmustur. Kiiresel finansal kosullar bu dénemde olumsuz
yonde geligirken, yurt ici makroekonomik ortam iktisadi faaliyette kaydedilen giiglii seyir ile bir miktar iyilesirken
enflasyon ve cari dengeye yonelik riskler dnemini korumustur. Yilin geri kalaninda siki parasal durusun etkilerinin
belirginlesmesiyle cari dengede ve enflasyon gériiniimiinde beklenen iyilesme makrofinansal istikrar destekleyecektir.
Fiyatlar genel diizeyinde sadlanacak istikrar, Ulke risk primlerinde dislis, ters para ikamesinin baslamasi, déviz
rezervlerinin artis edilimine girmesi ve finansman maliyetlerinin kalici olarak gerilemesi yoluyla 6niimiizdeki donemde

makroekonomik ve finansal istikrari olumlu etkileyecektir.

Grafik I.1: Makrofimnansal Gordanmnarmnm Endeksi (Standardize Emndy
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(TCMB, Finansal Istikrar Raporu, Mayis 2021).

5.3. Gayrimenkul Sektorii
2020 Yili itibariyla diinyada yayiimini artiran kovit salgini hemen hemen her ekonomik ve sosyal dedisken (zerinde

etkili olmustur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak kiiresel is yapis sekillerinden karar alma siireclerine kadar pek gok
yOnetsel siirec yeni sartlara gore sekillenmek zorunda kalmistir. Bu tir, ‘siyah kugu’ olarak adlandirilan beklenmedik
genis etki alanl olaylarin sektorleri de tesir altina almasi kaginlmaz bir sonug olarak karsimiza gikmaktadir. Diger

sektorlerde oldugu gibi insaat ve gayrimenkul sektorleri de gerek is yapis gerekse talep yonli slirecten etkilenmistir.

Ingaat sektorii ile ekonominin genelinde yasanan bilyiime arasindaki pozitif iliski bir siiredir bozulmus ve ekonomideki
bliyimeye karsi ingaat sektdriinde kiiglilme yasanmisti. 2020 yilinin genelinde de ayni negatif ayrisma strmistd.
2021 yihnin ilk iki ceyrek déneminde ise ingaat sektérii de biiylime gdstermesine karsin ayrisma devam etti. Nitekim
ilk iki ceyrekte ekonominin geneli ve dider sektdrlerde yiiksek bilylimeler gerceklesti. insaat sektdriinde ise biiylime
sinirl kald.

Sektorel bazda bakildidinda, 2021 yili ikinci ¢eyredinde bir 6nceki yila gore zincirlenmis hacim endeksi olarak;
hizmetler %45,8, sanayi %40,5, mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri %32,4, dider hizmet faaliyetleri %32,3,
bilgi ve iletisim faaliyetleri %25,3, kamu yonetimi, editim, insan saghdi ve sosyal hizmet faaliyetleri %8,5,
gayrimenkul faaliyetleri %3,7, insaat %3,1 ve tarm, ormancilik ve balikgllik %?2,3 artarken, finans ve sigorta

faaliyetleri ise %22,7 azalmistir.

Kamunun ingaat sektoriine yonelik destekleri ile hareketlenen insaat isleri yurt iginde talebi olumlu etkilemistir. Yurt
disinda ise kiiresel tedarik zincirinde yasanan bozulma ve artan navlun fiyatlan gibi etkiler ile Tirkiye'ye yonelik ingaat
malzemesi talebi genisledi. Buna bagl olarak artan ihracat da sanayi liretimini destekledi. Insaat malzemeleri sanayi
Uretiminde bliyiime 2021 yilinda da kesintisiz olarak devam etmektedir. Yilin ilk ceyrek déneminde insaat malzemeleri
sanayi (retimi gecen yilin ayni dénemine gére %17 biiylime gésterdi. insaat malzemeleri sanayi iiretimi gegen yilin
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ayni donemlerine gore nisan ayinda %67,2, Mayis ayinda %47,3 ve haziran ayinda ise %26,5 artti. Gegen yilin ikinci
geyreginde insaat malzemeleri sanayi Uretimi %8 daralmisken bu yilin ikinci ceyredinde ylzde 47 iretim artigi
gerceklesti. Bir baska deyisle gecen yilin (iretim kaybinin ¢ok (izerinde bir iretim artisi sadlandi. ic ve dis pazarda
yasanan yiksek talep lretimde de yiiksek artiglar getirdi.

2021 yih ilk ceyredi itibaryla sektor agisindan kisa bir dederlendirme yapildiginda; kiresel olarak son 100 yildir
gorilmeyen bir salgin siirecinin etkileri, satistan, insa sistemine, mekanlarin yapisindan, kullanilan malzemeye,

tuketici davranislarindan, genel edilimlere kadar pek cok unsuru kokli bir sekilde degistirmistir.

Sektor Ulkemizde yasadigi deneyimler ve bilgi birikimi ile gerekli elastikiyeti biylk 6lciide sadlayarak sartlarin gére
davranabilmektedir. Ancak bu siirecte, risk ve fon yonetimi ile sosyo-psikolojik etkenlerin en az makroekonomik
degiskenler kadar 6nem kazandigi anlagiimis bu konulardaki yapilanma eksikligi dikkat cekmistir. Dinamikleri ve
beklentilerinde analizler icinde diistinilmesi gerekmektedir.

Ulkemizde insaat ve gayrimenkul sektdriiniin en 6nemli gostergelerden birisi olan ‘konut satis’ rakamlarina
baktigimizda ise durum soyledir; 2020 yilinda gerek salginin etkilerini azaltmak gerekse gayrimenkul sektoriiniin
carpan etkisinden yararlanarak ekonomik bliyiimeye destek vermek amaciyla yapilan konut kredi faiz indirimleri
etkisiyle toplam satislar 1 milyon 499 bin adet olarak gerceklesmistir. Satislarin 573 bin adedinin ipotekli olarak
gerceklesmesi kredi faizlerinin indirilmesi ile yasanan artisi gosterir niteliktedir. 2021 yilinin ilk ceyregine baktigimizda
konut satislarinin bir miktar hiz kaybetmis oldugunu gérmekteyiz. 263 bin adetlik toplam satis bir 6nceki yilin ayni
déneminde 341 bin adet olarak gerceklesmisti. Asil kayda deder distis ise kredi faizlerindeki ylikselmeye paralel
olarak ipotekli satislarda yasanmistir. 2020 yili ilk geyredinde 43 bin adet olan satiglar 2021 yilinin ayni déneminde
ylizde 69 azalarak yaklasik 13 adet civarinda gergeklesmistir.

Turk ingaat ve konut sektorii biylyen Tirkiye'nin lokomotif sektorlerinden biri olmaya devam edecektir. Demografik
ve ekonomik gelismeler g6z 6niine alinip diinya ile kiyaslandiginda sekt6riin daha gok potansiyel icerdigi goriilecektir.
Dolayisi ile gerek tlkemiz ile ilgili gerekse sektorle ilgili istikrar ve dinamik yapi devam ettikge orta vadede edgilim
bliylime yoniinde olacaktir.(Kaynak: GYODER, Gayrimenkul ve Yatirim Ortakli§i Dernegi, 2021 1. Ceyrek Raporu)

OFis ve TICARI GAYRIMENKUL

2020 yilinda ortaya cikan Kovid-19 pandemisi ile evden/ uzaktan calismanin artmasi, ofis pazarinin esneklik ve
Uretkenlik tzerine yeniden sekillenmesine ve sirketlerin bu dogrultuda stratejiler gelistirmesine yol agmistir. Pandemi
sonrasinda ofis alanlarinin sirketlerin organizasyon yapisi ve galisma prensiplerinde 6nemli bir pargasi olmaya devam

ettigi goriilmektedir.

Hibrit calisma modeline yodunlasilirken, sosyal mesafe ve hijyen kriterleri dogrultusunda saglik calisma alanlari
ihtiyaci nitelikli ve yiiksek kaliteli ofis mekanlarina olan talebi arttirmaktadir. Ofis mekanlarinda nicelikten gok nitelik
on plana gikarak Uretkenligi tesvik eden, inovasyon, sosyallesme, is birligini ve sirket kiltlriinin gelismesini
sadlayarak calisanlari en dodgru mekdnda bir araya getirme cabalar etkin alan kullanimi ile ofisin amacini

sekillendirmektedir.

Ofis pazarinda kiralama ve yatinm faaliyetleri lzerinde etkili olan diger parametreler déviz kurunda yasanan
dalgalanmalarin devam etmesi ve enflasyonun Haziran ayinda yillik bazda ylizde 14,55 seviyesine ylikselmesi olarak

siralanabilir.
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Pandemi ile gegen bir buguk yillik siire igerisinde birgok sektorde oldugu gibi ofis pazarinda da belirgin degisimler
yasanmaktadir. Uzaktan calisma aliskanliklarinin arttigi bu dénemde Sirketler Kovid-19 sonrasindaki calisma sekilleri
lizerine galismalar yapmaktadir. Bu kapsamda ofis alanlarinin niteligi, teknolojik altyapisi ve erisim hig olmadigi kadar
6nemli hale gelmistir.

