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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 1.12.2021
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 3.12.2021
DEGERLEME BITIS

TARIHI 17.01.2022
RAPOR TARIHi 18.01.2022
RAPOR NO ISGY-2109109

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

7 ADET PARSELDE ANADOLU HAYAT EMEKLILIK ANONIM SIRKETI
VE 3 ADET PARSELDE KASABA GAYRIMENKUL INSAAT TAAHHUT VE
TICARET ANONIM SIRKETI HISSELERININ VE 110 ADA 13 PARSELIN
PAZAR DEGER TESPITI

DEGERLEME ADRESI

OMERLI MAHALLESI 1 ADA 65, 75, 77, 78 PARSEL, 110 ADA 7, 12, 13
VE 14 PARSELLER CEKMEKOY/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Ozan ALDOGAN - Degerleme Uzmani (Lisans No: 409553)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORUN KAPSAMI

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.
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iCINDEKILER

igindekiler

1 -

Degerleme Hizmeti Bilgileri

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarinlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

2 - Degerleme Konusu Tasinmazin Miilkiyet ve Yapilagsma Bilgileri
2.1 - Tapu Kayitlari
2.2 - Takyidat Bilgileri
2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler - imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar
3 - Degerleme Konusu Tasinmaz ile ilgili Bilgiler
3.1 - Tanimi
3.2 - Konumu ve Yakin Cevre Ozellikleri
3.3 - Ulasim Ozellikleri
3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri
4 - Degerleme lle ilgili Analizler
4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
4.3 - Bilgilerin Kaynag
4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler
5 - Degerleme Yontemleri
5.1 - Pazar Yaklagimi
5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6 - Tasinmazin Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler
6.1 - Pazar Yaklagimi
6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi
7 - Sonug
7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Cimlesi
7.2 - Nihai Deger Takdiri
EKLER
Ek 1 - Tasinmazi gosteren fotograflar
Ek 2 - Tapu Kayd - (Takbis belgesi-kopya)
Ek 3 - imar durum yazisi(kopya)
Ek 4 - Tapu Belgeleri
Ek 5 - INA Tablosu
Ek 6 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans Belgeleri (kopya)
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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 sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Deg@erleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig 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 1 ada 65, 75, 77, 78 parsel, 110 ada 7, 12, 14
parsellerdeki ANADOLU HAYAT EMEKLILIK ANONIM SIRKETI hisselerinin ve 1 ada 77, 110
ada 12, 14 parsellerdeki KASABA GAYRIMENKUL INSAAT TAAHHUT VE TICARET ANONIM
SIRKETI hisselerinin ve 110 ada 13 parselin degerleme tarihindeki glincel pazar degerinin
belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

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

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi 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 gerceklestirmek 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., Biiyiikkdere 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 s6zlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cergcevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.
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Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 1 ada 65, 75, 77, 78 parsel, 110 ada 7, 12, 14
parsellerdeki ANADOLU HAYAT EMEKLILIK ANONIM SIRKETI hisselerinin ve 1 ada 77, 110
ada 12, 14 parsellerdeki KASABA GAYRIMENKUL INSAAT TAAHHUT VE TICARET ANONIM
SIRKETI hisselerinin ve 110 ada 13 parselin degerleme talebi bulunmaktadir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmaz igin 1ISGY-2109109 numaral rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Ozan ALDOGAN raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak Eren KURT onaylayan sorumiu
degerleme uzmani olarak goérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

1.5~ Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz icin sirketimiz tarafindan daha onceki tarihlerde dizenlenmis
degerleme raporu bulunmamaktadir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

Toplam
Nihai Degeri
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

li . Istanbul
iicesi . Cekmekdy
Bucagi

Mabhallesi . Omerli

YUz
NITELIGI | GLCUMU | TAPU TARIHi
(M2)

PARSEL
NO

YEVMIYE

NO MALIKI

ANADOLU HAYAT EMEKLILIK ANONIM SIRKETI
500/256999

ANADOLU HAYAT EMEKLILIK ANONIM SIRKETI
6864884/8341897
* ANADOLU HAYAT EMEKLILIK ANONIM SIRKETI
#2.112017 | *19506 5136139/6130953
#21.00.2020 | *20887 * KASABA GAYRIMENKUL iNSAAT TAAHHUT VE TICARET
ANONIM SIRKETI 731/6130953
ANADOLU HAYAT EMEKLILIK ANONIM SIRKETI
6864884/3341897
ARSA (Spor ANADOLU HAYAT EMEKLILIK ANONIM SIRKETI
Mamy | 950992 | 21002020 | 20887 160034/2067937

* ANADOLU HAYAT EMEKLILIK ANONIM SIRKETI
#22.11.2017 | *19253 55355/294436

#21.00.2020 | *20887 * KASABA GAYRIMENKUL INSAAT TAAHHUT VE TICARET
ANONIM SIRKETI 79/294436

KASABA GAYRIMENKUL INSAAT TAAHHUT VE TICARET
ANONIM SIRKETi 1/1

* ANADOLU HAYAT EMEKLILIK ANONIM SIRKETI
%7.112017 | *19506 1499355/7974173

#21.00.2020 | *20887 * KASABA GAYRIMENKUL iNSAAT TAAHHUT VE TICARET
ANONIM SIRKETI 9937974173

65 2.569,99 21.09.2020 20887

75 2.185,37 25.04.2003 3849

61.309,53

ARSA 3.158,07 21.09.2020 20887

ARSA 5.888,72

12,01 21.09.2020 20887

79.741,73
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazlarin takyidat ve miilkiyet bilgileri misteri tarafindan 14.01.2022 tarihinde Cevre ve
Sehircilik Bakanhdi Tapu Kadastro Genel Midurligu Tasinmaz Dederleme Basvuru Sistemi
Uzerinden alinmis olup ilgili belge ekte sunulmaktadir.

Beyanlar;

1 Ada 65, 77, 78 Parsel, 110 ada 12, 13 ve 14 parsel lizerinde;

*Omerli 1 Ada 71 Parsel H3 Tip (1) N. Agik Havuz, (2) N. Cocuk Havuzu, G1 Tip(1) N. Kapali
Havuz , Omerli 1 Ada 63-64-65-73-74,55 Ada 3,115 Ada 1-4,116 Ada 1,57 Ada 4,117 Ada 1-2-
3,110 Ada 4,112 Ada 8-9-10,56 Ada 6 Parselin Ortak Yeridir. 18/04/2003 tarih ve 3595
yevmiyelidir.

*Omerli 56 Ada 7,1 Ada 68,112 Ada 4,113 Ada 1,114 Ada 1 Parseller Omerli 1 Ada
63,64,65,71,73,74,55 Ada 3,115 Ada 1,4,116 1.57 Ada 4,117 Ada 1,2,3,110 Ada 4,112 Ada
8,9,10 Ve 56 Ada 6 Nolu Parsellerin Ortak Yeridir. 30.12.2002 tarih ve 11271 yevmiyelidir.

110 Ada 7 Parsel lizerinde;

*ISTANBUL ANADOLU 15 SULH HUKUK MAHKEMESI nin 19/10/2020 tarih 2020/742 ESAS
sayili Mahkeme Mizekkeresi yazisi ile izale-i Suyu davasi agiimigtir.( Sablon: izale-i Suyuu
(Ortakhgin Giderilmesi) belirtmesi) 19.10.2020 tarih ve 23734 yevmiyelidir.

(Tasinmaz hisseli miilkiyetli olup hissedartlar arasinda izalei suyu davasi olup alim satim ve
devrine engel teskil etmemektedir. )

1 ada 77 parsel, 110 ada 14 parsel Anadolu Hayat Emeklilik Anonim Sirketi hisseleri
tizerinde ;

Beyan,;

- Diger (Sirket birlesmesi yoluyla Bayek Tedavi Saglik Hizmetleri ve isletmeciligi A.S.ne devir
olacagina dair belirtme (01/09/2015-13938)

s GYO A.S. 'nin 1 ada 65, 75, 77, 78 parsel, 110 ada 7, 12, 14 parsellerde ANADOLU HAYAT
EMEKLILIK ANONIM SIRKETI hisselerinin ve 1 ada 77, 110 ada 12, 14 parsellerdeki KASABA
GAYRIMENKUL INSAAT TAAHHUT VE TICARET ANONIM SIRKETI hisselerinin ve 110 ada
13 parselin degerleme talebi bulunmaktadir. Diger hisseler (izerindeki serh ve beyanlar
belirtilememis, diger maliklere iliskin bilgiler ekteki takbis belgesinde verilmigtir.

Degerlemeye konu tasinmaz ve hisseler iizerinde Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin
Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler
cergevesinde portféye alimini kisitlayici bir serh bulunmamaktadir.
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2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde degderlemesi yapilan taginmazlarda hissesi bulunan Kasaba Gayrimenkul
insaat Taahhiit Ve Ticaret Anonim Sirketi'nin "Tiizel Kisiliklerin Unvan Degisikligi" isleminden
21.09.2020 tarih ve 20887 yevmiye ile islemi tecsil edildigi gériimustar.

Anadolu Hayat Emeklilik A.S. hisseleri icin son ¢ yilda herhangi bir degisiklik olmadigi

goralmagtar.

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

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

is bu rapor konusu tasinmazlar 27.07.2012 tasdik tarihli, 1/1000 dlgekli Cekmekdy, Hiiseyinli ve
Sirapinar Kéyleri ile Omerli Mahallesi Bati Bélgesi Uygulama imar Plani kapsaminda yer
almakta olup, 8 adet parsele ait imar durumlari asagida belirtilmistir.

Net parsel alanlari sifahen 6grenilmis olup, uygulama sonrasi degisebilecektir.

PARSEL

NITELIGi

BRUT PARSEL ALANI

(m?)

IMAR FONKSIYONU

YAKLASIK NET
PARSEL ALANI

(m?)

1 65 ARSA 2.569,99 m? Park Alani (Kismen 2.569,99 m?
Orman)
1 75 ARSA 2.185,37 m? Park Alani 2.185,37 m?
Emsal:0,25 3 Kat
2 J 2
1 77 ARSA 61.309,53 m Konut, Yol, Yesil Alan 52.557,87 m
1 78 ARSA 3.158,07 m? Park Alani 3.158,07 m?
110 7 ARSA (Spor 9.509,92 m? Kismen Tarim, Kismen 9.509,92 m?
Alani) Park
110 12 ARSA 5.888,72 m? Emsal:0,25 5.888,72 m?
3 Kat Konut
110 13 ARSA 12,01 m? Tarim Alani 12,01 m?
110 14 ARSA 79.741,73 m? Emsal:0,25 79.741,73 m?
3 Kat Konut
TOPLAM 164.375,34 m? 155.623,68 m?

