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DEGERLEME KONUSU| 10047 ADA 400 PARSELIN GUNCEL PAZAR DEGERI TESPITI

KARLIKTEPE MAHALLESI, CAMLIK SOKAK, 10047 ADA 400 PARSEL

DEGERLEME ADRESI KARTAL / ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN Cigdem HATACIKOGLU- Degerleme Uzmani (Lisans No: 411409)
UZMANLAR Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

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

RAPORUN KAPSAMI
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UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

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

*  Degerleme Uzmani, milkd kisisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan tasinmazin degerleme tarihindeki giincel pazar
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

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

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

is Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
is Kuleleri Kule-2 Kat:10-11 Levent 34330 istanbul

S0z konusu sirket; gayrimenkullere, gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglarina,
gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayall haklara ve sermaye piyasasi araglarina yatirim
yapabilen, belirli projeleri gergeklestirmek tzere adi ortaklik kurabilen ve ilgili Teblig'de izin
verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasasi kurumu niteligindedir.

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati gergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmistir.
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Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan tagsinmazin , degderleme tarihindeki Guncel
Pazar Degeri' nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmaz igin 1ISGY-2109144 numaral rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Cigdem HATACIKOGLU raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, Eren KURT onaylayan
sorumlu degerleme uzmani olarak gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz igin sirketimiz tarafindan daha ©6nce degreleme raporu
dizenlenmemistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Pazar Degeri
(TL) (KDV Harig)

Takdir Edilen Toplam
Nihai Aylik Kira Degeri
(TL) (KDV Haric)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

10047 ADA 400 PARSEL

li . Istanbul

iicesi : Kartal

Bucagi

Mahallesi . Karliktepe

Koy

Sokag

Mevkii

Pafta No

Ada No . 10047

Parsel No . 400

Alani . 170,97

Vasfi . Arsa

Sinin

Tapu Cinsi . Ana Gayrimenkul
Sahibi . Is Gayrimenkul Yatirim Ortakh@ Anonim Sirketi 1/1
Yevmiye No . 25625

Cilt No 2

Sayfa No . 102

Tapu Tarihi :11.10.2019

2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazlarin takyidat ve mulkiyet bilgileri 10.09.2021 tarihinde Cevre ve Sehircilik Bakanhgi
Tapu Kadastro Genel Mudurligu Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi Uzerinden alinmis olup
ilgili belge ekte sunulmaktadir. Tagsinmaz tzerinde asagida belirtilen hususlar disinda takyidat
bulunmamaktadir.

Beyan:
- Is bu parsel trafo yeri olarak ayrilmistir. 30.03.1984 Yev:884

(Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hilkiimler ¢ercevesinde llgili gegis haklari takyidatlarin tagsinmaza
olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

ISGY-2109144 KARTAL



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

' REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillk Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan tasinmazin Kadastro Kanununun Ek 1. Maddesi
Geregi Yiiz Olgiim ve Cins Degisikligi islemleri sonucu 11-10-2019 tarih 25625 yevmiye ile is
Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi Anonim Sirketi adina tescil edildigi ve sonrasinda miilkiyet
bilgilerinde herhangi bir degisiklik olmadigi gérilmustur.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Kartal Belediyesi imar Midirliigi'nden 06.09.2021 tarihinde alinan ve ekte sunulan imar

durum yazisina goére; 2274 ada 400 parsel 19.04.2013 t.t.'li 1/1000 olcekli Kartal Glineyi
Revizyon Uygulama imar Plani kapsaminda 5/BL-5/3; 0.40/2.00 (26.10.2020t.t.'li 1/1000 &lgekli
Uygulama imar Plani Degisikligi Plan notlarinin B.2.2. maddesine istinaden "Kat adedi verilen
konut + ticaret Blok yapilanmalarda kat adedi iptal edilerek TAKS degeri 0.20-0.40 arasinda
serbest birakilmis olup demiryolu glineyindeki adalarda Yencok:10 kat, kuzeyindeki adalarda
Yencgok:15 kat olarak belirlenmistir.") yapilanma sartlarinda Ticaret+Konut Alaninda, kismen de
yolda kalmaktadir.