2021 yilinin ikinci geyreginde ofis pazarina yeni arz eklenmezken, Istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon
metrekare olarak ayni seviyede kalmistir. Ikinci ceyrekte gerceklesen toplam kiralama islemi 54.336 metrekare
olurken, gecen yilin ayni dénemine oranla énemli bir fark gdstermemektedir. islemlerin yiizde 76 oraninda biiyiik
cogunlugunu yeni kiralama anlasmalari olusturmustur. Ote yandan islemlerin yiizde 15'ini yenilemeler olustururken,
ylizde 8'i ise mal sahibi kullanicilari tarafindan gergeklesmistir.

Baslica yeni kiralama islemleri arasinda; Inventus (11.311 metrekare, Kosuyolu Miistakil Bina), Penti (4.500
metrekare, Trump Tower), Nokia (3.560 metrekare, Nidakule Atasehir Giliney), Han Spaces (3.150 metrekare,
Nidakule Atasehir Gliney), ABB (2.850 metrekare, Hilltown Kiglkyall), Tezman Holding (1.840 metrekare, DLP1) ve
DHL Lojistik (1.212 metrekare, Bilylkhanl Plaza) yer almaktadir. Bosluk orani 2021 yilinin ikinci geyredinde kiigiik bir
azalma ile ylizde 22,5 olarak kaydedilmistir.

Yatirim islemlerinin orta vadede hareketlenmesi beklenmektedir. Kiiresel capta 6neme sahip Istanbul Uluslararasi
Finans Merkezi'nin (IFM), 2022 yilinda tamamlanmasiyla pazara yaklasik 1,5 milyon metrekare arz eklenecektir. Bu
arzin yaklasik %50'si kamu bankalar ve finansal kurumlar tarafindan kullanilacaktir. Yatinm ortaminin firsatg alicilar

tarafindan orta vadede ivmelenmesi beklenmektedir.

2021 Yili 2. geyreginde genel arz 6,46 milyon metrekare olup bir énceki ceyrekle ayni seyretti. Gergeklesen toplam
kiralama islemleri 54 bin metrekaredir. Bu ceyrekte gerceklesen kiralama islemlerinde, bir dnceki ceyrede gore yiizde
3,7 disus, bir dnceki yilin ayni dénemine gore ise ylzde 9,25 azalig gosterdi. 2021 2. geyrek itibariyle toplam
kiralama iglemi 25 bin metrekaredir. Bosluk orani ise, toplamda ytizde 22,5 olarak gergeklesti.

AVM

Istanbul yiizde 37 oraninda pay ile mevcut arzin ¢ogunluguna ev sahipligi yapmaktadir. Diger yandan, ilke genelinde
30 aligveris merkezinde yaklasik 924 bin metrekare insaat halinde olan kiralanabilir alan bulunmaktadir. 2022 yili sonu
itibartyla tamamlanmasi planlanan projeler ile birlikte Tiirkiye genelinde toplam arzin 14,5 milyon metrekare seviyesini
asmasi beklenmektedir.

Organize perakende yogunlugu (ke genelinde 1.000 kisi basina 163 metrekare kiralanabilir alan olarak kayit altina
alinirken, 1Istanbul 330 metrekare ile ilke ortalamasinin iki kati (izerinde perakende yogdunluguna sahip
konumdadir. Ankara ise 299 metrekare perakende yogunlugu ile 6ne cikan sehirler arasindadir.

2021 2. Geyrek donem itibariyle, Tirkiye genelinde toplam AVM sayisi 442, toplam kiralanabilir alan stoku ise 13
milyon 605 bin metrekareye ulagti. Istanbul, toplam kiralanabilir alan stokunun yaklagik yiizde 37’sini olusturmaktadir.
Tirkiye genelinde, ortalama 1.000 kisi basina diisen kiralanabilir alan ise 163 metrekaredir.

2.ceyrekte bir 6nceki yilin ayni dénemi ile karsilastirildidinda ve enflasyondan arindirimadan incelendiginde ylizde
107,3'lik bir artis yasanmistir. 2.ceyrekte gectigimiz yilin ayni donemiyle karsilastirildiginda ylizde 95,5lik bir artis
oldugu gézlemlenmistir.
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GYO'LAR

2021 2. Ceyredinde kurulan 2 yeni GYO ile birlikte Turkiye'de kurulu GYO sayisi uzun zaman aradan sonra artarak
35’ yiikselmis, GYO'larin toplam piyasa dederi ise 63,7 milyar TL'ye ulasmistir. Endekslerde Subat ayinda baslayan
geri gekilme yilin 2. Ceyreginde de devam etmis ve endeks 635 puanla kapattidi ilk ceyrede goére ylizde 13,23'llik bir
kayipla ikinci ceyrek sonunda 551 puana gerilemistir. Kurlardaki oynaklik, enflasyondaki artis ve yiiksek faiz seviyesi,
yeni Covid-19 varyantlarinin piyasalarda olusturdugu belirsizlikler gerek ekonominin geneli gerekse gayrimenkul
sektorl igin risk unsuru olusturmaya devam etmektedir.

2021'in ikinci geyredinde halka agiklik oraninin ylizde 48,8'e fiili dolasim oraninin ise yiizde 26,6'ya gekildigini
gorllmektedir. Bununla birlikte yeni kurulanlarin da dahil olmasiyla GYO'larin toplam piyasa degerinin artmig olmasi
ve 2021 yil ilk yarnisinda toplam daditilan temettl tutarinin (367,1 milyon TL) 2020 yilinda daditilan toplam tutari
(358,9 milyon TL) gecmis olmasi sektdr adina olumlu birer gelisme olarak yansimaktadir.

2021 ikinci ceyredinde kurumsal yatinmci orani yiizde 51,3'e yiikselmis ancak uyruk bazinda yabanci islem hacmi
ceyrek bazda ylizde 16, yariyll bazinda ise ylizde 21 seviyelerinde kalmistir. Piyasa dederi acisindan bakildidinda ise
yabanci oranlarinin yiizde 9 seviyesine kadar gerilemis olmasi borsa genelinde oldugu gibi GYO sektorii acisindan da
ciddi bir yabana yatinmcr eksikligini bizlere gostermektedir. Yabanci yatirimcilar siralamasinda ABD ilk sirayi
Hollanda’dan devralirken, Birlesik Krallik, Bahreyn ve Virjin Adalari (Ingiliz) ilk 5 icerisinde yer alan diger tilkeler olarak

siralanmaktadirlar.

Yakin gelecekte yeni halka arzlarin yapilmasi, asilanma oranlarinin artmasiyla birlikte Covid-19 belirsizliklerinin
azalmasi, yilin ikinci yarisinda ekonomide normallesme siireglerinin yasanmaya baslamasi konusundaki beklentiler
esliginde yabanci yatinmcilarin istahinin artmasi ve diger gayrimenkul sermaye piyasasi araglaryla ortaklasa
ylritllebilecek stratejiler sektoriin gelecedi agisindan pozitif gelismeler dogurabilecektir.
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5.4. Bolge Verileri

Dederlemeye konu olan gayrimenkuliin dederini olusturan en 6nemi bilesenlerinden biri bulundugu bdlgenin
oOzellikleridir. Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundugu bélgenin cografi konumu, arazi yapisi, Sosyo ekonomik
ozellikleri, gelisme yonl dederleme calismasini etkileyen faktorler olup alt basliklarda konu gayrimenkuliin bulundugu
bolge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmistir.

5.4.1. Istanbul ili

Istanbul, 42° K, 29° D koordinatlarinda yer
R almaktadir. Istanbul Bodazi boyunca ve Halic'i

TR B S L N

cevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda
" kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa yakasi ve
doguda Asya yakasi olmak Uizere iki kita tizerinde
. 1 kurulu tek metropoldiir.

L"'\ﬂ"’ i Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle cevrilidir.

Kuzeyinde Karadeniz, glineyinde

Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in

Cerkezkdy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray ilgeleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Kérfez ve Kandira ilgeleri bulunur.
Sehrin adini aldigi ve Hali¢ ile Marmara arasinda kalan yarimada (izerinde bulunan asil istanbul 253 km?2, biitiinii ise
5.313 km2 'dir. Bodazici'ndeki Fatih Sultan Mehmet ve Bodaz Képriileri sehrin iki yakasini birbirine baglamaktadir.

Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2020 yili adrese dayal niifus sistemi sonuglarina gore, Tiirkiye'nin en kalabalik
15.462.452 kisi nifusuna sahip Istanbul'da, diinyada en kalabalik sehirlerinden biri olma &zelligini tasimaktadir.
Yiizélgimii 5.313 km2 olan Istanbul ilinde kilometrekareye 2910 insan diismektedir. Istanbul niifusu bir 6nceki yila
gore 56.815 azalmistir.

Istanbul'un niifusu son 25 yilda 4 katina ¢ikmistir. istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa yakasinda; %35'si
de Anadolu yakasinda yasamaktadir. Issizlik sebebi ile bircok insan Istanbul'a gdc etmis, genelde sehir etrafinda
gecekondu mahalleleri olusturmustur.

