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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 01.12.2023
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 04.12.2023
DEGERLEME BITIS

TARIHI 30.12.2023
RAPOR TARIHi 05.01.2024
RAPOR NO SNP-2310001

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

BEYKOZ ILGESI KANLICA MAHALLESI 121 ADA 12 VE 119
PARSELLERDE YER ALAN 2 ADET ANA GAYRIMENKUL

DEGERLEME ADRESI

KANLICA MAHALLESI AKCER CIKMAZI SOKAK 121 ADA 12 VE 119
PARSELLER

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Cigdem HATACIKOGLU - Degerleme Uzmani (Lisans No:411409)
Gizem GEREGUL EVLEK - Degerleme Uzmani (Lisans No:409558)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORUN KAPSAMI

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

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler gergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlar (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cercevesinde 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 tart 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 2 adet tasinmazin degerleme tarihindeki pazar
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

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

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergcevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkin 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 dedistirmesi 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.

Dikilitas Mah., Barbaros Bulvari, Yenidogan Sokak,
Sinpas Plaza, No: 36, 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.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Gzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 2 adet tasinmazin degerleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmazlar igin SNP-2310001 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Cigdem HATACIKOGLU, Gizem GEREGUL EVLEK ve Eren KURT degerleme isleminde gérev
almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul icin sirketimiz tarafindan daha onceki tarihlerde SPK mevzuati
kapsaminda her hangi bir rapor hazirlanmamistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi SNPY-1704008- SNP-1810007
REV
Rapor Tarihi 16.11.2017 4.12.2018
BEYKOZ ILCESI BEYKOZ ILCESI
KANLICA MAHALLESI | KANLICA MAHALLESI
R K 121 ADA 12 VE 119 121 ADA 12 VE 119
Rl ROt PARSELLERDE YER | PARSELLERDE YER
ALAN 2 ADET ANA ALAN 2 ADET ANA
GAYRIMENKUL GAYRIMENKUL

A.Ozgin HERGUL | A.Ozgin HERGUL

Raporu Hazirlayanlar Eren KURT Eren KURT

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 2.980.000 3.150.000
(TL) (KDV Haricg)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

121 ADA 12 PARSEL

li

iicesi
Bucagi
Mahallesi
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No

Alani

Vasfi

Siniri

Tapu Cinsi
Sahibi
Hisse Orani

Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

ISTANBUL
BEYKOZ

KANLICA
23

121

12

1.135,08 m?

DAG MAHALLI

PLANINDADIR
ANA TASINMAZ

SINPAS GAYIRMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

TAM

10889

3

261
15.11.2018
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li

iicesi
Bucagi
Mahallesi
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No

Alani

Vasfi

Siniri

Tapu Cinsi
Sahibi
Hisse Orani

Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

ISTANBUL
BEYKOZ

KANLICA
23

121

119
961.80 m?

KULUBESI OLAN ARSA

PLANINDADIR
ANA TASINMAZ

SINPAS GAYIRMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

TAM

10889

4

368
15.11.2018
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Beykoz Tapu Midurligi'nden alinmis olan 21.12.2023 tarihli tasinmazin miilkiyet ve takyidat
bilgilerini gdsteren takbis belgesi ekte sunulmustur.

Tasinmazlar lizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Her iki gayrimenkul de unvan degisikligi isleminden 15.11.2018 tarih ve 10889 yevmiye no ile
SINPAS GAYIRMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. adina tescil edilmistir.

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

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

istanbul Bilyiiksehir Belediyesi Bogazigi imar Midiirliigi'nden alinan bilgiye gére

121 asa 12 ve 119 parseller; " 22.07.1983 tasdik tarihli 1/1000 Olgekli Bogazici Sahil Seridi ve
Ongériinim Bélgesi Uygulama imar Planinda "Park (Manzara Noktasi) Alaninda"; 12 parselin
kigik bir kismi da yolda kalmaktadir.

Séz konusu uygulama imar planinin Bogazigi imar Yiiksek Koordinasyon Kurulunun 13.06.2011
tarih 2011/2 sayih karari ile onanan ve 04.01.2013 tarih ve 2013/3 sayili karari ile tadili yapilan
Plan Lejanti ve Plan Hikidmlerinin 5.1 maddesine gore;

" Bu kullanimlara ayrilan parsellerde korunmasi gerekli kilttr varligi uygulamasi diginda higbir
yapli yapilamaz."

" Diger hususlarda onanl plan hiukimlerine uyulacaktir." ibareleri yer almaktadir.

B e
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2.3.2 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tasinmazlarin dosya incelemesi, Bogazici Ongériiniim Bélgesi sinirlari igerisinde kalmalarindan
otur(l Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi Bogazici imar Midirligi arsivinde yapilmistir. Her iki
parselde de ruhsath yapilar bulunmamaktadir.

121 Ada 12 Parsel:

Dosyasinda yapilan incelemede, arazinin agik otopark olarak kullanilabilmesi igin igletme igin
isyeri ruhsat basvurusu bulunmakta oldugu goériimustir. Dosyada s6z konusu yaziya bir yanit
ya da herhangi bir ruhsat belgesine rastlanmamigstir. Dosyasinda imar durumu, kurum igi
yazismalar ve diger evraklar yer almaktadir.

121 Ada 119 Parsel:

Bu tasinmazin dosyasinda da herhangi bir yapr ruhsati, mimari proje veya iskana
rastlanmamistir. Parsel Gzerinde inga edilmis olan ruhsat harici yapi ile ilgili olarak hazirlanmis
yapi tatil tutanaklari ve ve encimence alinmis kararlar bulunmaktadir.

11.03.1994 tarih ve 947 sayili 1 nolu yapi tatil tutanadina gére "somel hafriyati (izerine yapilan
temel galismasi durdurularak ingsaat muhir altina alindi " ibaresi bulunmaktadir. Daha sonra
hazirlanan 12.04.1994 tarih ve 669 sayili 2 nolu yapi tatil tutanagina gére " kagak yapiya devam
edilmesinden 6turld zemin kat betonu dokilmis vaziyette tespit edildi " ibaresi yer almaktadir.
ingaatin ebadi 15*9 m? dir. Bu tutanaklara istinaden 2960 sayili Bogazici imar Kanununun 13a
maddesine istinaden tasinmaz hakkinda encimence 02.06.1994 tarih ve 2-192 sayili yikim
karari alinmistir. Tasinmazin dosayasinda ayrica kurum i¢i ve kurumlar arasi yazismalar, eski
imar durumu evraklari ve diger evraklar yer almaktadir.

