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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 01.12.2021
DEGERLEME

BASLANGIG TARIHi 03.12.2021
DEGERLEME BITiS

TARIHI 17.01.2022
RAPOR TARIHi 18.01.2022
RAPOR NO ISGY-2201027

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

ISTANBUL iLi CEKMEKQY ILCESI'NDE 1 ADA 71 PARSELDE YER
ALAN 1 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN ANADOLU HAYAT EMEKLILIK
A.S. HISSESI (A1 BLOK, 1 NUMARALI BAGIMSIZ BOLUM)

DEGERLEME ADRESI

OMERLI MAHALLESI, AYVALI GIFLIGI CADDESI, KASABA 4.ETAP
PROJESI A1 BLOK, NO:80H, 1 NOLU B.B. GEKMEKQY / iISTANBUL

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 (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

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

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bolimune bagl olmayip,
* de@erleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

*  Deg@erleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

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

*  Degerleme Uzmani, milkd kigisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan istanbul ili, Cekmekdy llgesi 1 ada 71 nolu
parseldeki Kasaba Evleri Projesi'nde yer alan 1 adet bagimsiz bolimin Anadolu Hayat
Emeklilik A.S. hissesinin dederleme tarihindeki pazar degerinin belirlenmesi amaci ile
hazirlanmistir.

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

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir milkdn 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 gergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi
1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
iS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI

is Kuleleri Kule-2 Kat:10-11 Levent 34330 istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Bliyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat:
2, Sisli / 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.

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan istanbul ili, Cekmekdy llgesi 1 ada 71 nolu
parseldeki Kasaba Evleri Projesinde yer alan 1 adet badimsiz bolimin Anadolu Hayat
Emeklilik A.S. hissesinin degerleme tarihindeki pazar de@erinin belirlenmesi talebi
bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmazlar icin ISGY-2201027 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Ozan ALDOGAN raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, Eren KURT raporu kontrol
eden/onaylayan sorumlu degerleme uzmani olarak degerleme isleminde gorev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

1.5~ Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul icin sirketimiz tarafindan daha o6nceki tarihlerde rapor
hazirlanmamistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Haricg)

ISGY-2201027 CEKMEKOY (DUKKAN)



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

1 ADA 71 PARSEL

ili ISTANBUL
iigesi CEKMEKOY
Bucagi

Mabhallesi OMERLI
Sokag

Mevkii

Pafta No

Ada No 1

Parsel No 71

Alani 17.884,13
Vasfi ARSA

Sinin

Tapu Cinsi KAT IRTIFAKI
Yevmiye No 3224

Tapu Tarihi 09.04.2003
Bag. Bol. No 1

Niteligi DUKKAN
Blok No A1-TiP

Kat No BODRUM
Arsa Payi 2035/17884
Sahibi ANADOLU HAYAT EMEKLILIK ANONIM SIRKETI V (5/2035)
Sayfa No 312

Cilt No 4
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazin takyidat ve miilkiyet bilgileri 14.01.2022 tarihinde, Cevre ve Sehircilik Bakanhgi
Tapu Kadastro Genel Midurligu Tasinmaz Degerleme Bagvuru Sistemi tGizerinden alinmis olup
ilgili belge ekte sunulmaktadir. is bu rapor konusu Anadolu Hayat Emeklilik A.S. hissesi olup,
mulkiyet ve takyidat bilgilerinde ilgili hissenin bilgilerine yer verilmigtir. Diger maliklere iligkin
bilgiler ekteki takbis belgesinde mevcuttur.

Beyanlar;

* Yonetim Plani Degisikligi : 23.10.2017( Sablon: Yénetim Planinin Belirtiimesi) (15.02.2018-
2585)

* Yonetim Plani Degisikligi : 24.01.2017( Sablon: Yénetim Planinin Belirtiimesi) (14.03.2017-
4118)

* OMERLI 56 ADA 7-1 ADA 68-112 ADA 4-113ADA1-114 ADA 1 PARSELLER OMERLI 1 ADA
63-64-65-71-73-74-55 ADA 3-115 ODA 1-4-116 ADA 4-117 ADA 1-2-3-110 ADA 4 112 ADA 8-
9-10 VE 56 ADA 6 PARSELLERIN ORTAK YERIDIR 30/12/2002 T 11271 YEV( Sablon: Ortak
yerlerin belirtiimesi) (30.12.2002-11271)

*Y.P 09/04/2003( Sablon: Yénetim Planinin Belirtiimesi)

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde degerlemeye konu
hisse iizerindeki takyidatlarin tasinmazin portféye allnmasina engel tegkil etmedigi
kanaatine varilmistir.

2.2.1 - Tasinmazin Son Ug Yillik Donemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan tasinmazin son ¢ yillik dénemde herhangi bir alim
satim iglemi gérmedigi gorilmektedir.

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

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Cekmekdy Belediyesi imar Midirliigi'nden alinan imar durum bilgisine gére 1/1000 6lgekli
Cekmekdy, Hiseyinli ve Sirapinar Koyleri ille Omerli Mahallesi Bati Bélgesi Uygulama imar
Plani’nda ticaret alaninda kalmakta olup, yapilanma sartlari net alan Uzerinden KAKS: 0.60,
Hmaks: 4 kattir.

Plan Notlarina gére;

Ticaret Alanlarinda

Bu alanlarda ig merkezleri, ofis-biiro, ¢arsi, ¢cok katl magazalar, katli otoparklar, firin, aligveris
merkezleri, otel, motel gibi konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, miize, kiitiiphane, sergi salonu
gibi kdltir tesisleri, lokanta, restaurant, gazino, digin salonu gibi eglenceye yénelik
fonksiyonlar, yénetim binalari, banka, finans kurumlari ve yliksek 6grenim haric 6zel egitim
tesisleri gibi yapilar yapilabilir.
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a) Uygulama, net alan (izerinden yapilacaktir.

b) Yapilasma kosullari (emsal ve kat ylikseklikleri) planla belirlenmisgtir.

c) On bahge mesafesi en az 5 m., yan ve arka bahge mesafesi en az 4 m. olacak sekilde ayrik
nizam yap!i yapilacaktir.

d) Acik ve kapali cikmalar emsale dahildir.

e) +0.00 kotu ve su basman seviyesi Istanbul Imar Yénetmeligi kosullarina gére belirlenir.

f) £0.00 kotu altinda iskan edilen bodrum katlar emsale (KAKS) dahildir.

g) Ifraz sartlari;

g-1) 20 m. parsel cephesi ve 1.000 m?den kiiglik ifraz yapilamaz.

g-2) Ifraz yoluyla elde edilecek parsellerin kamu eline ge¢mis, bir yola cephesinin

bulunmasi garttir (ifraz yapmak amaciyla irtifak hakki kurulamaz).