PLAN UYGULAMA HUKUMLERI

GENEL HUKUMLER

1) 1/1000 Olgekli Cekmekdy, Hiseyinli ve Sirapinar Koyleri ile Omerli Mahallesi Bati Bélgesi
Uygulama imar Plani, Plan Paftalari, Plan Uygulama Hiikiimleri ve Plan Notlar
ile bir batanddr.
2) Planda belirlenen Sosyal ve Teknik Altyapr Alanlar ile Kentsel Yesil Alanlar kamu eline
gecmeden uygulama yapilamaz.
3) Ticari Alanlarda ve kamu kullanimina ayrilan tim alanlarda, proje uygulama asamasinda
istanbul imar Yénetmeligi hikimleri dogrultusunda engelliler igin gerekli diizenlemeler

yapilacaktir.
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4) Bolgesel trafo gereksinimini karsilamak Uzere, trafo alanlari maksimum 60 m?yi gegmemek
ve gerekli tedbirler alinmak kaydiyla, Belediyesince uygun goérilecek kamu alanlari iginde
duzenlenebilir.

5) 1/1000 olgekli yerlesime uygunluk haritalari parsel bazinda yapilasmaya altlik olarak
kullanilamaz ve planlama alaninin tamaminda insaat uygulamasindan 6nce zemine dayal
(parsel dlceginde) jeolojik arastirma ve jeoteknik etidler yapilmadan, raporlari hazirlanmadan
ve ilgili kurumlara onaylatilmadan uygulama yapilamaz.

6) Devlet Orman Alanlar’na bitisik tim alanlarda, orman tahribatini ve yangin yayilmasini
o6nlemek amaciyla 10 m. yaklasma siniri birakilacaktir. Konut yapi adalarina rastlayan orman
yaklagma siniri, planla belirlenen bahge mesafeleri iginde degerlendirilebilir.

7) 6831 sayili yasa ve ilgili mevzuat uyarinca Hazine adina Orman sinirlari digina ¢ikarilan ve
Orman Tahdit Haritalar’'nda 2B sahasi olarak belirlenen alanlarda yasal durum netlesinceye
(tapu senedi alinmadan ve kadastral haritalar kesinlesmeden) kadar higbir imar uygulamasi
yapilmayacaktir.

8) Halihazir haritadaki mdulkiyet sinirlari ile kadastral haritalar arasinda uyumsuzluk olmasi
durumunda imar uygulamasi, ilgili Kadastro Mudurligi’'nden alinacak roperli krokiye goére
yapilacaktir.

9) Egimden dolayl kazanilan ve iskan edilen tim katlar ile agik ve kapali gikmalar, ¢ati katlari
emsale dahildir.

10) Taskin riski tasiyan Riva Deresi ve kollarina komsu parsellerdeki yapilarin dereye en
yakin binalarinda, bodrum katina izin verilmeyecektir. Ancak zemin ve bina teknikleri
acisindan bodrum kat yapilmasi zorunlu hallerde, bu katlar konut, depo, otopark vb. her
tarld ticari ve ticaret digi faaliyet amaciyla kullandiriimayacaktir.

11) TAKS ve KAKS degerleri net alan Uzerinden uygulanacaktir. Terk miktari parselin
%40’ 1In1 gegmesi durumunda veya daha énce uygulama gérmis veya rizaen terk yapiimig
imar parsellerinde bu plana gore ilave terkler ¢gikmasi ve toplam terk miktarinin %40’
asmasi halinde terklerin kamuya bedelsiz terk veya devir edilmesi sartiyla, KAKS degeri
parselin kadastral alaninin %60’ Gzerinden hesaplanacaktir.

12) Uygulama HukUmleri bdlimande aksi belirtiimedigi durumlarda Otopark, Deprem,
Siginak, Enerji Kuvvetli Akim Yénetmelikleri ile istanbul imar Yénetmeligi Hikimleri
gecerlidir.

13) Moloz ve toprak dékim alani agilamaz. Dolgu ve hafriyat yapilamaz. Ruhsata gore
yapilacak hafriyat, Belediyesi’'nin iznine tabidir.

14) Mahallenin, kdyln ve ¢evrenin 6zelliklerine gore yapilar arasinda uyum saglama ve peyzaj
yonunden gerekli gérinimu elde etmek igin, mevcut ve yeni yapilacak binalarda cephe seklini,
boya ve kaplama rengi ile ¢ati seklinin ve malzemesinin tayinini ve bunlarin uygulanmasini
Belediyesi belirleyecektir.

15) Konut alanlarinda binalarin yola bakan cephelerinin bodrum ve zemin katlarinda istanbul
imar Yénetmeligi kosullarinda dilkkan yapilabilir.

16) imar Kanunu’'nun 23. maddesi gegerlidir.
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17) Planlama alani iginde ilgili Koruma Kurulu kararlari ile tescil edilmis bulunan parseller ve bu
parsellere komsu olan parsellerde ilgili Koruma Bdlge Kurulu tarafindan alinacak karara goére
uygulama yapilacaktir. Tespit ve tescil edilmis agaclar korunacak ve kurul kararlari esas
alinacaktir.

18) Tespit edilmis olup, tescil islemleri tamamlanmamis parsellerde, ilgili KTVKK gorisi
alinmadan uygulama yapilamaz.

19) Planlama alanindaki dogal degerlerin korunmasi ve ihyasi icin (orman alanlari, peyzaj
degerleri olan alanlar, vadi tabanlari ve endemik bitki ortist 6zelligi gdsteren alanlar) uygulama
asamasinda, Belediyesi'nce ilgili tedbirler alinacaktir.

20) Planlama alaninda, uygulama asamasinda parsel Uzerinde agag tespit galismasi yapilacak
ve bu tespite gore nitelikli tim aga¢ ve agac topluluklari korunacaktir. Binanin (hangi islevde
olursa) oturdugu sahanin diginda kalan alanin her 25 m?si igin bir agag¢ dikilecektir.

21) ingaat yapimi ve diger altyapi hatlarinin ingasinda, iIGDAS altyapi hatlarina minimum
yaklagsma mesafesi 1.00 m.dir.
22) Planla belirlenen Hmax. irtifalari iginde kat ylkseklikleri istanbul imar Yénetmeligi
hikimlerine gore belirlenmisgtir.

1.1 UYGULAMA HUKUMLERI

1. KONUT YERLESME ALANLARI

1.3. Max.E=0.25, Hmax=3 Kat Konut Alanlari

a) Uygulama, net alan Gzerinden yapilir.

b) Max.E=0.25, Hmax.=3 kat irtifada ayrik, ikiz ayrik nizam ve sira ev yapilabilir.
c) On bahge mesafesi en az 5 m., yan ve arka bahge mesafesi en az 3 m.’dir.
d) Acgik ve kapali ¢cikmalar emsale (KAKS) dahildir.

e) Acik spor tesisleri,acik yizme havuzlari ile Riva Deresi ve kollarina komsu parsellerde
yapilacak otoparklar emsale dahil degildir.

f) £0.00 kotu, binanin dogal zemine oturdugu kdse kotlari ortalamasindan alinir.
g) £0.00 kotu altinda iskan edilen bodrum katlar emsale (KAKS) dahildir.

h) ifraz sartlari:

h-1) 20 m. parsel cephesi ve 1.000 m#den kuguk ifraz yapilamaz.

h-2) ifraz yoluyla elde edilecek parsellerin kamu eline gegmis, bir yola cephesinin bulunmasi
sarttir (ifraz yapmak amaciyla irtifak hakki kurulamaz).

h-3) Cikmaz sokaklara cephesi olan parseller ifraz edilemez.

h-4) ifraz suretiyle elde edilen parsellerde ikinci kez ifraz yapilamaz.

i) Uygulama, Avan Projesi'ne gdre yapilir.

j) Parsel 6n cephe sinirina 5.00 m’den fazla yaklasmamak kosuluyla tabii zemin altinda otopark
yapllabilir. Yapilacak olan otoparklarda istanbul imar Yénetmeligi kosullari gegerli olup, emsale
dahil degildir.

k) Kisi basina insaat alani 40 m?, hane biyukligu 4 kisi olarak hesaplanmistir.
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Tasinmazin Son Ug Yillikk Dénemde Hukuki Durumunda ( imar Planinda

232 - s
Meydana Gelen Degisiklikler

Son d¢ wyllik dénem icerisinde parsellerin imar planinda herhangi bir degdisiklik

bulunmamaktadir.
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tasinmazlar "Arsa" niteliginde olup, parseller tzerinde ekonomik degere sahip herhangi bir yapi
bulunmamaktadir.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Tasinmazlar "Arsa" niteliginde olup, parseller tzerinde ekonomik degere sahip herhangi bir yapi
bulunmamaktadir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kuruluguna ve islemlerine Ait Bilgiler

Tasinmazlar "Arsa" niteliginde olup, parseller tizerinde ekonomik degere sahip herhangi bir yapi
bulunmamaktadir.

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Tasinmazlar "Arsa" niteliginde olup, parseller tizerinde ekonomik degere sahip herhangi bir yapi
bulunmamaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmazlar; istanbul ili, Cekmekdy ilcesi, Omerli Mahallesi, 2.569,99
m? yiz 6lgimine sahip 1 ada 65 parsel, 2.185,37 m? yuz Ol¢gimine sahip 1 ada 75 parsel,
61.309,53 m? yiiz 6lgimiine sahip 1 ada 77 parsel, 3.158,07 m? yiiz 6lcimine sahip 1 ada 78
parsel, 9.509,92 m? yiiz 6lgimuine sahip 110 ada 7 parsel, 5.888,72 m? yliz lgimUne sahip 110
ada 12 parsel, 12,01 m? yiz 6lgiimine sahip 110 ada 13 parsel, 79.741,73 m? ylz olgiimine
sahip 110 ada 14 parsel olup taginmazlar "Arsa" niteligindedir.

Mevcutta tagsinmazlar genel olarak bos parsel olup tzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.
1 Ada 65 parsel lizerinde trafo binasi bulunmaktadir.
Toplam parsel alani 164.375,34 m?dir.
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3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemeye konu tasinmazlar Cekmekdy ilgesi'nde Omerli Mahallesi'nde yer almaktadir.
Sirapinar Mahallesine oldukg¢a yakin konumdadir. Yakin gevresi konut fonksiyonlu gelismistir.
Yakin konumda Omerli Kéyli Ormani, Meseli Evler, Bahgesehir Koleji Omerli Kampiisii, Omerli
Park 2 ve Sedir Evleri bulunmaktadir.