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

121 ada 12 parsel tapu niteligi "Dag Mahalli" olarak tescil edilmis durumdadir. Dosyasinda
herhangi bir yapi ruhsati, mimari proje veya iskan belgesine rastlanmamigtir. Mevcut durumda
ise parsel Uzerinde her hangi bir yapi bulunmamaktadir. Ayrica parsel Gzerinde fiili bir kullanim
ve herhangi bir gelir getirici faaliyete de rastlanmamistir.

121 ada 119 parselin ise tapudaki niteligi 'Kulibesi Olan Arsa" olarak tescil edilmistir. Parsel
Uzerinde eski tipte 1 adet kullibe bulunmakta olup ayni zamanda tutanak ve enciimen karari ile
tespit edilmis 1 adet betonarme kaba halde bir yapi bulunmaktadir. Ayrica parsel Gzerinde fiili
bir kullanim ve herhangi bir gelir getirici faaliyete de rastlanmamistir.

Tasinmazin Son Ug Yillk Dénemde imar Planinda Meydana

234 - Gelen Degisiklikler

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

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve iglemlerine Ait Bilgiler
Tasinmazlar tzerinde yapi bulunmamaktadir.

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.
2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Tasinmazlar tzerinde yapi bulunmamaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1

3.2

3.3

SNP-2310001 BEYKOZ

- Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmazlar; istanbul ili, Beykoz iicesi, Kanlica Mahallesi, 23 pafta, 121
ada 12 parselde kain 1.135,08 m? alanli 'Dag Mahalli' nitelikli taginmaz ile istanbul ili, Beykoz
iicesi, Kanlica Mahallesi, 23 pafta, 121 ada 119 parselde kain 961,80 m? alanh ' Kuliibesi Olan
Arsa' nitelikli taginmazdir.

- Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Tasinmazlar istanbul ili, Beykoz llgesi sinirlari igerisinde Kanlica Mahallesi'nde
konumlanmiglardir. Her iki parsel de sahile yakin bir noktada yer almaktadir. Yakin cevresi
mustakil tipte ve kismen apartman tipinde konut yerlesim birimlerinden olusmaktadir. Sahil yolu
olarak bilinen Baris Mango Caddesi Uzerinde ticari birimler ve isletmeler yer almaktadir.
Tasinmazlar 6ngdérinim bolgesi sinirlari igerisinde kalmaktadir. Agirlikli olarak Ust gelir
grubuna hitap ettigi gézlemlenmistir. Ayrik nizamda ferah bir yapilasma bulunmaktadir.

- Ulasim Ozellikleri

Tasinmazlarin bulundugu noktaya Anadoluhisari veya Beykoz ydnlerinden toplu tagima araclari
ve 6zel araglarla ulasilabilmektedir. TEM ¢evreyolu ve Fatih Sultan Mehmet Kdprisu vasitasi ile
Kavacik, Anadoluhisari sapagindan igeri girilerek Anadoluhisari ydéntine dogru yoneldikten sonra
yaklasik Anadoluhisari yerlesimi gegilir. Yaklasik 2-3 km. daha Beykoz ydnunde ilerledikten
sonra Baris Mango Caddesi vasitasi ile Kanlica yerlesimine ulasilir ve burada Kafadar Sokaga
sapilarak Haci Muhittin Sokak ve Akger Cikmazi Sokak vasitasi ile her iki parsele de
ulagilabilmektedir. istanbul Barosu Kanlica sosyal tesisi olan Baro Bahge yakin civardaki en
6nemli nirengi noktasidir.
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- Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

121 ada 12 parsel numaral taginmaz 1.135,08 m? yizdlguimladur. Tapudaki ana gayrimenkul
niteligi "Dag Mabhalli" olarak tescil edilmistir. Parsel girintili gikintili bir geometrik yapiya sahiptir.
Nispeten dar ve uzun bir sekle sahip durumdadir. Diiz bir arazi yapisina sahiptir. Konut yerlesim
birimleri arasinda konumlanmistir. Halihazirda parsel tizerinde herhangi bir yapi yer almamakta
olup ayrica parsel Uzerinde fiilli bir kullanim ve herhangi bir gelir getirici faaliyete de
rastlanmamistir. Parsel zemini parke tas ile désenmistir. Ayni zamanda parselin sahile bakan
kisminda 1 adet bekgi kullibesi bulunmaktadir.

121 ada 119 parsel 961.80 m? ylzolgimlidir. Tapudaki ana gayrimenkul niteligi "Kullbesi olan
Arsa" olarak tescil edilmistir. Parsel hemen hemen yamuk formda bir geometrik yapiya sahiptir.
119 parsel egimli bir zemin Uzerinde bayirda yer almaktadir. Parsel sik agaclk bir yapiya sahip
olup parsel zemini topraktir. Parsel Uzerinde yigma tarzda yapiimis olan 1 adet kuliibe ile
betonarme tarzda yapilmis olan 1 adet kaba insaat halinde yapi bulunmaktadir. Konum itibari ile
denize kismen hakim bir noktada yer almaktadir. Yapi tatil tutanaginda da belirtildigi Gzere ve
yerinde yapilan élgiimde bu yapinin 15*9=135 m? alanl oldugu tespit edilmistir. Ayrica parsel
Uzerinde fiili bir kullanim ve herhangi bir gelir getirici faaliyete de rastlanmamistir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida 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 Képriileri 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) hazirlamig oldugu 2022 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Nifusu 15.907.951

kisidir. istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak lzere toplam 39 ilgesi
vardir.

4.1.2 - Beykoz ilgesi

Beykoz, Istanbul'un bir ilgesidir. Catalca-Kocaeli béliminiin Kocaeli Yarimadasi batisinda yer
almakta olup; batidan istanbul Bogazi, dogudan Sile ilgesi, kuzeyden Karadeniz ve giineyden de
Cekmekdy, Uskidar ve Umraniye ilgeleri ile gevrelenmistir.Cumhuriyetin ilk yillarindan itibaren
yapilan sanayi agirlikli galigmalarin etkisiyle fabrikalarin gogalmasi sonucu genelde is¢i kesimin
tercih ettigi yerlesim yeri olan Beykoz, son yillarda Ust gelir seviyesi kesimden de talep
gbrmektedir. "Bogazin incisi" olarak tanimlanmaktadir.
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Deniz seviyesinden baslayarak 270 metreye kadar ylkselen Beykoz'un engebeli arazisini Riva,
Kiigiiksu ve Goksu dereleri pargalamistir. lige ve yakin gevresinde Akdeniz iklimi ile Karadeniz
ikliminin karisimi olan “Gegis Tipi iklim” etkilidir. Yazlar, Akdeniz kadar sicak olmamakla birlikte
Karadeniz kadar yagish degildir. Beykoz ve c¢evresi basta kestane, mese, glrgen, ihlamur,
kayin, kizilagag ve findik agaglarindan olusan dogal orman o6rtiistiyle kaphdir.

