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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler gergevesinde, 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 sinirhdir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki editim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkun yeri ve tird konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, malka kisisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

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

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

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergcevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mulkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma 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

Sinpas Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.

Sinpas Plaza Barbaros Bulvari Yenidogan Sok. No:36 Darphane Besiktas / ISTANBUL

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.$. 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 gercevesinde dederleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.
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1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan tasinmazin degerleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmaz icin SNP-2210029 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Ahmet Ozgin HERGUL raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, S.Seda YUCEL
KARAGOZ raporu kontrol eden degerleme uzmani olarak ve Eren KURT kontrol
eden/onaylayan sorumlu degerleme uzmani olarak gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha 6nceki tarihlerde hazirlanan
raporlara iligskin bilgilere asagida yer verilmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi SNP-1707017 SNP-2010061 SNP-2110020
Rapor Tarihi 2.10.2017 31.12.2020 31.12.2021
Rapor Konusu 1 ADET ARSA 1 ADET ARSA 1 ADET ARSA
Raporu Hazirlavanlar A. Ozgiin HERGUL | A. Ozgiin HERGUL | Ozan ALDOGAN
P y Eren KURT Eren KURT Eren KURT
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 159.340.000 172.522.000 322.541.000
(TL) (KDV Harig)
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[ 2-DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

li . ISTANBUL

iicesi . BEYKOZ

Bucagi

Mahallesi : ANADOLU HiSARI
Koy

Sokag

Mevkii . BENT YOLU

Pafta No . 16

Ada No . 37

Parsel No . 76

Alani (m?) . 98.966,52

Vasfi .  BOSTAN

Sinin . PLANINDADIR
Tapu Cinsi . Ana Gayrimenkul
Sahibi . SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI (1/1)
Yevmiye No . 11962

Cilt No .40

Sayfa No ;3899

Tapu Tarihi : 26.11.2015
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazin takyidat ve milkiyet bilgileri 16.11.2022 tarihinde Cevre ve Sehircilik Bakanhgi
Tapu Kadastro Genel Mudurligu Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi Uzerinden alinmis olup
ilgili belge ekte sunulmaktadir.

Beyan:

- YUzolgimi Hatalidir. (09/05/2005 tarih, 2457 Yev.) ( Bu beyan tasinmazin yizolgimi
hesaplanirken kadastral bir hata yapildigini belirtmekte olup Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina
iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen
hiikiimler gergeverisinde llgili serhin taginmaza olumsuz etkisi bulunmamaktadir. )

Tapu Midirligi'nden alinan sifahi bilgive gére kadastro bilirkisisi tarafindan hesaplanan fiili
ytizélciimiiniin 93.761,91 m? oldugu bilgisi alinmistir.

Beykoz Sulh Hukuk Mahkemesinde 2015/122 sayili dava devam etmekte olup 25.02.2016 tarihli
bilirkisi raporuna gére tasinmazin yizdélgimi 93.761,91 m? olarak tespit edilmistir.

- 3402 Sayih Kanunun 22. maddesinin 2. fikrasinin (a) bendi uygulamasina tabidir.( Sablon:
3402 Sayil Kadastro Kanunun 22. Md. Fikrasinin (a) Bendi Geregi Belirtme.) (04/05/2021 tarih,
6605 Yev.)

Ipotek:

- TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O. lehine, 50.000.000,00 EUR bedel ile, Yillik % 10 faizli,
1. derece, F.B.K. sireli, 15-06-2020 tarih ve 4465 yevmiyeli ipotek bulunmaktadir.

- TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O. lehine, 1.000.000.000,00 TL bedel ile, % 23 degisken
faizli, 2. derece, F.B.K. sureli, 15-08-2022 tarih ve 12671 yevmiyeli ipotek bulunmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar
Tebliginin 30. maddesinde “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya diisiik bedel karsiligi ortaklik
lehine (st hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa
sahibi lehine ortaklik portféyiinde bulunan gayrimenkuller lizerine ipotek veya diger sinirli ayni
haklar tesis edilmesi miimkiindiir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve
gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu iglemlerin finansmanina
iliskin olarak ya da yatinmlar icin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar (izerinde ipotek,
rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir.

Sinpas GYO A.S. tarafindan dederleme konusu tasinmazin iizerinde yer alan TURKIYE
VAKIFLAR BANKASI T.A.O lehine ipotek kayitlarinin yukarida anilan teblig maddesinde
belirtilen islemler nedeniyle konulmus oldugunu beyan eden yazili aciklamasi eklerde yer
almaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Degerlemeye konu tasinmaz 26.11.2015 tarih ve 11962 yevmiye ile Sinpas GYO A.S. adina
satis islemi ile tescilenmis olup, son 3 il igerisinde miulkiyet degisikligi
yapilmamistir.01.03.2016 tarihinde tasinmazin cins tahsisi degismis olup yapili iken yapisiz hale
gelmesi sebebi ile taginmazin niteligi "KARGIR EV AHIRI OLAN BOSTAN" iken "BOSTAN"
olarak degistirilmistir. Mulkiyet bilgilerinde son G¢ yil igerisinde herhangi bir degisiklik
bulunmamaktadir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Beykoz Belediyesi imar Midirliigi'nden 22.11.2022 tarihinde alinan resmi imar durum
belgesine gére 26.09.2009 onayl Beykoz 1/1000 6lgekli Beykoz Bogazici Alani Geri Gérinim
ve Etkilenme Bélgeleri Koruma Amagcli Revizyon Uygulama imar Plani kapsaminda “Tarimsal
Niteligi Korunacak Alan, Otopark Alani, Askeri Alan ve Yol” lejantli olarak planlanmistir.

S6z konusu alan icin imar planinda Kiltir ve Tabiat Varliklari Koruma Kurulu Bodlge
Mudurligd'ndn 16.01.2008 tarih ve 691 sayili karari ile onaylanan “Gdélbahge Mevkii 21/76
Parsel Peyzaj Projesi gegerlidir." hikmG bulunmaktadir.

istanbul Biiyiiksehir Belediyesinden alinan bilgiye gére 17.12.2018 Onayh 1/5000 Olgekli
Beykoz ilgesi Bogazigi Alani Gerigérinim ve Etkilenme Bélgesi Koruma Amagli Revizyon
Nazim imar Plani 2. Etap Plani sinirlari icerisinde kalmaktadir. Plan bilgileri dijital ortamdan

ayrica temin edilmistir.

incelenen onayli 1/5000 Olgekli Nazim imar Planina gére degerleme konusu parselin bir kismi
disuUk yogunluklu konut alani, Taks: 0.15 Hmaks: 9.50, bir kismi Konut + Ticaret Alani, Taks:
0,25, Yencok: 3 kat, bir kismi park alani, bir kismi egitim tesis alani olarak planda yer

almaktadir.

istanbul Bilyiiksehir Belediyesi'nin 13.10.2022 tarihli komisyon raporuna goére; 22.09.2021
onanli Beykoz Gerigériiniim ve Etkilenme Bélgeleri KANIP 2.Etap Plan Degisikligi-2 itirazlari
degerlendirilmistir. Komisyon gértsiunde; 532 ADA 464, 465, 466, 467 parsellerdeki Mesire
alani fonksiyonu iptal edilerek 17.12.2018 t.t.'li 1/5000 olgekli plan kararlarina dénilimesi ile
kabull, Bilgi paftasindaki sekliyle 37 ada 7 ve 76 parsellere iligkin terk oraninin %45 olarak
dizenlenmesi ile kabull, 37 ada 63 parsele iliskin olarak 17.12.2018 tit.'li 1/5000 olgekli plan
kararlarina dénilmesi diger tim itirazlarin reddi uygun géralmastar.
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2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yilik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Tasinmaz i¢in son G¢ yilhik imar plani degisiklikleri sorgulandidinda yazili imar durumuna gore
1/1000 o6lgekli imar planlarinda herhangi bir degisiklik bulunmamaktadir.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Degerleme konusu parsel halihazirda bos durumdadir. Tasinmaz igin hazirlanmis herhangi bir
proje, ruhsat bulunmamaktadir.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Degerleme konusu parsel halihazirda bos durumda olup Gzerinde herhangi bir yapilasma
bulunmamaktadir.

2.3.6 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Degerleme konusu parsel halihazirda bos durumdadir. Tasinmaz igin hazirlanmis herhangi bir
proje, ruhsat bulunmamaktadir.

Projeye iligkin Detayl 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 iligkin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.8 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi
Degerleme konusu tasinmaz bos arsadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmaz; istanbul ili, Beykoz ilcesi, 37 ada 76 parsel olup "BOSTAN"
niteliklidir. Tasinmaz tapu kaydina goére 98.966,52 m? yiz o6lgimine sahiptir. Tapu
Midurligi'nden alinan sifahi bilgiye goére kadastro bilirkigisi tarafindan hesaplanan fiili
yuzdlgimanun 93.761,91 m? oldugu bilgisi alinmigtir.

Beykoz Sulh Hukuk Mahkemesinde 2015/122 sayili dava devam etmekte olup 25.02.2016
tarihli bilirkisi raporuna gore tasinmazin yiizélgiimii 93.761,91 m? olarak tespit edilmistir.

3.2 Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemesi yapilan taginmaz, Kiglksu Merkez'de Goksu Caddesi uUzerinden Kavacik yénune
devam edip sag tarafta bulunan Bent Caddesi'ne girilip diiz devam edildiginde iski Aritma Tesisi'
ne gelmeden sol tarafta yer alir. Parselin guneybatisinda Milli Savunma Bakanlii ANT 4.
isletme Mudirligu, parselin  gineydogusunda Tenis Akademisi bulunmaktadir. Yakin
cevresinde ¢ok sayida yapilasma bulunmamakta olup genellikle orman arazileri, bos araziler
bulunmaktadir. Cevrede bulunan yaplilar ise 1 ila 3 kath mistakil yapilardir.

3.3 - Ulagim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgeye ulasim Bent Yolu Caddesi tGzerinden 6zel
ara¢ ile saglanmaktadir. Yakin c¢evresinde ¢ok sayida yapilasma bulunmamakta olup
tasinmazin bulundugu bdlgede carpik yapilasma hakimdir. Fatih Sultan Mehmet Kdprisine
yaklasik 5,5 km., Anadolu Hisarina 2,5 km., Géksu Evlerine yaklasik 1,5 km. mesafededir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

37 Ada 76 Parsel; 98.966,52 m ? yluzolgimlidir. Parsel Uzerinde yaklasik 10.000 m2 alanli
dogal bir godlet bulunmaktadir. Parselin gevresi fens tel ile cevrilidir. Yapilan gézlemler
neticesinde parsel Uzerinde eski hisse sahiplerinin gecmis dénemde kullanmis olduklari
yapilarin tamamen yikilmis oldugu ve parsel Uzerinde herhangi bir yapinin bulunmadig
gorualmastir. Parsel amorf seklindedir. Hali hazirda genel olarak diiz bir topografyaya sahiptir.
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Ruhsat Alinmig Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayih imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadig: Hakkinda Bilgi

Tasinmaz bos arsadir.
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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 bagh Koérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda koépri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma yoninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2021 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.840.900 kisidir.
istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi vardir.
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4.1.2 - Beykoz ilgesi

iice, 45 mahalleden olugmaktadir. Biiyiiksehir yasasi ile kdyden mahalleye déniistiriilen
yerlesimlerin nifuslar dasiktir. Elmal Mahallesi orman igine sonradan yerlesilerek olusmus
kdy niteliginde olup, Karadeniz kdyleri 6zelligini tasir.