Yatinm projeleri ve nitelikli konut projelerinin oldugu ve gelismekte olan bdlgede yer
almaktadir. O-6 Otoyolu ve Alemdag-Sile Yolu ve Omerli Merkez'e yakin konumda bulunmakta
olup ulasilabilirligi yiksektir. Nitelikli konut projelerinde orta st ve kismen Ust gelir grubunun
hedeflendigi disunulmektedir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Tasinmazlara Cekmekdy Merkez Uzerinden Cémert Sokadi yoninden glneybati yoninde
yaklasik 2,4 km devam edildiginde Kasaba Evleri Sitesine ulasiimaktadir. Fatih Sultan Mehmet
Koprisiine yaklasik 28 km, O-6 Otoyolu'na yaklagik 3,5 km, Omerli Merkezine yaklasik 7,2km
mesafededir.
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Yandex

3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemeye konu olan taginmazlar; istanbul ili, Cekmekdy ilgesi, Omerli Mahallesi, 2.569,99
m? ylz 6lgimune sahip 1 ada 65 parsel, 2.185,37 m? yuz dlcimine sahip 1 ada 75 parsel,
61.309,53 m? yiiz 6lgimiine sahip 1 ada 77 parsel, 3.158,07 m? yiz 6lgimune sahip 1 ada 78
parsel, 9.509,92 m? yuz élgimuine sahip 110 ada 7 parsel, 5.888,72 m? yliz lgimune sahip 110
ada 12 parsel, 12,01 m? yiz 6lgimune sahip 110 ada 13 parsel, 79.741,73 m? yiz olcimune
sahip 110 ada 14 parsel olup tasinmazlar "Arsa" niteligindedir.

Mevcutta tasinmazlar genel olarak bos parsel olup tzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.
1 Ada 65 parsel Gzerinde trafo binasi bulunmaktadir. Toplam parsel alani 164.375,34 m?dir.
Parsellerin tamami yamuk ve amorf geometrik yapiya sahiptir. Parsellerin etrafini gevreleyen git
tel 6rgu vs. bulunmamaktadir. Parseller topografik agidan genel olarak diiz arazi yapisina
sahiptir.

is GYO A.S. 'nin 1 ada 65, 75, 77, 78 parseller ve 110 ada 7, 12, 14 parsellerde ANADOLU
HAYAT EMEKLILIK ANONIM SIRKETI hisselerinin ve 1 ada 77, 110 ada 12, 14 parsellerdeki
KASABA GAYRIMENKUL INSAAT TAAHHUT VE TICARET ANONIM SIRKETI hisselerinin ve
110 ada 13 parselin dederleme talebi bulunmaktadir.
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DEGERLEMEYE KONU

DEGERLEMEYE KONU KASABA

ANADOLU HAYAT

PARSEL NITELIGI Sl GAYRIMENKUL INS.
EMEK'/;'LLA"; lH'SSE TAAH. VE TiC. A.S.
HISSE ALANI
1 65 ARSA 2.569,99 m? 5,00 m?
1 75 ARSA 2.185,37 m? 1.798,43 m?
1 77 ARSA 61.309,53 m? 51.361,39 m? 7,31 m?
1 78 ARSA 3.158,07 m? 2.598,90 m?
110 7 AIRELS (T 9.509,92 m? 740,09 m?
Alani)
110 12 ARSA 5.888,72 m? 1.107,10 m? 1,58 m?
110 13 ARSA 12,01 m? 12,01 m?
110 14 ARSA 79.741,73 m? 14.993,55 m? 9,93 m?
TOPLAM 164.375,34 m? 72.604,47 m? 30,83 m?

Degerlemeye konu 1 ada 65, 75, 77, 78 parseller ve 110 ada 7, 12, 14 parsellerde yer alan
Anadolu Hayat Emeklilik A.S. Hisseleri ve 1 ada 77 parseller ve 110 ada 12, 14 parsellerde
Kasaba Gayrimenkul /ns. Taah. Ve Tic. A.S. hisseleri ve 110 ada 13 parsel (Kasaba
Gayrimenkul Ing. Taah. Ve Tic. A.S. 1/1) dir.

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

Tasinmazlar bos parseller olup Uzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. 1 Ada 65 parsel
Uzerinde elektrik kurumuna ait kiguk bir trafo yapisi bulunmaktadir.
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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, dojuda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. 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 kitayr 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 bélgelere 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.

3 '# fﬂ

Harita 1 - istanbul'un Konumu

Gliniimiizde istanbul, Tirkiye'nin yaklasik %55 lretimine ve yaklasik %45'lik ticaret hacmine
sahiptir. Ulkede Gayrisafi milli hasila'nin yaklasik %21.2'lik kismini olusturur. Toplam ihracattaki
payl %45,2, ithalattaki payi ise %52,2'dir. Ulke ¢capinda kisi bagina GSMH (gayri safi milli hasila)
yaklagik $ 10.390 iken istanbul'da $ 18,000 diizeyindedir.

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'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (zere toplam 39 ilgesi
vardir.
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4.1.2 - Gekmekoy ilgesi

Cekmekdy, Istanbul Anadolu Yakasi'nda bir ilgedir. Onceden Umraniye'ye bagli bir belde
belediyesi olan Cekmekdy llgesi, 2009 yilinda; Omerli, Alemdag ve Tasdelen ilk kademe
belediyelerinin tizel kigiliklerinin sona ermesi ve bu belediyelere bagh 17 mahalle ile 4 kdyln
katiimasi ile olustu. Cekmek®dy, istanbul’'un Anadolu yakasindaki Alemdag ormanlarinin giiney
bati kesiminde bulunan Kegiagili Tepesi'nin glney yamaclarinda kurulmus ve Denizden
yuksekligi 100 m’dir. 148,08 (14.800 hektar) kilometrekarelik alan Uzerine kurulu olan
Cekmekoy ilgesi 2019 yil verilerine gére kadin ve erkek olarak toplam 264.508 kisilik nifusa
sahiptir. iice'nin kuzeybatisinda Beykoz, kuzeydogusunda Sile, giineybatisinda Umraniye,
guneydogusunda ise Sancaktepe ilgeleri yer almaktadir.

Onceden Umraniye'ye baglh bir belediye olan Cekmekdy ilgesi 2009 yilinda; Omerli, Alemdag ve
Tasdelen ilk kademe belediyelerinin tizel kigiliklerinin sona ermesi ve bu belediyelere bagh 17
mahalle ile 5 koéyiin katilmasi ile olustu.Cekmekdy nifusu 2020 yilina gére 273.658. Bu niifus,
136.842 erkek ve 136.816 kadindan olusmaktadir. Ylizde olarak ise: %50,00 erkek, %50,00
kadindir. ilge'nin kuzeybatisinda Beykoz, kuzeydogusunda Sile, giineybatisinda Umraniye,
glneydogusunda ise Sancaktepe ilgeleri yer almaktadir.

Cekmekody, deprem sonrasinda saglam zeminiyle, gayrimenkul sahibi olmak isteyenleri
kendisine ¢ekerek prim yapan bir bolge olarak géze ¢arpmaktadir. Sile Otobani sayesinde Fatih
Sultan Mehmet Koéprisu yoluna baglanan bu ilgeden Avrupa Yakasi'na gegis kolay oldugu gibi,
Anadolu Yakasi'nin merkez ilgelerine de ulasimda herhangi bir problem s6z konusu
olmamaktadir. Merkezlere bu kadar yakin olmasina ragmen cevresindeki ¢am ormanlari
sayesinde, istanbul'un kargasasindan uzaktir.

Yasanan i¢ goge paralel olarak Cekmekdy'tin nifusu 1990 yilinda 13.532, 2000°de 37.502 kisiye
ve 2007 yihinda bu sayi yaklasik iki katina ¢ikarak 70.683 kisiye ulasmistir.
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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 surekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillar arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk cikan Ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu sirecte yillik biyime hizlarinda goérilen
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 gérilen en
yiuksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yihinda yasanan kur artisindan 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 yili boyunca Turk Liras’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 yil 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 olacagi bekleniyor. Tirkiye haziran ayinin baglamasiyla birlikte salginin
tedbirlerini buytk 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 Gostergeler
2016 2017 2018 2019 2020 2021

GSYIH (Cari ABD Dolari) 863 milyar $853 milyar 3789 milyar $754 milyar $735* milyar

Kisi Bagina Diisen GSYIH

5 % * -

i ABD Doty $10,862 $10,546 $9,621 9127 8790
Biiyiime 3.2% 7.5% 2.8% 0.9% -5.0%* 5.0%*
Enflasyon 8.5% 119% 20.3% 11.8% 12%* 12%*
Cari Acik (Milyar ABD 5268 -$40.6 -$207 $8.0 $2.9* .
Dolarn)

Cari Acik / GSYiH -31% _4.8% 26% 11% 0.4%*  -0.2%*
ABD Dolari / TL (Yil Sonu) 352 378 5.30 596 7.02* 7.26*
issizlik Orani 12.0% 99% 135% 13.7% 17.2%*  15.6%"

*Hentz resmi veri aciklanmadi, 20 Temmuz 2020 itibariyle tahmini veriler
Kaynak: TUIK, TCMB, IMF Danya Ekonomik Grdndm Raporu

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

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

Tiarkiye ekonomisi 2019 yilinda zincirlenmis hacim endeksine gore yillik olarak %0,9 oraninda
bayudu. 2020 yilinin ilk geyredinde ise zincirlenmis hacim endeksine goére bir énceki 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 gerceklesmistir. Arindirilmamis verilere gére GSYH'de yillik bazda blyime %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 uglnclu geyrekte 736,10 milyar dolar seviyesine
inmistir.
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Oncii veriler Mayis sonrasindaki normallesme siireciyle birlikte toparlanmanin Ekim ve Kasim
aylarinda surdigine 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 tiketici 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 yurtici Gretici 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™

¢ G2 G3 G4
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Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Eylil ayinda yillik yizde 11,75, ayiik yizde 0,97 arth. Tiketici fiyat endeksinde

(TUFE) Eyliil ayinda bir 6nceki aya gore yizde 0,97, bir énceki yilin Aralik ayina gore yizde 8,33, bir énceki yilin
ayni ayina gore yuzde 11,75 ve on iki aylik orfalamalara gore ylizde 11,47 artis gerceklesti.