Adrese Dayall Nifus Kayit Sistemi 2022 yili rakamlarina gére Beykoz ilgesinin toplam niifusu
247.875 kisidir. ilge merkez nifusunun ¢odu genellikle izmir, Bursa, Antalya, Kibris ve
Karadeniz illerinden olusmaktadir. Kdy taraflarinda daha cok Mesudiye,Ordu ve Goérele'den
gelip yerlesenlerin ¢coklugu gbze ¢arpar.

Beykoz'da gozle gorulir bir plansiz yapilasma ve konut sikintisi yasanmakta olup, nifusun 1/4’e
yakini tapusuz gecekondu tipi evlerde oturmaktadir. imar durumu yakin zamana kadar imar
mevzuatinin tatbikatindaki gecikmeler yizinden son derece dizensizdir. Buyuk ol¢lide eksik
olan altyapi tamamlanmaya calisiimaktadir. ilge niifusunun biylik bélimini Beykoz'a bélge
disindan i¢ gbégle gelen vatandaslar olusturmustur. Yasanan asir i¢ gé¢ sonucunda birgok
yerde dogal bitki 6rtisinin yok edilmesi ile yerlesim alanlari meydana gelmistir Yer sekillerinin
de engebeli olmasi;plansiz yapilasmanin sebeplerinden biridir. Arazi miulkiyeti genellikle orman
ve hazineye ait olup, sahis mulkiyetindeki arazilerin sinirli olmasi ve buylk parseller icermesi
yuzinden isgallerle konut alani haline dénistiriimustiar. Eski yerlesim alani olarak Merkez,
Yalikdy, Pasabahge, Anadolu Hisari, Kanlica’nin bir kismi mustakil ve eski tip konut tarzini
koruyabilen mahalleler arasindadir.

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

Tarkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar biyime oranlarinda surekli
artis saglanmigtir. 2008 ile 2012 yillan arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
¢abuk c¢ikan ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu suregte 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 gore daha hizli bir oranda gergeklesmektedir. Ancak bu tip ekonomilerin
temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Turkiye'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, dviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzagi gibi
hususlar, cari agik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.

Turkiye ekonomisi igin en buylk gelismelerden biri 2018 yilinda Adustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009’dan beri yagsanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda gorilen en
yuksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yihini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yihinda yasanan kur artigsindan sonra gérece azalan kur dalgalanmalar etkili oldu. Béylece
enflasyon kriz 6ncesi egilimine geri dondu.
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2019 yih igerisinde tahmin edildigi Gzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylil ve ekim
aylarindaki toplantilarinda U¢ kez 25’er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Tarkiye’'nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yili boyunca Turk Liras’'ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylil ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladigini agikladi.

2019 yih boyunca TL'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini goéren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yihn en ylksegi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yili boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari tzerinde yarattigi 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 ddnyaya
yayllmasiyla salginin ekonomi Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert olmustur.
Salginin etkileri daha da belirginlesince salginin kontrol altina alinmasi 6nlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yasanmistir. 2020 yilinda baslayarak gayrimenkul sektérind etkisi altina
alan pandemi, 2022 yilinin son geyreginde gindemden dismeye ve pandemiden etkilenen
sektorler kendilerini toparlamaya baglamistir.

2022 yih doérdlncu geyregi jeopolitik belirsizliklerin strdidl ve kiresel blyime gorinimdi
Uzerindeki asagi yonlu risklerin bir miktar azaldidi bir dénem olarak geride kalmistir.

Gelismis ekonomi merkez bankalari faiz artirrmlarina devam etmis olsa da, faiz artirm
hizlarinda yavaslamaya gidildigi gdzlenmistir. Kuresel aktivitede ivme kaybi sirmus, resesyon
endiselerinde az da olsa gerileme kaydedilmistir. Ham petrol ve emtia fiyatlarindaki gerileme
devam ederken enflasyon kuiresel 6lgekte yiksek seyretmistir. Enflasyonda

zirvenin goérdimus oldugu degerlendirilirken, distsun zaman alabilecedi 6ngdérulmastir. Cin’in
sifir COVID politikasini terk edip, agiimaya gitmesi kiiresel risk istahini olumlu yénde etkilerken,
gelismekte olan ekonomilere ydnelik sermaye akimlarinda kirilganliklar surmustir.(Gyoder,
2022, 4.Ceyrek Raporu)

Pandemi déneminden gugli bir sekilde ¢ikan Tarkiye ekonomisinin buyime hizi, 2022 yih
itibariyle beklendigi gibi yavasladi. Turkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine goére 2022
yillinda %5,6 oraninda buyudu. Gegctigimiz yildaki bu iyi performansini bu yilin ilk ¢eyreginde bir
miktar ivme kaybetmekle birlikte koruyan Turkiye ekonomisi, 2023 yilinin ilk ¢eyreginde ise yillik
bazda %4 ile piyasa beklentileri paralelinde biyiidii. (Colliers International, 2023, ikinci Yar
Raporu).