Grafik 1.  Istanbul ili Adrese Dayal Niifus Verileri Yillara Gore Degisimi

istanbul Niifus Grafigi
16,000,000

15,000,000

14,000,000

13,000,000

yoguniukiu Konut alanlarina taginmislardir. ligesli oyu, eme Delediyesl

Istanbul'da Resmi Gazete'de 22 Mart'ta yayinlanarak yiiriirliige giren “5747 sayili Biiyiiksehir Belediyesi Sinirlari
Icersinde Ilce Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapiimasi Hakkinda Kanun”la istanbul’un toplam ilge sayisi 39
‘a ylkselmistir.
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Istanbul sosyoekonomik acidan Tiirkiye'nin en gelismis ilidir. Yonetsel bagkent olma iglevini Cumhuriyet déneminde
yitirmigse de, ekonomik alanda Tiirkiye'nin baskenti sayilabilir. Ulke ekonomisinde en dnemli karar, iletisim ve
yonetim merkezi Istanbul'dur.

Istanbul'un Turkiye &lcegindeki temel islevlerinden biri de banka ve finansman merkezi olmasidir. ilk kez 19. yiizyilin
ikinci yansinda yabanci, finans kuruluslarinin akinina ugrayan Istanbul, 1950'lere dogru ulusal bankaciligin merkezi
olmus, 1980'lerde ise yeniden uluslararasi finans kuruluslarina kapilari agmistir. Tirkiye' deki biyiik bankalarin
tiimiine yakini ile biitiin sigorta sirketlerinin merkezleri Istanbul'dadir.

Istanbul gerek dodal giizellii ve zengin tarihsel mirasi, gerekse ulasim ve konaklama olanaklarinin geliskinligi
bakimindan Tiirkiye'nin en &nemli turizm merkezlerindendir. ilde tanm kesiminin payi oldukca kiigiiktiir. Bitkisel
uretim ve hayvancilik metropoliten alan disinda kalan Silivri, Catalca ve Sile ilgeleriyle sinirlidir.

5.4.2. Tuzla Ilgesi

Cografi konum olarak Kocaeli Yarimadasi'nin giineybatisinda yer almaktadir. Kuzeyde ve batida Pendik Ilcesi,

- Y dogusunda ise Kocaeli'nin Gebze ilgesi ile komsudur.
3 Giineyinde Marmara Denizi bulunur ve yaklasik 13 km. kiyi
o seridine sahiptir. Deniz seviyesinden vyiiksekligi ortalama
e g 175-190 metredir. Glineydeki Tuzla Burnu buyiik bir gikinti
olarak goze garpmakta olup, tepeler bazi yerlerde denize dik
3 A, uzanmaktadir. Araziler genellikle engebeli olup yiikseklik
=t S Akfirat ve Orhanh Beldeleri'nde 300 metreyi bulmaktadir. En

yiiksek yer 300 metre ile Akfirat'tadir.

Tuzla, Istanbul ili'nin en giineyde bulunan ilgesidir. Tirkiye'nin orta derecede kalabalik niifuslu ilcelerinden biri olan
Tuzla'da Tiirkiye'nin en biiyiik tersanesi, Istanbul Park F1 Pisti ve karma fonksiyonlu Viaport Marina bulunmaktadir.
Tuzla; 1400 yilinda Yildinm Bayezid tarafindan Osmanl topraklarina katilmistir. Tuzla'da yasayan Rumlar, Lozan
Anlasmasi cergevesinde Selanik, Kavala ve Drama'dan gelen Tirklerle yer degistirmislerdir.

1936 yilinda mistakil belediye olan Tuzla 1951 yilinda Kartal Ilcesine baglanmis, 1987 yilinda Pendik Ilcesinin
kurulmasi nedeniyle Pendik Ilcesi'ne baglanmigtir. Tuzla, 03.06.1992 tarih ve 21247 sayili Miikerrer Resmi Gazete'de
yayimlanan 27.05.1992 tarih ve 3806 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile Pendik ilcesinden ayrilarak Tuzla adi altinda
muistakil bir ilce olmustur.

Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2020 yili adrese dayali niifus sistemi sonuglarina gére, Tuzla Ilcesi niifusu 273.608
kisidir.

Tablo. 5 Tuzla Ilcesi Niifus Verileri Tablosu

S [ T oame | s | e | aow | ame | o | o |
ors

208.807 221.620 234.372 242.232 252.923 255.648 267.400 272.608
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6. DEGERLEME TEKNIiKLERI

Kullanilan Dederleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler

Dederleme, bir varligin Pazar Dederi veya Pazar Dederi disindaki esaslara gore yapilir. Pazar, fiyat, maliyet ve deder
kavramlari, tim dederlemelerin temelinde yer almaktadir. Dederleme agisindan esdeder bir 6neme sahip olan bir
diger unsursa, dederleme sonuclarina nasil ulasildidinin anlasilabilir sekilde ifade edilmesidir.

6.1. Fiyat, Maliyet ve Deger

o Fiyat, bir varlik icin talep edilen, teklif edilen veya ddenen tutardir. Belirli bir alicinin veya saticinin sahip oldugu
finansal kapasite, motivasyon veya 6zel menfaatler nedeniyle 6denen fiyat, bu varlida baskalarinin atfedecedi
dederden farkli olabilir.
e Maliyet, bir varligi satin almak veya yapmak igin gereken tutardir. Varligin satin alindigi veya yapildii andaki
maliyeti gergeklesmis bir veridir. Fiyat maliyetle iliskilidir glinki bir varlik igin 6denen fiyat, alicinin maliyeti haline
gelir.
o Deder gerceklesmis bir veri dedil, asagidakilerden birine dair bir goristdir:

a) Bir el degistirme isleminde varlik igin 6denmesi en olasi fiyat, veya

b)  Bir varlidin milkiyetinden saglanacak faydalar.

Bir el dedistirme islemindeki deder varsayimsal bir fiyattir ve bu dederin belirlenmesinde dayanilan varsayim
dederleme amaci kapsaminda tespit edilir. Sahibi acisindan deder ise, miilkiyeti sonucu belirli bir taraf igin olusan
faydalarin sayisal tahminidir.

Deder esasl, bir dederlemenin temel 6lgiim varsayimlarinin agiklamasidir. Uygun bir esasin nasil olmasi gerektigi
dederlemenin amacina bagl olarak dedisir. Bir deder esasi asadidaki li¢ temel kategoriden birine girebilir:

a) Birinci kategoride esas, serbest ve aglk bir pazarda yapilabilecek varsayimsal bir el dedistirme islemindeki en olasi
fiyati belirlemektir. Uluslararasi Dederleme Standartlarinda tanimlandi§i sekliyle pazar degeribu kategoriye girer.

b) Ikinci kategoride esas, kisi ya da kurumun bir varlia sahip olmasi sonucu saglayacadi faydalari belirlemektir.
Burada deger kisi ya da kuruma 0Ozglidiir, genel olarak pazar katiimcilari agisindan 6nemsiz olabilir. Uluslararasi
Dederleme Standartlarinda tanimlandigi sekliyle yatirim degeri ve ozel deder bu kategoriye girer.

¢) Uclincii kategoride esas, bir varligin el degistirmesi icin iki 6zel tarafin izerinde anlasmaya varabilecegi fiyat
belirlemektir. Taraflar baglantisiz ve muvazaasiz bir sekilde pazarlik etmis olsalar dahi, varlidin pazarda sunulmasi
zorunlu olmayip, lizerinde anlagilan fiyat tipik bir pazar katiimcisinin fiyatlamasindan ziyade, varliga sahip olmanin
ilgili taraflara sagladiji 6zel avantajlari veya dezavantajlari yansitan bir fiyat olabilir. Uluslararasi Dederleme
Standartlarinda tanimlandigi sekliyle maku/ deger bu kategoriye girer.

Deder kavrami farkll kategorilere ayrilmakta olup deder esasi degerlemenin amacina bagl olarak degisebilmektedir.

Deder esasi asadidaki kavramlardan acik sekilde ayirt edilmelidir:

a) Gosterge niteligindeki dederin belirlenmesi amaciyla kullanilan yaklasim veya yontem,
b) Degerlemesi yapilan varhigin tird,

c) Dederleme siirecinde bir varliin gercek veya varsayilan durumu,

Belirli 6zel kosullar altinda temel varsayimlari degistirebilecek tiim ilave varsayimlar veya 6zel varsayimlar.
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6.2. Pazar ve Pazar Disi Esasli Deger

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar arasinda alinip satildi§i ortamdir. Pazar
kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar arasinda faaliyetleri lizerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin
alinip satilabildigini ifade eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen diger etkenler ile birlikte mal
veya hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan goreceli faydasina ve bireysel ihtiyac ve istedine gore tepki

verecektir.

e  Bir pazar belirli bir zaman icerisinde kendi kendine yetebilir ve diger pazarlardaki faaliyetlerden cok etkilenebilir
olsa da pazarlar zamanla birbirlerini etkileyeceklerdir. Pazarlar, cesitli piyasa aksakliklar nedeniyle, arz ve talep
arasinda siirekli bir dengenin kuruldugu mikemmellikte nadiren islemektedir.

e Herhangi bir pazardaki gerceklesen islem adedi dalgalanabilmektedir. Uzunca bir siire boyunca normal bir islem
adedi seviyesini tespit etmek mimkin olabilse de, codu pazarda islem adedinin bu normal seviyeye gore daha yiksek
veya daha dustik seyrettigi dénemler olmaktadir. Pazardaki islem adedi seviyeleri, 6rnedin pazarin bir giin 6ncesine
gore daha hareketli veya daha az hareketli olmasi gibi, goreceli olarak ifade edilmektedir.

e Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacagi
varsayimina dayanan diizeltilmis veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibari ile pazardaki kosullari
yansitmalidir.

e Durgun bir pazardaki fiyat bilgisi de pazar degerinin bir kaniti olabilir. Fiyatlarin diistiigii dénemlerde islem adedi
seviyesi disebilecedi gibi, zorunlu olarak nitelendirilen satislar da artabilir. Ancak fiyatlarin distiigi pazarlarda
zorlama altinda kalmadan da hareket eden saticilar bulunur ve bu gibi saticilar tarafindan gergeklestirilen fiyatlari
dayanak olarak kullanmamak, pazarin gergeklerini g6z ardi etmek anlamina gelecektir.

e Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar katiimcilar, gercek islemlere taraf olan veya
belirli bir tir varlikta islem yapmayi tasarlayan bireylerin, sirketlerin veya kisi ya da kuruluslarin timid anlamina
gelmektedir. Pazar katiimcilarina atfedilen tiim gorisler ve alim satim yapma istegdi herhangi belirli bir gercek kisi ya
da kurulus icin dedil, dederleme tarihi itibariyla bir pazarda faal olan alici veya saticilarin ya da potansiyel alici veya

saticilann tipik istek ve gorisleridir.

Pazar dederi, bir varlik veya yukimlGligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir
alia arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir

islem ile dederleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

e Pazar dederi kavrami, katihmcilarin 6zgiir oldugu agik ve rekabetgi bir pazarda pazarlik edilen fiyat olarak kabul
edilmektedir. Bir varligin pazari, uluslararasi veya yerel bir pazar olabilir. Bir pazar ¢ok sayida alici ve saticidan veya
karakteristik olarak sinirli sayida Pazar katiimcisindan olugabilir. Varligin satisa sunuldugu pazar, el degistiren varligin
normal bir sekilde el dedistirdidi bir pazardir.

e Pazar esasli degerleme yapilirken, o andaki malikine veya belirli bir potansiyel aliciya 6zgii konular dederlemede
dikkate alinmaz.

e Pazar dederi, saticinin satis maliyetleri veya alicinin satin alim maliyetlerini hesaba katmadan ve islemin dogrudan
sonucu olarak her iki tarafca ddenecek vergilere gére herhangi bir diizeltme yapmadan, bir varligin el degistirmesi icin
belirlenen tahmini fiyatidir.

Diger deder tanimlari igin Uluslararasi Degerleme Standartlar’'nda belirtiimektedir.
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6.3. Degerleme Yaklagimlari

Uygun bir deder esasina gore tanimlanan bir degerlemeye ulasabilmek amaciyla, bir veya birden cok dederleme
yaklasimi kullanilabilir. Uluslararasi Dederleme Standarti gergevesi kapsaminda tanimlanan ve agiklanan (g yaklagim
dederlemede kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlarin timi ekonomi teorisinde gecen fiyat dengesi, fayda beklentisi
veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile giivenilir bir karar lretebilmek icin yeterli sayida gerceklere
dayall veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, birden cok sayida dederleme yaklagimi veya yontemi

kullaniimasi 6zellikle tavsiye edilir.

6.3.1. Pazar Yaklasimi
Pazar yaklagimi, gosterge niteligindeki dederin, dederleme konusu varlikla fiyat bilgisi mevcut olan ayni veya benzer
varliklar ile karsilagtirmali olarak belirlenmesini saglar.

e Pazar yaklasiminda atiimasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili pazarda kisa bir siire 6nce
gerceklesmis olan islemlerin fiyatlarinin géz éntinde bulundurulmasidir.

o Eder az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gecerliligini saptamak ve kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla,
benzer veya ayni varliklara ait islem géren veya teklif verilen fiyatlan dikkate almak uygun olabilir.

o Gergek islem kosullari ile deder esasi ve dederlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farkliliklari
yansitabilmek amaciyla, baska islemlerden sagdlanan fiyat bilgileri izerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir. Ayrica
dederlemesi yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik veya fiziksel dzellikler bakimindan
da farklliklar olabilir.

6.3.2. Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari sermaye dederine

donistirilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varlidin yararli omrii boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve dederi bir kapitalizasyon stireci
araciliiyla belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun indirgeme oranlar uygulanarak bir sermaye toplamina
donustirilmesidir. Gelir akisi, bir sézlesme veya sozlesmelere dayanarak veya bir sdzlesme iliskisi icermeden yani
varligin elde tutulmasi veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan tiiretilebilir.

Gelir yaklasimi kapsaminda kullanilan yontemler asagidakileri icerir:

a) Tim risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir donem gelirine uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

b) Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler icin bir dizi nakit akisina uygulandigi (bunlan giincel bir degere indirmek
icin) indirgenmis nakit akisi,

c) Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, Bir yikimlllik yerine getirilene kadar gereken nakit akislan dikkate alinarak, yiikiimliliklere de

uygulanabilir.

6.3.3. Maliyet Yaklasimi
Maliyet yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, bir alicinin, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacadi

ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler s6z konusu
olmadikca, dederlemesi yapilan varlia 6deyecedi fiyatin, esdeger bir varlidin ister satin alma ister yapim yoluyla
maliyetinden fazla olmayacadi ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya

demode olmalarn nedeniyle, genellikle satin alinabilecek veya yapimi gerceklestirilebilecek alternatiflerinden daha
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distktlr. Bunun gegerli oldugu hallerde, kullanilmasi gereken deder esasina bagh olarak, alternatif varligin maliyeti
lUzerinde diizeltmeler yapmak gerekebilir.

Uygulama Yontemleri
Bu temel degerleme yaklagimlarinin her biri, farkli ayrinti uygulama yontemlerini icerir. Farkli varlik siniflari igin

yaygin olarak kullanilan cesitli yontemler, Uluslararasi Dederleme Standartlan Varlik Standartlari bolimiinde ele
alinmistir.
Dederleme Girdileri, bu standartta belirtilen herhangi bir de§erleme yaklasiminda kullanilan veriler veya diger bilgiler

anlamina gelmektedir. Bu veriler gerceklere veya varsayimlara dayali olabilirler.

Gergek girdilere asadidaki 6rnekler verilebilir:

e Ayni veya benzer varliklar igin elde edilen fiyatlar,
e Varlk tarafindan yaratilan nakit akiglari,
e Ayni veya benzer varliklarin gercek maliyetleri.

Varsayimlara dayanan girdilere asadidaki érnekler verilebilir:

e Nakit akiglari tahminleri veya projeksiyonlari,
e Varsayimsal bir varliga ait tahmini maliyetler,

e  Pazar katilimcilarinin risk karsisindaki tutumlari.

Dederleme yaklagimlari ve ydntemleri genellikle birgok farkli dederleme tiriinde benzerdir. Ancak, farkli tiirde
varliklarin dederlemesinde, varliklarin degerlemesinin yapildi§i pazar degerini yansitmasi gereken farkli veri kaynaklari
kullanilir.

7. GAYRIMENKULE ILISKIN VERILERIN ANALIZi
7.1, Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (S.W.O.T. Analizi)

< GUGLU YANLAR
. Gayrimenkulliin, ana ulasim akslarina yakin konumda bulunmasi

o Bulundugu konum itibari ile reklam kabiliyetinin ve algilanabilirliginin yliksek olmasi,

% ZAYIF YANLAR

° Tasinmazin askeri bolgeye yakin konumda olmasi

Sehir merkezine uzak konumda olmasi

>

TEHDITLER

Bolgede gergeklesen fonksiyon déntisiim surecinin kestirilememesi

o
*

Ulkemizin ve diinyanin icinde bulundugu saglik ve sosyo politik gelismelerin degerleme sektériine olumsuz
etkileri

7.2. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Bir varligin pazar dederi onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi
kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir Pazar
katihmaisinin varlik igin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gére belirlenir.

En verimli ve en iyi kullanim belirlenirken, asagidakiler dikkate alinir:

a) Bir kullanimin mimkiin olup olmadidini degerlendirmek icin, pazar katiimcilan tarafindan makul olarak gorilen
noktalar dikkate alinir.
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b) Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak igin, varligin kullanimiyla ilgili tim kisitlamalar, érnedin imar durumu,
dikkate alinmak zorundadir.

¢) Kullanimin finansal karlilk sarti; fiziksel olarak mimkiin olan ve yasal olarak izin verilen alternatif bir kullanimin,
tipik bir pazar katiimcisina, varlidin alternatif kullanima donustiirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut
kullanimindan elde edecedi getirinin izerinde yeterli bir getiri Uretip Gretmeyecedini dikkate alir.