Kaynak: TUIK
“Bir dnceki yilin ayni ayina gore degisim

Gayrimenkul Sektorii:

2013 yilindan bugtine insaat sektoriiniin ekonomik blyime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yihinin ikinci ¢eyreginde yasanan duslUsin disinda sektdrin istikrarli bir gelisim icinde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektoriin 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 ylizde 6 biyiume
oranina ulagsmistir. Ekonomik biylimeyle birlikte insaat sektoriiniin biylime performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim c¢eyreklerinde insaat sektdéri ekonomik blydmenin
Uzerinde bir blylimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki ceyreginde sektoriin blylimesi ise yine ylizde
5,6 ve yuzde 5,5’e ulagsmigtir. Sektor, 3. geyrek sonuglarina gére yuzde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buyime oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi biylimesinin de 6niine gegen insaat
sektdrt, ayni dénemde yatirimlarini da ylzde 12 dizeyinde arttirmigtir.
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Konut kredilerinde, kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun degerine oranina iligkin sinirin
% 75ten % 80’e c¢ikariimasi, 15 Temmuz Darbe girisiminden sonra Emlak Konut GYO ve
GYODER'in ve ticari bankalarin baglattigi 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 ayi 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 énculiginde 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 bagl 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 sure¢ 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 G¢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 dzetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘buyime’ rakamlari karsimiza
ctkmaktadir. Surecin ne yone evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. Gerek salgin

gerekse salgin dncesi uluslararasi ticaret ile politikada yasanan rahatsizliklarinda etkisiyle
kiresel olarak biyime 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 dlizeyinde 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)

Konut Piyasasina lliskin Veri ve Analizler

insaat ve 6zinde konut imalati ile buna bagh alt sektérler ekonominin en &nemli
unsurlarindandir. Tark Konut sektdri son on bes yillik strecte ¢cok hizli bir gelisim kaydetmisgtir.
insaat sektériiniin makroekonomi agisindan énemi garpan etkisinden kaynaklanmakta olup,
250 alt sektoril harekete gecirerek gerek buyime gerekse istihdam Uzerine etki yaratmaktadir
(Emlak Konut GYO, 2018).

Yatirrm piyasasi, 2018'in ilk yarisinda bagkanhk ve milletvekilligi genel secimlerinin yani sira
TL'nin zayif gérinuminden kaynaklanan siyasi ve ekonomik belirsizlik nedeniyle ortalamanin
altinda bir performans sergilemistir. Bircok yatinmci Haziran ayinin sonuna kadar segimlerin
sonucunu eklemistir ve yatirirm kararlarini ertelemistir. Alisveris merkezleri, ofisler, endistriyel
ve lojistik tesisler, oteller ve araziler gibi gesitli mulk tiplerindeki fiyat seviyeleri 1Y 2018’de 2017
yilinin ilk yarisina kiyasla hafif bir dusus gostermistir. Bununla birlikte s6z konusu mulklerdeki
getiri oraninda %7-8 bandindan %7,75-8,5 seviyesine dogru bir artis gozlenmistir. Konut
piyasasinda yabanci yatirimcilarin tercihlerini belirleyen 6nemli konular vardir. Avrupa’daki
piyasalar agisindan ilk etapta glvenlik ve egitim 6n plana ¢ikmaktadir. Bununla birlikte, basta
Almanya olmak tzere Euro Bolgesi'ndeki Euro bazli daha yiksek 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 satiglari, bir dnceki yila gére %2,41 oraninda azalma gdstererek 1.375.398
adet seviyesinde kapanmistir. Yilin neredeyse tamaminda konusulan insaat maliyetlerindeki
artis, konut satislarindaki ve konut fiyat endeksi artis oranindaki yavaslama trendi, konut kredisi
faiz oranlarindaki artis, konut ve is yerlerindeki KDV indirimi gibi konu basliklari giindemin ana
unsurlari olmustur. Bununla birlikte, yabancilarin Glkemizde gayrimenkul edinimlerine ydnelik
getirilen tesvik ve yasal mevzuat degisiklikleri ile nihai tlketiciye saglanan bazi tesvik ve
kampanyalarin suresinin uzatiimasi da yilin ikinci yarisinda konusulan konularin baginda
gelmistir.
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2018 yihinda ipotekli satislarda, gecen yila gore adet bazinda %41,49'luk bir daralma
yasanmistir. Toplam konut satislarinda ipotekli satislarin payi ise gectigimiz yil %33,57 iken bu
yil %20,13 oraninda gergeklesmistir. Yl icindeki konut kredisi faiz oranlarindaki yukari

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

etkisi de ¢ok gecmeden goérilmeye baslanmis, 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 artisi Kasim ayinda %10,48’e kadar gerilemistir.

(GYODER, 2018, 4.Ceyrek Raporu).

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, Tlrk Lirasinin ABD Dolar karsisindaki deger kaybi
%41,5 olarak gergeklesmis; bir yila kadar olan yilik mevduat faizlerinin getirisi de %23,0
olmustur. insaat maliyeti endeksi 2018 yilinda bir énceki yilla gére %18,4 oraninda artis
gOsterirken; 2019 yili Nisan ayinda bir énceki yilin ayni dénemine gbére %26,4 oraninda
artmistir. Bu durumun en blylk nedeni Tark Liras’nin ABD Dolari kargisinda 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, Istanbul’'da
toplam satiglarda %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 gézlenmektedir. Mayis ayi
itibariyle toplam kredilerin yaklasik %7’sini olusturan konut kredisi hacmi, 2019 yilinin en disik
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 dnceki yila gore yaklasik %2 lik bir daralma ile kapatmistir.
Yilin ilk 7 ayi igin bu kiyaslamayi yaptigimizda ise daralma yaklagik

%21 seviyelerinde idi. 2019 yilhni diger yillardan farkhlagtiran 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 cikmistir. 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 o6nemli oOlgclide harekete gectii bu rakamlardan rahatlikla
gorulebilmektedir. (GYODER, 2019, 4.Ceyrek Raporu)

2020 yili ilk G¢ ayinda kamu bankalari dnderliginde yapilan konut kredisi faiz orani diusiurme
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
disuk kredi faizi kampanyalariyla konut satiglari rekor seviyede artti. Turkiye genelindeki konut
satiglarl, 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 agirhkli
ortalama faiz oranlarinin %0,74’e kadar gerilemesi, 2020 yili ilk yarisinda ipotekli satiglarin
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 6nceki yihin ayni dénemine gore yaklasik %49’luk bir

artis gostermis 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 satislarini ve konut fiyat artislarini olumlu yénde
etkilerken, Eylul ay itibariyla faiz oranlarinda kayda deger bir artis gorilmus gegen y|I|n ayn|
ayina gore satiglarda %6,92 oraninda gerileme kaydedilmistir. B .
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2020 yih Gglincl ceyreginde onceki yilin ayni dénemine gore, ilk el satislarda %23,3 oraninda
diisls, ikinci el satiglarda ise %64,0 oraninda artis yasanmustir. ilk satiglarin toplam satiglar
icerisindeki orani, bir dnceki ceyrede goére azalarak cgeyreklik bazda, veri setindeki en disik
seviyesi olan %30,1’e gerilemistir. ipotekli satislar konut kredisi faiz oranlarindaki gerileme ile
birlikte gegen yilin ayni dénemine gére %130,7 oraninda bir artisla 242.316 adet olmus ve
toplam konut satislarina benzer sekilde ¢eyreklik bazda en ylksek seviyesine ulasmistir. Diger
satislar ise gegen yilin ayni donemine gore %15,5 oraninda artis gostererek 294.193 adet
olmustur. Konut kredisi kampanyasi ile dusik faiz oranlariyla finansman ihtiyacinin karsilanmasi
Uclincl ceyrek itibariyla konut fiyatlarindaki artis trendini devam ettirmis ve AJustos ayi itibariyla
reel bazda yillik %12,9 artis gérdlmastar.

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 satiglar icerisindeki oraninda da artis gorilmis ve %2,2 olarak
gerceklesmistir. (GYODER, 2020, 3.Ceyrek Raporu)

Yillara Gore Konut Satiglari
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ipotekli Diger

e D Toplam llk satis | Ikinci el satis

Yil Toplam

2020 | 1.499.316 || 573.337 | 925.979 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 | 1 341453 ||449.508 [ 891.945 1.341.453| 631.686 709.767
2015 | 1.289.320 | | 434.388 | 854.932 1.289.320| 598.667 690.653
2014 | 1.165.381 || 389.689 | 775.692 1.165.381| 541.554 623.827
2013 | 1.157.190 | | 460.112 [ 697.078 1.157.190| 529.129 628.061

ipotekli ve Diger Konut Satislari ile ilk Satis ve ikinci El Satis Konut Sayilari (TUIK), 2020

Haziran ayinda ipotekli konut satiglarinda 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 dusuk kredi faizini bekleyen énemli bir kesim oldugunu goésteriyor.
DislUk faiz oranlarinin devam etmesi durumunda konut satiglardaki yiksek seyrin yilin geri
kalaninda da siirmesi bekleniyor. (Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu)

OFIiS VE TICARI GAYRIMENKUL PiYASASI

COVID-19 salginin mart ayinin baslarinda Tirkiye'ye de sigramasi ile beraber istanbul Ofis
Piyasasi’ndaki sirmekte olan “Kiraci Piyasasi” devam ediyor. 2020 ilk yari itibariyla, kira fiyatlari
ve bosluk oranlarini degerlendirdigimizde ofis piyasasinda COVID-19 etkilerinin heniuz piyasa
verilerine yansimadidini sdyleyebiliriz. Gegici olarak kapanan ofisler ile birlikte benimsenen
uzaktan ¢alisma modeli, ilk tepki olarak firmalarin kiralama alani ihtiyaglarini diusurmelerine
sebep oldu. Bu dénemde kiralama islemlerinde ©Onceki dbénemlere kiyasla dusls
gbzlemlememizin yani sira, pek ¢ok firmanin esnek galismayi kalici hale getirdigi haberlerini
aliyoruz. Bunun yani sira sosyal mesafe kuralinin ofislerde de uygulanmaya baglamasiyla kisi
basi kullanilan ofis alani artti. (Colliers International, 2020 ilk Yari Raporu)

2020 yil Giglincli ceyregdin sonunda Istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni
seviyede kalmistir. Ote yandan saglikh ¢alisma alanlarina yonelik nitelikli ve modern altyapil
bina ¢ézimlerinin gerekliligi dogrultusunda arz, yeniden siniflandiriima konusu olacaktir.
Uglincii geyrekte kaydedilen kiralama iglemleri yaklasik 90.869 m? olarak gergeklesirken, Eyll
sonunda kiralama iglemleri toplamda 223.000 m? olmustur. Uglincl geyrekte kaydedilen iglem
hacmi bir 6nceki ¢ceyrege kiyasla, baslica devam eden anlagmalarin finalize olmasi beraberinde
iki katindan fazla bir oranda, bir énceki yihn ayni dénemine gére ise %15 artis kaydedilmistir.
Bununla birlikte, Gglinct ceyrekte gerceklesen kiralama islemlerini sayica %75 gibi buylk bir
cogunlugunu ve metrekare bazinda yarisindan fazlasini yeni kiralama anlasmalari olustururken,
geriye kalan kiralama faaliyetleri yenileme anlagsmalari olarak gerceklesmistir.
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Ofis calisma alanlarinda sosyal mesafe uygulamalari icin yapilan kisa vadeli ¢ézimler
cogunlukla birgok kurulusta surdirtlmistir. Bundan sonraki suregte, kuruluslar igin uzun vadeli
¢bzUmler; temel prensibin esneklik Uzerine oldugu saglik, verimlilik ve maliyet optimizasyonu
odaklari etrafinda yeniden sekillenen ¢alisma alanlari ile ortaya gikacak olup, dérdinci ¢eyrek
ve Onumuizdeki yilin basindan itibaren ofis pazarinin itici gici olmasi beklenmektedir. Bu
nedenle, kuruluslar verimliligin en st seviyede elde edilebilmesi i¢in yeni normal dogrultusunda
uretkenlik ve uzaktan galisma yonetimi arasinda énemli bir denge

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

altinda; sirketlerin, calisanlarina herhangi Uglncul bir yerden en azindan belirli bir seviyede
calisabilme olanagi saglamasi beklenecek olup, tek bir genel merkez yerine, ¢alisanlarin ikamet
yogunluguna bagl olarak uygun uydu ofisler, 6zellikle blylk isglici olan kuruluglar igin orta
vadede 6n plana ¢ikmasi beklenmektedir.