Deniz seviyesinden baslayarak 270 metreye kadar ylkselen Beykoz'un engebeli arazisini Riva,
Kiigiiksu ve Géksu dereleri pargalamistir. iige ve yakin gevresinde Akdeniz iklimi ile Tirkiye'de
Karadeniz iklimi nin karisimi olan “Gegis Tipi Iklim” etkilidir. Yazlar, Akdeniz kadar sicak
olmamakla birlikte Karadeniz kadar yagish degildir. Beykoz ve gevresi basta kestane, mese,
gurgen, thlamur, kayin, kizilagac ve findik agaclarindan olusan dogal orman ortisuyle kaplidir.

Harita 2 - Beykoz Konumu

Beykoz, istanbul'un bir ilgesidir. Catalca-Kocaeli béliimiiniin Kocaeli Yarimadasi batisinda yer
almakta olup; batidan istanbul Bogazi, dogudan Sile ilgesi, kuzeyden Karadeniz ve giineyden de
Cekmekdy, Uskiidar ve Umraniye ilgeleri ile gevrelenmistir. Cumhuriyetin ilk yillarindan itibaren
yapilan sanayi agirlikli galismalarin etkisiyle fabrikalarin gogalmasi sonucu genelde is¢i kesimin
tercih ettigi yerlesim yeri olan Beykoz, son vyillarda Ust gelir seviyesi kesimden de talep
gbérmektedir.

Beykoz niifusu 2021 yili Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi Sonuglarina
gére istanbul'un Toplam Niifusu 248.595 kisidir.
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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 bliylime oranlarinda surekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillar arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk cikan dlkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu sirecte yillik blylime 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.
Tuarkiye'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, doviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzagi gibi
hususlar, cari agik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.

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

2019 yih igerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylul ve ekim
aylarindaki toplantilarinda G¢ kez 25er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Tarkiye’'nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yil boyunca Turk 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 yih boyunca TL'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini géren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yilin en yuksedi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yih boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattidi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

2019 Aralik ayinda baslayan COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya
yayllmasiyla salginin ekonomi Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert olmustur.
Salginin etkileri daha da belirginlesince salginin kontrol altina alinmasi onlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yasanmistir.

Pandeminin ilk ddneminde ekonomik kaybi dider llkelerdeki gibi yuksek olan Turkiye, hizli bir
toparlanma ile benzer Ulkelerden ayristi. Turkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine gore
20271’in Uguincl geyreginde yillik bazda %7,4 oraninda buyuidu.

Tarkiye ekonomisi, 2020 yilinda %1,8 oraninda blylyerek blyime kaydeden birkag
ekonomiden biri olmustu. Bu olumlu tablo 2021 yilinda da devam etti ve GSYIH 2. geyrekte yillik
%22’lik guglu bir artisin ardindan 3. ceyrekte %7,4 artti. Boylece, yilin ilk dokuz ayinda yillik
bliyime %11,7 dizeyinde gergeklesti. Basta hane halki harcamalari olmak Uzere i¢ talepteki
artis ve net ticaret genel blyimeye olumlu katki yaparken, ingaat yatinmlarindaki azaligin
etkisiyle yatirrm harcamalari buyimeyi sinirlandirdi.
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Kiresel blyimenin, 2020 yilindaki keskin disisin ardindan baz etkisiyle birlikte 2021 yilinda
guglu bir sekilde toparlanmasi bekleniyor. ABD ekonomisinin 2021 yilinda %5,7

ile beklentinin Gzerinde blylmesi, kiresel bliyliimenin de éngérilenden daha gigli olabilecedi
beklentilerini artirdi. 2022 yilinda salginin seyrine iliskin gelismelerin yani sira baslica merkez
bankalarinin para politikasi kararlarinin kiresel piyasalarin seyrinde etkili olmasi bekleniyor.
FED, ocak ayindaki toplantisinda 2022 Mart ayinda varlik alimlarini sonlandirip faiz artinmlarina
baslayacagi sinyalleri verdi. Piyasalar, 2022 yili igerisinde FED’in 3 kez 25’er baz puanlik faiz
artigi yapacagini 6ngoériyor. Aralik ayinda politika faizini %0,25'e yukselterek salginin
baslangicindan bu yana faizleri artiran ilk biiyilk merkez bankasi olan Ingiltere Merkez
Bankasi’nin yani sira ECB (Avrupa Merkez Bankasi), 1,85 triyon Euro buyukligindeki Pandemi
Acil Varhk Alim programini 2022 Mart ayinda sonlandiracadini agikladi. Artan enflasyon
dolayisiyla gelismis Ulke ekonomilerinin genislemeci para politikalarini sonlandirip yavas yavas
daraltici para politikalarina gegmeleri, Turkiye gibi gelismekte olan Ulkelere olan sermaye
akisinda baski olusturabilir. (Colliers International, 2021, ikinci Yari Raporu).

Kiresel salginin etkisi hafiflese de 6zellikle Uretim yapisi, arz olanaklari ve lojistik anlaminda
sikintilar devam edegelmektedir. Salginin hafiflemesi ve kiresel tegviklerin etkisiyle artan varlik
talebi igcinde en énemli araglardan birisi de gayrimenkul olmustur. Dinya genelinde degisen
talep yapisina gére gayrimenkule olan ilgi artmis, distk faiz ve bol likidite dénemi de bu slrece
destek olmustur. Uygulanan genigletici para ve maliye politikalarinin etkisi ile 2021 yilinda
kireseL olarak blyime guglenmis, hammadde ihtiyaci artmis bunlarla birlikte fiyatlar genel
seviyesinde de yukselmeler gorilmastar.

Dinya ekonomisinde 2022 ilk geyrek jeopolitik belirsizliklerin arttigi bir dénem olarak geride
kalmistir. Rusya ve Ukrayna arasinda sicak g¢atismaya donltsen gerilim enerji fiyatlari basta
olmak Uzere emtia fiyatlarinda artisa yol agmistir. Enflasyon gorinimu Gzerindeki yukari yonli
riskler artarken bliyime beklentileri asagi ¢ekilmistir. Uluslararasi Para Fonu (IMF)

Kiresel Ekonomik Goériinim raporunda savasin toparlanmayi yavaslattigini degerlendirirken,
2022 yih dinya blyume ongoérilerini %4,4ten %3,6'ya indirmistir. Raporda, gelismis
ekonomilerde enflasyonun bir dnceki tahminlerine kiyasla 1,8 yizde puan daha yukarida %5,7
olacagini dngoérirken, gelismekte olan ekonomilerde enflasyonun %8,7 ile dnceki beklentisinin
2,8 yuzde puan Uzerinde olacagdini duyurmustur. Bununla birlikte, devam eden savas, gelismis
ekonomilerde beklenen parasal sikilasma, finansal piyasalarda oynaklik,

salgin déneminde alinan genislemeci maliye politikasi adimlarinin geri ¢ekilmesi, Cin’deki
yavaslama ile salginin seyri ve asiya erisim konularini kiiresel gérinim Uzerindeki belirleyici
unsurlar olarak siralamigtir. (Gyoder,2022, 1.Ceyrek Raporu)
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2021 yihni glglu bir biyime ile tamamlayan Turkiye ekonomisi 2022 yilinda sinirli bir
yavaslamayla baglamigtir. 2021 yili dérdincu ¢eyrek gayri safi yurtici hasila (GSYH) verileri i¢
ve dis talebin dengeli katkisiyla glcli blyldmustir. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis
verilere gére GSYH bir dnceki doneme gore %1,5 buyurken, yillik bliyime orani %9,1 ile dnceki
ceyrege gore hizlanmistir. Onceki dénemlere iliskin yapilan giincellemeler sonrasi 2021 yili
geneli biyuime orani %11,0 olurken, Dolar bazinda GSYH 2020 yilindaki 716,9 milyar dolardan
802,7 milyar dolara yikselirken, kisi basina gayri safi yurtici hasila 9 bin 539 dolar olarak
hesaplanmistir. Yil genelinde harcamalar tarafinda blyumeye en yiksek katki 6zel sektdr
tiketiminden ve ihracattan gelirken, Uretim tarafinda ingsaat disindaki faaliyet kollarinin hepsi
biyimeye pozitif katki yapmistir.

2022 ilk ceyrege iliskin oncl veriler ise ekonomiye iligkin karigik sinyaller vermektedir. Sanayi
Uretimi Ocak ayinda %2,4 azalirken, Subat ayinda %4,4 oraninda blyumustir. Perakende
satislarda Ocak ayindaki %1,5 azalisa karsin, Subat'ta %0,5 yiikselis kaydetmistir. isglicu
piyasasinda ise salgin ve kisitlama tedbirleri nedeniyle karisik bir tablo

ortaya ¢ikmistir. Mevsimsellikten arindiriimis verilere gére 2021 sonunda %211,4 olan issizlik
orani Subat itibariyla %10,7’ye gerilerken, genis tanimh issizlik gdstergeleri iyilesmeye eslik
etmistir. Ote yandan, imalat sanayi satin alma yéneticileri endeksi (PMI) ilk ceyrek sonu itibariyla
49,4 ile daralma bolgesine inerken, kapasite kullanim orani glcini korumaktadir. Gliven
endeksleri gerilerken, bankacilik sektori kredi hacmi ve harcamalara dair diger gostergeler i¢
talepteki yavaslamanin sinirli olduguna isaret etmektedir.

2021 sonunda %36,1 olan genel tiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Mart ayinda
%61,1’e ¢ikmistir. Ayni doénemde ¢ekirdek enflasyon (C endeks) %31,9dan %48,4’e
yikselirken, gida fiyatlarinda yillik enflasyon %44,7'den %71,6'ya yikselmistir. 2021 sonunda
%79,9 olan genel yurtigi Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu Martta %115,0’e
cikarken, imalat sanayi UFE yillik enflasyonu %77,4'ten %106,6’ya ulasmigtir. Mart ayi verileri
fiyat baskisinin bazi kalemlerde yavaslamis olmakla birlikte stirdigina teyit etmistir.

TCMB para politikasi faizini %14’te sabit tutarken, tim politika araglarinda yuritilen kapsaml
gbzden gecgirmenin devam ettiginin altini ¢izmektedir. Jeopolitik gelismelerin yol agtigi enerji
maliyeti artiglarinin, ekonomik temellerden uzak fiyatlama olusumlarinin gegici etkilerinin ve
kiresel emtia fiyatlarindaki artiglarin olusturdugu gugcli negatif arz soklarinin enflasyondaki
yukseliste etkili oldugunu degerlendirmektedir. Surdarilebilir fiyat istikrari ve finansal istikrarin
tesisi icin atilan ve kararllikla surdurilmekte olan adimlarla, enflasyonda

baz etkilerinin ortadan kalkmasiyla ve kiresel barig ortaminin yeniden tesis edilmesiyle
dezenflasyonist surecinbaslayacagini 6ngoérmektedir. Bununla birlikte, enflasyonda kalici
duguUse isaret eden gucli gostergeler olusana ve orta vadeli %5 hedefine ulasincaya kadar
elindeki tum araglari “Liralagsma stratejisi” c¢ergevesinde kararlilikla  kullanacagini
vurgulamaktadir.(Gyoder,2022, 1.Ceyrek Raporu)

Doviz kurundaki ani artisin da etkisiyle 2021 yili sonunda %36,1’e ulasan enflasyon, 2022 yilin
ilk yarisinda da yukselisine devam ederek haziran ayinda yillik bazda %78,62’ye ulasti. Oxford
Ecomomics haziran ayi tahminlerine gore, enflasyonun 2022’'de yurt i¢i eneriji

fiyat artislari ve lira Gzerindeki baski gdéz 6niine alindiginda yiksek kalmasi bekleniyor. Ancak,
mevsimsel faktorlerin enflasyondaki artisi yaz aylarinda bir miktar sinirlandirmasi ve

yil sonuna dogru baz etkisiyle beraber enflasyonun yilsonunda %69,4’ seviyesinde olmasi
bekleniyor.