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

g-4) Ifraz yoluyla elde edilen parsellerde ikinci kez ifraz yapilamaz.

h) Parsel én cephe sinirina 5.00 m'den fazla yaklasmamak kosuluyla tabii zemin altinda
otopark yapilabilir. Emsale dahil degildir.

2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Degerleme konusu tasinmazin d¢ yillik ddnemde imar planinda meydana gelen degisiklik
bulunmamaktadir.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tasinmazin bulundugu binaya ait Cekmekdy Belediyesi imar Mudirliginde yapilan
incelemelerde asagidaki tabloda bilgileri bulunmakta olan ruhsat belgesi bilgisine ulasiimistir.
27.09.2002 tarih 376 sayili yeni yapi ruhsati bulunmaktadir. Sosyal Tesis (Ticaret-idari Bina,
Siginak, Su Deposu, Kres, Cocuk Yuvasi, Kapali Havuz, Restoran) igin alinmis toplam 9.933
m? ingaat alanh ruhsat belgesi incelenmistir. Taginmaza ait 22.04.2002 tarih 2002/145 sayili
projesi bulunmaktadir.

RUHSAT BILGILERI (B BLOK)

g PR Veren Kurum/
Tarih Sayi Niteligi Ruhsat Tiirii Alani Yapi Sinifi

Yeni Yapi - 4 Adet

27.09.2002 376 SOSYAL TESIS . e
Bagimsiz Bolim

9.933,00 m? IVB

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Mahallinde yapilan incelemeler sonucunda, tasinmazin incelenen mimari projesiyle, bagimsiz
bélimin bina igerisindeki bulundugu kat, konum ve brit kullanim alani agisindan uyumlu
oldugu gérulmustir. Tagsinmazin ingasi tamamlanmis olan projenin kat irtifaki kurulmus ve tapu
kitigune cins tashihi yapiimistir. Tasinmazin iskan belgesi almadigi bilgisi edinilmis olup, Kat
Muilkiyeti'ne gegilmedigi goéralmuastir.

Yapilan incelemede; tagsinmazin ruhsat tarihi 29.09.2002 olup, iskan belgesi bulunmamaktadir.
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3194 sayili imar Kanunu'nun 29. maddesinin 1. fikrasinda; "Yapiya baslama miiddeti ruhsat
tarihinden itibaren iki yildir. Bu middet zarfinda yapiya baslanmadigi veya yapiya baslanip da
her ne sebeple olursa olsun, baslama middetiyle birlikte bes yil icinde bitiriimedigi takdirde
verilen ruhsat hikimsiz sayilir. "denilmektedir.

Planli Alanlar imar Yénetmeligi'nin 64. maddesinin 5. fikrasinda da" Yapi kullanma izninin
verildigi tarih, yapinin tamamlandidi tarihtir. 5 yillik ruhsat siresi icinde yapi kullanma izninin
dizenlenmesi gerekir. " denilmektedir.

Bu kapsamda tasinmazin iskan alarak kat mulkiyetine gecebilmesi igin ruhsat yenilemesi
gerekmektedir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Degerlemeye konu projenin yapi denetim ile ilgili isleri istanbul Yapi Denetim Ltd. Sti. tarafindan
yapilmisir.

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

Degerleme konusu tasinmaz kat irtifakli olup, hali hazirda ingaat tamamlanmis durumdadir.
iskan belgesinin alinmamis olmasi ve kat miilkiyetine gegilmemis olmamasi nedeni ile "proje"
baslgi altinda degerlendiriimistir. Rapor i¢erisinde belirtilen degerler mevcut projeye iliskin olup,
projenin degismesi halinde degisiklik gdsterebilecektir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu binaya ait enerji kimlik belgesi bulunmamaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

1 ada 71 parsel sayili, Kasaba 4.Etap olarak isimlendirilmis proje, A1, A2, A3, B, C, D, E, F, G1,
G2, H1, H2, H3 ve H4 olmak Uzere idari bina, dikkan alanlari ve sosyal tesis alanlarindan
olusmaktadir. Genel olarak Kasaba projesi 4 farkh etaptan olusmaktadir. Bu etaplarda villalar
bulunmaktadir.

Onayl projesine gore Al blok bodrum kattan olusmakta olup blokta sadece 1 bagimsiz bolim
numarall 'Dikkan' nitelikli taginmaz yer almaktadir. Al blok yer aldigi parselin gliiney dogu
tarafinda konumlandiriimistir. Projeye ait 'Satis Ofisi' olarak kullanilan bagimsiz bolim
mahallinde yapilan incelemede bos oldugu gortlmustir. Tasinmaz site igerisinde sosyal tesis
alaninda yer aldigindan dolaylr sadece site sakinleri kullanabilmektedir. Bu yizden kisith bir
kitleye hitap etmektedir.

Vaziyet Plani:

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu taginmaz Omerli Mahallesi, Ayvali Ciftligi Caddesi, Kasaba Projesi Etap
Cekmekoy/istanbul adresinde yer almaktadir. Tasinmazin yakin cevresinde villa siteleri yer
almaktadir. Ust ve (st orta gelir grubu tarafindan tercih edilen bir bélgedir. Alemdag Sile Yolu'na 2.5
km. mesafededir ve ulagim toplu tasima araclari ve 6zel araglarla saglanabilmektedir..

)
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Tasinmaza ulasim icin Alemdag-Sile Otoyolu'ndan Kadirova Caddesi'ne girilir. Kadirova Caddesi'nden
Kasaba sitesi'ne girilerek Ayvali Cifli§i Caddesi takip edilir. Degerlemeye konu 1 numarali bagimsiz
bélim site girisine 1.6 km uzakliktadir. Ulagsim Alemdag Sile Otoyolu Uzerinden toplu tasima araglari
ve Ozel araglarla saglanabilmektedir. Konu tasinmazin bulundugu site Kuzey Marmara Otoyolu'na da
yakin bir konumda yer almaktadir. Tasinmaz Cekmekdy Belediye Binasi'na 27 km uzakliktadir.