Tapu kayitlarinda tasinmazin adasi 10047'dir. Kartal Belediyesi'nden edinilen sifahi bilgiye gore;
ada numarasinin 10047 olarak degismekle birlikte imar paftalari glncellenmedidi ve imar
durumunun eski ada numarasi (2274) igin verilmistir.

Degerleme konusu tasinmaz kismen vyol, kismen de Manzara Adalar Projesi iginde
konut+ticaret alaninda kalmaktadir. Belediyesinde "trafo alani" olmasi nedeniyle Ayedas'in
tevhidine izin vermedidi beyan edilmistir. Tasinmazin 113m?lik bélimi yol, 58m?lik bélimi
konut+ticaret alaninda kalmakta, ancak konut+ticaret alaninda kalan bdlimdn derinliginin 6
metreden az olmasi ve plan notlarina gére parsel derinliginde 6 metre derinlik sarti aranmasi
nedeniyle tek basina yapilasma hakki bulunmamaktadir. A-8 sayil plan notu

“Mevcut trafolar korunacaktir.” seklindedir. Bu sebeplerden dolayi parselin tek basina

yapilasma imkani yoktur

.
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Fvrak Tarih ve Sayum: 06,09 2071 -83 544

TaC.
KARTAL BELEDIVE BASKANLIGI
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g 02,00, 203 | garih we 878 kayith dibekpenidz

Kamal [lgesi, Karliiepe Mahallesi, G2IAI4BIE pafia, 2374 ada 400 parsel. 19042003
LE'TE DN Bkekli Kartal Giineyd Revizyon Uvgulama Imar Flam kapssminda, SBL-573 ; 0400000
(200300 el 1000 Skekli Uyguloms Emar Plan Degiskligi Plan modlannm B.2.2. meddesine
istimadden = Kt adedi veriben konul + ticarel Blok yamlanmalanda kot adedi iptal edilerck TARS dejen
020040 arzminda serbest berakibmig olup demineolu gineyindeki adalenda Yergok:10 kat, kureyindeki
adalards Yengok: 15 kal olarak belirlemenistin. ™) vapilanma sarthinnda Ticaret + Konul Alsmnda, kwsmen e
yaolds kalmakrader.

Bilgilerinden rica ederim

Bayram Ali BASTAN
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Tasinmazin Son Ug Yillik Dénemde Hukuki Durumunda ( imar Planinda
232 - s
Meydana Gelen Degisiklikler

19.04.2013 t.t.'li 1/1000 &lgekli Kartal Giineyi Revizyon Uygulama imar Plani kapsaminda 5/BL-
5/3; 0.40/2.00 (26.10.2020t.t.'li 1/1000 élgekli Uygulama imar Plani Degisikligi Plan notlarinin
B.2.2. maddesine istinaden "Kat adedi verilen konut + ticaret Blok yapilanmalarda kat adedi iptal
edilerek TAKS degeri 0.20-0.40 arasinda serbest birakilmis olup demiryolu gineyindeki
adalarda Yencgok:10 kat, kuzeyindeki adalarda Yengok:15 kat olarak belirlenmistir.") yapilanma
sartlarinda Ticaret+Konut Alaninda, kismen de yolda kalmaktadir.
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Degerlemeye konu taginmaz (izerinde “is bu parsel trafo yeri olarak ayrilmistir.” beyani
bulunmaktadir. Tasinmaz Manzara Adalar Projesinin tamamlayici bir pargasi olarak bos
durumda olup, kismen Uzerinde yol bulunmaktadir.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Parsel Gizerinde yapi bulunmamaktadir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Binaya iligkin ruhsat ve yapi kullanma izin belgesi bulunmadigindan yapi denetim firmasi
bulunmamaktadir.