Pandeminin etkisiyle kétllesen issizlik orani, 2021 yilinin ikinci yarisinda basladigi toparlanma
surecini surdurerek Nisan 2022 itibariyle %11,3 oldu. Oxford Ecomomics haziran ayi
tahminlerine gdre, is guci verilerinin bir miktar bozulmasi ve 2022 yilinda issizlik oraninin %11,5
olarak gerceklesmesi bekleniyor. (Colliers, 2022 ilk Yari Raporu)
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2022 yih ikinci ceyregi jeopolitik belirsizliklerin strdigl ve kiresel bliyliime gorinimu Gzerindeki
asagi yonlu risklerin belirginlestigi bir ddnem olarak geride kalmistir. Gelismis ekonomi merkez
bankalari faiz artirmlarinin sirecegini teyit ederken, finansal kosullarin sikilagsmasina yol
acmistir. Agiklanan veriler kiresel ekonomik aktivitede ivme kaybini teyit ederken, resesyon
endiseleri artmistir. Blylme kaygilari ham petrol basta olmak U(zere emtia fiyatlarinda
gerilemeye yol agsa da enflasyonda yukselis egilimi sirmektedir. Birikmis maliyetler, tedarik
zinciri sorunlari ve beklentilerdeki ylkselisten dolayl enflasyonda disisiin zaman alabilecegi
endigeleri dne c¢ikmaktadir. Bu dinamiklerle hareket eden kiresel risk istahi zayif bir seyir
izlerken, gelismekte olan ekonomilere yénelik sermaye akimlarinda kirilganlklar sirmektedir.

Tuarkiye ekonomisi 2022 yih ilk geyrekte ekonomik aktivite giicind korurken, ikinci ceyrege dair
oncu veriler yavaslamanin sinirli olduguna isaret etmektedir. 2022 yili ilk ¢ceyrekte takvim ve
mevsim etkilerinden arindiriimis verilere gére gayri safi yurtici hasila (GSYH) geyreklik bazda
%1,2 biyirken, yilliklandirlmis GSYH biyimesi %7,3 seviyesinde gerceklesmistir. ikinci
ceyrege iliskin éncii veriler ekonomide iimli yavaglamanin siirdiigiine isaret etmektedir. ikinci
ceyrekte imalat sanayi satin alma yodneticileri endeksi (PMI) daralma bdlgesinde kalirken,
sektorel gliven endeksleri ayrisan performanslar sergilemektedirler. Sanayi Uretimi aylik bazda
Nisan ayinda yatay kalirken, Mayis ayinda %3,0 oraninda azalmistir. S6z konusu iki ayda
perakende satiglar sirasiyla %2,1 ve %1,9 artis kaydetmistir. Mevsimsellikten arindiriimis
verilere gore 2021 yil sonunda %11,4 olan issizlik orani Mayis itibariyla %10,9’a gerilemistir.
(Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

2016 2.626.560 3313 862744 10.964 3,30 3,04
2017 3.133.704 39.019 852.618 10.696 7,50 3,68
2018 3.758.316 46.167 797124 9.792 3,00 4,71

2019 4.320.191 52.316 760.355 9.213 0,90 5,68
2020 5.047.909 60.537 716.902 8.599 1,80 7,04
2021 7.209.040 85.672 802.678 9.539 9,10 8,98
2022 2.496.328 = 179.800 = 7,30 13,88

GSYH 2022 yilt birinci geyrek ilk tahmini; zincilenmig hacim endeksi olarak, bir 6nceki yilin aymi geyregine

gére %7,3 artti.

ndeksi olarak (Z009=T100)

ihracatta yavaslama sinirli kalirken, turizmde giiglii toparlanma siirmektedir. Bununla birlikte,
uluslararasi enerji fiyatlarindaki artigla dis ticaret acigi ve cari acgik genislemektedir. Ticaret
Bakanh@i oncl verilerine gore, ilk alti ayda ihracat 2021’in ayni dénemine gére %20 artarken,
ithalatta artis %40’ agsmistir. Bundan dolayr 2021 yih ilk yarida 21,2 milyar dolar olan dig ticaret
acigl 51,4 milyar dolara ulasmistir. Turizm ve diger hizmetlerdeki toparlanmaya ragmen 2021
yill OcakMayis déneminde 12,4 milyar dolar olan cari agik 2022’nin ayni déneminde 28,1 milyar
dolara genislemistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)
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Tiiketici fiyat Endeksinde (TUFE) 2022 yili Haziran aymnda bir 6nceki aya gore %4, 95, bir dnceki yilin Aralik ayina
gore 942,35, bir 6neeki yilin aym ayina gére % 78,62 ve on iki aylik ortalamalara gére %:44,54 artis gerceklesti.

Kuresel egilimler ve diger maliyet unsurlarinin birikimli etkileriyle enflasyonda ylkselis devam
etmektedir. 2022 yili ik geyrek sonunda %61,1 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik
enflasyonu Haziran ayinda %78,6’ya ¢ikmistir. Ayni donemde genel yurti¢i Uretici fiyatlan
endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %115,0dan %138,3’e yiikselmistir. Detaylar, bazi alt
kalemlerde fiyat baskisinin yavaslamis olmakla birlikte stirdigini teyit etmektedir. TCMB para
politikasi faizini %14’te sabit tutarken, para politikasi aktarim mekanizmasinin etkinliginin
guglendirilmesi igin makro ihtiyati adimlar atilmistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

Gayrimenkul Sektorii:

Ekonomik kosullar, yatirimcilarin ticari gayrimenkul piyasasina olan guvenini dogrudan
etkilemektedir. Dinya’da artan faiz oranlarina ek olarak, Rusya-Ukrayna belirsizligi ve
enflasyonun da yatirimcilarin ilgisini etkiledigi oldukga aciktir. Artan borglanma oranlarinin
etkisi, sermaye piyasalarinda yil ortasinda kiresel olarak hissedilmektedir. Bu durum yatirimci
seciciligine ve dogrudan gayrimenkul yatirnm piyasalarindaki yavaslayan blyime hizina
yansimaktadir.

Tarkiye'de dusuk faiz politikasinin tercih edilmis olmasi sonucunda, bugin yliksek enflasyon,
artan doviz talebi ve ylksek kredi faizleri gibi sorunlarla karsilasiimaktadir. Faiz oranlarinin
yukselmesi, kaldira¢ kullanmak isteyen yatirimcilar igin zorlu bir ortam olusturmaktadir. Kredi
kullanmayi tercih eden yatirimcilar, yiksek kredi faizleri sebebiyle maliyetlerini kargilayamama
ve dustk karlilik gibi risklerle karsilagsmaktadirlar. Bu durum, artan maliyetlerden kagmak
isteyen yatirimcilarin yatirim tercihlerini degistirmelerine neden olmaktadir.

Gayrimenkul islemlerinde talep edilen satis fiyati ile teklif edilen fiyat arasinda makas
genislemekte ve teklif yodunlugu azalmaktadir. Bununla birlikte, dinya genelinde artis
egiliminde olan faiz oranlari ve buna bagh yatirim enstrimanlari, gayrimenkul yatirnm sinifi getiri
beklentisi Uzerinde yukari yonli baski olustururken, destekleyen arka rizgarlar bozulmadan
kalmakta ve dolayisiyla 6z kaynak veya bor¢lanma piyasasinin likiditesi yok olmaktadir.
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ileriki ddnemlere bakildiginda, artan oran degisikliklerinin piyasalarda yeni fiyat kesfi saglamasi
beklenmektedir. Bununla birlikte, kredi verenlerin ve yatirimcilarin devam eden

derinligi ve cesitliliginin, gayrimenkuldeki sermaye akislari Gizerinde daha derin ve uzun sureli
etki riskini azaltmasi beklenmektedir.

GUnimlzin belirsiz piyasa ortaminda risk degerlendirmesinin tartisiimasi, “Al mi, sat mi?”
sorusu yanlis sorudur. Bunun yerine, yatirrmcilarin risk istahlarini degistirmeden uzun vadeye
odaklanmalari, birgok faktéri analiz etmeleri 5nemli olmaktadir.

Piyasalar iyi durumda olmasina ragmen ingaat maliyetleri ve arsa fiyatlarindaki artis, uretim
faaliyetini olumsuz etkilemeye baglamistir. Ukrayna’daki savas, Rusya’ya yonelik yaptirimliar,
Cin’deki Covid-19 kisitlamalari ve devam eden tedarik zinciri kesintileri dahil olmak tzere bir dizi
nedenden dolayi enflasyon keskin bir sekilde artmistir. Bu durum, merkez bankalari tarafindan
hizlandirnimig  bir sikilastirma dénglisinu tetiklemigtir. Bunlarin  hepsi artan belirsizligi
beslemekte, yatirimcilar igin, artan bor¢ maliyeti ve enflasyon, diinya genelinde fiyatlandirma ve
teklif dinamiklerini etkilemektedir.

Faiz oranlarinin artmasiyla birlikte yatinmcilar, gayrimenkul segmentleri arasinda tercihlerini
degistirmektedirler. Konut ve lojistik son iki senelik daralma doéneminde daha dayanikli
gayrimenkul segmentleri olarak yer alirken, perakende ve ofis daha kirilgan bir yapi ortaya
koymustur. Otel ve konaklama gayrimenkul segmentleri ise pandemi sonrasi biriken talep ve
doviz getirisi nedeniyle toparlanma yasamistir. Gayrimenkul yatirnmcilari gayrimenkul
segmentleri arasinda degisen ekonomiye bagl olarak en karlh yatinm arayisini
surdurmektedirler.

Konut fiyatlarinda, artan ingaat maliyetleri ve artan talep sebebiyle son 1 yilda %145,5 oraninda
rekor diizeyde bir artis gériilmustir. istanbul’da bu oran %165,4’e ¢iktigi gériilmektedir. Konut
fiyatlari ylkselirken kiralarda da artis olmasina ragmen birgok sehirde yatirimlarin geri dénus
suresinin uzadigi goérilebilmektedir. Krediye erisim imkani bulabilenler ipotekli konut finansmani
¢6zUmlerine yonelmigstir. Artan konut fiyatlarinin da etkisiyle, konut talebinde ve birikmis talepte
son birkag aydir yavaslama gdzlenmektedir.

Biyiksehirlerde artan talep ve kisith arz 6zellikle istanbul’da son zamanlarda kiraci krizine
sebep olmustur. Konut kira fiyatlarindaki maksimum %25 oranindaki artis, insaat maliyetleri ve
mal sahiplerinin déviz kuruna endeksli yaklasimindan kaynaklanmakta olup, mal sahipleri
kiralarini da bu artisa endeksli arttirma egilimindedir. Bunun sonucunda kiraci tahliye
davalarinda artis gérulmektedir.