Dunya ekonomisinde 2023 ikinci ¢eyredi kuresel blyime kaygilarinin artmasina ragmen risk
istahinin bir miktar toparlandigi bir dénem olarak geride kalmistir. Kiresel dlgekte pozitif ayrisan
hizmet sektdéri son dénemde vyavaglamaya baglarken, imalat aktivitesinde daralma
derinlesmektedir. Cin’de toparlanma beklenen hizda gergeklesmezken, Cin Merkez Bankasi
(PBoC) ve Cin hikiumetinin destek paketleri biyiime kaygilarini yatistirmaya yeterli olmamistir.
Cin’deki bu gelismeler ve gelismis ulkelerde merkez bankalarinin faizleri daha uzun bir sure
yuksek seviyelerde tutacadi beklentisi kiresel biyuime Uzerinde asagr yonli riskleri
beslemektedir. Enerji emtialarindaki fiyatlarin gerilemesi enflasyonist baskiy bir miktar hafifletse
de siki isgucu piyasasi hizmet fiyatlarinda ve fiyatlama davraniglarindaki bozulma g¢ekirdek
enflasyonda katiliga neden olarak enflasyon Gzerindeki yukari yonlu risklerin stirmesine neden
olmaktadir.
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Tarkiye'de 2023 yili ilk geyrek gayri safi yurtici hasila (GSYH) dis talebin sinirlayici etkisine ve
depreme ragmen i¢ talebin katkisiyla buyimustiur. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis
verilere gére GSYH ceyreklik bazda %0,3 artarken, yillik bazda GSYH blylimesi %4,0
seviyesinde gergeklesmistir. Ulkenin geri kalanindaki faaliyetlerin canli kalmasi ile Subat
ayindaki depremin toplam GSYH Uzerindeki etkisi sinirli kalmistir. Yurticinde 2023 ikinci geyrek
éncli verileri ekonomik aktivitedeki direncin strdiiguni teyit etmektedir. Ote yandan, imalat
sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Haziran dahil son ¢ ayda 51,5 ile genigleme
bélgesinde kalirken, kapasite kullanim oraninda son U¢ ayda yikselis gorilmektedir. Glven
endeksleri yataya yakin bir seyir izlerken, bankacilik sektorii kredi hacmi ve harcamalara dair
diger gostergeler bir miktar yavaslasa da i¢ talebin direngli

kaldigina isaret etmektedir.

ikinci geyrekte dis dengede bozulma sirmistir. ihracatta yavaglama gdzlenirken, uluslararasi
enerji fiyatlarindaki dasus ithalati sinirlamaktadir. Dis ticaret agigindaki artisin yavaslamasina
karsin hizmet gelirlerindeki ivme kaybi ile cari agikta artisin Nisan ve Mayis aylarinda strdugu
gorulmuistar. Ticaret Bakanligi 6nci verilerine gore, ilk alti ayda ihracat 2022’nin ayni donemine
gére %1,8 azalirken, ithalatta %4,3 artis gerceklesmistir. Bundan dolayr 2022 ilk yarida 51,6
milyar dolar olan dis ticaret agigi 61,4 milyar dolara ulasmistir. 2022 Ocak-Mayis déneminde
26,1 milyar dolar olan cari agik 2023’Un ayni ddneminde 37,7 milyar dolara geniglemistir.

Enerji fiyatlarindaki gerilemeler ve baz etkisiyle enflasyonda dusus ikinci c¢eyrekte devam
etmistir. 2023 ilk geyrek sonunda %50,5 olan genel tiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik
enflasyonu Haziran ayinda %38,2’ye gerilemistir. Ayni donemde genel yurtici Uretici fiyatlari
endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %62,5ten %40,4’e inmistir. Ancak déviz kurlarindaki
dalgalanma, bazi vergi kalemlerindeki yilkselis ve ucret artiglari yukari yonli riskleri
beslemektedir. TCMB Haziran toplantisinda politika faizini 650 baz puan artirmis ve parasal
sikilasma dongusindn basladigini belirtmistir. Ayrica mevcut makro ihtiyati tedbirlerde kademeli
ve yumusak bir gecis sireci dahilinde sadelestirmeye baglamistir. TCMB son Temmuz
toplantisinda ise politika faizini 250 baz puan artirarak %15,00’dan %17,50’ye gikarirken, faiz
artinminin yani sira parasal sikilastirma surecini destekleyecek segcici kredi

ve miktarsal sikilastirma kararlari alacagini belirtmistir.(Gyoder, 2023, 2.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

2017 3.133.704 39.019 852 618 10.696 7,50 3,68
2018 3758773 46167 797124 9.792 3,00 472
2019 4.317.787 52.316 760.355 9213 0,90 5,68
2020 5.048.220 60.537 717.092 8.599 1,90 7,04
2027 7.248.789 85.672 807.109 9.539 11,40 898
2022 15.006.574 176.589 905.501 10.655 5,60 16,57
2023* 4.631.792 54313 245 464 2. 878 4,00 18,87

GSYH 2023 yih birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmig hacim endeksi olarak, bir énceki yilin aym ceyregine gére

%40 artti.

Kaynak: TUiK
*1_Ceyrek verisidir
**Zincirlenmig hacim endeksi olarak (2009=100)
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Tiiketici fiyat Endeksi'nde (TUFE) 2023 yil Mart ayinda bir Gnceki aya gére %2,29, bir éneeki yihn Aralik ayina gére

% 12,52, bir nceki yiin aym ayina gére %50,51 ve on iki aylik ortalamalara gére %70,20 olarak gergeklegti.

Kaynak: TOK
*Bir Gnoeki yilin aynr ayina gére dedisim

Rusya-Ukrayna savasinin olumsuz etkileriyle beraber kiresel ekonomik aktivitede gézlenen
ivme kaybi nedeniyle sene basinda blylime konusunda daha ihtiyath olan uluslararasi
kuruluslar, enflasyonun yavaslamasi ve gelismekte olan ilkelerdeki ekonomik toparlanmanin
beklenenden iyi olmasi dolayisiyla 2023 ve 2024 yillarina iliskin kiiresel bliyime beklentilerini
yukselttiler. Turkiye ekonomisine iliskin blyime tahminleri ise 2022 yilinda ve 2023 yil ilk
ceyregindeki gugli buyime performansiyla beraber, 2023 ve 2024 yillari i¢in yukari yonli revize
edildi. OECD haziran ayi tahminlerine gore, ekonomik faaliyetlerdeki ani toparlanmanin

pozitif yansimasinin devami olarak Turkiye ekonomisinin 2023 yilinda yaklasik %3,6 oraninda
ve takip eden 2024 yilinda ise %3,7 oraninda buylimesi bekleniyor.

TCMB yonetiminin Mart 2021’den Mayis 2023’e kadar kademeli olarak %8,5 seviyesine kadar
indirdigi politika faizini, yeni ekonomi yénetimi kademeli normallesme mesajlari vererek

haziran ayinda %15’e; temmuz ayinda ise %17,5 seviyesine yukseltti. TCMB yeni yonetiminin
enflasyon gorinimuinde belirgin iyilesme saglanana kadar parasal sikilagsmaya kademeli olarak
devam etmesi bekleniyor. Devam etmesi beklenen faiz artislarinin konut

satiglari (izerinde olumsuz etki yaratacagini distinlyoruz. (Colliers International, 2023, ikinci
Yari Raporu).