Projeye lligkin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.6 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkh Olabilecegine iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Rapora konu tagsinmazin enerji kimlik belgeleri bulunmamaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu 10047 (Eski 2274) ada 400 parsel sayili arsa Manzara Adalar Projesinin
tamamlayici  bir parcasi olarak bos durumda olup, kismen Uzerinde vyol
bulunmaktadir. Tasinmazin 113m?lik bolimi yol, 58m?lik bolimi konut+ticaret alaninda
kalmaktadir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemesi yapilan tasinmaz Kartal ilcesi Karliktepe Mahallesi'nde Manzara Adalar projesinde
yer almaktadir. Parsele ana ulagim aksi Yakacik Caddesi'dir. Yakin gevresinde istmarin Kartal,
Residence Eagle, Helis More Residence, Daire Kartal gibi projeler ile Kartal Limani, Kartal Sabhil
Parki, Kartal Yunus Tren istasyonu, Kartal Stadyumu, Kiiltir Parki yer almaktadir. Yakin
cevresinde apartman tipinde konut yerlesim birimleri ile Yakacik Caddesi Gizerinde ticari birimler
yer almaktadir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Ulasim D-100 Karayolu vasitasi ile saglanmaktadir. Tasinmaz Avcilar-Blyik¢ekmece
istikametinde giderken Beylikdiizii Kavsagi'na gelmeden sag tarafta bulunan yan yol niteliginde
olan Celebi Mehmet Caddesi lizerinde konumludur.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemeye konu 10047 (Eski 2274) ada 400 parsel sayili arsa niteliklidir. Tasinmazin
170,97m? alanh olup, 113m?2lik bélimu yol, 58m?lik bolim konut+ticaret alaninda kalmaktadir.
Konut+ticaret alaninda kalan bélimi Manzara Adalar Projesini tamamlayici nitelikte olup bos
durumdadir. Yamuk bir sekle sahiptir. Bolge hafif edimli, parsel ise edimsiz bir topografyaya
sahiptir.

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

Degerlemeye konu tasinmaz lizerinde trafo binasi bulunmakta olup, 3194 sayili imar
Kanunu’'nun 21. maddesi kapsaminda ruhsat almamistir. Bu nedenle yapi dederlemede dikkate
alinmamistir.

ISGY-2109144 KARTAL
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4 - DEGERLEME ILE ILGILI ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olugur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdad, Corlu, glineybatida Tekirdag'a baglh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagl Koérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biylk kenti olup, 15 milyon kisiyi agsan niifusu ile dinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopra olma 6zellidi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iligki kurma ve bdlgelere agilma yéninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2020 yili Adrese Dayal Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.462.452

kisidir. istanbul'un 14'0G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (zere toplam 39 ilgesi
vardir.
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4.1.2 - Kartal ilgesi

istanbul'un Anadolu Yakasrndaki énemli yerlesimlerden biri olan Kartal; Pendik, Maltepe,
Sultanbeyli ve Marmara Denizi ile gevrilidir. Blytk o6lcekli ilk kentsel donidsim projesi ile 2006
yilindan itibaren giindemdedir. ilge, déniisim projesini heniiz hayata gegirememis olmakla
birlikte, gayrimenkul sektérinin hareketliliinden payina diseni almaya devam etmektedir.
Kartal'' demografik ve ekonomik olarak degerlendirdigimizde ise, &zelikle cevresindeki
yerlesimlerle biyik bir nifusa ev sahipligi yaptigi dikkati ¢ekmektedir. Kartal, Pendik,
Sultanbeyli, Tuzla ve Maltepe ilgelerinde yasayan toplam nifus 2,030,090 kisidir. Bu rakam
istanbul niifusunun %14.6’sina, Anadolu Yakasi’nin ise yaklasik olarak %42’sine karsilik
gelmektedir.