Kuresel ofis kiralama hacimleri 2022 ilk ddneminde sabit kalmig, ancak bu yilin ikinci yarisinda
artis gOstermesi beklenmektedir. Buna paralel olarak ofis alani emilim oranlarinin artis
ediliminde olmasi beklenmektedir. Turkiye’de son 1 yilda artan kira gelirleri yatirrmcilari konuta
yOneltirken, getirilen kira artisi kisitlamalari nedeniyle duragan olan ofis pazarina pandemi
etkisinin azalmasiyla birlikte talep artmigtir. Ancak ofis kiralarinda da yasanan yukselisin
surdurdlebilir halde devam etmesi 6nem kazanmaktadir. Sektér uzmanlari artan ofis kiralama
hacmine bagl olarak, ofis pazarinda arz sikintisi olugabilecedini 6ngérmektedir.

istanbul Finans Merkezi'nin 1,5 milyon metrekarelik ofis arzi sonrasinda, ofis pazarinda orta
vadede daha dengeli bir piyasa olusacagdi 6ngérilmektedir. Kurumsal firmalarda paylagimli ofis
talebi glin gectikge artmaktadir. Diinya’'da artan paylasimli ofis talebi, “kullandigin

kadar 6de” trendini ortaya koymaktadir.
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Pandemi ile birlikte, kapanma ve seyahat kisitlari nedeniyle en kot donemini yasayan
konaklama sektéri 2022 yili basindan itibaren canlanmaya baslamistir ve sektdre yapilan
yatinmlar yeniden yiikselise gecmistir. En fazla turizm yatinm projesi istanbul ve Mugla’'da
bulunurken, Antalya’da turizm yatirim projeleri ile bu illeri takip etmektedir. Sektér uzmanlari,
turizmin sirdarilebilirligi ve sezon etkisinin dengelenerek sene boyunca devam eden hale
getirilebilmesi amaciyla, kdltir turizmi odakli yatirimlarin Anadolu’ya yayllmasi gerektigini
distinmektedir. Yiiksek enflasyonist bir ortamda turizm sektériiniin yabanci para cinsinden gelir
Uretmesi sebebiyle diger gayrimenkul turlerine gére daha iyi bir yatirrm enstrimani olarak,
ozellikle Ortadogu ve Asyall kurumsal yatirimcilar tarafindan tercih edilmektedir.

Pandemi etkisiyle diger sektorlerde gézlenen yavaslamaya ragmen, lojistik sektoriine olan talep
glcli sekilde devam etmektedir. E-ticaret kullanicilari pazarda daha fazla baskin bir rol
oynadikga lojistik sektorii daha genis tabanli hale gelmektedir. Yatirimcilar daha az riskli
gorllen kira getirili gayrimenkul arayisinda olduklari igin, pandeminin basindan beri artan e-
ticaret dolayisi ile yuikselen trend olan lojistik sektoriine yonelmektedir. Ancak kisith arz
sebebiyle yatirnmcilar portfoylerine bu gayrimenkul segmentini eklemekte zorlanmaktadirlar.
Yine pandemi ile ylikselise gegen e-ticaret sektoru ile merkezde, son kilometre dagitim merkezi
olarak adlandirilan depo ihtiyaci da artmistir. Bu durumda merkezi konumlardaki dikkanlar yeni
kicik depolar haline donltserek e- ticaret sektdrd icin  yeni yatinm alanlari
olusturmaktadirlar.(Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

Konut Piyasasina lliskin Veri ve Analizler

insaat ve 6zinde konut imalati ile buna bagh alt sektérler ekonominin en &nemli
unsurlarindandir. Tark Konut sektéri son on bes yillik sliregte ¢ok hizl bir gelisim kaydetmistir.
insaat sektériiniin makroekonomi agisindan dénemi garpan etkisinden kaynaklanmakta olup,
250 alt sektoril harekete gecirerek gerek bluyime gerekse istihdam Uzerine etki yaratmaktadir
(Emlak Konut GYO, 2018).

Yatirrm piyasasi, 2018'in ilk yarisinda bagkanlhk ve milletvekilligi genel secimlerinin yani sira
TL'nin zayif gérinuiminden kaynaklanan siyasi ve ekonomik belirsizlik nedeniyle ortalamanin
altinda bir performans sergilemistir. Bircok yatinmci Haziran ayinin sonuna kadar segimlerin
sonucunu eklemistir ve yatirirm kararlarini ertelemistir. Aligveris 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 ¢cikmaktadir. Bununla birlikte, basta
Almanya olmak tzere Euro Boélgesi'ndeki Euro bazli daha ylksek gelir ve getiri oranlarinin yani
sira - Ozellikle Portekiz’deki esnek 6n sartlar sayesinde - serbest dolasim hakki kazanma
durumu yabanci yatirimcilarin ilgisini cekmektedir (JLL, 2018).

2018 yilinda konut satiglari, bir dnceki yilla 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 uzatilmasi da yilin ikinci yarisinda konusulan konularin basginda
gelmistir. (GYODER, 2018, 4.Ceyrek Raporu).
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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 kapatmigtir.
Yihinilk 7 ayi i¢in bu kiyaslamayi yaptigimizda ise daralma yaklasik

%21 seviyelerinde idi. 2019 yilhni dider yillardan farklilagtiran en dnemli konulardan biri ikinci el
satislarin toplam satislar igindeki pay! olmustur. Bu yildan énceki son Ug¢ yilda %53 gibi hep ayni
oran ile biten yil geneli, bu yil %63 seviyesine kadar gikmistir. ipotekli konut satiglarinda ise 4.
ceyrek diger ceyreklerden énemli 6lgliide farklilasmis olup, son geyrekte yapilan satislarin %30'u
ipotekli satis olmustur. Konut kredisi faiz oranlarindaki indirim ile

birlikte bekleyen talebin o6nemli oOlgclide harekete gectigi bu rakamlardan rahatlikla
gorulebilmektedir. (GYODER, 2019, 4.Ceyrek Raporu)

2020 yili ilk G¢ ayinda kamu bankalari onderliginde yapilan konut kredisi faiz orani diisirme
kampanyalari konut satislarini da hareketlendirmisti. Ancak, mart ayinda ulkemize ulasan
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
dusuk kredi faizi kampanyalariyla konut satislari rekor seviyede artti. TUrkiye genelindeki konut
satiglari, 2020 haziran ayinda bir énceki yilin ayni dénemine gére %23,5, istanbul’'da ise %16
oraninda arttl. Haziran ayinda yapilan ciddi oranda indirimlerle TCMB’nin yayinlanan agirlikli
ortalama faiz oranlarinin %0,74’e kadar gerilemesi, 2020 yil ilk yarisinda ipotekli satiglarin
toplam satiglar igindeki payini Turkiye'de %43’e; istanbul’'da ise %41’e gikardi.

(Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu).

2020 yilinda, Covid-19 salginina ragmen disen faiz oranlarinin etkisiyle tim zamanlarin en
yiilksek konut satig adedine ulagilmisti. ik yarisi 2020 yilina kiyasla daha durgun gegen 2021
yilinin, ikinci yarisinda hizla artan déviz kurlarinin da etkisiyle konut yatirrmina olan ilgi oldukga
artti. 2021 yihindaki toplam konut satisi 2020 yili seviyesine gore az da olsa dusus gostererek
benzer seviyelerde seyretti. 2021 yilinda ipotekli satiglarin toplam satiglarin igindeki orani ise
onceki doneme gore dusus gosterdi.

2020 yilinda %4,03 oraninda genisleyen Turkiye’deki toplam konut kredisi hacmi, 2021 yilinda
bir dnceki yila gére %37,71 oraninda azaldi. Ozelikle yilin ilk yarisinda artis egilimde olan konut
kredi faiz oranlari, kredi hacminin azalmasinda etkili oldu. 2021 yili sonu itibariyle konut kredisi
hacmi toplam kredilerin %6,1’ini olugturuyor.(Colliers International, 2021, ikinci Yari Raporu).

2021 yihnda Tirkiye genelinde yapi kullanim izin belgesi alan toplam konut sayisi, 2020’nin ayni
dénemine goére %4,5 oraninda duserken; yeni yapi ruhsati alan toplam konut sayisi ise %29
oraninda artmigtir. istanbul ili'ne baktigimizda ise 2021 yilinda yap! kullanim izin belgesi alan
toplam konut sayisi, 2020 yilina gére %4 oraninda azalirken; yeni yapi ruhsati sayisi ise %57
oraninda artmigtir.

2019 yihinda yavaslamig olan ingaat maliyeti endeksindeki artig, 2020 yilinda déviz kuru kaynakl
hammadde fiyatlarindaki yikselmenin de etkisiyle ivme kazanmaya basladi. 2021 yilinda da
doéviz kurlarindaki agresif dalgalanma ile endeks 2021 yili kasim ayinda bir dnceki yilin ayni
dénemine gore %48,8 oraninda artarak 348,46'ye c¢ikti. Bu ddénemde insaat sektorindeki
yatinmcilar Uzerindeki maliyet baskisi olduk¢a artti.2020 yilini rekor satigla kapatan sektorde
agirhikl ortalama faiz oranlarinin 2020 yili eylil ayinda %1'in Uzerine ¢ikmasi ve 2021 yih
haziran ay itibariyle %1,39’a kadar yikselmesi ile konut satiglari tekrar dismusttu. 2021 yili
temmuz ayinda sinirl da olsa tekrar dismeye baglayan agirlikli ortalama faiz oranlari, aralik ayi
itibariyle %1.34’e geriledi.

(Colliers International, 2021, ikinci Yari Raporu).
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Yeni Yapi Kullanim izin Belgesi Yeni Yapi Ruhsati
Yil Tiirkiye istanbul Tiirkiye istanbul

2013 698.571 - 814.031 -
2014 766.527 141.188 1.014.678 209.902
2015 724.331 146.846 870.515 193.744
2016 750.336 158.709 986.119 213.526
2017 820.526 160.471 1.323.118 254.598
2018 870.501 154.740 643.125 80.539
2019 734.373 135.731 305.938 49.005
2020 599.889 102.137 555.410 70.536
2021 627.029 98.155 718.956 111.082

Yapi izin Istatistikleri,2022 (TUIK)

2022 yil birinci geyrek konut satislari, bir 6nceki ¢ceyrege gore yaklasik %21,6 oraninda artis
gostererek 320.063 adet olmustur. Konut satislari mart ayinda 134.170 adet, is gunu basina ise
5.833 adet olarak gerceklesmis, bdylece veri setindeki en yiksek mart ayr satis adetleri
yakalanmistir. Birinci geyrekte ilk satislar ¢eyreklik bazda %17,5 oraninda artisla 94.437 adet
olurken ikinci el satiglar %23,5 oraninda artisla 225.626 adet olmustur. ilk satislarin toplam
satiglar icerisindeki pay! ise mart ayi itibariyla %28,6 ile en diisuk seviyesine gerilemigtir.

ipotekli satiglar, konut kredisi faiz oranlarinin gectigimiz yilin ayni dénemiyle benzer oldugu
birinci ceyrekte %44,7 oraninda artis kaydederek 68.342 adet olmustur. Diger satislar ise,
gecen yilin ayni dénemine gore %216,6 oraninda artis goOstererek 215.721 adet olarak
gergeklesmistir. ipotekli satiglarin toplam satiglara oraninin bir énceki yila kiyasla artis
egiliminde oldugu goriilmekte olup ilk geyrekte bu oran %21,4 olarak gergeklesmistir.

Yabancilara yapilan satislar ise bir 6nceki ¢eyrede goére %45,0 oraninda artis gdstermis ve
birinci geyrekte yabancilara 14.344 adet konut satigi gergeklestiriimistir. Yabancilarin toplam
satiglar igerisindeki payl gegen yilin ayni dénemindeki %3,8’den bu yil %4,5’e yukselmigtir.
Birinci ceyrekte yabancilara yapilan konut satiglarinda ilk sirada %41,7 pay ile istanbul yer
alirken ikinci sirada %24,0 pay ile Antalya bulunmaktadir. Ulke uyruklarina gére en yiiksek alim
ise %15,6 pay ile iran vatandaslari tarafindan yapilmistir.