Gayrimenkul Sektorii:

Kiresel ekonomik gelismelere yilin ilk ¢eyredinde ABD ve AB kokenli bazi bankalarin zor
duruma dismesi ve kamu otoritelerinin devreye girerek krizi daha buyimeden 6nleme

¢abalari damga vurmustur. Bankacilik sektoriintin diger birgok sektér ve finansal sistemle olan
dogrudan baglantilari finansal saglik ve sistemik risk yaratma agisindan dikkatli takip edilmesi
gereken unsurlar olarak 6ne ¢ikmaktadir. Simdilik sénimlenmis goriinen bu gelismeler siki
para politikalarinda gecici yumusamalari da beraberinde getirmistir. Ancak gerek Fed gerekse
ECB enflasyonu 6nlemek i¢in kati tutumlarini sirdireceklerini ifade etmislerdir.

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘buyime’ rakamlari karsimiza
ctkmaktadir. Surecin ne yodne evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. 2022 yili ikinci
yarisindan itibaren gelismis Ulke merkez bankalar politikalari ve yukarida belirtilen risk
unsurlarinin artmasi ile kiresel biylime oranlarinda ivme kaybi yasanmaya baglamisg, 6zellikle
son ¢eyrekte iyiden iyiye hissedilmistir. Benzer bir yavaslamanin 2023 boyunca sirme beklentisi
devam etmektedir (Gyoder, 2023, 1.Ceyrek Raporu)
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TUIK tarafindan agiklanan Subat 2023 verilerine gére insaat maliyetleri ve déviz kuru endeksleri
incelendiginde, Ekim 2021 - Subat 2023 arasi dénemde insaat maliyet endeksi %162, dolar
kuru %105 oraninda artis géstermis olup, insaat maliyetlerinin doviz kuruna oranla daha yiiksek
bir artis gosterdigi gdézlemlenmektedir.

Konut fiyatlarinda ise Ekim 2021’den Subat 2023’e kadar olan dénemde %265 oraninda artis
gerceklesmistir. Asagidaki grafikten de goérulebilecedi Uizere déviz kurunun ézellikle Ekim 2021 -
Aralik 2021 arasinda %37 oraninda daha dikey yonde artmis olmasi ve buna bagh olarak Ekim
2021 ve Mayis 2022 tarihleri arasinda ingaat maliyetlerindeki %84 oranindaki

keskin artis, konut fiyatlarindaki yikseligin temel sebepleridir.

Sonrasinda dolar kurunun yukselisini sirdirmesi ve Ekim 2021 tarihinden Haziran 2022 tarihine
kadar %86 oraninda artmasi da konut fiyatlarinin artigsini desteklemeyi sirdirmastir. EY
Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olugturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim olgilmeye calisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu Uzere doviz kuru ve insaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu
gostermektedir.

Ancak, o6zellikle Eylil 2022 tarihinden sonra, ddviz kurundaki artis sirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin gegmis déneme gére daha duragan bir seyir izledigi gértilmektedir. EKim 2022
tarihinden 6nce dévize gore nispeten daha dusilk bir artis gosteren konut fiyat endeksi ve insaat
maliyeti endeksi, bu tarihten sonra dévize gére daha ylksek bir oranda artmaya

baslamistir. Bu durumla birlikte Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikalari faiz
indirimlerini desteklese de, 6z kaynak kullanmayip ipotekli satis seklinde konut alacak
yatinnmcilar igin yeterli kredi temin edilememistir. Tim bunlarin sonucunda erisilemez konut
fiyatlari ve kira sorunu olugsmus, bu durum beraberinde 6zellikle yasam maliyetlerinin yiiksek
oldugu istanbul ve diger biyik sehirlerde temel barinma sorunlarinin olusmasina sebep
olmustur. Tirkiye’de 6 Subat 2023'te gerceklesen deprem felaketi sebebiyle artan konut talebi
de barinma sorununun artisina sebep olan faktérlerden biri olarak 6n plana gikmistir.

Hanut, inﬁaat Maliyetleri ve Doviz Kuru Endeksleri

S

400

T T T

EY Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olusturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim Olgilmeye calisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu Uzere doviz kuru ve insaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu
g6stermektedir.

Ancak, ozellikle Eylil 2022 tarihinden sonra, doviz kurundaki artis sirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin gegmis doneme gdre daha duragan bir seyir izledigi goérilmektedir. Ekim 2022
tarihinden 6nce dévize gore nispeten daha duslk bir artis gosteren konut fiyat endeksi ve insaat
maliyeti endeksi, bu tarihten sonra dévize gére daha yiksek bir oranda artmaya baslamistir. Bu
durumla birlikte Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikalari faiz indirimlerini
desteklese de, 6z kaynak kullanmawvin inntekli satis seklinde konut alacak yatirimcilar igin yeterli
kredi temin edilememistir. ) e L
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Tdm bunlarin sonucunda erigilemez konut fiyatlari ve kira sorunu olusmus, bu durum
beraberinde 6zellikle yasam maliyetlerinin yiiksek oldugu istanbul ve diger bilyiik sehirlerde
temel barinma sorunlarinin olugsmasina sebep olmustur. Tirkiye'de 6 Subat 2023'te
gerceklesen deprem felaketi sebebiyle artan konut talebi de barinma sorununun artigina sebep
olan faktorlerden biri olarak 6n plana ¢ikmistir. Bu durum konut fiyatlarinin devamh yukari
gitmesinin surddrilebilir bir durum olmadigini goéstermektedir. Yukaridaki sebeplerle olugsan
barinma sorunu hakkinda, arz ve talebin dengelenmesinin siire alabilecedi, yeni ve uygun
finansman ihtiyaglarinin kisa vadede ¢ézimler yaratabilecegi disinulmektedir.

Artan ingaat maliyetleri ve azalan talep ile birgok gelistirici, sehir merkezinde konut gelistirmek
yerine, pandemi ve sonrasinda sehirden uzaklagmak isteyen kitlenin olusturdugu

talep ile sehir disi ve deniz kenari bolgelerde arsa ve tarla yatirimlarina baslamistir. Sehirlere
g6re daha dusuk nufusa sahip olan surdirilebilir kdyler ve yeni yerlesim alanlari ortaya

cilkmaya baslamistir. Yerli gelistiricilerin bu alanda istah1 devam etmekte olup, kurulacak yeni
gayrimenkul yatirnm fonlarinin bu bélgelere yabanci ilgisi olusmasina, boélgelerin gelisimine ve
ekonomik anlamda sirdurulebilir olmasina katki saglayacagi distntlmektedir.