KUZEY MARMARA
OTOYOLU

' Polon-ezkéy
: Vs /T:abmt Parki

ALEMDAG-SILE
YOLU
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Kasaba 4.Etap olarak isimlendiriimis proje, Al, A2, A3, B, C, D, E, F, G1, G2, H1, H2, H3 ve H4
olmak Uzere idari bina, dikkan alanlari ve sosyal tesis alanlarindan olusmaktadir. Genel olarak
Kasaba projesi 4 farkl etaptan olusmaktadir. Bu etaplarda villalar bulunmaktadir. Tasinmazin yer
aldig1 A1 blok parselin gliney dogusunda yer almaktadir.

Onayli projesine gore Al blok bodrum kattan olusmakta olup blokta sadece 1 bagimsiz bdlim
numarali 'Dikkan’ nitelikli taginmaz yer almaktadir.

Tasinmaz site igerisinde sosyal tesis alaninda yer aldigindan dolayl sadece site sakinleri
kullanabilmektedir. Bu ylzden kisitli bir kitleye hitap etmektedir.

AVM Blogunun Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi : Betonarme
Yapi Nizami : Ayrik

Yapi Sinifi : VB
Kullanim Amaci : Dukkan
Elektrik : Sebeke

Su : Sebeke
Isitma Sistemi Merkezi
Kanalizasyon Sebeke

Su Deposu : Mevcut
Hidrofor : Mevcut
Asansor : Mevcut
Jeneratoér : Mevcut
Intercom Tesis Mevcut
Yangin Tesisat! : Mevcut

Cati Tipi : Teras

Dis Cephe : Dis Cephe Boyasi
Park Yeri : Acik Otopark
Guvenlik : Mevcut
Cephesi : G-D-B-K
[B)EIZ':; 1.Derece 2.Derece | X |3.Derece 4.Derece 5.Derece
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3.4.2 - i¢ Mekan Ozellikleri

Tasinmaz mimari projesine goére yonetici odasi, mutfak, toplanti odasi, satis holl, 2 adet
personel odasi, depo ve koridor hacimlerinden olugsmaktadir.

Yaklasik kullanim alani brit 432 m?'dir. Tasinmazin genel itibari ile malzeme ve iscilik kalitesi
iyi durumdadir. Zeminler tas seramik kaplama, duvarlar saten boyadir. Tasinmaz gelik kafes
sistemli ¢gatiya sahiptir. Giris kapisi camli tahta kapidir.

Herhangi bir eksik imalata rastlanmamistir.

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

3194 sayili imar Kanunu'nun 29. maddesinin 1. fikrasinda; "Yapiya baslama miiddeti ruhsat
tarihinden itibaren iki yildir. Bu middet zarfinda yapiya baglanmadidi veya yapiya baslanip da
her ne sebeple olursa olsun, baslama muddetiyle birlikte bes yil icinde bitiriimedigi takdirde
verilen ruhsat hikimsuUz sayilir. "denilmektedir.

Planh Alanlar imar Yénetmeligi'nin 64. maddesinin 5. fikrasinda da" Yapi kullanma izninin
verildigi tarih, yapinin tamamlandigi tarihtir. 5 yillik ruhsat siresi icinde yapi kullanma izninin
diizenlenmesi gerekir. " denilmektedir.

Bu kapsamda tasinmazin iskan alarak kat milkiyetine gecgebilmesi icin ruhsat yenilemesi
gerekmektedir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

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

istanbul, Turkiye'nin en biyik kenti olup, 15 milyon kigiyi agan nifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopri olma 6zellidi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iliski kurma ve bolgelere agilma yéniinden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasr'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu
Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2020 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina goére Istanbul'un Toplam Nifusu 15.462.452
kisidir.
istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (zere toplam 39 ilgesi
vardir. istanbul'un 39 ilgesi nifus sayisi bakimindan 2020 yili verilerine gére incelendiginde en
yuksek niifusa sahip ilgesi Esenyurt, en az niifusa sahip ilgesi de Adalar olmustur.
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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 ilcesi, 2009 yilinda; Omerli, Alemdag ve Tasdelen ilk kademe
belediyelerinin tuzel kigiliklerinin sona ermesi ve bu belediyelere bagli 17 mahalle ile 4 kdyun
katiimasi ile olustu. Cekmekdy, istanbul’'un Anadolu yakasindaki Alemdag ormanlarinin giiney
bati kesiminde bulunan Kegiadil Tepesi'nin gliney yamaglarinda kurulmus ve Denizden
yuksekligi 100 m’dir. 148,08 (14.800 hektar) kilometrekarelik alan Uzerine kurulu olan
Cekmekoy ilcesi 2019 yili verilerine gére kadin ve erkek olarak toplam 264.508 kisilik nufusa
sahiptir. ilge'nin kuzeybatisinda Beykoz, kuzeydogusunda Sile, giineybatisinda Umraniye,
glneydogusunda ise Sancaktepe ilgeleri yer almaktadir.

Onceden Umraniye'ye bagh 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 kdyiin katilmasi ile olustu. ilgenin nifusu 2019 yil verilerine gére 132.612
erkek 131.896 kadin olmak (izere toplamda 264.508'dir. iige'nin kuzeybatisinda Beykoz,
kuzeydogusunda Sile, giineybatisinda Umraniye, giineydogusunda ise Sancaktepe ilgeleri yer
almaktadir.

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

Yasanan i¢ gbce paralel olarak Cekmekdy'in nifusu 1990 yilinda 13.532, 2000’de 37.502
kisiye ve 2007 yilinda bu say! yaklasik iki katina ¢ikarak 70.683 kisiye ulagmistir.
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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 blylime oranlarinda
surekli artis saglanmigtir. 2008 ile 2012 yillari arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden
en ¢abuk ¢ikan Ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu siregte yillik bliyime hizlarinda goérilen
artiglar diinya ekonomisine nefes aldirmigtir. Turkiye gibi Ulkelerin kriz sonrasi performansilari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

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

Turkiye ekonomisi igin en buyuk gelismelerden biri 2018 yilinda Agustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009'dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelli§i tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda gorilen en
yuksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %211,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dusmesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Mucadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilinda yasanan kur artisindan sonra goérece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Boylece
enflasyon kriz 6ncesi egilimine geri dondu.