Konut fiyatlarinda subat ayi verilerinde bugiine kadarki en yiksek artig oranlari géralmas olup
konut fiyat endeksinin yillik degisimi %102,2, yeni konut fiyat endeksinin yillik degisimi %96,4
olarak gerceklesmistir. Konut arzindaki azalma ve ingaat maliyeti ile konut talebinde gérilen
artis konut fiyatlarini artis yoniinde etkilemektedir. Boylelikle konut fiyatlari artisini onuncu aya
tasimis ve subat ay itibariyla, reel olarak konut fiyatlarinin getirisi en ylksek seviyesi olan
%27,2’'ye, yeni konutlarda ise %31,0’a ylkselmistir. Turkiye genelinde konut birim fiyatlari ise
8.640 TL/m?ye ulagsmistir. Ug biylk ilden izmirde de istanbul’dan sonra konut birim fiyatlari
10.000 TL/m?Znin (zerine ¢ikarak 10.062 TL/m? olarak gergeklesirken konut birim fiyatlari
istanbulda 13.836 TL/m? Ankara'da 6.225 TL/m? olmustur. (GYODER, 2022, 1.Ceyrek
Raporu)
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insaati devam etmekte olan konut projeleri de piyasadaki olumsuz gelismelerden etkilenmeye
devam ediyor. Déviz kurlarindaki agresif artisin maliyetleri arttirmasi ve finansman kosullarinin
zorlasmasi ingaatlarin tamamlanmasini geciktiriyor.

2020 yihinda konut satislarinda rekor kirilmasindan sonra 2021 yilinda da 2020 yilina oldukga
benzer oranda konut satisi gerceklesti. 2022 yilinin ilk 5 ayinda ise bir 6nceki yilin ayni
doénemine gdre oldukga artan konut satislari, konut fiyatlarindaki artisa ragmen konut satin
almak isteyen onemli bir kesim oldugunu goésteriyor. 2021 yilinin ikinci yarisiyla birlikte agresif
bir sekilde artan doéviz kurlari ve enflasyon, fiyatlarin daha da artacagi beklentisiyle konut
talebini artirdi. Oniimiizdeki dénemde artan fiyatlarla birlikte konut satislarindaki artisin ivmesini
kaybetmesini bekliyoruz. (Colliers International, 2022, 1. Yar1 Raporu).

Tarkiye genelinde konut satislari Temmuz ayinda bir 6nceki yiin ayni ayina goére %12,9
azalarak 93 bin 902 oldu. Konut satislarinda istanbul 14 bin 350 konut satisi ve %15,3 ile en
yilksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gore istanbul'u 7 bin 417 konut satisi ve %7,9 pay ile
Ankara, 4 bin 868 konut satisi ve %5,2 pay ile izmir izledi. Konut satis sayisinin en az oldugu
iller sirasiyla 31 konut ile Hakkari ve Ardahan, 49 konut ile Sirnak oldu.

Konut satislari Ocak-Temmuz déneminde bir énceki yilin ayni ddnemine gore %24,2 artigla 820
bin 300 olarak gergeklesti.

Turkiye genelinde ipotekli konut satiglari Temmuz ayinda bir dnceki yihn ayni ayina gére %6,8
azalis gostererek 19 bin 146 oldu. Toplam konut satiglari icinde ipotekli satislarin payr %20,4
olarak gergeklesti. Ocak-Temmuz déneminde gergeklesen ipotekli konut satislari ise bir dnceki
yilin ayni dénemine gore %51,9 artisla 189 bin 463 oldu.

Temmuz ayindaki ipotekli satiglarin, 5 bin 580'i; Ocak-Temmuz dénemindeki ipotekli satislarin
ise 48 bin 694"0 ilk el satis olarak gergeklesti.

Turkiye genelinde diger konut satislari Temmuz ayinda bir dnceki yilin ayni ayina goére %14,3
azalarak 74 bin 756 oldu. Toplam konut satiglari i¢inde diger satislarin payr %79,6 olarak
gerceklesti. Ocak-Temmuz déneminde gergeklesen diger konut satiglari ise bir dnceki yilin ayni
doénemine gore %17,7 artisla 630 bin 837 oldu.

Turkiye genelinde ilk el konut satis sayisi, Temmuz ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore
%12,2 azalarak 28 bin 688 oldu. Toplam konut satislari i¢inde ilk el konut satisinin payr %30,6
oldu. ik el konut satislari Ocak-Temmuz déneminde ise bir énceki yilin ayni dénemine gére
%18,2 artigla 237 bin 139 olarak gerceklesti.

Turkiye genelinde ikinci el konut satiglari Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %13,2
azalig gostererek 65 bin 214 oldu. Toplam konut satislari iginde ikinci el konut satisinin payi
%69,4 oldu. Ikinci el konut satiglari Ocak-Temmuz déneminde ise bir dnceki yilin ayni
dénemine gdre %26,8 artigla 583 bin 161 olarak gerceklesti.

Yabancilara yapilan konut satiglari Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %12,4
azalarak 3 bin 939 oldu. Temmuz ayinda toplam konut satiglari icinde yabancilara yapilan konut
satisinin payl %4,2 oldu. Yabancilara yapilan konut satislarinda ilk sirayi bin 421 konut satisi ile
Antalya aldi. Antalya'yi sirasiyla bin 154 konut satisi ile istanbul ve 289 konut satisi ile Mersin
izledi.

Yabancilara yapilan konut satiglari Ocak-Temmuz déneminde ise bir 6nceki yilin ayni dénemine
gére %57,4 artarak 39 bin 322 oldu. (Konut Satis Istatistikleri, Temmuz, 2022, TUIK)
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Yillara Gore Ipotekli Konut Satislari
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Yil Toplam lpotekli Diger Satiglarin Toplam ilk satis kinci el
satiglar satislar satis
Payi
2022* 726.398 170.317 556.081 23,4% 726.398 208.451 517.947
2021 1.491.856 | 294.530 1.197.326 19,7% 1.491.856 461.523 1.030.333
2020 1.499.316 | 558.706 834.629 37,3% 1.499.316 469.740 1.029.576
2019 1.348.729 | 332.508 1.016.221 24,7% 1.348.729 511.682 837.047
2018 1.375.398 | 276.820 1.098.578 20,1% 1.375.398 651.572 723.826
2017 1.409.314 | 473.099 936.215 33,6% 1.409.314 659.698 749.616
2016 1.341.453 | 449.508 891.945 33,5% 1.341.453 631.686 709.767
2015 1.289.320 | 434.388 854.932 33,7% 1.289.320 598.667 690.653
2014 1.165.381 | 389.689 775.692 33,4% 1.165.381 541.554 623.827
2013 1.157.190 | 460.112 697.078 39,8% 1.157.190 529.129 628.061

ipotekli ve Diger Konut Satislari ile ik Satis ve ikinci El Satis Konut Sayilar (TUIKY
(2022 Yili verileri ilk yedi aya (Ocak-Temmuz) ait verileri kapsamaktadir.)
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Aylhik Bazda Konut Satislari (adet)
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mllk Kez Satilan Konut (adet) m lkinci Satig (adet)

2022 yui Haziran verileri bir 6nceki yilin aym ddnemine gdre ilk defa satilan konutlar %611,6 artarak 44 bin 732 adet
oldu. lkinci el konut satislar ise %:11,8 arftarak 105 bin 777 adet olarak gerceklegti.

Kaynak: TOMK
L= Konut dreticisi far.
Wairici ef satg: ik satrgtan ev a.

waya dretichyle kat karsilvdn amlagan kigiler tarafindan bir komnutun i defa satilmas:.
fginin by konutu tekrar bagka bir kigiye satmas.

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Beykoz Belediyesi, Sinpas Gayrimenkul Yatirim

Ortakhgi A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler
sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 - Olumlu Faktorler

* Gelisen bir bolgede yer almaktadir.

* Ulasilabilirligi iyi durumdadir. Cevre yollarina yakin mesafede konumludur.
*  imarli yola cephelidir.

*  Fatih Sultan Mehmet Kdpriisii ve baglanti yollarina yakin konumdadir.

*

Pandemi nedeni ile arsalara ve villa projelerine talep olaganustu artis gdstermistir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

Askeri alana cepheli konumdadir.

Metraj ve nitelik olarak belirli alici kitlesine hitap etmektedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

SNP-2210029 BEYKOZ

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 ingsa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuluin 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 6zellikleri
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 bugtink
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 tasinmaza iligskin yapilmis olan dederleme ¢alismasinda;
- Pazar Yaklagimi Yéntemi ve

- Gelir indirgeme Yaklasimi Yéntemi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Konut Emsalleri

1 Home4You
Tel 0533 317 25 14

Konu tasinmaza yakin konumda yer almakta olan Goksu Evleri sitesinde, 3 katli, 4+1 villa 216
m? olarak pazarlanmaktadir. 7.250.000.-TL bedel ile satiliktir. 20-25 yas arahdindadir.

SATILIK 216 -M? 7.250.000 .-TL 33.565 .-TL/M?

2 Bogazi¢i Gayrimenkul
Tel 0537 304 54 57
Konu tagsinmaza yakin konumda yer almakta olan Géksu Evleri sitesinde yer alan 3+1 kullanimh

manzarali daire 150 m? olarak pazarlanmaktadir. 4.700.000.-TL bedel ile satiliktir. Tagsinmazin
uzak bodaz manzarasi mevcuttur. 20-25 yas araligindadir.

SATILIK 150 .-M? 4.700.000 .-TL 31.333 .-TL/M?

SNP-2210029 BEYKOZ
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3  Turyap Temsilciligi
Tel 0532 57522 14

Konu taginmaza yakin konumda yer almakta olan Hisar Evleri sitesinde yer alan 3+1 kullanimh

manzarall daire 130 m? olarak pazarlanmaktadir. 5.950.000.-TL bedel ile satiliktir. Tim daire
altyapisinin yenilendigi beyan edilmistir. 20-25 yas arahdindadir.

SATILIK 130 .-Mm? 5.950.000 .-TL 45.769 .-TL/M?

4 Remax Hisar
Tel 0532 422 85 84

Goksu Evleri'nde 3+1 planh C tipi daire 143 m? olarak pazarlanmaktadir. 5.150.000.-TL bedel ile
satiliktir. Apartman tipi daire olup 2. katta konumlanmigstir. 20-25 yas araligindadir.

SATILIK 143 .-M? 5.150.000 .-TL 36.014 .-TL/M?

5 Acarkent Key Emlak
Tel 0533 410 80 85

Hisar Evleri Sitesi'nde 3+1 planh 6nl agik oldugu beyan edilen, 150 m? olarak pazarlanan daire
satilik durumdadir. Daire igin 4.800.000 TL istenmektedir.

| SATILIK | 150 .-M? 4.800.000 .-TL 32.000 -TL/M?

6 GINAR SANAT GAYRIMENKUL
Tel 0 (545) 436 32 50

Beykoz Kavacikta konumlu, yaklasik 10 yillik 9 kath binanin 7. katinda konumlu 4+1 230 m2
alanli olarak pazarlanan daire 15.500.000 TL bedel ile satiliktir.

| SATILIK | 230 .-M2 15.500.000 .-TL 67.391 -TL/M?

7 TASTAN GAYRIMENKUL
Tel 0 (536) 215 70 20

Beykoz Kavacikta konumlu, yaklasik 5-10 yillik butik sitede konumlu 4 kath binanin 3. katinda
konumlu 3+1 120 m2 alanli olarak pazarlanan daire 11.500.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 120 .-M2 11.500.000 .-TL 95.833 .-TL/M?