Bununla birlikte, ofis bina arzi; saglikh ¢alisma alanlarinin gerekliligi dogrultusunda modern ve
nitelikli altyapisi olan ylksek kalitedeki binalarin belirlenmesi ile yeniden siniflandinlacaktir.
Kiralama talebi beklendigi UGzere Uglncu ¢eyrekte artis gdsterirken, temel olarak devam eden
anlasmalarin bitmesi sonucu yiikselmistir. Ote yandan, déviz kurunda ézellikle bu geyrekten
itibaren kaydedilen belirgin artis mal sahibi Uzerinde ve kiralama faaliyetlerinde etkili olmayi
surdlrecektir. Bunun yani sira kiraci lehine ortam orta vadede devam edecektir.
(GYODER,2020 3. Ceyrek Raporu)

istanbul 6.768 6.051 6.550
izmir 5.443 5719 5.283
Bursa 41086 4.307 4.082

Antalya 4. 069 4 352 3.499
Ankara 4.345 4.350 4 328
Kocaeli 3759 3.921 3.542
Adana 3.482 4 251 2.880

HKaynak: Endeksa

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
Herhangibir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Tapu Kadastro Mudurliga Portali, Cekmekdy

Belediyesi imar Midirliigi, is GYO A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve
kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

ISGY-2109109 CEKMEKOY (8 PARSEL)
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Geligen bir bolgede yer almaktadirlar.

*  Nitelikli konut projelerine yakin konumdadirlar.

% Ulasilabilirligi iyi durumdadir. Cevre yollarina yakin mesafede konumlu olup O-6
otoyoluna yaklasik 3,50 km mesafede yer almaktadir.

*  Parsellerin bir kismi net konut imarli alanda yer almaktadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

% Etrafinda benzer nitelikli proje arzinin artis egiliminde oldugu, rekabetin glglendigi
g6zlemlenmistir.

*  Parsellerin bir kismi hisseli mulkiyete sahiptir.

*  Parsellerin bir kismi donati alaninda kalmaktadir.

ISGY-2109109 CEKMEKOY (8 PARSEL)
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

ISGY-2109109 CEKMEKOY (8 PARSEL)

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 ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olugsmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkulun 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 disUrilerek 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
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akis! ise; goturu bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile bugunklu degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu tasinmazlara iliskin yapilmis olan dederleme cgalismasinda parsellerin gincel
pazar degerinin tespitinde;
- Pazar Yaklagimi yéntemi,
- Arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi yénteminde kullanilan ortalama birim m?

satig deg@erlerinin (dikkan, konut) takdir edilimesinde Pazar Yaklasimi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

—

r
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£1,10/,17'0/1'4] v RS . :
"\ A LR U712/ 2756172 S

ISGY-2109109 CEKMEKOY (8 PARSEL)



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Arsa Emsalleri

1 ligilisi
Tel 05323121971
Kasaba Evlerine yakin, alt yapi imkanlari tam durumda olan 7 ada 3 parsel 7.302 m2 olarak

beyan edilmis olup Emsal:0,40, 3 kat turizm + konut imarhdir. Istenilen bedelin gok yiiksek
oldugu dusinilmektedir.

SATILIK 7302 .-M? 60.975.000 .-TL 8.350 .-TL/M?
2 Sahibi
Tel 053127082 64

Kasaba Evlerine komsu, 109 ada 18 parsel 3.988 m2 alana sahip olup, Emsal:0,25, 3 kat konut
imarlidir. 2021 yil subat ayinda satis gérdtgu bilgisi ahinmistir.

SATILMIS 3988 .-M? 9.200.000 .-TL 2.307 .-TL/M?

3 incity Real Emlak
Tel 0506 918 55 30

Konu taginmazlara yakin konumda, 172 ada 2 parsel emsal: 0,25, 3 kat konut alaninda yer
almakta olup, 4.992 m? ile 11.250.000.-TL'den pazarlanmaktadir. Tasinmaz yapilasmanin
dusuk oldugu bélgede konumludur.

SATILIK 4992 .-M?2 11.250.000 .-TL 2.254 -TL/M?

4 Remax Oksijen

Tel 0216 479 90 60

Konu taginmazlara yakin konumda, 76 ada 20 parsel emsal: 0,25, 3 kat konut alaninda yer
almakta olup, 1.020 m? ile 4.250.000.-TL'den pazarlanmaktadir.

SATILIK 1020 .-M? 4.250.000 .-TL 4.167 .-TL/M?

5 T.C. Istanbul Anadolu 16. icra Dairesi

T.C. istanbul Anadolu 16. icra Dairesi tarafindan 19.03.2021 tarihle ilana ¢ikmis olup, 73 ada 21
parsel emsal: 0,25, 3 kat konut alaninda yer almakta olup, 302,50 m? ile 855.000.-TL'den
pazarlanmaktadir.

| sATiik | 3025 .M | 855.000.-TL | 2.826 .-TL/M?

ISGY-2109109 CEKMEKOY (8 PARSEL) N el o
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6 T.C.istanbul Anadolu 10. icra Dairesi

T.C. istanbul Anadolu 16. icra Dairesi tarafindan 08.10.2020 tarihle ilana ¢ikmis olup, 86 ada 14
parsel emsal: 0,25, 3 kat konut alaninda yer almakta olup, 435,80 m? ile 520.000.-TL'den
pazarlanmaktadir.

SATILIK 435,8 .-M? 520.000 .-TL 1.193 .-TL/M?

7 Golden Time Gayrimenkul

Tel 0216 540 80 90

Konu tasinmazlara yakin konumda, tarim alaninda yer almakta olup, 20.500 m? ile 14.350.000.-
TL'den pazarlanmaktadir.

| SATILIK |20500 -M? 14.350.000 .-TL 700 -TL/M?

8 Cekmekoy Belediyesi

Cekmekody Belediye Bagkanhdi tarafindan konu tasinmazlara yakin konumda, 170 ada 2 parsel
emsal: 0,60, 2 kat ticaret alaninda yer almakta olup, 1986,14 m? ile 4.468.815.-TL muhammen
bedel ile satiliktir. (14.10.2021)

| saTiLk [ 19861 -m2 | 4468815 -TL | 2250 -TL/M?

9 Cekmekoy Belediyesi

Cekmekoy Belediye Bagkanhdi tarafindan konu tasinmazlara yakin konumda, 175 ada 3 parsel
emsal: 0,25, 3 kat konut alaninda yer almakta olup, 5.063,85 m? ile 6.329.812,50.-TL
muhammen bedel ile satiliktir. (14.10.2021)

| SATILIK [5063,9 -M2 | 6.320.813 -TL |  1.250 .-TL/M?

Konut Emsalleri

1 KW Kent
Tel 0216 641 41 84

Kasaba Evlerine yakin, Yesil Vadi Konaklarinda 5+1, 2 kath villa 330 m? alana sahip olup,
8.400.000.-TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 330 .-M? 8.400.000 .-TL 25.455 -TL/M?

ISGY-2109109 CEKMEKOY (8 PARSEL) 36
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2 Platin Gayrimenkul
Tel 0216 508 29 49

Kasaba Evleri 3. Etap icinde 4+1 2 katl villa 266 m? alana sahip olup, 15.500.000.-TL bedel ile
satiliktir.

SATILIK 266 .-M? 15.500.000 .-TL 58.271 .-TL/M?

3 RA Gayrimenkul
Tel 0 532 466 05 05

Meseli Evler igerisinde 5+1 3 katli villa 300 m? alana sahip olup, 12.750.000.-TL bedel ile
satiliktir.16-20 yillik yapidir.

SATILIK 300 .-M2 12.750.000 .-TL 42.500 .-TL/M?

4  Keller Willams

Tel 0 216 688 66 88

Omerli Park sitesi igerisinde 7+1 2 katli havuzlu villa 470 m? alana sahip olup, 19.000.000.-TL
bedel ile satilktir.

SATILIK 470 .-Mm? 19.000.000 .-TL 40.426 .-TL/M?

5 Acarkent Remax 7Tepe

Tel 0216 48516 00

Kasaba Evleri icerisinde 5+1 3 katli villa 275 m? alana sahip olup, 13.500.000.-TL bedel ile
satiliktir. istenilen fiyatin yiiksek oldugu distintlmektedir. 11-15 yillik binadir.

SATILIK 275 -M? 13.500.000 .-TL 49.091 .-TL/M?

6 RA Gayrimenkul

Tel 0 532 466 05 05
Meseli Evler Sitesi icerisinde 5+1 3 kath villa 300 m? alana sahip olup, 12.750.000.-TL bedel ile
satiliktir.

SATILIK 300 .-Mm2 12.750.000 .-TL 42.500 .-TL/M?