Dederleme konusu 6408 parsel lizerinde halihazirda gelistirilmis olan proje icin; tasinmazin 03.01.2003 tasdik tarihli
1/1000 &lcekli Tuzla E-5 karayolu ile Demiryolu Arasi Sanayi Seridi Déniisiim Uygulama Imar Planinda kismen” Hizmet
Agirlikh Gelisim Alani” kismen de “Park Alani” lejandina sahip iken Cevre Sehircilik Bakanhidi tarafindan 09.12.2016
tarihli resen onaylanan 6408 sayili parselin bir kismina iliskin 1/1000 dlcekli Uygulama Imar planinda yapilan yol
tadilati kapsaminda; Gevre ve Sehircilik Bakanlidinca Mimari proje ve Yeni Yapi Ruhsatlari onaylanmistir.

Konu taginmazin daha sonra 24.11.2017 tarihli Istanbul Biiyiiksehir Belediye Bagkanligi tarafindan onaylanan 1/1000
dlcekli Tuzla E-5 Karayolu ile Demiryolu Arasi Uygulama Imar Plani'nda kismen “Yol Alani” Kismen de “Emsal (E): 1,75
ve Yencok: 12 kat yapilasma sartlarinda TICTK-2 rumuzlu “Ticaret -Turizm -Konut” alaninda kaldigi gériilmistiir.

Bolgenin gelisim edilimi gozlendiginde halihazirda onaylatilmis olan projenin verimli kullanim olacadi kanaatine
varilmis olup tasinmazlarin en etkin ve verimli kullanim analizine iligskin tarafimizca ayr bir gcalisma yapiimamistir.

7.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri

Dederleme konusu tasinmaz halihazirda bos parsel niteliginde olup lizerinde gelistirilen ve onaylatilip ruhsat belgeleri
duzenletilen Konut+Ticaret nitelikli proje dederleme calismasinda dikkate alinmistir. Projenin insaatina heniiz
baslanmadidindan konu tasinmaza arsa degeri takdir edilmistir. Konu tasinmazin arsa dederi takdirinde “Emsal
Karsilagtirma Analizi Yéntemi” ve “Gelir indirgeme Ydntemi” kullaniimigtir.

7.3.1. Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi

Dederleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bolgede yer alan benzer arsalarin satis dederleri arastirilmistir. Parsel
Uzerinde halihazirda gelistirilen projede yer alacak konutlarin ve diikkan nitelikli tasinmazlar icin konut/diikkan satis
degerleri arastinlmistir. Pazardan elde edilen veriler asagida sunulmustur.

Emsal Krokisi
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Tablo. 6 Satilik Arsa Emsalleri

Ozellikler Alan, m? Satis Giincel Satis

Degeri, TL Degeri,TL

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda yer alan; Tuzla Devlet Hastanesi ve is Bankasi
arsinda kalan 4058 parsel numarali, 20.547 m2 ticari + konut nirteligindeki arsa
240.000.000 ile satilimaktadir. (imar durumu konu tasinmaz ile aynidir.) (Net arsa alani
16.000 m?dir.)

Tuzla, Merkez Mahallesi, 8238 parsel numarali adreste istasyon mahallesinde projesi hazir
ruhsat asamasinda 717 m2 arsa satiliktir. Emsal 1:60, Konut imarlidir.

Tuzla Merkez mahallesinde 6770 parsel 7480 m2 arsa 95.000.000 tl bedelle satiliktir. Emsal
1:60, Konut imarhdir.

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda yer alan; Tuzla Merkez Mahallesi'nde
taginmaz ile ayni imar kogullarinda 26192 m? yiizélgiimlii 0 ada 8193 parsel 100.005.476-
TL muhammen bedelle ihaleye gikmistir. (ilan 3 ay éncesine ait olup Zaman farki %50
olarak dikkate alinmigtir.)

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda yer alan, Merkez Mahallesi 3603 Parsel
numarali; 25420 m2 arsa 217.500.000 tl bedel ile satiliktir.(S6z konusu tasinmaz kismen
yesil alan kismen turizm tesis alani ve kismen sahil alaninda kalmakta olup net 20.326
m2'dir.)

6 istasyon mahallesinde 458 m2 5.750.000 tl bedel ile satiliktir. Emsal 1:60, Konut imarlidir. 458 5.750.000 5.750.000 12.555

Tuzla da 4554 parsel Emlak Konut GYO A.S.tarafindan 10.053,10 m2 arsa 51.466.400 tl
bedel ile satilmistir.27.10.2020

Pendik Kaynarca kavsaginda ticari imarli 2826 m2 arsa 19.000.000 tl bedel ile satisa
8 cikarilmistir.Konu taginmaz spor tesisi alani, trafo alani, park alani ve ticaret+konut 2.826 19.000.000 19.000.000 6.723
alaninda kalmakta olup net 1.111 m?' dir.

Pendik Guzelyali Mahalesi 11059 Ada 22 Parsel sahilyolu cepheli ticari+ konut imarlh 866
m2 arsa 13.250.000 tl bedel ile satisa gikarilmigtir.Emsal 1.20 konut alani.

Pendik Guzelyalh Mahallesi 1159 ada 38 parsel Sahil Yolu iizerinde, 1167 m2 arsa
16.250.000 tl bedel ile satisa gikariimistir. Emsal 1.20 konut alani.

16.000 250.000.000 | 250.000.000 15.625

717 7.500.000 7.500.000 10.460

7.480 195.000.000 | 195.000.000 26.070

26.192 100.005.476 | 100.005.476 3.818

25.420 217.500.000 | 217.500.000 8.556

10.053 51.466.400 59.701.024 5.939

866 20.900.000 20.900.000 24.134

10 1.167 23.500.000 23.500.000 20.137

Tablo. 7 Satilik isyeri Emsalleri:

BiRiM DEGER
(TL/M?)

ACIKLAMA DEGER (TL)

Tuzla anacaadde Uzerinde kurumsal kiracili 990m2 iskanli dikkan
! 15.000.000 tl ye satisa gikarilacagibeyan edildi 229 12:000.000 12122

) SI?gltrrl'lztrlrSman mahallesinde 1600m2 diikkan 17.000.000.TL ile 1600 17.000.000 10.625

3 Kurumesal kiracil 550 m2 diikkan 6.500.000 tl ile satilik 550 6.500.000 11.818

Yayla mahallesinde kurumsal kiracih 300 m2 dikkan 3.500.000 tl
ile satilik. (13000 TL bedelle kiracisi mevcut)

Postane mabhallesi kurumsal kiracili 770 m2 dikkan 15.000.000 tl
> ile satilabilecegi beyan edildi. (sabit kira 65.000 TL + KDV ) 770 15.000.000 !

Tuzla Sifa Mabhallesinde, 550 m? dikkan 6.150.000.TL bedelle

300 3.500.000 11.667

6 550 6.150.000 11.182
satiliktir.

7 Evliya .Celebl mahal.lesmde 55.04 m2 |sk.an.I| diikkan 14.000.000 tl 604 14.000.000 23.179
bedel ile satiga ¢ikarilabilecegi beyan edildi.
istasyon Mahallesi'nde Vatan Caddesi iizerinde 450 m? diikkan

8 6.750.000-TL bedelle satiliktir.(25.000 TL kira getirisi mevcut) 450 6.750.000 15.000

9 Sahibinden istasyon mahallesinde 300 m2 diikkan 4.600.000 tl 300 4.600.000 15.333

bedel ile satiliktir. (18.000 TL bedel ile kiracisi mevcut)
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. BiRiM KiRA
ACIKLAMA KiRA (TL) (TL/M?)

1 Tuzla |stasyon_ mahallesinde 255 m2 iskanh dikkan 17000 255 17.000 67
tl/ay bedelle kiraliktir.
Tuzla istasyon mahallesinde kdse basinda 150 m2 iskanl

2 diikkan 12.000 tl/ay bedelle kiralktir. 150 12.000 80
Tuzla istasyon mahallesinde ana cadde (zerinde500 m2

3 dikkan 2.500.000.TL bedelle satilmis olup kirasinin 15.000 500 15.000 30
tl/ay bedelle olacagi beyan edilmistir.
Yayla mahallesinde ana cadde (izerinde 190 m2 diikkan

4 8500 tl/ay bedelle kirahktir. 190 8.500 45
Yayla mahallesinde ana cadde uzerinde 1000 m2 diikkan

6 52000 tl/ay bedelle kiraliktir. Hagl >2.000 >2

7 Tuzla |stasyon_ mahallesinde 400 m2 iskanl diikkan 26000 400 26.000 65
tl/ay bedelle kiraliktir.

3 Tuzla Va.tan Cad. Uzerinde 230 m2 dikkan 12000 tl/ay 230 11.750 51
bedelle kiraliktir.

9 Tuzla |st§syon mahallesinde 110 m2 dikkan 6000 tl/ay 110 6.000 55
bedelle kiraliktir.

10 Tuzla Yay}a mabhallesinde 280 m2 iskanli diikkan 21000 tl/ay 280 21.000 75
bedelle kiraliktir.

Tablo. 9 KAPIiTALIZASYON ORANI Hesabi

KAP Orani Tablosu
DEGER

Kira Degeri (TL) Pazarlikh Satig Degeri KAP orani
1 13.000 3.500.000 3.150.000 5,0%
6 65.000 15.000.000 13.500.000 5,8%
10 25.000 6.750.000 5.400.000 5,6%
12 18.000 4.600.000 3.680.000 5,9%
Ortalama KAP 6%
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Tablo. 10_Satilik Konut Emsalleri:

TUZLA KONUT EMSALLERi
. Kullanim Satiga Esas Briit .
Site Adi Numara Tertibi Kati Alan, m? Alan, m? Deger, TL
1 3+1 3 156 134 1.980.000 12.692
2 3+1 1 135 115 2.900.000 21.481
Ginarl 3 4+1 2 S 184 3.800.000 17.925
Bahge
4 3+1 1 160 140 3.300.000 20.625
5 1+1 5 65 56 1.500.000 23.077
2 5+2 5 290 240 3.700.000 12.759
Tuzla
Port Life
2+1 96 75 1.250.000 13.021
3 2+1 2 90 75 1.150.000 12.778
4 2+1 2 90 75 1.150.000 12.778
Tuzla
Modern Park 5 2+1 Bahge kati 165 135 2.000.000 12.121
6 3+1 3 168 130 1.950.000 11.607
7 3+1 Bahge kati 140 106 1.300.000 9.286
10 3+1 Bahge kati 192 140 2.200.000 11.458
Tuzla 12 2+1 4 118 97 1.150.000 9.746
Cordella Sitesi B ’
14 2+1 3 118 97 2.000.000 16.949
23 1+1 1 68 55 1.000.000 14.706
Ambiyans
. 26 2+1 3 145 95 1.825.000 12.586
Sitesi
27 5+1 5 392 241 4.550.000 11.607
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28 2+1 4 130 95 1.425.000 10.962
29 2+1 5 130 107 1.435.000 11.038
GL:;'S 30 2+1 2 170 150 1.750.000 10.294
39 5+1 5 257 211 2.855.000 11.109
40 5+1 5 295 240 2.850.000 9.661
Yaylapark

Plus 42 2+1 5 115 80 1.550.000 13.478
46 2+1 2 110 80 780.000 7.091

Tuzla
. 48 1+1 2 75 55 640.000 8.533

Happy Life Homes
50 3+1 2 120 94 1.000.000 8.333
52 2+1 3 101 70 850.000 8.416
Gelecek

Realist
53 1+1 4 80 65 700.000 8.750
54 4,5+1 1 205 170 2.300.000 11.220

Devri

Tuzla
55 2+1 Bahge kati 90 75 970.000 10.778
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7.3.1.1. Emsal Karsilastirma Analizi Degerlendirme ve Sonug

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda bulunan konu tasinmaza benzer niteliklere sahip emsal satilik miilkler
incelenmistir. Yapilan pazar arastirmalarinda emsal taginmazlarin satis dederlerinin; lokasyon, cephe kabiliyeti gibi
kriterler dogrultusunda degisiklik gosterdigi goriilmUstiir. Bélgede yapilan pazar arastirmasinda ve emlak ofislerinden
edinilen bilgiler dogrultsunda dederleme konusu ana gayrimenkuliin yer aldi§i bolgede ticari ve hizmet agirlikh gelisim
alanlar lejantinda yer alan arsalar icin talep edilen satis bedellerinin pazar fiyatlarinin tizerinde oldugu ve maliklerin
talep ettikleri bedellerin gercekgi fiyatlar ile uyusmadidi bilgisine ulasilmistir.

Dederleme konusu tasinmazlarin bulundugu bélgede D-100 aksi boyunca olusan ticari gelismelerin etkisi emsal arsa
fiyatlarinda g6zlemlenmistir. Tuzla-Pendik istikametinde yer alan ticari imarl arsalar igin talep edilen fiyatlar, D 100
aksi Uzerindeki Anadolu Adalet Sarayl ve aks (izerinde gergeklestirilen nitelikli projeler, alternatif ulagim akslarina
erisim kolayligi nedeniyle dediskenlik arz etmekte olup fiyatlarin spekiilatif oldugu kanaatine variimistir. Yapilan Pazar
arastirmasinda tasinmazlara emsal olabilecek nitelikteki yakin konumdaki arsalarin birim satis degerlerinin 6.000-
26.000-TL/m?2 arasinda degistigi goriilmiistiir. Ulkemizde yasanan ekonomik gelismeler nedeni ile emlak pazarinda
spekiilasyonlar olustugu gorilmistiir. Dider yandan emlak yetkilileri goriigleri ve yaptigimiz gézlemler dogrultusunda
piyasanin durgunludu, yeni ingaat yatinmlarina talebin kisith olmasi, ingaat maliyetlerinin artmasi nedeniyle arsa
fiyatlarinda disiistin gdriilmesi gibi dezavantajlar dikkate alinarak birim satis dederlerinin yaklagik net parsel alanlari

lizerinden 6.390 TL/m2 civarinda olacag kanaatine varilmistir.

Pazar arastirmasindan elde edilen emsaller konumu, imar kosullari, blytklik gibi kriterleri dogrultusunda diizeltilerek
konu tasinmaza takdir edilecek arsa birim satis dederi hesaplanmistir.

Tablo. 11 Arsa Emsalleri Diizeltme tablosu

Diizeltilmig

R oezztr'f T G;:;::nsitl.l; Pazarlik D:lrrnuar:lu Alan,m? | - Konum Dzi;::i.
TL/m?

1 16.000 250.000.000 | 250.000.000 15.625 -25% 0% -10% -20% 7.031
2 717 7.500.000 7.500.000 10.460 -15% 5% -40% 5% 5.753
3 7.480 195.000.000 | 195.000.000 26.070 -50% 5% -25% 0% 7.821
4 26.192 100.005.476 | 100.005.476 3.818 0% 0% -10% 10% 5.727
5 25.420 217.500.000 | 217.500.000 8.556 -15% 0% -15% -15% 4.706
6 458 5.750.000 5.750.000 12.555 -15% 5% -40% 0% 6.277
7 10.053 51.466.400 59.701.024 5.939 0% 0% -15% -15% 4.157
8 2.826 19.000.000 | 19.000.000 6.723 -15% 20% -35% 0% 4.706
9 866 20.900.000 20.900.000 24.134 -25% 5% -40% 0% 9.654
10 1.167 23.500.000 | 23.500.000 20.137 -25% 5% -40% 0% 8.055
Diizeltilmis Ortalama Birim Deger, TL/m? 6.389

Sonug olarak degerleme konusu tasinmaza Emsal Karsilastirma Yontemi ile 6.390 -TL/m?2 birim satis degeri takdir

edilmis olup takdir edilen toplam deder asagida sunulmustur.

Tablo. 12Emsal Karsilastirma Analizi ile Hesaplanan Arsa Satis Degeri

Arsa Alani, m? Arsa Birim Degeri (TL/m?) Arsa Degeri (TL)

53.459,93 6.390 341.608.952

Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi ile arsa birim satis fiyati bazinda analiz sonucu konu tasinmazin satis degeri
341.608.952-TL takdir edilmistir.
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Parsel Uzerinde gelistirilen projede yer alacak konut/diikkén nitelikli tasinmazlarin pazarda bulunan emsalleri
asadidaki sekilde diizeltilerek takdir edilmistir.
Tablo. 13 Konut Nitelikli Tasinmazlarin Diizeltme Tablosu

Ortalama Diizeltilmis Birim

Prestij (Marka

Satis, TL/m? Pazarhk Konum Proje Niteligi Degeri Satis Degeri, TL/m?
Cinarli Bahge 12.692 -5% -10% 5% 5% 12.058
Tuzla Port Life 12.759 -10% -10% 10% 10% 12.759
Tuzla Modern Park 11.714 -10% -10% 15% 10% 12.300
Tuzla Cordella Sitesi 12.718 -10% -10% 15% 10% 13.354
Ambiyans Sitesi 12.966 -10% -5% 15% 10% 14.263
Gold Life 10.613 -5% -5% 15% 15% 12.735
Yayla Plus 13.478 -10% -5% 15% 15% 15.500
Tuzla Happy Life Homes 7.986 -10% 15% 15% 15% 10.781
Gelecek Realist 8.583 -5% 5% 15% 15% 11.158
Devri Tuzla 10.999 -5% 5% 15% 15% 14.298

Diizeltilmis Ortalama Birim Deger, TL/m?