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

2019 yili boyunca TL'nin ABD Dolar karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Agustos
ayinda tum zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini géren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda
dalgal bir seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi
itibariyla son 15 yilin en yiksedi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden
aylarda disls egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yili boyunca doviz
kurundaki artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Gzerinde 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 yayllmasiyla salginin ekonomi
Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert oldu. Salginin etkileri daha da belirginlesince
pek cok 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. Turkiye haziran ayinin baglamasiyla birlikte salginin
tedbirlerini blyuk &lcide kaldirarak normallesme slrecine girdi. COVID-19 etkisiyle nisan
ayinda %31,4 ile rekor dizeyde gerileyen sanayi Uretimi, mayis ayindaki toparlanmanin
ardindan imalat PMI verisinin haziranda 50 egik dizeyinin Gzerine ¢ikmasiyla tekrar biyimeye
basladi.
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Temel Ekonomik Gostergeler
2016 2017 2018 2019 2020 2021

GSYIH (Cari ABD Dolar1) £863 milyar $853 milyar 3789 milyar $754 milyar $735* milyar

Kisi Bagina Disen GSYIH

(Cori ABD Dolory $10.862 $10,546 $9,621 $9127 $8.790 -
Biiyiime 3.2% 75% 2.8% 09% -5.0%"* 5.0%*
Enflasyon 8.5% 119% 20.3% 11.8% 129 129>
Cari Acik (Milyar ABD -$26.8 _$40.6 -$20.7 $8.0 $2.9* §
Dolari)

Cari Acik / GSYiH 31% -4.8% 2.6% 11% 0.4%*  -02%"
ABD Dolari / TL (Yil Sonw) 352 378 530 5.96 7.02* 7.26*
issizlik Orani 12.0% 9.9% 135% 13.7% 17.2%*  15.6%"

*Heniz resmi veri agiklanmadi, 20 Temmuz 2020 itibariyle tahmini veriler
Kaynak: TUIK, TCMB, IMF Dinya Ekonomik Gériniim Raporu

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

2018 yilinin eylil ayinda %24 seviyelerine kadar c¢ikarilan TCMB politika faiz orani, 2019
temmuz ayindan baslayarak kademeli olarak indirilerek 2020 yili haziran ayi itibariyle %8,25
seviyesine getirildi. Haziran ayi toplantisinda politika faiz oranini degistirmeyen TCMB’nin,
cekirdek enflasyon gdstergelerindeki ylkselis egilimini géz onine alarak enflasyonda disus
trendi yeniden baglayana kadar temkinli durusunu strdirmesi bekleniyor.

Tuarkiye ekonomisi 2019 yilinda zincirlenmis hacim endeksine goére yillik olarak %0,9 oraninda
bayudu. 2020 yilinin ilk ¢ceyreginde ise zincirlenmis hacim endeksine gére bir énceki yilin ayni
dénemine goére %4,5 bulyiddiu. Mart ayinin son iki haftasi itibariyla COVID-19 salgininin
ekonomik aktivite Uzerindeki ilk etkilerinin gérilmeye baslamasi, ceyrek bazda biuylime oranin
beklentilerinin altinda kalmasina sebep oldu. IMF tarafindan nisan ayinda yayinlanan ve
haziran ayinda guncellenen Dinya Ekonomik Goérinim Raporu’na gére, 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 buyumesi
bekleniyor. IMF Dinya Ekonomik Goérinim Raporu’na gore, Turkiye genelinde igsizligin 2020
yllsonunda %17,2 seviyesine yikselmesi ve 2021 yilsonunda ise %15,6 seviyesine gerilemesi
bekleniyor.

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

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

déneme kiyasla %15,6 buyurken, takvim etkisinden arindiriimig GSYH’de yillik bazda blylime
%6,5 olarak gerceklesmistir. Arindiriimamis verilere gére GSYH'de yillik bazda blyime %5,5
olan piyasa ortalama beklentisinin Uzerinde %6,7 seviyesinde gelmistir.

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

ayni dénemine gdre %0,5 blydmustir. 2020 ikinci c¢eyrekte 743,9 milyar dolar olan
yilliklandiriimis dolar bazinda GSYH, 2020 Uglinci c¢eyrekte 736,10 milyar dolar seviyesine
inmistir.
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Oncii veriler Mayis sonrasindaki normallesme siireciyle birlikte toparlanmanin Ekim ve Kasim
aylarinda surdigune 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 surecinin yol actigi kapasite kisitlarinin yaninda
gida fiyatlarindaki hizli artislarla enflasyon yukselis egilimini sirdirmektedir. Eylil'de %211,7
olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Ekim ve Kasim aylarinda sirasiyla
%11,9 ve %14,0 seviyelerine ylkselmistir. Bununla birlikte, ddviz kuru ve uluslararasi emtia
fiyatlarindaki gelismelerin yol agtigi maliyet baskisiyla yurtici Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE)
yillik enflasyonu Eylul'deki %14,3’'ten Ekim’de %18,2’ye,

Kasim’da %23,1’e ulagmigtir."

(Gyoder, 2020, 3.Ceyrek Raporu)

Yillik Enflasyon™

¢ c2 c3 G4

1215 1237 11,86 11,87 12,15 11,00 1298 11,92
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Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agusios Eylil Ekim Kasim Aralik
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Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Eyliil ayinda yillik yiizde 11,75, aylik yiizde 0,97 artti. Tiiketici fiyat endeksinde
(TUFE) Eyiiil ayinda bir énceki aya gére yiizde 0,97, bir 6nceki yilin Aralik ayina gére yizde 8,33, bir énceki yilin

ayni ayina gore yuzde 11,75 ve on iki aylik ortalamalara gore yiizde 11,47 arfig gergeklesti.