SNP-2210029 BEYKOZ
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8 ACARKENT REALITY WEST

Tel 0 (533) 544 86 59

Beykoz Anadolu Hisarinda konumlu, yaklasik 10 yillik Otagevler Butik sitesinde konumlu bahge
dubleksi 4+1 282 m2 alanli olarak pazarlanan daire 14.700.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK | 282 -M? 14.700.000 .-TL 52.128 .-TL/M?

9 ACARKENT REMAX
Tel 0 (532) 776 64 69

Kavacikta kismen bodaz manzarali havuzlu mustakil villa olarak pazarlanan 4+2 500 m2 oldugu
beyan edilen 5-10 yillik villa 43.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK | 500 .-M? 43.000.000 .-TL 86.000 .-TL/M?

10 ETIK DANISMANLIK
Tel 0 (532) 544 50 12

Kavacikta bogaz ve doga manzarali musatkil havuzlu garajli yeni yapiimis 1000 m2 alanli 5+2
villa 43.000.000 TL bedel ile satilkitr.

SATILIK 1000 .-Mm2 43.000.000 .-TL 43.000 .-TL/M?

*  KANDILLI KONAKLARI

25 donim arazi Uzerine kurulu olan Kandilli
Konaklari,ickale insaat tarfindan hayata gegirilmis olup
istanbul Bogaz’'nin muhtesem manzarasini ve Anadolu
Hisar’'nin tarihi dokusunu seyreden birbirinden &zel
s tasarima sahip 14  konaktan olugsmaktadir.Kandilli
Konaklari, blyiklikleri 206 metrekare ile 506 metrekare
il arasinda degisen 3+1 / 4+1 / 5+1 / 6+1 villalardan
ua-=—2@8 olusmaktadir.Yaklasik yapi yaslari 11-15 araliginda olarak

- ‘ pazarlanmaktadir.

VILLA 5+2 1018 m*  62.000.000 TL  60.904 TL/m?

VILLA 6+1 938 m?  50.000.000 TL  53.305 TL/m?

VILLA 5+2 1000 m®>  49.500.000 TL  49.500 TL/m?
Ortalama
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*  BEY KONAKLARI

istanbul Beykoz llgesi sinirlarinda bulunan Bey Konaklari, 5
adet bagimsiz bolim villa Unitesinden meydana geliyor.
Guvenlikli giris ve guvenlik hizmeti bulunan Bey Konaklari
Villalarinda agik otopark imkani bulunuyor. Villalarin ortak
kullanim ylizme havuzu olmamakla birlikte, iki villanin
kendisine ait bahce icerisnde acik ylzme havuzlari
mevcuttur.istanbul Beykoz ilgesi, Yeni mahalle, Dr. Omer
Besim Pasa caddesi Uzerinde bulunan Bey Konaklari
projesi, Bogaz kiyisi Kandilli Goksu mevkine 1.2 km,
Kavacik ikinci kopri baglantisina 3 km mesafede
bulunmaktadir.

ViLLA 5+2 650 m? 55.500.000 TL  85.385 TL/m?
ViLLA 6+2 700 m? 54.000.000 TL  77.143 TL/m?
Ortalama 81.264 TL/m?

*  Elysium Serene Kandilli

T 5.465 metrekare arazi igerisinde, toplam 3 blok ve 75
|daireden olusmaktadir. 50,71 — 125,9 metrekare arasinda
degisen alanlari ile 1+0, 1+1, 2+1 ve 3+1 formatlarinda,
flats ve dubleks daire segenekleri sunan Elysium Serenity
Kandilli, her zevk ve ihtiyaca hitap ederken egsiz bir yagsam
{ve yatirm firsatini  da beraberinde vermektedir.
Tasar|m|n|n Camoglu  Mimarlik tarafindan yapildigi
projenin i tasarimi Melike  Battal Tasarim’a
{ aittir.Istanbul’'un sakin ve nezih semtlerinden Kandilli'de yer
yalan Elysium Serenity Kandilli, rahat nefes aldiran doga ile
ic ice yapisi ve agik-kapal ylizme havuzlari, sauna ve
buhar odalar ve fitness merkezleri ile sosyal imkanlari
sehre yakin ve huzurlu bir yasami tercih edenlere hitap

ediyor.
1.KAT 3+1 163 m? 9.100.000 TL 55.828 TL/m?
BAHCE K. 3+1 145 m? 7.950.000 TL 54.828 TL/m?
2.KAT 3+1 140 m? 8.200.000 TL 58.571 TL/m?
Ortalama 56.409 TL/m?

*  BOGAZIGi KANDILLI EVLERI

Bogazici Kandilli Evleri 9 Parsel Sitesi; 21.466 m?lik dzel
bir alanda yer almaktadir. 3 farkh tipteki toplam 11 blokta,
blyudkliukleri 98 m? ile 420 m? arasinda degisen 143 daire
bulunmaktadir. 16.466 m? yesil alani, agik ve kapali spor
alanlari, sosyal merkezi ile &6rnek bir yasam alani
durumundadir. Site yonetimi, 24 saat guvenlik, temizlik,
bahce bakimi, c¢oplerin toplanmasi, her tirli onarim ve
teknik servis igleri profesyonel bir ekip tarafindan
yuratilmekte ve site sakinlerine sunulmaktadir.

3.KAT 5+1 350 m? 14.800.000 TL  42.286 TL/m?
4.KAT DB 4,5+1 280 m? 16.430.000 TL  58.679 TL/m?
4.KAT DB. 4+1 250 m? 17.500.000 TL  70.000 TL/m?
Ortalama
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HISAR EVLERI

GOKSU EVLERI
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GOKSU EVLERI

Dikkan Emsalleri

1 Merkez Emlak
Tel 053501242 10

Kavacik merkezde yer almakta olan, zemin ve bodrum kattan olusan 2 katli dikkan satilik
durumdadir. 70 m? zemin kat ve 50 m? bodrum kat depo kullanim alanina sahiptir. Tagsinmaz
yeni binada yer almakta olup proje icerisinde yer almamaktadir. 2.500.000 TL bedel ile
satiliktir. Zemin kat m? degerinin 30.000-35.000 TL olabilecegi dustinlilmektedir. 1-2 yas
arahdindadir.

SATILIK 120 .-Mm? 2.500.000 .-TL 20.833 .-TL/M?

2 Adress Emlak Gayrimenkul
Tel 0532 397 88 81
Otagtepe Mahallesi'nde 80 m? kullanimh diiz giris dikkan satilik durumdadir. Eski bir

apartmanin altinda ana cadde Uzerinde bulundugu beyan edilmistir. 2.900.000 TL bedelle
satiliktir. Proje igerisinde bulunmamaktadir.

SATILIK 80 .-M?2 2.900.000 .-TL 36.250 .-TL/M?

SNP-2210029 BEYKOZ
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3 Otto Danigmanlik
Tel 0532 525 44 04

Elysium Es projesi icerisinde 470 m? kullanimli igerisinde 35.000 TL+ KDV bedelle kiracisi

bulunan diikkan satihk durumdadir. Proje icerisinde yer almakta olup 25.000.000 TL bedelle
satiliktir.

SATILIK 470 .-Mm? 25.000.000 .-TL 53.191 .-TL/M?

4  Otto Danismanlk
Tel 0532 525 44 04

Beykoz Kavacik Mahallesi igerisinde Migros kiracili dilkkan satilik durumdadir. 460 m? kapali

kullanim alani dikkan éninde 400 m? otopark kullanimi ile pazarlanan diikkan 26.000.000 TL
bedelle satiliktir. Proje icerisinde yer almamakta olup kurumsal kiracilidir.

SATILIK 460 .-Mm? 26.000.000 .-TL 56.522 .-TL/M?

Arsa Emsalleri

ARSA EMSAL KROKI
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1 Royal Team Gayrimenkul Danismanhk
Tel 0554 856 35 56
Ayni lokasyonda 6ngorinim alani igerisinde 8821 m? arsa igerisinde 1702 m? hisse satilik

durumdadir. igerisinde kiracisi bulunan miistakil bir yapi bulunmaktadir. Ongériinim alaninda
imarsiz durumdadir. Tagsinmaz 12.500.000.-TL bedelle satiliktir.

SATILIK 1702 .-Mm? 12.500.000 .-TL 7.344 -TL/M?

2 Bestfinder
Tel 0532 407 87 19

Beykoz, Yenimahalle 1250 ada 4 parsel 2B orman arazisi olarka pazarlanmaktadir. 7.765 m?
tasinmaz igin 37.000.000.-TL istenilmektedir.

SATILIK 7765 .-M? 37.000.000 .-TL 4.765 .-TL/M?

3 Kristal Tiirkiye Niiket Dogan investments
Tel 0532 672 52 05

Ayni mahalle igerisinde bogaza ¢ok daha yakin konumda yer alan 54 ada 90 parselde 150 m?
hisse satilik durumdadir. Parsel éngdérinim sinirlari igerisinde olup halihazirda yapilasma
imkani bulunmamaktadir. 1.800.000 TL bedelle satiliktir. Hisseli olup metraj olarak degerleme
konusu tasinmaza gore ¢ok kiguktur.

SATILIK 150 .-M? 1.800.000 .-TL 12.000 .-TL/M?

4 Bestfinder
Tel 0532 407 87 19

Beykoz, Yenimahalle 1250 ada 409 parsel 2B orman arazisi olarka pazarlanmaktadir. 1.250 m?
tasinmaz igin 7.500.000.-TL istenilmektedir.

SATILIK 1250 .-Mm2 7.500.000 .-TL 6.000 .-TL/M?

5 Merkez Emlak
Tel 0536 699 89 20

Anadoluhisarinda 6ngérinim alani igerisinde yer alan 4300 m? yizolgimli parsel satilik
durumdadir. Halihazirda imar hakkinin bulunmadidi 6zel tedavi merkezi, hastane huzur evi igin
yapilagma izini alinabilecegi beyan edilmistir. 55.000.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 4300 .-Mm? 55.000.000 .-TL 12.791 .-TL/M?
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6 Yasmin Gayrimenkul
Tel 0 (532) 408 48 65

Konu parsele yakin konumda bulunan lzerinde Yapi Kayit Belgesi almis toplam insaat alani
232 m2 oldugu 6grenilen 3 katli bina barindiran; 550 m2 konut imarh arsa 7.500.000 TL bedel
ile satiliktir. Taginmazin Gzerindeki binanin maliyet degeri yaklasik olarak; 232* 3.450 TI/M2 =
800.400 TI * 1/2( Amortisman) = 400.200 Tl Arsa Degeri= 7.500.000 TI-400.200 Tl= Yaklasik
7.100.000 TI (Olacagi Varsayilmistir)

SATILIK 550 .-M?2 7.500.000 .-TL 13.636 .-TL/M?
ARSA DEGERI 550 .-M? 7.100.000 .-TL 12.909 .-TL/M?

7 Merkez Emlak
Tel 0 (536) 699 89 20

Tasinmazlara yakin konumda bulunan, Kavacik mahallesi sinirlar igerisinde yer alan; ana yola
cepheli H:15,50 Ticari lejanth 3.600 m2 arsa 160.000.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK | 3600 .-M?2 160.000.000 .-TL 44.444 -TL/M?
8 Merkez Emlak
Tel 0 (536) 699 89 20

Tasinmazlara yakin konumda bulunan, Kavacik mahallesi sinirlari igerisinde yer alan; yailagsma
sartlari 6grenilememis Konut lejanth 300 m2 arsa 5.250.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK | 300 .-M2 5.250.000 .-TL 17.500 .-TL/M?

9 Umraniye Fazilet Emlak
Tel 0 (532) 395 53 90

Tasinmazlara yakin konumda bulunan, Kavacik mahallesi sinirlari igerisinde yer alan; konut
imarh H: 12,50,TAKS:0,15 yapilagsma sartalri bulunan 225 m2 alanh olarak pazarlanan arsa
6.000.000 TL bedel ile satihktir.