Tablo. 14Diikkan Nitelikli Tasinmazlarin Diizeltme Tablosu-Satilik

n 5 Dl':]Z_ELTiLMiS

DEGER (TL) B'R('T'Y_' /';IE,?ER K';i';m';i PAZARLIK B":)'I';"G::i"s
(TL/m?)
1 990 15.000.000 15.152 15% 0% -20% 14.394
2 1600 17.000.000 10.625 25% 10% -10% 13.281
3 550 6.500.000 11.818 15% 5% -5% 13.591
4 300 3.500.000 11.667 25% -5% -10% 12.833
5 770 15.000.000 19.481 0% -10% -10% 15.584
6 550 6.150.000 11.182 20% 10% -10% 13.418
7 604 14.000.000 23.179 -5% -5% -20% 16.225
8 450 6.750.000 15.000 5% 5% -20% 13.500
9 300 4.600.000 15.333 0% 10% -20% 13.800

ORTALAMA 14.070

Diikkan Nitelikli Tasinmazlarin Diizeltme Tablosu-Kira

DUZELTILMI$ BiRiM

BiRiM KiRA REKLAM

NO ALAN (M?) KiRA (TL) (TL/M?) T PAZARLIK Kil::\:/):n(‘: )ERi
1 255 17.000 67 15% 0% -10% 70
2 150 12.000 80 10% 0% -10% 80
3 500 15.000 30 35% 30% 0% 50
4 190 8.500 45 15% 0% 0% 51
6 1000 52.000 52 0% 0% -5% 49
7 400 26.000 65 5% 5% -5% 68
8 230 11.750 51 20% 10% -5% 64
9 110 6.000 55 15% 5% -5% 63
10 280 21.000 75 0% 0% -5% 71
ORTALAMA \ 63

Sonug olarak konut nitelikli tasinmazlar igin genel briit alan lzerinden birim satis dederi 13.000-TL/m?2, dikkan
nitelikli taginmazlar icin 14.000-TL/m2 takdir edilmistir.
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7.3.2. Maliyet Olusumlan Analizi

Konu parsel lizerinde bulunan giivenlik binasi ile prefarik yapi fonksiyonel olarak faydali 6mriini tamamlamis olup
dederlemede dikkate alinmamistir. Dolayisi ile degerleme calismasinda Maliyet Olusumlar Analizi kullaniimamigtir.
Ancak gelistirilen projenin maliyet hesaplamasinda Maliyet Yaklasimi kullanilmis olup tablo asadida belirtilmistir.

MALIYET ANALIZi TABLOSU

Net Arsa Alani 53.459,93 m2
iskan Edilen Alanlar 129.413,49 m?2
Ortak Alanlar 82.812,72 m?2
Genel Briit insaat Alan 212.226,21 m?
Bina Taban Alani 17.701,83 m?2
Peyzaj Alani 35.758,10 m?2
BINA MALIYETI Birim Maliyet Maliyet

Yapi Alani 129.413,49 m2 4750 TLm? 614.714.082 TL
Otopark ve Teknik Alan 82.812,72 m2 2500 TL/m? 207.031.788 TL
TOPLAM BINA MALIiYETi 821.745.870 TL
BINA DISI MALIYETLER Birim Maliyet Maliyet

Peyzaj Maliyeti 35.758,10 m? 150 TL/m? 5.363.715,00 TL
Toplam Bina ve Bina Disi1 Maliyetler 827.109.585 TL
DiGER MALIYETLER Maliyet

Proje ve Danismalik Maliyetleri 3,00% 24.652.376 TL
Yasal Izinler ve Harclar 3,00% 24.652.376 TL
Mobilizasyon, Satis-Pazarlama ve Diger Maliyetler 4,00% 32.869.835 TL
TOPLAM DiGER MALIYETLER 82.174.587 TL
TOPLAM INSAAT MALIYETI 909.284.172 TL
YUKLENICI KARI 25,00% 227.321.043 TL
TOPLAM GELiSTIRME MALIYETi 1.136.605.215 TL
ORTALAMA BiRIM MALIYET, TL/m? 5.355,63 TL

Projenin toplam gelistirme maliyeti 1.136.605.215 TL olarak hesaplanmistir.

7.3.3. Gelir Indirgeme Yaklasimi
Uygulamada Gelir Indirgeme analizi iki ayrn ydntem olarak kullanilmakta olup, Direkt Gelir Kapitalizasyonu ve

Nakit/Gelir Akimlari analizi olarak ikiye ayrilmaktadir.

7.3.3.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Bu yontemde pazarda yer alan benzer niteliklerdeki mulklerin ulasilan gelirleri ve pazar dederleri iliskilendirilerek
kapitalizasyon orani tespit edilir. Dederleme calismasinda Direkt Kapitalizasyon Yontemi Analizi kullanilmamistir.

21_400_233



7.3.3.2. Nakit Akimlar1 Analizi Yontemi

39

Nakit Akimlari Analizi Yontemi ile dederleme konusu ana tasinmaz lizerinde halihazirda onaylanan mimari proje

alanlan dikkate almistir. Gelistirilen projede net gelirlerin bugiine indirgenmesi ile projenin net bugilinkii degeri

hesaplanmistir. Nakit Akisi Analizinde Yiklenici Kari modeli uygulanmis olup ingaat maliyetine yiiklenici kari eklenerek

proje gelirlerinden diisttiimistir. Net Nakit Akiglari iskonto orani ile bugiline indirgenmistir.

Tablo. 15 Nakit Akimlari Analizi ile Hesaplanan Arsa Degeri (6408 Parsel)

6408 PARSEL
Arsa Alani 53.459,93
Toplam Satilabilir Alan 128.774
isyeri Satilabilir Alani 2.570
Konut Satilabilir Alani 126.204
Enflasyon Orani 12,0%
Gelirler 1.YIL 2.YIL 3.YIL 4.YIL 5.YIL
Ofis / isyeri Birim Satis Degeri, TL 14.000 16.310 19.164 22.997 28.171
Ofis Satig Hizi 0% 0% 0% 0% 100%
Toplam Ofis/isyeri Gelirleri, TL 0 0 0 0 72.398.930
Konut Birim Satis Degeri, TL 13.000 15.145 17.795 21.354 26.159
Deger Artis Orani 16,50% 17,50% 20,00% 22,50%
Konut Satig Hizi 15,00% 35,00% 30,00% 15,00% 5,00%
Toplam Konut Gelirleri, TL 246.098.446 668.977.609 673.756.020 404.253.612 165.070.225
Toplam Proje Gelirleri, TL 246.098.446 668.977.609 673.756.020 404.253.612 237.469.155
Toplam Proje Giderleri, TL
INSAAT MALIYETLERI
insaat Tamamlanma Seviyesi, % 25% 30% 30% 15%
Toplam insaat Maliyeti, TL 1.136.605.215 284.151.304 427.727.274 479.054.547 v 170.490.782
Toplam Proje Giderleri, TL 284.151.304 427.727.274 479.054.547 170.490.782 -
Toplam Proje Net Gelirleri, TL 33,50% - 38.052.858 241.250.335 194.701.473  233.762.830 237.469.155
Arsa Degeri, TL 318.290.115

Nakit/Gelir Akimlari Analizi Yontemi ile arsa degeri; 318.290.115.-TL olarak hesaplanmistir.
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7.3.3.2.1. Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

Degerleme konusu parsel igin diizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihidi sozlesmesi
bulunmamaktadir. Bélgede yapilan piyasa analizinde emlak yetkililerinden alinan bilgiler dogrultusunda kat karsiligi
oraninin %40, hasilat paylasimi oraninin %30-35 aralifinda olacagi &grenilmistir. Nakit Akimlari Analizi Yontemi
Yuklenici Kari /Taahhiit uygulamasi dikkate alinmistir.

7.4. Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri ve Varsayimlar ile Ulasilan
Sonuglar
Dederleme konusu tasinmazlar {zerinde gelistirilmis olan (ruhsat ve mimari proje bilgileri ilgili bdliimlerde

belirtiimistir) projelere iliskin hesap detaylari Nakit Akimlari Analizi baghdi altinda verilmistir. Projenin net buglinki
deder hesabinda projenin toplam hasilatlar bugiine indirgenerek deder takdiri yapilmistir.
Nakit Akimlari Analizi Yontemi ile konu tasinmazlarin deder takdirinde esas alinan Kabul ve varsayimlar asagida
belirtildigi gibidir;
Kabuller ve Varsayimlar
e Degerleme konusu tasinmazin hali hazirda onaylanan mimari proje alanlari dikkate alinmis olup
konut/diikkan satilabilir alanlari asagidaki sekilde kabul edilmistir.

FONKSIYON SATILABILIR ALAN (m?)

Toplam Konut Alani (m?) 126.204,33
Toplam Ticaret Alani (m?) 2.569,94
Toplam Satilabilir Alan (m?) 128.774,27

e  Projenin onayli olmasi ve ruhsatlarin onaylanmis olmasi nedeniyle projeksiyon yili 5 yil olarak 6ngorilmustar.

e  Projeksiyonda yiiklenici kari / taahhiit yoéntemi dikkate alinmis olup proje maliyeti izerinden %25 yiiklenici
kari olmasi kabul edilmistir.

o Yillik satis hizlari ve deder artis oranlari tabloda belirtildigi sekilde kabul edilmistir.

e Enflasyon orani %12 alinmig, iskonto orani ise asagidaki sekilde hesaplanmistir.