iicedeki ana ulagim arterleri, éncelikli olarak E-5 Karayolu, TEM otoyolu ve i¢ kisimlarda sahil
yolu ile Minibiis Caddesi'dir. iige merkezinden gegen E-5 (D-100) karayolu, TEM- Kurtkdy ve
Havaalani baglantilari ile Avrupa yakasina ulasilmakta ve Kadikdy'den Pendik arasinda
bulunan Caddebostan- Pendik Sahil Yolu ve Bagdat Caddesi (Minibis Yolu) tizerinden komsu
ilgelere, Kartal iskelesi’nden vapurlarla, Yalova ve Bursa illerine ulagim saglanabilmektedir.
iicenin ulasilabilirligi icin bilyllk dneme sahip olan 16 istasyonlu ve 22 km uzunlugundaki
Kadikdy- Kartal metro hatti Agustos, 2012’de hizmet aciimistir. Boylelikle Kartal ile Kadikdy
arasindaki ulagim yarim saat gibi ¢ok kisa bir slreye inmistir.

Gerek Ust olgekli imar plan kararlari gerekse kentsel gelisim dinamikleri ile sanayiden
arindiriimasi desteklenen bir bdlge olan Kartal’da yeniden yapilanmalar 2009 yilindan itibaren
baslamistir. Mevcut durumda sanayi tesisleri halen agirliklarini korurken, ticari yapilasmalarin
da bagladigi ve sanayi tesisleri yerini ticari yapilagsmalara biraktigi goriilmektedir. Ozellikle E-5
Karayoluna cephesi olan parsellerde ofis, rezidans, home ofis gibi yapilanmalar
gerceklestiriimektedir.

Kartal ilcesi, Kocaeli yarimadasinin guneybati kesiminde yer alir. Dogusunda Pendik, batisinda
Maltepe, kuzeyinde Sultanbeyli ve Sancaktepe ilgeleri, glineyinde ise Marmara denizi ile
cevrilidir. Kartal ilgesi 20 Mahalleden olusmakta olup, 2186 adet Cadde ve Sokak mevcut olup,
ylizélgimii Aydos ormani dahil Kartal Merkezi 38,54 km2 dir. istanbul' un en yiiksek tepesi olan
573 m. yuksekligindeki Aydos Dagi kismen ilge sinirlarinda bulunmaktadir.

2020 yil itibariyle Kartal iige niifusu 474.514 kigidir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

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

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

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

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

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

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

"COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya yaylmasiyla salginin ekonomi
Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert oldu. Salginin etkileri daha da belirginlesince
pek ¢ok kurum ekonomik tahminlerini asagi yonlu revize etti. Salginin seyri ve iktisadi faaliyetler
Uzerindeki etkisi ile ilgili belirsizlik devam etmekle beraber, toparlanmanin énceki tahminden
daha kademeli olacag bekleniyor. Turkiye haziran ayinin baglamasiyla birlikte salginin
tedbirlerini buytuk ol¢iide kaldirarak normallesme sturecine girdi. COVID-19 etkisiyle nisan
ayinda %31,4 ile rekor dizeyde gerileyen sanayi Uretimi, mayis ayindaki toparlanmanin
ardindan imalat PMI verisinin haziranda 50 esik dizeyinin Uzerine ¢ikmasiyla tekrar buylimeye
basladi.
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Temel Ekonomik Géstergeler
2016 2017 2018 2019 2020 2021
GSYIH (Cari ABD Dolarn) $863 milyar $853 milyar 3789 milyar $754 milyar $735* milyar
Kisi Basina Diisen GSYIH - N . i
(Cari ABD Dolar) $10,862 310,546 $9,621 £9127 $8,790
Biyiime 3.2% 7.5% 2.8% 09% -5.0%* 5.0%*
Enflasyon 85% 11.9% 20.3% 11.8% 12%* 12%*
Cari Acik (Milyar ABD -$26.8 -$40.6 -$207 $8.0 $2.9* -
Dolarn)
Cari Agik / GSYIH -3.1% -4.8% -2.6% 11% 0.4%* -0.2%*
ABD Delan / TL (Y1l Sonu) 3.52 378 5.30 5.96 7.02* 726
issizlik Oram 12.0% 99% 13.5% 13.7% 17.2%* 15.6%*
*Heniz resmi veri agiklanmadi, 20 Ternmuz 2020 itibariyle tahmini veriler
Kaynak: TUIK, TCMB, IMF DUnya Ekonomik Gérundm Raporu
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FED 2020 yili igerisinde genislemeci para politikasinda bir degisiklige gitmeyecegini ve ECB de
(Avrupa Merkez Bankasi) varlik alim programini sirdirecegini acikladi. AB liderleri ayrica
temmuz ay1 sonunda 540 milyar Euro tutarinda bir tesvik paketi zerinde anlastilar.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Kasim’da %23,1’e ulagmigtir."