ISGY-2109109 CEKMEKOY (8 PARSEL)
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun 6éncelikli
amaci degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiiclk” olarak belirtiimigken (-) duzeltme, "kotl/buyuk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farklliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha bliylk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani dngorilirken de yine alan oOzellikleri kargilastinimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ISGY-2109109 CEKMEKOY (8 PARSEL)

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTAKUGCUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK 1Y COK KUCUK -20% uzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA) (110 ADA 14 PARSEL)

DUZELTILMiS

DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5) EMSAL (6)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 9.200.000 11.250.000 4.250.000 855.000 520.000
SATIS TARIHI SATILMIS SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN ORTA KOTU BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTMESI 5% 0% 0% 0% 0%
ALAN 79741,73 3.088 4.992 1.020 302,50 435,80
BIRIM M2 DEGERI 2.307 2.254 4.167 2.826 1.193
ALANA ILISKIN COKKUGCUK | COKKUCUK | COKKUGUK | COKKUCUK | COKKUCUK
DUZELTME -20% 20% -20% -20% -20%
NITELIGI ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA ARSA
N'i'L'?'s-:(“?"\th BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DiI7EL TME 0% 0% 0% 0% 0%
: Emsal: 0,25 . . . . .
IMAR DURUMU Emsal: 0,25 Emsal: 0,25 Emsal: 0,25 Emsal: 0,25 Emsal: 0,25
3 Kat Konut
”V'AHit’i‘gli‘iJN""UNA BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
OI7El TME 0% 0% 0% 0% 0%
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU KOTU KOTU KOTU
KONUMA ILISKIN ) . . . .
DUZELTME 10% 10% 18% 20% 20%
DIGER BILGILER HISSELI | TEK MULKIYET | TEK MULKIYET | TEK MULKIYET [ TEK MOLKIYET | TEK MULKIYET
“"’tigl'-(m'-t“': MULKIYET ORTAIYI ORTA IYi ORTAIYI ORTA IYi ORTA IYi
OI7El TME 5% 5% 5% 5% 5%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN 0% -6% 6% 0% 0%
DUZELTME
TOPLAM
- 0, - 0, - 0, -50, -50,
DUZELTME 20% 21% 12% 5% 5%

Degerlemeye konu tasinmazlardan 110 ada 14 parsel igin emsal karsilastirma tablosu
duzenlenmigtir. Bdlgede ulasilan satilik/satiimig emsallerin ve ihale/icraya konu parsellerin
olumlu ve olumsuz dzellikleri karsilastirilarak tablo olusturulmustur. imar durumu E:0,25, 3 Kat,
konut imarl parsellerin bélgede farkl birim m? degerlerine pazarlamalar oldugu gézlemlenmistir.
Bolge emlakgilari ve insaat firmalari ile yapilan gorismelerde 2.000-3.100.-TL arsa birim
degerlerinin olabilecegi beyan edilmistir.
Tasinmazlarin kullanim alani, konum olarak bulundugu nokta ve emsallerdeki pazarlik paylar
da dikkate alinarak, 110 ada 14 parsel icin m? birim fiyatinin ~2.220.-TL/m? olabilecegi tahmin
ve takdir edilmektedir.
Diger parsellerin konumu, mulkiyet durumlari ve imar durumlarina gére deger takdirleri yapiimis
olup, asagida tablo olarak degerleri belirtiimistir.

1 ada 65, 75, 78 parseller, 110 ada 7, 13 parseller kamusal kullanima ayriimis parseller olup bu
alanlarla ilgili olarak Cekmekdy Belediyesi parsellerin kamulastinilip kamulastiriimayacaginin,
bélgede yapilasma baslamasi durumunda belirlenecegini ve kamulastirmanin ilgili kurumlar
tarafindan yapilacagini beyan etmistir. Parsellerin yapilasma kosullari nedeniyle, bdlgede
benzer/ayni yapilasma kosulunda parsellere ulasilamamasi da dikkate alinarak deger takdirinde
parsellerin rayi¢ bedelleri dikkate alinmistir. S6z konusu parsellerin rayi¢ birim m2 bedeli 1.000

TL dir.
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8 ADET PARSELIN 1/1 TAM HiSSELERININ DEGER TABLOSU
Parsel Briit Alan Birim | Parselin Yuvarlatiimis

AdaNo | ParselNo | oo m?) | Deger (TLim?) Degeri (.-TL)
1 65 2.569,99 1.000 TL 2.569.990 TL
1 75 2.185,37 1.000 TL 2.185.370 TL
1 77 61.309,53 1.783 TL 109.314.890 TL
1 78 3.158,07 1.000 TL 3.158.070 TL
110 7 9.509,92 1.000 TL 9.509.920 TL
110 12 5.888,72 2.710 TL 15.958.430 TL
110 13 12,01 1.000 TL 12.010 TL
110 14 79.741,73 2.220 TL 177.026.640 TL

TOPLAM 164.375,34 319.735.320 TL

ANADOLU HAYAT EMEKLILIK ANONIM SIRKETI HiSSE DEGERI

. Hisseye Diisen . . .
Ada No | Parsel No Hisse Payi Alan (m?) Hisseye Diisen Deger
1 65 500 / 256999 5,00 5.000 TL
1 75 6864884 |/ 8341897 1.798,43 1.798.429 TL
1 77 5136139 |/ 6130953 51.361,39 91.577.357 TL
1 78 6864884 |/ 8341897 2.598,90 2.598.903 TL
110 7 160934 |/ 2067937 740,09 740.095 TL
110 12 55355 |/ 294436 1.107,10 3.000.241 TL
110 14 1499355 |/ 7974173 14.993,55 33.285.681 TL
TOPLAM YUVARLATILMIS DEGER 72.604,47 133.006.000 TL

KASABA GAYRIMENKUL INSAAT TAAHHUT VE TICARET ANONIM SIiRKETI HISSE

DEGERI
. Hisseye Diigen . . .
Ada No | Parsel No Hisse Payi Alan (m?) Hisseye Diigsen Deger
1 77 731 / 6130953 7,31 13.034 TL
110 12 79 / 294436 1,58 4,282 TL
110 13 1 / 1 12,01 12.010 TL
110 14 993 / 7974173 9,93 22.045 TL
TOPLAM YUVARLATILMIS DEGER 30,83 51.370 TL

ISGY-2109109 CEKMEKOY (8 PARSEL)
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KARSILASTIRMA TABLOSU (VILLA)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5) EMSAL (6)
TASINMAZ
SATILIK FiYATI 8.400.000 12.750.000 19.000.000 13.500.000 12.750.000
SATILIK TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 330 300 470 275 300
BIRIM M2 DEGERI 25.455 42.500 40.426 49.091 42.500
ALANA ILISKIN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
NITELIGI VILLA VILLA VILLA VILLA VILLA VILLA
NIiIL?IS-:EII\INt BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
ACZEL TME 0% 0% 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA
ILISKIN 0% 0% 0% 0% 0%
DUIZEI TME
KONUM BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
KONUMA ILISKIN ) ) . 0 )
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
DIGER BILGILER insa BITMIS Eski Yapi BITMIS Eski Yapi BITMIS
DIGER BILGILERE | edilmemis iYi KOTU iYi ORTA KOTU iYi
ILISKIN
nn7§| TME -20% 15% -20% 10% -20%
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -20% -25% -20% -25% -20%
DUZELTME
TOPLAM
- 0, - 0, - 0, - 0, - 0,
DOZELTME 40% 10% 40% 15% 40%

DUZELTILMiS

DEGER 15.171 38.250

Bdlgede yapilan emsal arastirmalarinda emsal villa birim m? degerlerinin 20.000.-TL/m? ila
45.000.-TL/m? araliginda degistigi goriimustir. Bélgede son dénemde mustakil konutlara
talebin artmis olmasina da bagh olarak satisg fiyatlarinda yikselme oldudu gdrulmektedir.
Tasinmazlara yakin konumdaki yeni projelerin nitelikli ve orta-Ust, Ust diizey gelir grubuna hitap
ediyor olmasi nedeni de g6z énunde bulundurularak villa birim m? degeri 28.960.-TL olarak
ongorulmustur.
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6.2 - Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Parsellerin giplak mulkiyet hakkinin degerleme konusu olmasi nedeni bu ydntem
kullaniimamistir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklasimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)
1 ada 77 parsel, 110 ada 12, 14 parseller proje gelistirilebilir imarli parsellerdir. Parseller
Uzerinde gelistiriimis olan herhangi bir proje bulunmamaktadir. Elde edilebilen veriler
dogrultusunda imar kosullarina istinaden yapilabilecek toplam insaat alani hesaplanarak
asagida yer alan nakit akiglari dizenlenmisgtir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir kargilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
onlne alinmasi i¢in bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

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

Risk Primi

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

S6z konusu parsellerin hali hazirda imarli alanda olmasi, hisseli olmasi, tercih edilen bdlgede
yer almasi vb. 6zellikleri ile ortaya ¢ikabilecek her tirli (yonetimsel, ekonomik ve dénemsel)
riskler de dikkate alinarak risk primi %5,00 olarak kabul edilmigtir.

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

% 17,00 Risksiz Oran
+ % 5,00 Risk Primi
= % 22,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktérlere gére ayarlama
yapiimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani ina tablosunda %22,00
olarak kabul edilmistir.
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerlemeye konu tasinmazlardan 1 ada 77 parsel,110 ada 12, 14 parseller, mevcut imar
planlarinda emsal: 0,25 konut alaninda kalan bolimleri dikkate alinarak arsa proje gelistirme
calismalar yapilmistir. Bu calisma takdir edilen degeri desteklemek amaciyla ikinci yéntem
olarak dikkate alinmistir. imarli alanda yer almakta olan parsellerin briit alani 146.939,98 m?
olup, sifshen 6g@renilen net imarli alani 138.188,32 m?dir. Hesaplamalarda net alan dikkate
alinmigtir. 138.188,32 m? yzdlgimllu net parsel Gzerine yapilacak olan projede imar yapilagsma
hakki olan 0,25 emsal ile toplam emsal insaat alani 34.547,08 m?dir. Emsal harici tutulacak
alanlarin emsal insaat alanina ilave olarak % 25 insaat alani eklenerek toplam 43.183,85 m?
toplam insaat satilabilir alani hesaplanmistir.

Projenin konut (villa) olarak uygulanacagi éngoérilmastir. Toplam satilabilir alanin % 100 konut
ve olacag éngériilmistir. Ongdriilen alan bilgileri asagidaki tabloda verilmistir.

Belirtilen bu bilgiler 1s1ginda degerlemeye konu parseller Uzerine nakit akiglari gelistirilerek
projenin net buginkl degerine ulasiimistir.

KONUT-DUKKAN BOLUMLERININ GELIR YONTEMINE GORE DEGER HESABI:
Tasinmazlar igin yatinm sireci 48 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir.

Net buglinki degere ulasilirken 3 farkh indirgeme orani alinmistir. Nihai indirgeme orani %
22,00 olarak kabul edilmistir.

Konut satis birim degerlerinin 1.déonemde ortalama 28.960.-TL/M? ile gergeklesecegi 2. donem
bir dnceki yila gére enflasyon orani da dikkate alinarak %12, 3. donem bir énceki yila goére %12
ve 4. dénem bir dnceki yila gore %12 oraninda artacagi varsayiimistir.

Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandidi varsayiimistir.
Calismalar sirasinda para birimi TL kullanilmigtir

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

Tapu Terk Net

Emsal Alam: {laveinaat Toplaminsaat  Toplam
(m2)  Alam (%25) Satilabilir Alam [nsaat Alam

Fonksiyonu

Briitm) (m%)  (m} Alami

Satilabilir
Konut ingaat

Konut, Yol, Yegil
Alan

61.309,53

8.751,66

5255787

13.139,47

3.284,87

16.424,33

18.887,98

16.42433

Konut

5.888,72

0,00

5.888,72

1472,18

368,05

1.840,23

2.116,26

1.840,23

Konut

79.741,73

0,00

79.741,73

146.939,98 8.751,66 138.188,32
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Giderlere (Maliyetlere) iliskin Kabul ve Varsayimlar

Yapi Birim Maliyetleri

Proje icin hesaplanan satilabilir alanin %15 fazlasi insaat alaninin olacagdi éngérilmustiir. insaat
birim maliyetleri 6.800.-TL/m? kabul edilmistir.