Diger taraftan hali hazirda mevcut yatinmlarin ¢calisma sermayesine katki saglanmasi ve
borglarin finanse edilmesi adina kira getirili gayrimenkuller icin yeni yatirrm fonlari
olusturulmasinin mevcut yatirmlarin ekonomik surdurilebilirligi agisindan 6nemli oldugu
dusundlmektedir.

Gayrimenkul yatinm ortakliklarinin ve gayrimenkul yatinm fonlarinin temetti dagitmasi,
yatirimcilarin bu alana yatirnm yaparak gayrimenkullerin degerlerinin pozitif yonde artmasina
katki saglamakla beraber dizenli bir getiri elde etmesini saglamaktadir. Bu hedef ile yola
cikilarak Uretilmekte olan finansman modelleri birgok mevcut yatirrmin finansman ihtiyacini
hafifletmektedir. Ozellikle gectigimiz birkag yil igerisinde halka arzi yapilan ve énimizdeki
surecgte de halka arz edilmesi planlanan gayrimenkul yatirirm ortakliklarinin da séz konusu
fonlamayi dogru kullanmasi 6nem arz etmektedir.

Gelistirilecek projelerin  satisi veya operasyonu sonucu ortaya c¢ikacak kazanglarinin
yatirmcilarina temetti dagitimi ile paylastiriimasi; sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren
gayrimenkul yatirrm fonlari ve gayrimenkul yatirnm ortakliklarina olan talebi ve guvenilirligi
olumlu olarak etkileyebilecek ve ekonomik anlamda surdurulebilir kilacaktir.

Pazarin iyi analiz edilerek dogru yatirim stratejilerin olusturulmasi, mevcut yatirbm portféylerinin
gesitlendiriimesi, uygun yatirrm araglarinin ve dogru finansmanin kullaniimasi ve ¢ekirdek
yatirnmcilara ulasiimasi tim bu slregte oncelikli bir misyon olugsturmaktadir. Tim bu gelisim
trendlerinin isinde uzman ve yetkili kisiler ve kurumlardan profesyonel danismanlik hizmeti
alinarak yirutilmesinin ortaya yeni ve sudrdurdlebilir yatinm firsatlarini ¢ikarabilecegi, bu
kapsamda sektoriin Glke ekonomisine katkisinin giderek artabilecegi dusinulmektedir.(Gyoder,
2023, 1.Ceyrek Raporu)

Ulkemizde 2023 yili ilk yarisinda baz etkisi destegi ile fiyatlar genel seviyesindeki goreceli bir
geri gekilme yasanmigtir. Haziran ayr TUFE dikkate alindiginda yillik artis orani yiizde 38,21
olarak gergeklesmistir. Ayni dénemde ki UFE artigi ise yizde 40,42 dizeyinde artis
kaydetmistir. Bunlarla birlikte yonlendirilen ve ydnetilen fiyatlarda yapilan vergi, fiyat artiglari
fiyatlar genel dizeyini yukari baskilamaktadir. TCMB’'nin Temmuz ayinda yaptigi enflasyon
raporu sunumunda enflasyon beklentisi yiizde 58 dlizeyine yikseltilmistir.

21



SNP-2310001 BEYKOZ

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

REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

Enflasyonun yiiksek siiregelmesi ise hem maliyetler hem de tiiketici davraniglar izerinde etki
yaratmaktadir. Enflasyon beklentileri nedeniyle talebin 6ne ¢cekilmesi bazi sektorlerde

o6nemli bir canlilik yaratiysa da bu talebin sirdurilebilir olamayabilecedi unutulmamalidir. Kredi
ve fon bulma maliyetlerinin de yukari c¢ikiyor olmasi ekonomik aktivitede yavaslamayi
getirebilecektir. Tirkiye'de insaat ve gayrimenkul sektériiniin en 6nemli gostergelerden birisi
olan ‘konut satis’ rakamlarina baktigimizda ise durum soéyledir; 2023 ilk alti aylik déneminde
toplam 565 bin adet konut satiimistir. 2022 yilinin ayni doneminde ise satiglar 726 bin adet
olarak gerceklesmisti. Bu da bir dnceki yila gore satiglarda yizde 22,1’lik bir duslisu isaret
etmektedir. Satis tlrlerine gore ise farklihk ipotekli satislarda yasanmigstir. 2022 yilinin ilk alti
aylik ddneminde 170 bin adet ipotekli konut satisi yapilirken bu yilin ayni déneminde ise ylzde
28,6'lik bir disls ile 121 bin adet diizeyinde gerceklesmistir. ipotekli satislardaki azalma konut
kredi faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artigin etkisiyle meydana gelmis gorilmektedir.

Yabancilara yapilan konut satiglari Ocak-Haziran déneminde bir dnceki yilin ayni donemine
gore ylzde 45,5 azalarak 19 bin 275 olmustur.

Talebin glgli olmasi ve enflasyonist egilimden kagis gabasiyla konut fiyatlarinda kayda deger
bir ylkselis yasanmistir. Ancak bu artis ediliminde yavaslama isaretleri gorilmeye baslanmistir.
TCMB tarafindan aciklanan 2023 Mayis ay verilerinde; bir édnceki yilin ayni ayina gére nominal
olarak ylzde 103,6, reel olarak ise ylzde 45 oraninda artis gerceklesmistir. Tirkiye genelinde
birim metrekare fiyati 23,573 TL'ye ulasmistir. En yiiksek metrekare fiyati ise istanbul da
gerceklesmis olup 36,004 TL olmustur.

Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.

« insaat maliyet endeksi (Mayis-2023) TUIK verilerine gore yillik olarak yiizde 47,95 artmistir.
Endeksin alt kirllimlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayni dénemde ytzde 33,55,
iscilik maliyetlerinin de ylizde 104,83 olarak ylkselmistir. S6z konusu maliyet artislari yeni konut
fiyatlari basta olmak Uzere tim insaat sektériindeki fiyatlari yukari ¢eken bir etmen olarak
karsimiza ¢gikmaktadir.

* Yasadigimiz deprem felaketinin yaralarinin sariimasi amaciyla insaat sektorti ve bilesenleri
calismakta olup, 6nimuzdeki 3-4 yillik slregte bu bodlgelerin yeniden imari sektor icinde
izlenmesi gereken bir degisken olarak karsimiza gikmaktadir.