(Gyoder, 2020, 3.Ceyrek Raporu)

Yillik Enflasyon™
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Tuketici fiyat endeksi (TUFE) Eylil ayinda yillik yizde 11,75, aylik yuzde 0,97 arth. Tiketici fiyat endeksinde

(TUFE) Eyliil ayinda bir éneeki aya gore yiizde 0,97, bir onceki yilin Aralik ayina gére yiizde 8,33, bir 6nceki yilin
ayni ayina gore yuzde 11,75 ve on iki aylik ortalamalara gore ytzde 11,47 artis gerceklesti.

Kaynak: TUIK
“Bir énceki yiin aym aymna gore degigim

Gayrimenkul Sektorii:

2013 yilindan bugiine insaat sektoériiniin ekonomik blayime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yihinin ikinci geyreginde yasanan dusisin disinda sektorin istikrarli bir gelisim iginde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektérin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve ddvizin buna bagl olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektérel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Turkiye ekonomisi yizde 6 blyime
oranina ulagsmistir. Ekonomik buylimeyle birlikte insaat sektériiniin biyime performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim ¢eyreklerinde insaat sektdri ekonomik buylimenin
Uzerinde bir blyimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki ceyreginde sektérin blyimesi ise yine ylizde
5,6 ve yuzde 5,5'e ulasmistir. Sektor, 3. ¢ceyrek sonuglarina goére ylizde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buyume oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi buylimesinin de 6nline gecen insaat
sektord, ayni ddnemde yatirimlarini da yuzde 12 dizeyinde arttirmistir.
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Konut kredilerinde, kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun deg@erine oranina iligkin sinirin
% 75ten % 80’e c¢ikariimasi, 15 Temmuz Darbe girisiminden sonra Emlak Konut GYO ve
GYODER'in ve ticari bankalarin bagslattigi kampanyalar ve 150 metrekareden blyulk konutlarda
KDV'nin yizde 8'e dusurlilmesi kararlari ile ekonominin ana sektéri olan insaat sektoriiniin
hizlanmasi ve alinan kararlar ile gayrimenkul satisinin arttiriimasi hedeflenmistir.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

yuzde 3,3 oraninda kiglilme beklenmektedir.

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

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

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

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

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

(Gyoder,2020, 3.Ceyrek Raporu)

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

(Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu).

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

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

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

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

ise %2,1 artis gdézlemlenmistir.

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

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

Haziran ayinda ipotekli konut satislarinda 2013 yilindan beri goérilmemis oranda bir artis
gézlendi. Satislarin bu 1,5 ay gibi kisa siirede bu kadar artmasi istanbul’da ve ilke genelinde
konut satin almak isteyen ve disik kredi faizini bekleyen énemli bir kesim oldugunu gdsteriyor.
Duguk faiz oranlarinin devam etmesi durumunda konut satiglardaki yuksek seyrin yilin geri
kalaninda da siirmesi bekleniyor. (Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu)
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ipotekli Diger . ikinci el
Yil Toplam coireer | s Toplam lik satis i
(zy(;féﬂ) 552.810 ||104.168| 448.642 || 552.810 | 167.878 | 384.932
2020 | 1.499.316 || 558.706 | 834.629 ||1.499.316| 469.740 | 1.029.576
2019 | 1.348.729 || 332.508 | 1.016.221 | | 1.348.729| 511.682 | 837.047
2018 | 1.375.398 | | 276.820 | 1.098.578 | | 1.375.398| 651.572 | 723.826
2017 | 1.409.314 || 473.099 | 936.215 ||1.409.314| 659.698 | 749.616
2016 | 1341453 ||449.508 | 891.945 ||1.341.453| 631.686 | 709.767
2015 | 1.289.320 || 434.388 | 854.932 ||1.289.320| 598.667 | 690.653
2014 | 1.165.381 || 389.689 | 775.692 ||1.165.381| 541.554 | 623.827
2013 | 1.157.190 | | 460.112 | 697.078 ||1.157.190| 529.129 | 628.061