Yilhk enflasyon orani %15 kabul edilerek yillara yaygin insaat maliyeti hesaplanmistir. insaatin
36 aylik sureg igerisinde tamamlanacagi, 48 aylik sire igerisinde ise satislarin tamamlanacagi
ongoriimaustar.

Genel Giderler Satis / Pazarlama Giderleri

Satis pazarlama giderleri, projenin Ozellikleri, hedeflenen kar marjlari, satis hizi, ve piyasa
kosullari ile yiklenici firmanin marka glc, fiyat politikasi gibi etkenler ile iliskilidir.

Degerleme konusu tasinmaz Uizerinde insa edilen projenin orta-Ust gelir diizeyine hitap edecek
konut projesi olacag! dikkate alindiginda, projede pazarlama ve satis giderlerinin ortalama
dizeyde tutulacagi 6ngorilmastar.

Bu veriler 1s1§inda, proje ozellikleri, yiklenici firmanin marka glici, fiyat politikasi ve kar marji
hedeflerine bagh olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve Ust diizey gelir grubuna hitap
eden konut projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet i¢erisinde %5- %10
araliginda bir yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje icin ise her yil gergeklesen insaat
maliyetlerinin %10 oraninda satis & pazarlama maliyeti hesabi yapilarak INA tablosunda
islenmisgtir.

Bu degerler asagida yer alan INA tablosunun ézet kisminda pazarlama maliyetlerinin ingaat
alani Gzerinden birim degerleri hesaplanirken irdelenmistir.

Proje, Ruhsat vb. Maliyetler (insa Maliyeti)

Proje, Ruhsat vb. Maliyetlerin toplam insaat maliyetinin %5i oraninda ilk insa yilinda
gerceklesecegi kabul edilmigtir.

Cevre Duzenlemesi, Peyzaj Maliyeti

Cevre Dulzenlemesi, Peyzaj Maliyetinin her yilki ingaat maliyetinin %8'i oraninda olacagi
ongérulmustar.

Girisimci Gelistirici Kari

Girisimci kari, projenin 6zellikleri, buyUkligu, hedeflenen kar marjlari, satis hizi, ve piyasa
kosullari ile ydklenici firmanin marka glcd, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.

Degerleme konusu taginmaz Uzerinde insa edilen projenin orta-Ust gelir dizeyine hitap edecek
konut projesi olacadi dikkate alindiginda, projede girisimci karinin % 20 olacagdi
ongorulmustur.
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Nakit Akigi Yaklagimina Gére Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %22,00 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra edinilen tecriibeler
ve verilerin gz 6nlinde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin  1.527.986.328.-TL olarak hesaplanmig olup, net buginki degeri icin %22,00
indirgeme orani kabul edilerek Projenin tamamlanmasi durumundaki net buglnki deger olarak
890.340.948 -TL olarak hesaplanmistir. Projenin ongorilen gelirlerinden 6ngdriilen giderleri
cikartiimak sureti ile net nakit akiglari hesaplanmistir. Yapilan bu hesaplamalar neticesinde
gelistirilmis arsa degeri 386.584.631.-TL olarak hesaplanmistir. Gelistiriimis arsa degerinin
% 85" inin buglinkl arsa degeri oldugu ( bolgede yapilan projelerde ortalama %10 - 15 kar elde
edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa degerinin buginki arsa degerinin % 15 kar edilmis
degeri oldugu tespit ve kabul edilmistir ) ve bu kabule istinaden elde edilen veriler asagidaki
tablolarda gdsterilmistir.

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yontemine Gore Gelistirilecek Projenin Degeri;

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki
Degeri (.-TL)

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net
Bugiinkii Degeri (.-TL)

1.527.986.328 TL

890.340.948 TL

Gelistirilmis Arsa Degeri (.-TL) 386.584.631 TL

1/77, 110/12, 110/14 PARSELLER 1/1 HiSSE
DEGERI (.-TL)

1/77, 110/12, 110/14 PARSELLER 1/1 HiSSE BiRIM
M2 DEGERI (NET ALAN UZERINDEN) (.-TL)

328.596.937 TL

2.378 TL/m?
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DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

* 1 ada 65, 75, 78 parseller, 110 ada 7, 13 parseller kamusal kullanima ayrilmig parseller olup
gelir indirgeme yaklasimi yéntemi bu parseller igin kullaniimamigtir.

Konut imarli parseller i¢in arsa gelistirme hesaplarina gore birim m? degeri olarak dngdrulen net
alan Gzerinden ~2.378 TL/m? olarak takdir edilmistir. Tapu alani Gzerinden ise birim m? degerleri

ortalama ~2.236.-TL/m? olarak hesaplanmistir.

*1 ada 65, 75, 78 parseller, 110 ada 7, 13 parseller kamusal kullanima ayriimis parseller olup bu
alanlarla ilgili olarak Cekmekdy Belediyesi parsellerin kamulastirihp kamulastiriimayacaginin,
bdlgede yapilasma baglamasi durumunda belirlenecegini ve kamulastirmanin ilgili kurumlar
tarafindan yapilacagini beyan etmistir. Parsellerin yapilagsma kosullari nedeniyle, bolgede
benzer/ayni yapilagsma kosulunda parsellere ulasilamamasi da dikkate alinarak deger takdirinde
parsellerin rayi¢ bedelleri dikkate alinmistir.

KAMUSAL ALAN-TARIM ALANI iIMARLI PARSELLERIN 1/1 TAM
HISSELERININ DEGER TABLOSU
Parsel Briit Alan Birim | Parselin Yuvarlatiimis
AdaNo | ParselNo | 1o im?) | Deger (TLim?) Degeri (.-TL)
1 65 2.569,99 Park Alani 2.569.990 TL
(Kismen Orman)
75 2.185,37 Park Alani 2.185.370 TL
78 3.158,07 Park Alani 3.158.070 TL
110 7 9.509,02 | Kismen Tanm, 9.509.920 TL
Kismen Park
110 13 12,01 Tarim Alani 12.010 TL
TOPLAM 17.435,36 17.435.360 TL

ANONIM SIRKETI HISSE DEGERI

KAMUSAL ALAN-TARIM ALANI iIMARLI PARSELLERIN ANADOLU HAYAT EMEKLILIK

. Hisseye Diisen . . .
Ada No | Parsel No Hisse Payi Alan (m?) Hisseye Dusen Deger
1 65 500 / 256999 5,00 5.000 TL
1 75 6864884 |/ 8341897 1.798,43 1.798.429 TL
1 78 6864884 |/ 8341897 2.598,90 2.598.903 TL
110 7 160934 |/ 2067937 740,09 740.095 TL
TOPLAM YUVARLATILMIS DEGER 5.142,43 5.142.000 TL

KASABA GAYRIMENKUL INSAAT TAAHHUT VE TICARET ANONIM SIiRKETI HISSE

DEGERI
. Hisseye Diisen . . .
Ada No | Parsel No Hisse Payi Alan (m?) Hisseye Diigsen Deger
110 13 1 I/] 1 12,01 12.010 TL
TOPLAM YUVARLATILMIS DEGER 12,01 12.010 TL
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Gelir indirgeme yaklasimi imarli parsellerin 1/1 hissesi Gzerinden yapiimistir. 110 ada 12 ve 14
parseller net imar parselleri olarak degerlendirilmistir. 1 ada 77 parselin ise terki bulunmakta
olup sifahen edinilen bilgiye gére 61.309,5 m? ylzolgimli arsanin terkler sonrasi uygulamaya
esas net alani 52.557,87 m?dir. is bu rapora konu ilgili parsellerde yer alan ANADOLU HAYAT
EMEKLILIK A.S. ve KASABA GAYRIMENKUL INSAAT TAAHHUT VE TICARET A.S.
hisseleridir. Bu kapsamda gelir ydnteminde net parseller i¢in hesaplanan ortalama birim deger
lizerinden Anadolu Hayat Emeklilik A.S. ve Kasaba Gayrimenkul Ins. Taah. ve Tic. A.S.

hissesine dusen alanlar ve degerler asagidaki gibi hesaplanmistir.

Gelir indirgeme Yontemine Goére

Ortalama Birim M? Degeri (Net 2.378 TL/m?
Alan)
Gelir Anadolu Hayat Anadolu Hayat Emeklilik
Ongériilen| Yéntemine Emeklilik A.S. Hisse A.S. Hissesine Diisen
Ada/Parsel | Tapu Alani| Net Alan Gore Degeri Orani Deger
1/77 61.309,53 [52.557,87 ]124.976.952 TL | 5136139|/ |6130953 104.698.079 TL
110/12 5.888,72 |5.888,72 14.002.742 TL 55355|/ 1294436 2.632.565 TL
110/14 79.741,73 179.741,73 ]189.617.243 TL | 1499355|/ |7974173 [35.653.047 TL

GELIR INDIRGEME YAKLASIMINA GORE 1 ADA 77 PARSEL, 110 ADA 12
VE 14 PARSELLERDE ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S. HISSESINE
DUSEN TOPLAM DEGER

142.983.690 TL

ISGY-2109109 CEKMEKOY (8 PARSEL)

VE 14 PARSELLERDE KASABA GAYRIMENKUL iNS. TAAH. VE TiC. A.S.
HiISSESINE DUSEN TOPLAM DEGER

Gelir Kasaba Gayrimenkul |Kasaba Gayrimenkul ins.
Ongériilen| Yéntemine ing. Taah. ve Tic. A.S. Taah. ve Tic. A.S.
Ada/Parsel | Tapu Alani| Net Alan Gore Degeri Hisse Orani Hissesine Diisen Deger
/77 61.309,53 [52.557,87 [124.976.952 TL 731/ 16130953 |14.901 TL
110/12 5.888,72 |5.888,72 |14.002.742 TL 79|/ [294436 3.757 TL
110/14 79.741,73 |[79.741,73 [189.617.243 TL 993|/ |7974173 |23.612 TL
GELIR INDIRGEME YAKLASIMINA GORE 1 ADA 77 PARSEL, 110 ADA 12
42271 TL
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= Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine Gére;

3 Adet Parselin Toplam 1/1 Hisse Deger (.-TL) 328.596.937
3 Adet Parselin Anadolu Hayat Emeklilik A.$.
Toplam Hisse Deger (.-TL) 142.983.690
3 Adet Parselin Kasaba Gayrimenkul ins. Taah. ve e
Tic. A.S. Toplam Hisse Deger (.-TL) '
Anadolu Hayat Emeklilik A.S.'nin 7 Adet Parseldeki
Toplam Hisse Deger (.-TL) 148.125.690
110 Ada 13 Parsel Toplam Degeri (.-TL) 12.010
DEGERLEMEYE KONU HiSSELERIN TOPLAM
DEGERI (-TL) 148.179.970

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Uluslararasi Degerleme Standartlarinda, En Verimli ve En lyi Kullanim su sekilde tanimlanir:
Bir mulkin fiziki olarak mimkun, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve
degerlemesi yapilan mulki en yiksek degerine ulastiran en olasi kullanimidir.