» Enflasyonist ortamin getirdigi reel getiri arayisi basta konut olmak Gzere tim gayrimenkul
cesitlerine olan talebi oldukga artirmistir. Ancak gerek kredi mekanizmasinda yasanan
yavaslama gerekse gayrimenkul edinimi igin kullanilacak tasarruflarin azalmasi talebi
torpllemektedir. Tasarruf amach konut alimlarinda 2023 yili alti aylik dénemi itibariyla bir azalig
oldugu soéylenebilir.

* Yakin cografyalardaki gelismelerin de etkisiyle yabanci talebi azalarak devam etmekte olup
Ozellikle vatandaslk ve oturma izninin de gayrimenkul alanlar i¢in stirmesi goéreceli olarak
canhhgr artirmaktadir.

 Arz ve talebin dengelenmesinin sire alabilecegi dikkatlerden kagmamalidir. Ancak yukaridaki
nedenlere dayanarak da fiyatlarin devamli yukari gitmesi sirdurdlebilir bir durum degildir.

+ Iklim ve gevreye bagh dinamikler giderek gayrimenkul sektérii igin de énem tasimaya
baslayacak olup hem vyiklenicilerin hem de talep edenlerin bu egilimlere gore hareket
etmelerinde fayda bulunmaktadir.

» Konut basta olmak lzere erisilebilir ve surdurdlebilir yapim igin daha énceki raporlarda siklikla
dile getirdigimiz yapisal dizenlemelerin hayata gegiriimesi (Gayrimenkul ve haklar ile ilgili 6zel
bir bankanin kurulmasi, menkul kiymetlestirmeye dayali Griinlerin ¢esitlendiriimesi gibi) yerinde
olacaktir.

* Bu baglamda insaat sektori paydaslarinin finansal sistemin klasik unsurlari yerine sermaye
piyasalarinin etkin oldugu bir yapiya kavusmalari da 6nem tasimaktadir.
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insaat ve gayrimenkul sektorii gerek kiiresel gerekse i¢c dinamiklerden etkilenmektedir. Bu
baglamda yasanan ve yasanabilecek olumsuz etkileri azaltmak olumlu olabilecek durumlari ise
siurdlrulebilir bir hale donistirebilmek igin hukuki dizenlemelerden finansal arag ve kurumlara
kadar bazi diizenlemelerin yapiimasi yerinde olabilecektir. ingaat ve gayrimenkul sektérimiiz
hem istihdam hem de dretim anlaminda kiresel bir blyUlklige ulasmis olup sirecin daha
surdurilebilir olmasi igin elinden gelen ¢abayl da gdstermektedir. (Gyoder, 2023, 2.Ceyrek
Raporu)

Konut Piyasasina lliskin Veri ve Analizler

Kahramanmaras’in Pazarcik ilgesinde meydana gelen ve 11 ilde hissedilen 7,8 ve 7,6
siddetindeki depremlerin meydana gelmesi ile insanlarin hayatini kaybettigi depremlerin ¢ok
agir etki biraktigi iller olan Hatay, Kahramanmaras, Gaziantep ve Adiyaman’da agir hasarl ve
yikilan bina sayilarinin sirasiyla 10.911, 10.777, 11.922 ve 6.108 oldugu kaydedildi. Dinya
Bankasi’'na gore, 6 Subat depremlerinin Tirkiye’de 34,2 milyar dolar hasara yol agtigini tahmin
ediliyor. Depremden sonra bir¢ok sektor etkilendigi gibi gayrimenkul sektéru de etkilenmistir. Bu
etkinin kisa slredeki sonuglarini incelemek igin Ocak-Subat ve Mart aylari alinarak
degisimlerine bakilmistir.

Ocak 2023 - Mart 2023 arasi satilik konut fiyatlari yas kirilimlari ele alinarak incelendiginde, tim
yas gruplarindaki konutlarda satilik degerler artmistir. 0-4 yas arasindaki yeni binalara olan
talep artisi dolayisiyla 0-4 yas arasi binalarda satilik degerlerin aylar igerisinde daha fazla
yukseldigi gorulmektedir. Subat ayinda Tirkiye’de meydana gelen depremler sonrasinda
deprem bodlgesinden gelen vatandaslarin farkl illerde konut satin almalari, yasanilan binalarin
depreme dayanikhligi konusunda yasanan hassasiyet gibi faktorler yeni binalara olan talebin
artmasinin sebepleri arasinda sayllmaktadir. 16+ yasindaki binalarda ilk geyrek boyunca satilik
degerlerinde fiyat artisi kaydedilmis fakat bu konutlarin satilik degerleri, 0-4 yas binalardaki
konut fiyatlarinin asagisinda kalmistir.

Kiralik konut fiyatlar ise yas kinilimlari ele alinarak incelendiginde, tim yas gruplarindaki
konutlarda kiralik degerlerin arttigi gézlemlenmistir. Satilik konut degerlerinde oldugu gibi kiralik
konut degerlerinde de 0-4 yas binalara olan talebin fazla olmasindan dolayi yeni binalardaki kira
degerleri, 16+ binalardaki kira degerlerinden daha fazla artmistir. Subat ayinda yasanan
depremin ardindan, mart ayinda yeni binalarda kiralik konut degerlerinin ilk geyrek igerisinde en
yuksek seviyeye ulastigl kaydedilmigtir. Ocak 2023 - Mart 2023 arasi satilik stok adetlerine
bakildiginda 6zellikle deprem bdlgesi ve ¢evresindeki konutlarda stok adetlerinin gok azaldigi
gbzlemlenmektedir. Burada adetler azalirken barinma ihtiyacinin karsilanmasi adina talep de
arttigr icin deprem illerinde 2 aylik strede konut fiyatlarinin arttigi gérinmektedir. En ¢ok
degisim depremden en c¢ok etkilenen illerden birisi olan Adiyaman’da gerceklesmistir.
Adiyaman’da ocak ayinda 627 adet satilik konut stogu bulunmaktadir. Bu anlamda
bakildiginda konut piyasasinin hareketli oldugu bir il gibi yorumlayabilirken depremden sonra
stok adetleri %93 diserek 42 olmustur. Ocak 2023-Mart 2023 arasi kiralik stok adetlerine ve
deger degisimlerine bakildidinda ise 6zellikle deprem bolgesi ve ¢evresindeki konutlarda stok
adetlerinin ¢ok azaldigi gézlemlenmektedir. Kiralama faaliyetleri daha hizli hareket edilen bir
alan oldudu icin, kiralik konut piyasasinda satilik konut piyasasina gore daha fazla degisim
g6rmek mimkindur. Depremden sonra bulunduklari illerden ayrilarak Turkiye’deki baska illerde
yasamak icin tasinan insanlarin tercih bdlgeleri de stok degisimleri haritasinda belli olmaktadir.
Depremden etkilenen insanlarin Ankara ve Konya gibi i¢ Anadolu’daki konutlarda kiralama
egilimlerinin arttigi gortlmektedir. Bu artisin sebebi hem istihdamin daha kolay saglanabilir
olmasi hem de deprem riski bakimindan daha glvenilir bolgeler olmasidir. (Gyoder, 2023,
1.Ceyrek Raporu)
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2023 yihnin ikinci geyreginde konut satislari bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine goére %30,5 oraninda
gerileme kaydederek 282.564 adet olmustur. Bdylece konut satiglarinda yillik bazda disus
serisi dort geyrede yukselmistir. Satis durumuna goére yapilan degerlendirmede, birinci el
satiglarin 2013 yilindan beri en diisiik ikinci geyrek verisi oldugu gézlenmistir. ikinci geyrekte
87.251 adet konut ilk kez satisa konu olurken, ilk satislarin toplam satislar igerisindeki orani
%30,9 olarak gergeklesmistir. ikinci el satiglarin payl ise %69,1 olarak gerceklesmis olup
195.313 adet konut ikinci el satisa konu olmustur.