ipotekli ve Diger Konut Satiglari ile ilk Satis ve ikinci EI Satis Konut Sayilari (TUIK)
*2021 yilina ait istatistiki veriler Haziran ayina kadar yayinlanmistir.

2021 yili ikinci ¢eyrek konut satiglari, bir dnceki ceyrege gore yaklagik %10,2 oraninda bir artis
gOstererek 289.760 adet olmustur. Konut satiglarinda gegen yilin ayni dénemine gére ise %2,1
artis gdzlemlenmistir. ilk satislar bir énceki geyrege gére %8,9 oraninda artis gostermis ve
87.508 adet olarak gergeklesmistir. Bu veri, ilk satiglarin ¢eyreklik bazda en dusuk ikinci verisi
olmustur. Ikinci el satiglarda %10,7 artis gérilmis olup ikinci geyrekte 202.252 adet ikinci el
konut el degistirmistir. ilk satislarin toplam satilar igerisindeki orani ise %30,2’ye gerilemistir.

Konut kredisi faiz oranlarinda sinirli bir gerileme goérilmesine karsin ikinci ¢eyrekte ipotekli
satiglarda bir 6énceki ¢ceyrege gére %20,6 artis gorulmastir. 56.952 adet konut ipotekli olarak
satilirken diger satislar 232.808 adet olarak gergeklesmistir. Gegen yilin ayni dénemine gore ise
konut kredisi faiz oranlarinda indirimlerin basladigi haziran ayindaki ipotekli satiglarin da
etkisiyle, ipotekli satiglarda %58,5 gerileme gorulirken diger satislar %58,7 artis kaydetmistir.
(GYODER, 2021, 3.Ceyrek Raporu)
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2021 yilh 2.Ceyrek verileri bir 6neceki yilin ayni dénemine gore ilk defa satilan konutlar 23,13 azalarak
87 bin 508 adet oldu. fkinci el konut satisiar da %4,58 artarak 202 bin 252 adet olarak gergeklesti.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
Herhangibir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Kartal Belediyesi imar Midiirligi, Kartal Tapu ve

Kadastro Madirligi, is Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile
kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 - Olumlu Faktorler

*  Merkezi konumlu olup ana aks uzerinde yer almaktadir.
* Boélgedeki konut sayisi fazla, niifus yogundur.
* Bdlgedeki ticari potansiyel yuksektir.

* Arag ile ve yaya olarak ulasilabilirligi yliksektir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Parselin tek basina yapilasma hakki bulunmamaktadir.

*  Parselin blyudk bolima yol alaninda kalmaktadir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

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

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtinki
degderi belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; go6tiru bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buginki degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.

6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

ISGY-2109144 KARTAL

Degerleme konusu tasinmazlara iliskin yapilmis olan degerleme galismasinda parselin gliincel pazar
degerinin tespitinde;
- Pazar Yaklasimi yontemi kullaniimigtir.
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6.1 - Pazar Yaklagimi
Satilik / Kiralik Emsaller

1 Akgiin Kurumsal Gayrimenkul

Tel 212 855 33 16

Konu tasinmazla ayni bolgede bulunan 1059m?+506m? olmak lizere toplam 1565 m? alanli
olarak pazarlanan 733 ada 37 ve 24 parseller birlikte 12.500.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 1565 .-M? 12.500.000 .-TL 7.987 .-TL/M?

2 Tam Nokta Gayrimenkul

Tel 0212 37313 00

Konu tasinmazla ayni bélgede bulunan 10076 ada 121 parsel sayili, 989m? alanh, E=1.75 konut
imarl, 2.kattan itibaren manzarasi bulunan arsa 17.250.000 TL bedelle satihktir.