SATILIK 225 -Mm? 6.000.000 .-TL 26.667 .-TL/M?

SNP-2210029 BEYKOZ
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede genellikle disik yogunluklu ve kiguk o6lcekl
imar parsellerinin bulundugu, ancak genel olarak parselin uygulama gérmemis ve plansiz
alanda kaldigi tespit edilmistir. Arsa birim m? degerlerinin konum, bulyuklik, imar kosullari,
muilkiyet durumu gibi faktorlere bagh olarak 4.700- 25.000 TL/m? arahdinda yer aldiklari
gorulmustar.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin kargilastiriimasi sonucu séz
konusu tasinmaza birebir emsal bulunamamis olup bdlgedeki satilik ve satiimis emsallerden ve
6ngoriinim bodlgesinde yer alan imara kapali parsellerden yola c¢ikilarak deger kanaatinde
bulunulmustur. S6z konusu parselin, mevkii, konumu, imar planindaki fonksiyonu, parsel
blylkligl, parselin imara acilabilecedi, ilgili kurumlardan olumlu goérigler alinmis olmasi
nedenleri ile sahip oldugu potansiyeller de g6z éniinde bulundurulmus, givenli tarafta kalinarak
parselin birim m? degeri olarak 12.840-TL/m? olarak takdir edilmigtir.

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagh olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun oéncelikli
amaci  degerleme sirasinda bodlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kicuk” olarak belirtimigsken (-) dizeltme, "kotu/buyuk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara gore farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyik ise alana iliskin yapilacak duzeltme (+) yonde olmaktadir.
Dizeltme orani 6ngorulirken de yine alan oOzellikleri karsilastirimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tiim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

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 IYi COK KUCUK -20% Uzeri
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA-TL)

o DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL 1 EMSAL 8 EMSAL 5
TASINMAZ
SATIS FIYATI 12.500.000 5.250.000 55.000.000
SATIS TARIHI
ZAMAN DUZELTMESI BENZER BENZER BENZER
0% 0% 0%
ALAN 93.761,91 m? 1.702 300 4.300
BIRIM M2 DEGERI 7.344 17.500 12.791
ALANA iLiSKIN DUZELTME GOKKUGUK GOKKUGUK GOKKUGUK
-30% -30% -30%
IMAR KOSULLARI Taks: 0,25 Yok KONUT Yok
YAPILASMA KOSULLARINA hmax: 9,50 GCOK KOTU BENZER COK KOTU
iLISKIN DUZELTME 1/.5000 40% 0% 40%
FONKSIYON Ticaret+Konut
FONKSIYONA iLISKIN COK KOTU COK KOTU COK KOTU
DUZELTME 25% 25% 25%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER iYi BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% -15% 0%
DIGER BILGILER HISSELI
DIGER BILGILERE iLISKIiN Tek Milkiyet KOTU BENZER BENZER
DUZELTME 15% 0% 0%
gﬁiﬁl{aﬂéA PAYINA iLISKIN 10% 10% 10%
TOPLAM DUZELTME 40% -30% 25%
DUZELTILMIS DEGER

TASINMAZIN PAZAR YAKLASIMI YONTEMINE GORE DEGERI(.-TL)
Birim m? Parselin Parselin
Ada No | Parsel No | Alani (m?)* Dederi Degeri (.-TL) Yuvarlatilmig
9 gert . Degeri (-TL)
37 76 93.761,91 12.840 1.203.902.924 | 1.203.903.000

Tapu kaydinda tasinmazin alani 98.966,12 m2 iken Beykoz Sulh Hukuk Mahkemesinde
2015/122 sayilh dava devam etmekte olup 25.02.2016 tarihli bilirkisi raporuna gére tasinmazin
yuzélgimi 93.761,91 m? olarak tespit edilmistir. Plan Gzerinde yapilan hesaplamalarda da
tasinmazin alani yaklasik olarak 93.761,91 m? dir. Bu kapsamda deger ve gelistirme hesaplar
bilirkisi raporundaki alan dikkate alinarak takdir edilmigtir.
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (DUKKAN BIiRIMLERI iCiN)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-2 E-3 E-3
TASINMAZ
SATIS FIYATI 2.900.000 25.000.000 26.000.000
SATIS TARIHi
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 80 470 460
BIRIM M2 DEGERI 36.250 53.191 56.522
e . ORTA KUCUK BUYUK BUYUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
-10% 15% 15%
KAT Zemin Zemin Zemin
s . BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON Dikkan Dukkan Dikkan Dukkan
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLi$KiN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKiN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN GOK KOTU GOK KOTU GOK KOTU
DUZELTME 30% 30% 30%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN ) R )
DUZELTME % =% %
TOPLAM DUZELTME 15% 40% 40%

DUZELTILMiS DEGER
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (KONUT BIiRIMLERI iGiN)

DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-8 E-4 E-5
TASINMAZ
SATIS FIYATI 14.700.000 5.150.000 4.800.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 282 143 150
BiRIM M2 DEGERI 52.128 36.014 32.000
S ORTABUYUK | ORTABUYUK | ORTA BUYUK
ALANA iLISKIN DUZELTME
10% 10% 10%
KAT
S BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER KOTU KOTU
MANZARAVYA iLiISKIN DUZELTME 0% 20% 20%
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 10% 10% 10%
DIGER BILGILER
DIiGER BILGILERE iLiSKIN PROJE YASI KOTU COK KOTU COK KOTU
DUZELTME (YAPIM YILI) 20% 30% 30%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN . . .
DUZELTME % =% 2%
TOPLAM DUZELTME 35% 65% 65%

Degerleme konusu tasinmazin bulundudu bodlgedeki arsa birim m? de@erlerinin konum,
blyuklik-imar kosullari-milkiyet durumu gibi faktérlere bagh olarak 6500 - 17500 TL/m?
araliginda yer aldiklari gérilmustur. Bélgede yer alan konut birim m? degerlerinin 30.000.-TL ile
65.000.-TL araliginda degistigi, dikkan birim m? degerlerinin ise, 20.000 - 70.000 TL/m?
araliginda oldugu gézlemlenmisgtir.

Yakin gevreden segilen emsallerden konum ve imar hakki olarak en yakin olan ¢ adedi
segilerek karsilastirma tablosu hazirlanmistir.
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Degerlemesi yapilan taginmaz icin onaylanmis ruhsat ve projenin de olmamasi nedeniyle
degerlemede Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi kullanilmamistir.

- Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

- Gelir indirgeme Yaklagimina Gére Potansiyel Deger Analizi (Nakit Akigi Yéntemi)

Degerleme konusu parsel i¢cin Beykoz Belediyesi'nden alinan imar durumu ve sifahi alinan
bilgiye gore hesaplamalar onayli 1/5000 6lgekli plan dikkate alinarak yapiimistir.

Tapu kaydinda tasinmazin alani 98.966,12 m2 iken Beykoz Sulh Hukuk Mahkemesinde
2015/122 sayili dava devam etmekte olup 25.02.2016 tarihli bilirkisi raporuna goére tasinmazin
yuzdlgimi 93.761,91 m2 olarak tespit edilmigtir. Plan lzerinde yapilan hesaplamalarda da
tasinmazin alani yaklasik olarak 93.761,91 m2 dir. Bu kapsamda deger ve gelistirme hesaplari
bilirkisi raporundaki alan dikkate alinarak takdir edilmistir.

1/5000 olcekli planda parselin bir kismi dugtk yogunluklu konut alani, Taks: 0.15 Hmaks: 9.50,
bir kismi Konut + Ticaret Alani, Taks: 0,25, Yencok: 3 kat, bir kismi park alani, bir kismi egitim
tesis alani olarak planda yer almaktadir. Yapilan sorgulama ve Plan notlari dikkate alinarak
uygulamanin brit parsel alani tzerinden yapilacagi bilgisi alinmistir. Plan tzerinden yapilan
yaklasik olguimler neticesinde Konut lejantinda kalan emsale esas kisim yaklasik 66.155,78 m?
alan tzerinden satilabilir konut alaninin 37.212 m2 olacagi , ticaret + konut lejantina kalan
emsale esas 27.605,41 m2 alan Uzerinden satilabilir alani 25.880 m2 yaklasik olarak
hesaplanmistir. Yapilacak projede zemin katlarin ticari fonksiyonlu olacagi Ust katlarin konut
fonksiyonlu olacagi kabul edilmistir. Bu kapsamda yaklasik 56.191 m2lik kismi konut satilabilir
alani, yaklasik 6.901 m?lik kismi ticaret satilabilir alan olarak toplamda 63.092 m2 satilabilir
alan olacagi hesaplanmistir. Alanlara iligkin tablo asagidaki gibidir.

ADA | PARSEL | FONKSIYON ALAN Tﬁi‘?’r EMSAL INSAAT ALANI (I)I-:,Z\II\IIEI TOPLAMASLQLILABILIR
37 76 : KONUT 66.155,78 m? 0,15*3 29.770,10 m? 1,25 37.212,63 m?
TIC+KONUT | 27.605,41 m? 0,25*3 20.704,06 m? 1,25 25.880,07 m?
TOPLAM 93.761,19 m? 50.474,16 m? 63.092,70 m?
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iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(tlke riski), spesifik endistri 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 géz
6nlne alinmasi i¢in bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (ulke riskine gore ayarlanmig) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirlikh oranlarini kullaniimistir. Son 1 yillik ortalama 10 yil vadeli sabit
faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik % 20 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi tlke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye donme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha disuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkuliin piyasada bulunma slresine ve o slre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghidir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

Gayrimenkulun arsa nitelikli olmasi ayrica, iyi bir lokasyonda bulunmasi gayrimenkul piyasasi
icin avantaj olarak kabul edilebilir. Bu tarzda bir arsaya yatirim yapabilecek yatirimci sayisinin
az olmasina ragmen, boélgede bu buyiklikte bos arsa olmamasi yatirimci ilgisini arttirabilecek
bir 6zelliktir. Gayrimenkuliin uzun vadede satilabilirlik 6zelligi oldugu dusindlmektedir. Bu
kapsamda taginmazin henlz imarsiz olmasi nedeni ile gayrimenkullin projeye dénusturilmesi
sirasinda ortaya ¢ikabilecek her tirli (yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) risklerde dikkate
alinarak risk primi %35.00 olarak kabul edilmigtir.

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

% 20 Risksiz Oran
+ % 5,00 Risk Primi
= %25,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktérlere goére ayarlama
yaplimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %25,00 olarak kabul
edilmistir.
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Projenin 48 ay icerisinde tamamlanacagi varsayilmis ve her dénem 1 takvim yili olarak kabul
edilmigtir.

1/5000 olcekli plan ve tarafimiza gdnderilen satilabilir konut ve ticaret alanlari tizerinden Villa ve
dukkan projesi gelistirelecedi 6ngdrulmustir. Buna gore toplam konut alani 56.191 m2, diikkan
alani 6.901 m? olarak 6n goérilmusgtir.

Bdlgede yapilan arastirmalar sonucu villa birimlerinin ilk yil satis birim m2 degeri ortalama
60.900.-TL olarak ongorilmis gelecek dénemlerde % 35 oraninda artis gosterecedi kabul
edilmistir. Dukkan Unitelerinde ilk yil satis birim m2 degerinin 65.100.-TL olacagi gelecek
doénemlerde %35 oraninda artis gosterecegi kabul edilmistir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongoériilemeyen Diger Giderlerin % 0 olacagdi

varsaylmistir.