Kayn K
“Bir onceki yilin aymi ayina gore degisim

Gayrimenkul Sektorii:

2013 wyilindan buglne insaat sektorinin ekonomik blylime ile olan iligkisini
degerlendirildiginde, 2014 yilinin ikinci ¢eyreginde yasanan dusisin disinda sektérin istikrarl
bir gelisim icinde oldugu dikkat gekmektedir. 2013 yili, sektoriin beklentilerin Uzerinde artis
kaydetmistir. 2014, artan jeopolitik riskler ve ddvizin buna bagli olarak yukari yonli hareketi ile
hem ekonomik anlamda hem de sektdrel anlamda bir daralma yih niteliginde olmustur. 2015
yillinda ise 6zel tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Turkiye ekonomisi
yluzde 6 bilyime oranina ulasmistir. Ekonomik blylimeyle birlikte ingaat sektoriiniin blylime
performansi ylzde 4,9 olarak kaydedilmigtir. 2016’'nin tim c¢eyreklerinde insaat sektoru
ekonomik blylmenin Uzerinde bir biylimeye sahip olup, 2017'nin ilk iki geyregdinde sektorin
buylmesi ise yine yluzde 5,6 ve yuzde 5,5e ulagsmistir. Sektdr, 3. ¢eyrek sonuglarina goére
yluzde 18,7 ile son 3 yiin en yiksek blylime oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi
buyimesinin de &énlne gegen insaat sektoérd, ayni dénemde yatirmlarini da ylzde 12
duzeyinde arttirmistir.
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Konut kredilerinde, kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun degerine oranina iliskin sinirin
% 75ten % 80’e c¢ikarilmasi, 15 Temmuz Darbe girisiminden sonra Emlak Konut GYO ve
GYODER'in ve ticari bankalarin baglatti§i kampanyalar ve 150 metrekareden buiyik konutlarda
KDV'nin yuzde 8'e dusurilmesi kararlari ile ekonominin ana sektéri olan insaat sektorinin
hizlanmasi ve alinan kararlar ile gayrimenkul satisinin arttiriimasi hedeflenmistir.

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

2019da 2.yarnida alinan ekonomik kararlara da bagli olarak Eylil ayi igerisinde kamu
bankalarinin konut kredisi ve diger kredilerdeki faiz oranlarinda dists yoninde yaptiklar
degisiklikler gayrimenkul sektdériinde alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamistir. Bu
hareketlilik yilin sonuna kadar devam etmistir. 2019 yilinin son c¢eyredinde baslayan
buhareketlilik 2020 yilinin Ocak, Subat ayinda ve Mart ayinin ortasina kadar devam etmistir.

Mart ayinin ortasinda Dinya genelinde ve llkemizde yasanan Coronavirus Covid-19 salginin
edeniyle ilgili kurumlar tarafindan alinan énlemlere bagh olarak tim sektérlerde oldugu gibi
gayrimenkul sektériinde de duraklama olusmustur.

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

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

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

"2020 Y1l itibariyla diinyada yayilimini artiran Covid-19 salgini hemen hemen her ekonomik ve
sosyal degisken Uzerinde etkili olmustur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak kiresel is yapis
sekillerinden karar alma slreglerine kadar pek c¢ok yonetsel sire¢ yeni sartlara goére
sekillenmek zorunda kalmistir. Bu tir, ’siyah kugu’ olarak adlandirilan beklenmedik genis etki
alanh olaylarin sektorleri de tesir altina almasi kaginilmaz bir sonu¢ olarak karsimiza
cikmaktadir. Diger sektdrlerde oldugu gibi insaat ve gayrimenkul sektérleri de gerek is yapis
gerekse talep yonlu slregten etkilenmistir.

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

tirmanisa ge¢gmis olmasi kiresel ekonomi ve saglik sistemini olumsuz etkilemektedir. Yaygin
asl sureci tamamlanincaya kadar bu tip dalgalanmalarin yasanmasi kaginilmaz olarak
gérinmektedir.

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

gerekse salgin Oncesi uluslararasi ticaret ile politikada yasanan rahatsizliklarinda etkisiyle
kiresel olarak blylime oldukg¢a sorunlu bir hal almistir. EKim 2020 de yayinlan IMF Kiresel
Gorinim Raporuna gore1 kuresel ekonominin yizde 4,4 kigulecegdi beklentisi agiklanmigtir.
Ayni raporda gelismis ekonomiler igin ylzde 5,8 gelismekte olan ekonomiler igin ise

yuzde 3,3 oraninda kiglilme beklenmektedir.

Ulkemizde ise pandemi sonrasi basta Hazine ve Maliye Bakanligi ile Cevre ve Sehircilik
Bakanhginca alinan énlemler, proaktif yaklagimlar sektére can suyu olmus, toparlanma
egilimini glglendirmistir.
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insaat sektoriinde %1,5 seviyesinde yasanan gerileme ise hizli yasanan kiigiilmelerden sonra
egilim degisiminin ilk isareti olarak adlandirilabilir. Sektéri bu baglamda buyuk bir yik trenine
benzetebiliriz, ivmelenmesi ve durmasi diger sektorlere gore biraz daha zaman almaktadir.
ikinci geyrekte sektorlerin tanimina yakini istenilen performansi gostermeseler de alinan
tedbirler 6zellikle ikinci geyredin sonu itibariyla gézle gorulir bir toparlanmayi isaret etmektedir.

Uglincli  geyrek blyime rakamlari hem Tirkiye hem de sektér igin oldukga gicli
gérinmektedir. Oncli gostergeler biiyime siirecini destekler niteliktedir. Uglincli geyrekte
krediye ulasim sartlarindaki olumlu degisim ve buna bagli politikalarin etkisiyle hem satislar
hem de insaat sektorinin ihtiyaci olan kaynak énemli élglide sadlanmistir.

S6z konusu onlemlerin olumlu yansimasi ise konut satis rakamlarinda gézlemlenmektedir.
2019 yihnin ilk dokuz ayinda toplam konut satiglari 865 bin adet olurken 2020 yilinin ayni
déneminde 1 milyon 161 bin rakamina ulasarak ylzde 34,2’lik bir artis saglamistir. S6z konusu
dénemde birinci el ipotekli konut satis sayisi 162 bin rakamina ulasarak bir énceki 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 ylizde 187,2 diizeyinde gergeklesmistir. Satislarda artisi tetikleyen en énemli unsurlar
ise; pandemi nedeniyle yasanan kapanma surecinin bitmesi, dzellikle kredi faizlerinde kamu
bankalari 6énderliginde saglanan keskin dislts ve ertelenen talebin etkili oldugu goériimektedir.
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 dustisinu de getirmigtir.”