2026
TL

RF (Risksiz Getiri Orani) 22,84 RF =2026 Turkiye Devlet Tahvili Getiri Orani dikkate alinmistir.
RM-RF (Piyasa Getirisi) 11,40 RM-RF=S&P 500' de bulunan sirketlerin ortalama getiri orani kabul edilmistir.
B (Sektor Betasi) 0,96 B = Damodaran verileri dikkate alinmigtir.
C (Diger Riskler) C=
RE (indirgeme Orani) " 33,78%
Kabul Edilen (indirgeme Orani) 33,50%
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6408 PARSEL
Arsa Alani 53.459,93
Toplam Satilabilir Alan 128.774
isyeri Satilabilir Alani 2.570
Konut Satilabilir Alani 126.204
Enflasyon Orani 15,0%
Gelirler 1.YIL 2.YIL 3.YIL 4.YIL 5.YIL
Ofis / isyeri Birim Satis Degeri, TL 14.000 16.310 19.164 22.997 28.171
Ofis Satig Hizi 0% 0% 0% 0% 100%
Toplam Ofis/isyeri Gelirleri, TL 0 0 0 0 72.398.930
Konut Birim Satig Degeri, TL 13.000 15.145 17.795 21.354 26.159
Deger Artis Orani 16,50% 17,50% 20,00% 22,50%
Konut Satig Hizi 15,00% 35,00% 30,00% 15,00% 5,00%
Toplam Konut Gelirleri, TL 246.098.446 668.977.609 673.756.020 404.253.612 165.070.225
Toplam Proje Gelirleri, TL 246.098.446 668.977.609 673.756.020 404.253.612 237.469.155
indirgeme Orani 33,50% 1,34 1,78 2,38 3,18 4,24
indirgenmis Yillik Net Gelir, TL 184.343.405 375.360.916 283.177.577 127.270.821 56.001.657
Net Bugiinkii Proje Degeri, TL 1.026.154.377

Dederleme konusu parsel Uzerinde gelistirilen projenin tamamlanmis olmasi durumunda bugiinkii  dederi
1.026.154.377. TL olarak hesaplanmigtir.

7.5. Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Dederleme calismasi kapsaminda yapilan arastirmalarda gayrimenkullerin hukuki durumunda risk olusturulabilecek
herhangi bir kayda rastlanmamistir.

7.6. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Dederleme konusu tasinmazin misterek veya bolliinmis kisimlari bulunmamaktadir.

8. GAYRIMENKULE iLiSKiN ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDiRiLMESi

8.1. Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi

Dederleme konusu tasinmazin arsa dederinin belirlenmesinde Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi ve Nakit Akimlari
Analizi Yontemi kullanilmistir. Konu parsel (izerine proje gelistirilip ruhsat onaylanmis olmasi nedeni ile parselin
gelistirilmis arsa vasfinda oldugu kanaatine varilmistir. Ulkemizde yasanan hizli ekonomik degisimler nedeni ile
gayrimenkul piyasasinda spekiilasyonlar olusmus olup satiik emsal verilerinde tutarsizliklar gérilmustir. Bu nedenle

Gelir Yaklasimi ile ulasilan deger lehinde yuvarlatilarak uyumlastirma yapilmistir.

Tablo. 16 Uyumlastirilmis Arsa Degerleri

EMSAL KARSILASTIRMA GELiR YAKLASIMI UYUMLASTIRMA
341.608.952 318.290.115 318.000.000

8.2. Degerleme Raporunda Yer Almasi Gereken Asgari Bilgiler
Dederleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bdlgede yetkili kurumlarda ulasilan resmi bilgiler dogrultusunda asgari

bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.
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8.3. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi

Konu tasinmaz halihazirda bos arsa niteligindedir. Tasinmazin mahallinde yapilan incelemede muhtelif yerlerden 60
cm derinliginde hafriyat alindigi goriilmistir. Ancak devam eden bir insai faaliyet goriilmemistir. Tasinmazin lizerinde
gelistirilip onaylatilan mimari proje ve bu projeye iliskin alinan ruhsatlar kapsaminda proje insaatina baslanip
tamamlandidi ve tapu kayitlarinda bagimsiz bélimler bazinda kat miilkiyeti tescili yapildi§i takdirde Yasal Gereklerin
tamamlanacagi disinilmektedir. Projenin ingsaatinin henliz hafriyat asamasinda olmasi ve ruhsat siresinin 1 yil iginde
5.yilini doldurmak (zere olmasi sebebiyle ruhsat yenilemesinin yapilmasi gerekecektir.

(IMAR KANUNU MADDE 29- Yapiya baslama miiddeti ruhsat taribinden itibaren iki yildir. Bu mdiddet zarfinda yapiya
baslanmadigi veya yapiya baslanip da her ne sebeple olursa olsun, baslama miiddetiyle birlikte bes yil iginde
bitirilmedidi takdirde verilen ruhsat hikdmsiz sayilr.)

8.4. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Portfoye Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Hiikiimleri Cergevesinde Analizi

Tasinmazin tapu kayitlan Gzerinde ilgili kayitlar incelenmistir. Taginmazin rehinler hanesinde 29.01.2016 tarih 1703
yevmiye ile 250.000.000-TL bedelle TURKIYE IS BANKASI A.S. lehine ipotek tesis edilmis olup konu takyidatin;
*Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin “Ipotek, rehin
ve sinirl ayni hak tesisi” baslidinda (Madde 30)- Kat karsiidi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortaklida, bedelsiz veya disik bedel karsiligi ortaklik lehine Ust hakki tesis
edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik portfdyiinde bulunan
gayrimenkuller {izerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkindir. Ayrica gayrimenkullerin,

gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina

iliskin olarak ya da yatirimlar icin kredi temini amaciyla portfoydeki varliklar (izerinde ipotek, rehin ve dider sinirl ayni
haklar tesis edilebilir. Portféydeki varliklarin izerinde bu amaglar disinda hicbir suretle Gglinct kisiler lehine ipotek,

rehin ve dider sinirli ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin
esas soOzlesmesinde yer verilmesi zorunludur. Hikml geredince; gayrimenkulli olumsuz etkilemedigi kanaatine
variimistir.

Yukaridaki aciklamalar uyarinca halihazirda Is Gayrimenkul Yatinim Ortakhidi Anonim Sirketi miilkiyetinde bulunan
konu tasinmazin Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri geredince Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi portfdylinde “Projeler”
basligi altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi kanaatine varilmistir.
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9. NiHAi DEGER TAKDIiRI VE SONUG

9.1. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerlemeye konu gayrimenkul; Istanbul ili, Tuzla Ilcesi, Merkez Mahallesi, 17 Pafta, 6408 Parselde kayith tapu
sicilinde “Arsa” nitelikli olarak kayith tasinmazdir. Konu tasinmaza bolgenin gelisim edilimi, ulasim iliskileri, cevre
yapilanmalari, tlkemizin iginde bulundugu politik gelismeler ve bulundugu lokasyon dikkate alinarak arsa degeri takdir
edilmigtir.

Dederleme calismasinda; tiim veriler pazardan alinmis olup bdlgedeki arsa pazarinin marka insaat firmalarinin
bolgeye yaptidi yatinmlar ve il genelinde yapilan ulasim projeleri nedeniyle spekiilatif etkilere maruz kaldidi
gortlmistir. Ayrica pandeminin etkisiyle artan ingaat maliyetleri yeni projelerin ingaata baglamasini 6nlemis, bu
durum nedeniyle 6zellikle konut fiyatlarinda ciddi artislar gézlenmistir. S6z konusu artis arsa fiyatlarina da yansimistir.
Tasinmazin dederini hesaplamak amaciyla kullanilan Emsal Karsilastirma Analizinde pazardaki spekiilatif veriler
elimine edilmeye calisiimistir. Ancak tlkemizde yapilan hizli ekonomik degisimler nedeni ile gayrimenkul piyasasinin
cok fazla spekilatif veri barindingi goriimistir. Tasinmaz (izerinde halihazirda mimari proje gelistirilmis ve
onaylatiimis olup Yapi Ruhsatlari alinmistir. Bélgede Imar Kanunu’nun 18.madde uygulamasi s6z konusu oldugundan
resmi kayitlarda insai faaliyete baslandidi belirtilen degerleme konusu tasinmaz avantajli durumdadir. Tuzla Belediyesi
Emlak Istimlak Miidirliigii beyani dogrultusunda Imar Kanunu’nun 18.maddesi geredi uygulama kapsamina alinan
bolgelerde calismalarin yeni bagladigi 6grenilmis olup bélgenin uygulama siireci belirsizligini korumaktadir. Dolayisiyla
halihazirda konu tasinmaz igin avantaj olusturan onayll mimari proje ve ruhsatlar dikkate alinarak degerleme konusu
tasinmazin deder takdiri icin Gelir Yaklasimi Yontemi de kullanilmistir. Yukarida aciklanan nedenler dogrultusunda
Gelir Yaklagimi ile ulasilan degder lehinde yuvarlatilarak uyumlastirma yapiimistir. Takdir edilen deger, parsel lizerinde
gelistirilen proje dikkate alinarak takdir edilmis olup ilgili projede dedisiklik olmasi durumunda pazar dederinde

degisiklik olabilecektir._Projenin insaatinin heniiz hafriyat asamasinda olmasi ve ruhsat siiresinin 1 yil icinde 5.yilini

doldurmak Uzere olmasi sebebiyle ruhsat yenilemesinin yapilmasi gerekecektir.
Nihai Pazar dederi asagida belirtiimistir.
Nihai Deger Tablosu

YUzOLCUM, K.D.V. HARIC PAZAR K.D.V. DAHIL PAZAR

TASINMAZ M2 DEGERI, TL DEGERI, TL

53.459,93 318.000.000 375.240.000

istanbul ili, Tuzla ilgesi,
Merkez Mahallesi, 6408 Parsel

Sonug olarak; Istanbul ili, Tuzla ilcesi, Merkez Mahallesi, 6408 Parsel numarali “Arsa” nitelikli gayrimenkuliin Pazar
degeri K.D.V. Haric 318.000.000.-TL (Ugyiizonsekizmilyon Tiirkliras) olarak tahmin ve takdir edilmistir.
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