Proje ile ilgili butin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandigi varsayilimistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullanilimistir

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

edilmemisgtir.

* indirgeme orani %25,00 olarak kabul edilmigtir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongérillemeyen Diger Giderlerin % 0 olacagdi

varsaylmistir.

NAKIT AKISI
YATIRIM SURECT 48
PARSEL ALANI (m?) 93.761,19 m?
SATILABILIR KONUT ALANI (m?2) 56.191,00 m?
SATILABILIR DUKKAN/ISYERI ALANI (m?) 6.901,00 m?
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 63.092,00 m?
TOPLAM
1.donem 2.donem 3.donem 4.donem
NAKIT GIRISLERI
Satislarin Yillara Dagilim Orani (Konut) 20,00% 30,00% 25,00% 25,00% 100%
Satilan Briit Alan (Konut) 11.238,20 m? 16.857,30 m? 14,047,75 m? 14,047,75 m? 56.191,00
Ortalama Birim Satis Fiyat (Konut) 60.900,00 TL/m2 82.215,00 TL/m? 110.990,25 TL/m? 149.836,84 TL/m?
Artis Orani 35,00% 35,00% 35,00%
Satis Geliri (Konut) 684.406.380 TL 1.385.922.920 TL 1.559.163.284 TL 2.104.870.434 TL 5.734.363.017,93|
Satiglarin Yillara Dagitlim Orani (Diikkan) 30,00% 20,00% 35,00% 15,00% 100%
Satilan Brijt Alan (Diikkan) 2.070,30 m? 1.380,20 m? 2.415,35m? 1.035,15 m? 6.901,00
Ortalama Birim Satis Fiyati (Diikkan) 65.100,00 TL/m? 87.885,00 TL/m? 118.644,75 TL/m? 160.170,41 TL/m?
Artis Orani 35,00% 35,00% 35,00%
Satis Geliri (Diikkan) 134.776.530 TL 121.298.877 TL 286.568.597 TL 165.800.402 TL 708.444.406,41
Satig Gelirleri ( Diikkan) 819.182.910 TL 1507.221.797 TL 1.845.731.881 TL 2.270.670.836 TL 6.442.807.424 TL
Nakit Akim 819.182.910 TL 1507.221.797 TL 1.845.731.881 TL 2.270.670.836 TL 6.442.807.424 TL
Net Bugiinkii Deger (NPV) 3.569.371.155TL| 3.495.049.776 TL| 3.423.099.379 TL
INDIRGEME ORANI 24,00% 25,00% 26,00%
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Nakit Akisi Yaklagimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
6.3.2 - Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gérilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra, edinilen
tecriibeler ve verilerin gézoéninde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halinde
net buglnki degeri igin %25,00 indirgeme orani kabul edilmesi uygun gértlmus olup, deger
olarak da 3.495.049.776- TL olarak takdir edilmistir.

Tasinmazlarin bulundugu ilgede yukarida &rnekleri verildigi Gzere ve yine bdlgede yapilan
incelemelerde, bdlgede insaat yapan kisilerle yapilan goriismelerde kat karisihdi oranini % 40
ila %60 civarinda bu duruma istinaden hasilat paylasim oraninin %30 ila %50 civarinda oldugu
bilgisine ulagiimistir.

Elde edilen bilgilere istinaden parseller Gzerinde insa edilecek yapilardan elde edilecek hasilat
oraninin % 50 oldugu , bu oran lzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri oldugu
kabul edilmis gelistiriimis arsa degerinin % 85 inin buglnki arsa degeri oldugu ( bolgede
yapilan projelerde ortalama % 15 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa degerinin
bugtinki arsa degerinin %15 kar edilmis degeri oldudu tesbit ve kabul edilmistir) ve bu kabule
istinaden elde edilen veriler asagidaki tablolarda gosterilmigtir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

Bugiinkii Toplam Degeri (TL) sinebnkbirre AUk

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE DEGERI

Toplam Satig Hasilati 3.495.049.776 .-TL
Hasilat Pay1 Orani 50%

Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 1.747.524.888 .-TL
Bugiinkii Arsa Degeri (TL) 1.485.396.155 .-TL
Toplam Arsa Alani 93.761,19 M2
Bugiinkii Ortalama Arsa Birim Degeri (TL) 15.842 -~TL

GELIR iINDIRGEME YAKLASIMI YONTEMINE GORE DEGER TABLOSU

.. 2 . A
Ada No Parsel No Alani (m?) B|r|r:n m Parselin Degeri Ta§mmazvm .Yuvarlatllml§
Degeri (-TL) Degeri (.-TL)
76 93.761,19 m? | 15.842 TL/ m? 1.485.396.155 TL 1.485.400.000 TL

RELL
[ i E, I
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6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parselin en etkin ve verimli kullanimlarinin plan fonksiyonlarina uygun olarak
proje gelistiriimesi olacagi disinulmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

» Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

37 ADA 76 PARSELIN DEGERI 1.203.903.000 TL

= Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

37 ADA 76 PARSELIN DEGERI 1.485.400.000 TL

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlasgtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6nitinde bulundurmasi gerekli goérilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile gtvenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut
olmadidi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi
veya yontemi gerekli gorulip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklasim dabhilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z
konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkh degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekceleri belirtimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima slrecinin degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda
actklanmasi gerekli gérulmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya ydntemler uygulanip birbirinden
oldukca uzak sonuclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlagilabilmesine ydnelik birtakim prosedurler yiritmesi gerekli
gorulmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklagimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hiukimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gérilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullanilmigtir. iki
yontem ile bulunan degerlerin birbirinden farkli oldugu gorilmektedir. Ayrica Gelir
yonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden buginki degere
ulasilmaktadir. Gelir indirgeme yontemine gore dikkate alinan kosullarin her an
degisebilecegdi ihtimali gézéninde bulundurularak tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden
kilavuz hidkumleri tekrar degerlendiriimek sureti ile pazar yaklasimi yonteminde degere
ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine variimasi
nedeni ile sonug bolimine, sdz konusu parsel icin pazar yaklagsimi ile elde edilen degerin
yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.
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6.5.2 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu parsel bos "arsa" olup Uzerinde herhangi bir yapilasma bulunmamaktadir.

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

Degerleme konusu tasinmaz icin dizenlenmis giincel bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sdzlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsiligi yéntemi
direkt olarak kullanilmamis olup bdlgedeki ge¢mis donemlerdeki sbézlesme oranlari dikkate
alinmigtir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazlarin 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

Tasinmazin niteligi bostan olup tzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazlarin niteligi arazi olup, bdlgede emsal olabilecek kiralik araziye rastlanmamistir. Kira
degderi analizi yapiimamigtir.

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

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi’nin 24. Maddesi “C” Bendinde “Portféyinde bulunan ve alimindan itibaren bes yil
gecmesine ragmen Uzerlerinde proje gelistirimesine yonelik herhangi bir tasarrufta
bulunulmayan arsa ve arazilerin orani aktif toplaminin % 20’sini asamaz. Gayrimenkul yatirim
ortakligina déntsen ortakliklarin sahip oldugu bu nitelikteki arsa ve araziler i¢in s6z konusu sire
dénlsime iligkin esas sdzlesme dedisikliginin ticaret siciline tescil edildigi tarihten itibaren
baslar.” denilmektedir. Bu kapsamda Sinpas Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi Anonim Sirketin
'den alinan beyan rapor eklerinde sunulmaktadir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Soézlesmelere Ozel
Kanun Hukiimlerinden 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 Faydalarnn, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portféyine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

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

6.5.9

Rapora konu taginmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ,
Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iliskin Goriis basliklarinda agiklanan incelemelerde
asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar ve Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede; SPK'nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-a maddesinde arsalar alinabilecegi, 22-1-¢
maddesinde ise kendi miulkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat
karsiligl arsa satisi s6zlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar Gzerinde gayrimenkul projesi
geligtirilebilecegi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-d maddesi uyarinca gergeklestirilecek veya
yatirnm yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alinmis, projesinin hazir
ve onaylanmis, insaata baslanmasi icin yasal gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru
olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Degerleme konusu parsel Uzerinde herhangi bir proje
gelistirme faaliyeti bulunmamaktadir.

Tebli§'in 22-1-c maddesinde “Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlgiide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir.” ve yine tebligin 30.
maddesinde “Kat karsihdi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi
arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya disik bedel karsihdi ortaklik lehine Ust hakki
tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine
ortaklik portféylinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis
edilmesi mumkundir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayal
haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da
yatirimlar i¢in kredi temini amaciyla portfdydeki varliklar tGzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli
ayni haklar tesis edilebilir.” denilmekte olup, taginmaz Uzerinde bulunan takyidatlar ise degerini
dogrudan ve dnemli dl¢ide etkileyecek nitelikte degildir. Parsel tGzerinde yer alan ipotegi iliskin
Sinpag Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.'nin yukarida anilan tebli§ maddesinde belirtilen
islemler nedeniyle konulmus oldugunu beyan eden yazili agiklamasi eklerde yer almaktadir.
Tebligin 22. maddesinin birinci firkasinin r ) (Degisik:RG-9/10/2020-31269) Ortakligin
mulkiyetinde olan gayrimenkuller izerinde metruk halde veya ekonomik émrini tamamlamis
veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu katugunun beyanlar hanesinde riskli yapi olarak
belirtiimis yapilarin bulunmasi veya tapuda mevcut gérinmekle birlikte yapilarin yikilmig olmasi
halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettiriimis
olmasi ve varsa s6z konusu yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkulin
tapudaki niteliginde gerekli degisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde (b) bendi
hikmu aranmaz ve gayrimenkul arsa olarak ortaklik portféytine dahil edilebilir.” denilmektedir.
Bu kapsamda fiili durumu ile tapu niteliginin uyumlu oldugu gortlmustar

Bu kapsamda yapilan degerlendirmeler neticesinde degerleme konusu parselin “ARSA/ARAZI”
olarak gayrimenkul yatirrm ortakligi portfdyinde bulunmasinda engel bulunmadi§i kanaati
olusmustur.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, calisma ve hususlara katiliyorum. Konu
tasinmazin deger takdirinde; pazar yaklasimi ve Nakit Gelir Akimlari Analizi ydontemi kullaniimig
olup nihai deger takdirinde pazar yaklagimi dikkate alinmistir.

Tasinmazin tapu kayitlarinda “09.05.2005 tarih 2457 yevmiye numarasi ile Yuzolgimi
hatalidir.” Beyani bulunmaktadir. Beyan ile ilgili olarak, Beykoz Sulh Hukuk Mahkemesinde
yurutiimekte olan 2015/122 sayili davanin rapor tarihi itibari ile kesinlesmedigi bilgisi

musterinin hukuk misavirinden 6grenilmis olup dosyasindaki 25.02.2016 tarihli bilirkisi raporuna
gbre tasinmazin yizdlgimu 93.761,91m? olarak tespit edildigi gorilmustir. So6z konsu
yuzoélgimu degisikliginin tasinmazin toplam degerine dogrudan etki edecegdi distintlmekte olup
deger hesaplamalarinda bilirkisi raporudan belirtilen alan dikkate alinmistir.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, gevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kosullar dikkate
alinmigtir.

Bu bilgiler dogrultusunda degerleme konusu tasinmazin;

30.12.2022 tarihli toplam degeri igin ;

1.203.903.000 .-TL
(Bir Milyar iki Yiiz Ug Milyon Dokuz Yiiz Ug Bin Tiirk Liras1 )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
1.300.215.240 .-TL

kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
A. Ozgiin HERGUL $S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 402487 Lisans No: 405453 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 hiikimleri dikkate
alinmamistir.

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