(Gyoder,2020, 3.Ceyrek Raporu)

OFIS VE TiCARiI GAYRIMENKUL PiYASASI

COVID-19 salginin mart ayinin baslarinda Tirkiye’'ye de sigramasi ile beraber istanbul Ofis
Piyasasr’ndaki sirmekte olan “Kiraci Piyasasi” devam ediyor. 2020 ilk yari itibariyla, kira
fiyatlari ve bosluk oranlarini degerlendirdigimizde ofis piyasasinda COVID-19 etkilerinin henlz
piyasa verilerine yansimadidini soyleyebiliriz. Gegici olarak kapanan ofisler ile birlikte
benimsenen uzaktan g¢alisma modeli, ilk tepki olarak firmalarin kiralama alani ihtiyaglarini
dugurmelerine sebep oldu. Bu dénemde kiralama islemlerinde dnceki donemlere kiyasla dusus
g6zlemlememizin yani sira, pek ¢ok firmanin esnek c¢alismayi kalici hale getirdigi haberlerini
aliyoruz. Bunun yani sira sosyal mesafe kuralinin ofislerde de uygulanmaya baslamasiyla Kisi
basi kullanilan ofis alani artti. (Colliers International, 2020 ilk Yari Raporu)

2020 yili Giglincli geyredin sonunda istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni
seviyede kalmistir. Ote yandan saglikli galisma alanlarina yénelik nitelikli ve modern altyapili
bina ¢6zUmlerinin gerekliligi dodrultusunda arz, yeniden siniflandiriima konusu olacaktir.
Uglincti geyrekte kaydedilen kiralama iglemleri yaklasik 90.869 m? olarak gergeklesirken, Eylll
sonunda kiralama islemleri toplamda 223.000 m? olmustur. Uglincii ceyrekte kaydedilen iglem
hacmi bir dnceki ceyrege kiyasla, baglica devam eden anlagsmalarin finalize olmasi beraberinde
iki katindan fazla bir oranda, bir dnceki yilin ayni ddnemine goére ise %15 artis kaydedilmistir.
Bununla birlikte, Gglincl g¢eyrekte gergeklesen kiralama iglemlerini sayica %75 gibi blylk bir
cogunlugunu ve metrekare bazinda vyarisindan fazlasini yeni kiralama anlasmalari
olustururken, geriye kalan kiralama faaliyetleri yenileme anlagmalari olarak gerceklesmistir.
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Ofis calisma alanlarinda sosyal mesafe uygulamalari igin yapilan kisa vadeli ¢oziimler
c¢ogunlukla bir¢cok kurulusta strdurilmastir. Bundan sonraki suregte, kuruluslar i¢in uzun vadeli
¢bzUmler; temel prensibin esneklik tzerine oldugu saglik, verimlilik ve maliyet optimizasyonu
odaklari etrafinda yeniden sekillenen ¢alisma alanlari ile ortaya gikacak olup, dérdinci ¢eyrek
ve Onimizdeki yiin basindan itibaren ofis pazarinin itici glici olmasi beklenmektedir. Bu
nedenle, kuruluslar verimliligin en Ust seviyede elde edilebilmesi i¢in yeni normal dogrultusunda
uretkenlik ve uzaktan galisma yonetimi arasinda énemli bir denge

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

altinda; sirketlerin, g¢alisanlarina herhangi Ugtincll bir yerden en azindan belirli bir seviyede
calisabilme olanag saglamasi beklenecek olup, tek bir genel merkez yerine, calisanlarin
ikamet yogunluguna bagli olarak uygun uydu ofisler, ézellikle buytk isgict olan kuruluslar igin
orta vadede 6n plana ¢ikmasi beklenmektedir.

Bununla birlikte, ofis bina arzi; saglikli galisma alanlarinin gerekliligi dogrultusunda modern ve
nitelikli altyapisi olan yiksek kalitedeki binalarin belirlenmesi ile yeniden siniflandirilacaktir.
Kiralama talebi beklendigi Gzere lGglncl ¢eyrekte artis gosterirken, temel olarak devam eden
anlasmalarin bitmesi sonucu yiikselmistir. Ote yandan, déviz kurunda dzellikle bu ceyrekten
itibaren kaydedilen belirgin artis mal sahibi Gzerinde ve kiralama faaliyetlerinde etkili olmayi
siurdlrecektir. Bunun yani sira kiraci lehine ortam orta vadede devam edecektir.
(GYODER,2020 3. Ceyrek Raporu)

istanbul 6.768 6.951 6.559
izmir 5.443 5719 5.283
Bursa 4108 4.307 4.082
Artalya 4 069 4352 3.400
Arkara 4.345 4.359 4.328
Kocael 3.750 3.921 3.542
Adana 3 482 4 254 2 880

Haynak: Endeksa

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici herhangi bir faktér bulunmamaktadir.
4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme galisgmasinda kullanilan bilgiler; Cekmekdy Belediyesi imar Midurliigi, TKGM web
portall ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu
olusmustur.

ISGY-2201027 CEKMEKOY (DUKKAN)



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

‘ REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

44 - Degeri Etkileyen Faktérler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* st segmente hitap eden site igerisinde yer almaktadir.
* Cevresinde nitelikli projeler bulunmaktadir.

*  Kat irtifaki kurulmustur.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler
* Sehir merkezine uzak konumdadir.
*  Site icerisinde yer almasi nedeni ile kisith kitleye hitap etmektedir.

*  jskan belgesi alinmamis olup Kat Milkiyetine gegilmemistir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yodntemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapilmaktadir. Bu konuda en dnemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer Ozelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, cevre dlzeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkulin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Kargilastirma ve maliyetlere ayirma ydntemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, dederlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger Uzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen tasinmazin
insaasi asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya cikan degerden; amortisman bedeli digurilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu tasinmaza iligkin yapiimis olan dederleme calismasinda taginmazin degerinin
tespitinde;
- Pazar Yaklagimi Yontemi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklasimi

DUKKAN EMSALLERI

1 RA GAYRIMENKUL DANISMANLIK
Tel 0 (532) 466 05 05

Omerli Merkezde Omerli Caddesi tizerinde konumlu, yer aldigi binanin zemin katinda konumlu,
150 m? kullanim alanh beyan edilen dikkan aylik 7.500 TL bedel ile kiraliktir.

KIRALIK 150].-M? 7.500].-TL 50| .-TL/M?