Belirli bir arazi parselinin en etkin ve verimli kullanimi, mulk sahibi, geligtirici veya degerleme
uzmani tarafindan saptanmaz; en etkin ve verimli kullanim daha ¢ok mulkin konumlandigi
piyasa icindeki rekabetci glgler tarafindan sekillendirilir. Dolayisiyla, en etkin ve verimli kullanim
analiz ve yorumu ekonomik bir inceleme ve konu miilke odaklanmis bir finansal analizidir.
Yapilandiriimis mulkin en etkin ve verimli kullanimi, arazinin bogsmus gibi degerlendirildigi en
etkin ve verimli kullanimi analizi sonucunda ortaya ¢ikan ideal yapilanmanin isiginda,
yapilandiriimis mulkdn kullanimiyla ilgilidir. Yapilandiriimis mulkin en etkin ve verimli kullanimi,
mevcut kullanimin devami olabilecedi gibi, milkin yenileme, genisletme, kullanim alaninin
kugultilmesi, kullanimin degistiriimesi veya gelistirimesi alternatiflerinden ortaya c¢ikabilir.
Mevcut kullanimin devaminin, en etkin ve verimli kullanim oldugu durumda, degerleme
uzmaninin alternatif kullanimlar i¢in harcama ya da getiri oranlarini incelemesi
gerekmemektedir.

Tasinmazlarin imar fonksiyonlari dogrultusunda kullaniimasinin en etkin ve verimli kullanim
olabilecedi kanaatine varilmigtir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

s Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

8 ADET PARSELIN 1/1 HISSESINiIN GUNCEL

PAZAR DEGERI (TL) 319.735.320 TL

7 ADET PARSELDE ANADOLU HAYAT EMEKLILIK

ANONIM SIRKETi TOPLAM HIiSSE DEGERI LEE0eE 000 T

3 ADET PARSELDE KASABA GAYRIMENKUL
INSAAT TAAHHUT VE TiCARET ANONIM SIRKETI [39.360 TL
TOPLAM HiSSE DEGERI

110 ADA 13 PARSEL DEGERI 12.010 TL

DEGERLEMEYE KONU HISELERIN TOPLAM

DEGERI 133.057.370 TL

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yontemine gore;

8 ADET PARSELIN 1/1 HISSESININ GUNCEL

PAZAR DEGERI (TL) 328.596.937 TL

7 ADET PARSELDE ANADOLU HAYAT EMEKLILIK

ANONIM SIRKETi TOPLAM HISSE DEGERI 148.125.690 TL

3 ADET PARSELDE KASABA GAYRIMENKUL
INSAAT TAAHHUT VE TICARET ANONIM SIRKETI [42.271 TL
TOPLAM HiSSE DEGERI

110 ADA 13 PARSEL DEGERI 12.010 TL

DEGERLEMEYE KONU HISELERIN TOPLAM

DEGERI 148.179.970 TL

ISGY-2109109 CEKMEKOY (8 PARSEL)

50



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

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

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
oldukga uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gergeklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlagilabilmesine yonelik birtakim prosedirler yuritmesi gerekli
gorilmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklagimlardan/ydntemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hukimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gortilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullaniimigtir. 1 ada
65, 75, 78 parseller, 110 ada 7, 13 parseller kamusal kullanima ayrilmig parseller olup gelir
indirgeme yaklasimi yéntemi bu parseller i¢in kullaniimamistir.

Konut imarh parseller icin gelir indirgeme yaklasimi kullaniimistir. Gelir yonteminde belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Uzerinden buginki degere ulasiimaktadir.
Gelir indirgeme yontemine gore dikkate alinan kosullarin her an degisebilecedi ihtimali
g6zoninde bulundurularak tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hikimleri tekrar
degerlendiriimek sureti ile pazar yaklasimi ydnteminde tasinmazlarin degerlerine
ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine variimasi
nedeni ile sonug¢ boélimine taginmaz icin pazar yaklagimi yontemi ile elde edilen degerin
yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.

6.5.2 - Musterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerlemesi yapilan tasinmaz Uzerinde Kkat irtifaki veya kat mulkiyeti kurulu olmadigindan,
musterek veya bolinmuis kisimlar bulunmamaktadir

ISGY-2109109 CEKMEKOY (8 PARSEL)
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Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

653 - oranlan

Degerleme konusu tasinmaz icin diizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sbzlegsmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsihidi yontemi
direkt olarak kullaniimamistir.

Tasinmazlariin bulundugu ilgede yukarida drnekleri verildigi Uzere ve yine bélgede yapilan
incelemelerde, bdlgede insaat yapan kisilerle yapilan gérismelerde kat karsiligi oranini % 40 ila
% 50 civarinda bu duruma istinaden hasilat paylasim oraninin %35 ila %40 civarinda oldugu
bilgisine ulasiimistir. Tasinmazin konumu, blylkliglu dikkate alindiginda hasilat paylasimi
oraninin % 35 civarinda olacagdi 6ngdrilmektedir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Tasinmazlar "Arsa" niteliginde olup, parseller tizerinde ekonomik degere sahip herhangi bir yapi
bulunmamaktadir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Goérus

Tasinmazlar "Arsa" niteliginde olup, parseller tizerinde ekonomik degere sahip herhangi bir yapi
bulunmamaktadir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Kira degeri analizi yapiimamistir.

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

Tasinmazlar is Gayrimenkul Yatirim Ortakh@i A.S. Milkiyetinde bulunmamaktadir.

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

6.5.8 -

Tasinmazlar bu kapsamda degildir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarnn, 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
Goriis

6.5.9

Rapora konu taginmazlarin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Goéris
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Teblig'in 22. maddesi ¢ bendinde "Portfdylerine ancak
Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve ©Onemli dlglde
etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali
haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hiikiimleri saklidir." denilmektedir.

Teblid'in ¢ bendinde "(Degisik:RG-2/1/2019-30643) Kendi miilkiyetlerindeki arsa ve arazilerin
yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsihgi arsa satisi sézlesmeleri akdettigi baska kisilere ait
arsalar Uzerinde, gayrimenkul projesi gelistirebilirler veya projelere Ust hakki tesis ettirmek
suretiyle yatinnm yapabilirler. Yapilacak s6zlesme hukimleri ¢cercevesinde bir veya birden fazla
tarafla ortak bir sekilde yuritilecek projelerde, ortaklik lehine mulkiyet edinme amaci yok ise
ortakhdin soézlesmeden dogan haklarinin Kurulca uygun gorilecek nitelikte bir teminata
baglanmis olmasi zorunludur. Sézlesmenin karsi tarafinin Toplu Konut idaresi Bagkanlig, iller
Bankasi A.S., belediyeler ile bunlarin bagh ortakliklari, istirakleri ve/veya yonetim kuruluna aday
gosterme imtiyazinin bulundugu sirketler olmasi halinde bu bentte yer alan teminat sarti
uygulanmaz." denilmektedir.

is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. 'nin 110 ada 13 parselin tamami ve 1 ada 65, 75, 77, 78
parseller ve 110 ada 7, 12, 14 parsellerdeki Anadolu Hayat Emeklilik A.S hisselerinin ve ada 77
parseller ve 110 ada 12, 14 parsellerde Kasaba Gayrimenkul ins. Taah. Ve Tic. A.S. hisselerinin
degerleme talebi bulunmaktadir. Rapor icerisinde diger hisseler Uzerindeki serh ve beyanlar
belirtilememistir.

Tasinmaz tapu kayitlari incelendiginde degerleme konusu tasinmaz ve hisseler Uzerindeki
takyidatlarin tasinmazin degerini dogrudan ve 6nemli Olglide etkileyecek nitelikte olmadigi ve
degerleme konusu tasinmazlarin Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin
22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler gergevesinde hisselerin
"arsa/arazi" porftfdyline alinmasinda bir sakinca bulunmadidi kanaatine variimistir.

Teblig'in 22. (r) maddesinde; "Ortakhdin miuilkiyetinde olan gayrimenkuller Uzerinde metruk
halde veya ekonomik 6mrinid tamamlamis veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu
kitigunin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtiimis yapilarin bulunmasi veya tapuda
mevcut gérinmekle birlikte yapilarin yikilmis olmasi halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak
bir gayrimenkul degderleme 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 hilkmi aranmaz ve gayrimenkul arsa
olarak ortaklik portféyiine dahil edilebilir." denilmektedir.

1 ada 65 parsel U(zerinde trafo yapisi bulunmakta olup herhangi bir gelir getirisi
bulunmamaktadir. Diger parseller tGzerinde yap! bulunmamakta lup, tasinmazlarin tapu niteligi
ile fiili durumunun uyumlu oldugu goériimustir.
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7 - SONUC

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

7.2 - Nihai Deger Takdiri

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

Bu bilgiler dogrultusunda degerleme konusu 7 Adet taginmazin ANADOLU HAYAT EMEKLILIK ANONIM
SIRKETI hissesi 3 adet tagsinmazin KASABA GAYRIMENKUL INSAAT TAAHHUT VE TICARET ANONIM
SIRKETI ve 110 ada 13 parselin tamami icin;

18.01.2022 tarihli glincel pazar degeri icin ;
133.057.370 .-TL

(Yiiz Otuz Ug Milyon Elli Yedi Bin Ug Yiiz Yetmis TiirkLirasi, On Ug Krs)

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
157.007.697 .-TL

kiymet takdir edilmistir.

TASINMAZLARIN DEGER TABLOSU

7 ADET PARSELDE ANADOLU HAYAT EMEKLILIK

ANONIM SIRKETi TOPLAM HiSSE DEGERI 133.006.000 TL

3 ADET PARSELDE KASABA GAYRIMENKUL INSAAT

TAAHHUT VE TICARET ANONIM SIRKETiI TOPLAM 39.360 TL
HiSSE DEGERI
110 ADA 13 PARSEL TOPLAM DEGERI
( TAM HISSESI KASABA GAYRIMENKUL INSAAT TAAHHUT VE 12.010 TL

TICARET ANONIM SIRKETI )

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

(
\I)HII

Ozan ALDOGAN Eren KURT
Lisans No: 409553 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.

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

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

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

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

ISGY-2109109 CEKMEKOY (8 PARSEL)
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