SATILIK 989 .-M? 17.250.000 .-TL 17.442 -TL/M?

3 Ciftci Emlak

Tel 0216 387 10 00

Konu tasinmaza yakin konumda, Milangaz Caddesi tzerinde yer alan 11066 ada 8 parsel sayili,
net 117m? alanl E=1.75 konut imarl arsa 1.350.000 TL bedelle satiliktir.

saTiLK | 1172 [ 1350.000[-TL | 11538] -TLMWP

4 Remax Neta

Tel 0262 464 10 10

Konu tasinmazla ayni bolgede bulunan 450 m? alanli olarak pazarlanan 3 kat konut imarli
oldugu belirtilen parselin 1/2 hissesi 2.500.000 TL bedelle satiliktir. Parsel Uzerinde 2 ayri
hissedar tarafindan kullanilan bina oldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK 225 -M? 2.500.000 .-TL 11.111 .-TL/M?

5 Cagdas Emlak

Tel 0216 395 28 27

Konu tasinmazla ayni bélgede, Petrolis Mahallesi'nde bulunan net 331m? alanli, E=1.75 konut
imarl arsa 4.700.000 TL bedelle satiliktir. Tasinmazin tam konumu musteri gizliligi nedeniyle
6grenilememisgtir.

SATILIK 331 .-M2 4.700.000 .-TL 14.199 .-TL/M?
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Emsal Krokisi

\\i\f" - <
Tasinmazin

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Tasinmazin 113m?lik bolumiu yol, 58m?lik boliumi konut+ticaret alaninda kalmakta, ancak
konut+ticaret alaninda kalan bolimin derinliginin 6 metreden az olmasi ve plan notlarina gore
parsel derinliginde 6 metre derinlik sartt aranmasi nedeniyle tek basina yapilasma hakki
bulunmamaktadir.

Degerleme konusu tasinmaz, Manzara Adalar Projesinin tamamlayici bir pargasi olarak bos
durumda olup, kismen Uuzerinde yol bulunmaktadir.Tagsinmazin ManzaraAdalar Projesinin
tamamlayici pargasi olmasi dikkate alinarak Manzara Adalar projesinde yer alan bagimsiz
bélimler i¢cin firmamiz tarafindan hazirlanan degerleme raporunda bu durum g6z 6niinde
bulundurularak deger takdirinde bulunulmustur. Degerleme konusu tasinmazin tek basina
yapilasma hakki bulunmamasi ve uzerinde trafo yeri serhi bulunmasi Pazar degeri olmadigi
distnulerek deger takdirinde bulunulmamistir.

21 ADA 110 PARSELIN DEGER TABLOSU

Birim M? Degeri (.

Alani (m?) L)

Degeri (.-TL)

170,97 0 0,00
YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) Deger takdir edilmemistir.

Degerlemesi yapilan 10047 ada 400 parselin emlak vergisine esas arsa rayi¢ bedeli 2021
yiliigin 1313,45 TL/m2'dir.
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6.2 - Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Parselin tapu kayitlarin "Trafo yeri olarak ayriimistir" beyani bulunmakta olup halihazirda bostur.
Bu nedenle yeniden inga etme maliyeti yaklasimi kullaniimamistir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Parsel Gzerinde gelir getiren bir yapi bulunmamasi nedeniyle bu yéntem kullaniimamistir.
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Mevcutta tasinmazin bir bélima yol alaninda kalmakta olup, en etkin ve verimli kullaniminin bu
oldugu dusindlmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

s Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

PARSELIN GUNCEL PAZAR DEGERI (TL) 0TL

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

653 - Oranlari

Degerleme konusu tagsinmaz igin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sozlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsihdi yontemi
kullaniimamistir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, taginmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamigtir.
Tagsinmazin uzerindeki takyidatlara iliskin agiklamalar agsagidaki gibidir.

"Is bu parsel trafo yeri olarak ayrilmistir” beyani bulunmaktadir.