2 REMAX GOLD
Tel 0 (216) 482 18 88

Nef Cekmekdy projesinde yer alan, 201 m?2 kullanim alanl diikkan 5.500.000 TL bedel ile
satiliktir. Emsal tasinmazin serefiyesi konu tasinmaza goére daha iyidir. Taginmazin aylk
16.000 TL bedel ile kiralik oldugu bilgisi edinilmigtir.

SATILIK 201(.-M? 5.500.000|.-TL 27.363| .-TL/M?
KIRALIK 201(.-M2 16.000|.-TL 80| .-TL/M?

3 REMAX GOLD
Tel 0 (216) 482 18 88

Nef Cekmekdy projesinde yer alan, 187 m2 kullanim alanh dikkan 5.000.000 TL bedel ile
satiliktir. Emsal tasinmazin serefiyesi konu tasinmaza goére daha iyidir. Tasinmazin aylik
14.000 TL bedel ile kiralik oldugu bilgisi edinilmigtir.

SATILIK 187(.-M? 5.000.000|.-TL 26.738| .-TL/M?
KIiRALIK 187(.-M? 14.000].-TL 75| .-TL/M?

4 REMAX CADDE
Tel 0 (216) 355 70 60

Cekmekoy Saray Caddesi Uizerinde konumlu, yeni yapilmig binanin zemin katinda yer alan, 200
m? alanli diikkan 2.950.000 TL bedel ile satiliktir. Nitelik ve konum olarak serefiyesi daha iyidir.

| satk | 200[-m2 [ 2.950.000]-TL | 14.750] .-TLM?
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5 REMAX TREND
Tel 0 (216) 611 25 25

Alemdag Caddesi lUizerinde yer alan, bulundugu binanin zemin ve bodrum katinda konumlu, 65
m2 zeminde, 65 m2 bodrumda olmak (zere toplamda 130 m2 alanl depolu dilkkan 3.000.000
TL bedel ile satiliktir. Nitelik ve konum olarak serefiyesi daha iyidir.

saTILIK | 130[-m2 | 3.000.000[-TL | 23.077] .-TLM?

KONUT EMSALLERI

6 SAHIBI
Tel 0 (532) 507 74 04

Konu tasinmazin yer aldigi site igerisinde yer alan, 2 kath binanin 1.katinda konumlu, 146 m2
alanl beyan edilen 2+1 daire 4.200.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK | 146]-m2 | 4.200.000[-TL | 28767 -TLM?
7 KW KENT
Tel 0 (216) 641 41 84

Konu taginmazin yer aldigi site icerisinde yer alan, 2 katli, 339 m2 alanh beyan edilen 5+1 villa
14.500.000 TL bedel ile satihktir.

SATILIK 339].-M? 14.500.000(.-TL 42.773| .-TL/M?
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Emsal Krokisi

g, \ L
< Polonezkoy
‘ Tabiat Parki
Y s/

Omearl
Omerli

Baraji

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Tasinmazin villa sitesi igerisinde sosyal donati alanlar igerisinde yer almasi ve sadece site
sakinlerinin yararlanabilmesi nedeni ile birebir emsal olabilecek nitelikte tasinmaz
bulunmamistir. Ticari emsaller tasinmaza uzak konumda olup, genel olarak "diikkan/magaza"
olarak hizmet verebilecek emsallerdir. Dederleme konusu tasinmaz eski satig ofisi binasi olup,
site icine hizmet edebilecek niteliktedir. Deger takdirinde bu hususlar dikkate alinmistir.
Bolgeden elde edilen emsallerin dederlemesi yapilan tasinmazin Ozelliklerine bagl olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun oncelikli
amacl dederleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin  degderlemesi yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkicik” olarak belirtiimisken (-) duzeltme, "k6tl/blyuk" olarak belirtimisken (+) dizeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkhliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsilklari
asa@idaki tabloda gésteriimistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyuk ise alana iligkin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani ongérilirken de yine alan 6zellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalar ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.
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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% Uizeri

DUKKAN - KARSILASTIRMA TABLOSU

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL-2 EMSAL-3 EMSAL-4
TASINMAZ
SATIS FiYATI 5.500.000 5.000.000 2.950.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 432 m? 201 187 200
BiRIM M2 DEGERI 27.363 26.738 14.750
S ORTA KUCUK | ORTAKUGUK | ORTA KUCUK
ALANA iLiSKIN DUZELTME
1 Nolu B.B -10% -10% -10%
CEPHE
S ORTAIYI ORTA iYi ORTA IYi
CEPHEYE iLISKIN DUZELTME
-10% -10% -10%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM ORTAIYI ORTA IYi ORTA IYi
KONUMA iLiSKIN DUZELTME -10% -10% -10%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN BENZER BENZER KOTU
DUZELTME 0% 0% 15%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . . .
DOZELTME -12% -12% -12%
TOPLAM DUZELTME -42% -42% -27%

DUZELTILMiS DEGER

Tasinmazin yapi kullanma izin belgesi almamasi ve kat mulkiyetine gecilmedigi icin
tamamlanma orani %99 olarak kabul edilmis olup, mevcut durum degeri ayrica takdir
edilmigtir.
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TASINMAZIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI DEGERI

Birim M? Tasinmazin
Nitelik Briit Alan (m?) Degeri Yuvarlatilmis Degeri
(TL/m?) (TL)

Bag. Bél.

Blok No.

Al 1 Dikkan 432,00 m? 14.050 6.070.000 TL

ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S. HISSESINE DUSEN

DEGER (5/2035) 14.914TL

TASINMAZIN MEVCURT DURUMUNDAKI DEGERI

Birim M? Tasinmazin

Bag. Bol. Briit Alan (m?) Tamamianama Degeri Yuvarlatilmig Degeri

Bl \[e} orani
’ (TL/m?) (TL)

Al 1 432,00 m? 99% 13.910 6.009.000 TL

ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S. HISSESINE DUSEN

DEGER (5/2035) 14.764 TL

6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Parsel Uzerinde kat irtifaki kurulmug olmasi, tasinmazin yapi ruhsatina sahip olmasi nedeni ile
yeniden inga etme maliyeti yaklagimi kullaniimamistir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir malktn bir yilhk net kira getirisini bu yéntem yeni bir
yatirnmci agisiindan gelir treten mulkin piyasa degerini analiz eder. Mulklerin satis degerleri ile
kiralar arasindaki iliskiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yilik Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formulinden yararlanilir. kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama dénemi
sonrasindaki kira gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir. Bu oran ile elde edilen deger ayni
zamanda s0z konusu gayrimenkulun o yildaki “piyasa satis” degerini de gdsterir.

Gelir yonteminde boélgede hem satista olup hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri
sayisinin emsal verilere gore daha az olmasi, istenen satis rakamlarindaki pazarlik payi
oranina bagh olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten
etkilenmesi yuksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar
icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden buginki degere ulasilmaya calisiimasi ve ekonomik
kosullarin her an degisebilecegi ihtimali gézéniinde bulundurularak tagsinmazin deger takdirinde
Gelir Yontemi kullaniimamistir.

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu bagimsiz bélimlin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut projesindeki
niteliklerine gore kullanim olacagi dusuniimektedir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

s Pazar Yaklagimi Yontemine Goére Taginmazin Toplam Degeri

TASINMAZIN MEVCUT DURUM DEGERI (.-TL)  |6.009.000 TL

TASINMAZIN MEVCUT DURUMU iLE ANADOLU
HAYAT EMEKLILIK A.S. HISSESINE DUSEN  [14.764 TL
MIKTARININ DEGERI (5/2035) (.-TL)

TASINMAZIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
BUGUNKU DEGERI (.-TL)

TASINMAZIN TAMAMLANMAS| DURUMUNDAKI
ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S. HISSESINE DUSEN (14.914 TL
MIKTARININ BUGUNKU DEGERI (5/2035) (.-TL)

6.070.000 TL

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu

651 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri 1lI-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degderleme Standartlar
UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Dederleme ¢alismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve
guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi gerceklestirenlerin bir

varligin degerlemesi igin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez." denilmektedir.

Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken kat irtifakli olmasi nedeni ile Yeniden
insa Etme Maliyeti Yaklagimi kullaniimamistir. Gelir ydnteminde ise bolgede hem satista olup
hem de kira getirisi bilgisine ulagilabilen veri sayisinin emsal verilere gére daha az olmasi,
istenen satis rakamlarindaki pazarlik payr oranina bagh olarak kira degeri ayni kalsa dahi
kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi yiksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir
yonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden buginki degere
ulasilmaya calisiimasi ve ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali gdzoninde
bulundurularak tasinmazin deger takdirinde Gelir Yéntemi kullaniimamistir.

Pazar yaklasimi yonteminde yeterli veriye ulasiimis olmasi, ulasilan veriler dogrultusunda
Pazar Yontemi Yaklasiminin dogru ve guvenirlir karar verilmesi icin yeterli bulundugu kanaatine
varilmis olmasi nedeni ile tasinmazin nihai deger takdirinde "Pazar Yaklasimi Y&ntemi"
kullaniimistir.

6.5.2 - Musterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi sonucu s6z
konusu tasinmazin bulundugi kat, cephesi, alan ve tip gibi unsurlari dikkate alinarak birim m2
degeri takdir edilmistir.

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

653 - Oranlari

Degerleme konusu tasinmazlar icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylagsimi veya kat
karsihgi s6zlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsilig
yontemi kullaniimamistir.
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6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme c¢alismasi kapsaminda vyapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

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

3194 sayili imar Kanunu'nun 29. maddesinin 1. fikrasinda; "Yapiya baslama miiddeti ruhsat
tarihinden itibaren iki yildir. Bu miiddet zarfinda yapiya baslanmadi§i veya yapiya baslanip da
her ne sebeple olursa olsun, baslama middetiyle birlikte bes yil icinde bitiriimedigi takdirde
verilen ruhsat hikimsuz sayilir. "denilmektedir.

Planh Alanlar imar Yénetmeligi'nin 64. maddesinin 5. fikrasinda da" Yapi kullanma izninin
verildigi tarih, yapinin tamamlandid tarihtir. 5 yillik ruhsat siresi icinde yapi kullanma izninin
diizenlenmesi gerekir. " denilmektedir.

Bu kapsamda tasinmazin iskan alarak kat milkiyetine gecebilmesi icin ruhsat yenilemesi
gerekmektedir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Degerleme konusu tasinmaz igin kira degeri analizi yapiimamistir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Aimindan itibaren Bes Yil Gecmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtiriimesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta
Bulunup Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu tasinmaz "Dikkan" niteliklidir.

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

6.5.8 -

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

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

6.5.9

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

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede;

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

Anadolu Hayat Emeklilik A.S. hissesi Gzerinde bulunan takyidatlar kisitlayici nitelikte olmayip,
hisselerin "proje" porftféyline alinmasinda bir sakinca olmayacag! kanaatine variimigtir.

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’'nin (Teblig) 22-
1-a maddesinde arsalar alinabilecegi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylagimi veya kat karsiligi arsa satigi s6zlesmeleri akdettigi bagka
kisilere ait arsalar Gzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecegi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gergeklestirilecek veya yatirim yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tim izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi igin yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir.

Degerleme konusu tasinmaz kat irtifaki kurulu olup, ana tasinmaz niteligi "arsa"dir. iskan
belgesi alip, kat mulkiyeti kuruluncaya kadar niteliginin arsa olarak kalacak olmasi nedeni ile
"proje" portfoyl kapsaminda degerlendririlmistir. Ancak, degerleme konusu tasinmazin ruhsat
ve projenin bulunmakta olup iskan belgesi alabilmesi i¢in ruhsat yenilemesi yapmasi gerektigi
distniimektedir.
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7 - SONUC

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

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu taginmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu,
cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kogullari dikkate alinmistir.
Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tasinmazin ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S. HISSESININ

18.01.2022 tarihli mevcut degeri icin;
14.764 .-TL

(On Dort Bin Yedi Yuz Altmig Dort TiirkLirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri i¢in;

17.422 -TL

TASINMAZIN MEVCUT DURUM DEGERI (.-TL)  [6.009.000 TL

TASINMAZIN MEVCUT DURUMU iLE ANADOLU
HAYAT EMEKLILIK A.S. HISSESINE DUSEN  [14.764 TL
MIKTARININ DEGERI (5/2035) (.-TL)

TASINMAZIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI

BUGUNKU DEGERI (.-TL) 6.070.000 TL
TASINMAZIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
ANADOLU HAYAT EMEKLILIK A.S. HISSESINE 14.914 TL
DUSEN MIKTARININ BUGUNKU DEGERI (5/2035) (.{~
TL)
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

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

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

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

*

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

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

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