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

Degerleme tarihi itibariyle rapor konusu gayrimenkul “arsa” niteliginde olup, dosyasinda
herhangi bir resmi evrak bulunmamaktadir
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6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Degerleme konusu taginmaza kira bedeli takdir edilmemistir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes YiIl Gegmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Gelistirilmesine Yénelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Rapor konusu taginmazin edinilme tarihi 07.01.2015 tarihidir. ilgili beyan eklerde belirtilmistir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu taginmaz bu kapsam digindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalann, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portféyine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Goériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Gorusg

6.5.9

Rapora konu tagsinmazlarin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazlarun Mevcut ve Yasal Durumuna iliskin Géris
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar ve Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede;

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar TebligiNIN 22 r) Maddesinde (Degisik:RG-
9/10/2020-31269) Ortakhdin mulkiyetinde olan gayrimenkuller Gzerinde metruk halde veya
ekonomik 6mrini tamamlamis veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu katGgindn
beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtiimis yapilarin bulunmasi veya tapuda mevcut
gorinmekle birlikte yapilarin yikilmis olmasi halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak bir
gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettiriimis olmasi ve varsa s6z konusu yapilarin
yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkulin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin
yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde (b) bendi hikmi aranmaz ve gayrimenkul arsa
olarak ortaklik portfoyiine dahil edilebilir." denmektedir.

Tasinmaz halihazirda, bitisigindeki 10047 ada, 6 parsel lzerinde is Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.$. tarafindan projelendiriimis ve hayata gegiriimis (Manzara Adalar) projesinin
tamamlayici bir pargasi olarak bulunmakta olup, Uzerinde yapi bulunmamaktir. Bir b&limuU
Uzerinde de imar planina uygun olarak yol bulunmaktadir. Degerlemeye konu parsel lzerinde
bulunan trafo yeri beyanli arsa; Manzara Adalar projesinin butlnleyici pargasidir. Adi gegen
10047 ada, 6 no’lu parselde bulunan bagimsiz bélimler igin firmamiz tarafindan hazirlanan
degerleme raporunda bu durum géz éntnde bulundurularak deger takdirinde bulunulmustur.
Rapora konu tasinmaz; 1/1000 o6lgekli uygulama imar planinda kismen “Konut + Ticaret Alani”
kismen “Yol” igerisinde kalmakta, tapu kayitlari (zerinde “is bu parsel trafo yeri olarak
ayriimigtir.” beyani bulunmakta, imar planinda yolda kalan kismi “Yol” (Camlik Sokak) olarak
kullaniimakta ve halihazirda tagsinmaz yol olarak kullaniimaktadir. Tasinmazin tapudaki niteligi
arsadir ve tapu kayitlarinda “is bu parsel trafo yeri olarak ayriimistir.” beyani bulunmaktadir.
Tapu niteligi ve mevcut kullaniminin uyumlu olmasi nedeniyle dederleme konusu tasinmazin
sermaye piyasasli mevzuati hiikiimleri gergcevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portféyinde
Arsa/arazi basliginda bulunmasinda sakinca olmadidi kanaatine variimistir.

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli Olgiide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hudkumleri sakhidir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yiksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hikimleri yer almaktadir. Taginmaza dair takyidat kayitlari incelendiginde dederlemeye konusu
tasinmazlar Uzerinde portfdye alinmasini etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadig
goérulmastir. Sermaye Piyasasi Mevzuatl uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi, bu
s6z konusu tasinmazin “"Arsa/arazi " olarak Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi Portféyinde
bulunmasinda bir sakinca bulunmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

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

20.12.2021 tarihli glincel pazar degeri icin ;
DEGER TAKDIR EDILMEMISTIR .-TL

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
DEGER TAKDIR EDILMEMISTIR .-TL

kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
o .
o R
Gigdem HATACIKOGLU Eren KURT
Lisans No: 411409 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.
* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligkin 6zel hikimleri dikkate
alinmamustir.

*

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

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

, Degerleme kurulugsunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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