Satis sekline gore yapilan degerlendirmelerde ise gectigimiz ceyrege gore ipotekli satislarda
%6,6 oraninda artis gortlmis olmakla birlikte ipotekli satiglarin toplam satiglar icerisindeki pay
tarinsel ortalamasinin altinda seyretmeye devam etmistir. ipotekli satiglarin toplam satiglar
icerisindeki oraninin bir 6nceki ceyrek gerceklesmesi %20,8'den ikinci geyrekte %22,2'ye
yukseldigi goérilmektedir. Birinci ¢eyrekte kismi bir gerileme kaydeden konut kredisi faiz
oranlarinin agirlikh ortalamasi ise bir 6nceki ceyrek %19,3 iken ikinci ceyrekte %19,6'ya
yukselmistir. Yillik bazda bakildiginda, ipotekli satislar %38,5 oraninda gerileme kaydederken
diger satiglardaki gerileme %27,8 olarak gergeklesmistir. Bu sonuglarla ikinci geyrekte, ipotekli
satiglar 62.708 adet, diger satislar 219.856 adet olmustur.

Yabancilara yapilan satiglar ikinci geyrekte 8.349 adet olurken konut satiglarinin geneline
kiyasla yillik bazda %60,3 ile gegen ceyrekle benzer sekilde daha yuksek bir oranda azalma
kaydettigi gdzlemlenmistir. Yabancilara satiglarin toplam satislar igerisindeki payi bir énceki
ceyrek gerceklesmesi olan %3,9'dan %3,0’a gerilemistir. Ulke uyruklarina gére en yiiksek alim
Rusya Federasyonu vatandaslar tarafindan gercgeklestiriimis olup il bazinda ikinci geyrekte en
yuksek satis 3.273 adet konutla Antalya’da gergeklesmistir. Antalya %39,2 ile birinci sirada yer
alirken, ikinci sirada %29,8 pay ile istanbul, lglincii sirada ise %7,9 pay ile Mersin
bulunmaktadir.

Konut fiyatlari artisi ise eylil ayinda yillik bazda en yiksek artis orani olan %189,1'e
ulasiimasinin ardindan sekiz ay Ust Uste dusis kaydederek mayis ayi itibariyla %103,6’'ya
gerilemistir. Reel artiglarda ise aralik ayinda goérilen en ylksek degerin ardindan bes ay art
arda gerileme gergeklesmis ve reel artis yillik bazda %45,9 olmustur. Diger yandan, mayis ayi
konut fiyat endeksi aylik bazda %3,0 oraninda artis gdstermis ve bu oran Eylil 2021°den bu
yana en dusuk artis orani olmustur. Yeni konut fiyatlarinda da konut fiyatlariyla benzer bir tablo
goérulmekte olup mayis ayi itibariyla yilhk bazda nominal %102,6, reel %45,1 oraninda artig
gerceklesmistir. Mayis 2023 itibariyla Turkiye genelinde konut birim fiyatlari 23.574 TL/m?*ye
yikselirken (i¢ biiyiik ilden istanbul’da 36.005 TL/m?, izmirde 27.089 TL/m?, Ankara’'da 17.647
TL m? olmustur.

TUIK Yapi izin istatistikleri 2023 yili 2.Ceyrek verilerine gére;

Bir dnceki yilin ayni ¢eyregine gore, 2023 yili Il. geyreginde belediyeler tarafindan yapi ruhsati
verilen yapilarin bina sayisi %5,7, daire sayisi %31,3 ve yuzolcimu %25,6 artti.

Belediyeler tarafindan 2023 yili Il. ¢geyreginde yapi ruhsati verilen yapilarin toplam yuizoélgimi
38,6 milyon m? iken; bunun 20,0 milyon m*si konut, 10,1 milyon m#si konut digi ve 8,4 milyon
m?'si ise ortak kullanim alani olarak gergeklesti.

Belediyeler tarafindan 2023 yili 1l. ¢eyreginde yapi ruhsati verilen yapilarin kullanma amacina
gbre en yiksek yuzolgim payina 25,6 milyon m? ile iki ve daha fazla daireli ikamet amagli
binalar sahip oldu. Bunu 3,9 milyon m? ile sanayi binalari ve depolar izledi.

Bir 6nceki yilin ayni geyregine gore, 2023 yil Il. geyreginde belediyeler tarafindan yapi kullanma
izin belgesi verilen yapilarin bina sayisi %22,1, daire sayisi %28,5 ve yuzolgimu %28,6 azaldi.

Belediyeler tarafindan 2023 yil 1. ceyreginde yapi kullanma izin belgesi verilen yapilarin toplam
yuzolgimi 21,1 milyon m? iken; bunun 12,3 milyon m?'si konut, 4,4 milyon m#'si konut disi ve
4,4 milyon m?'si ise ortak kullanim alani olarak gercgeklesti.
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Yapi ruhsati verilen yapilarin daire sayisi ve yiizolgumii, Il. Ceyrek 2023
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Yap!i kullanma izin belgesi verilen yapilarin daire sayisi ve yiizélgimd, Il. Ceyrek 2023 (TUIK)

Turkiye genelinde konut satiglari Temmuz ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %16,7 artarak
109 bin 548 oldu. Konut satiglarinda istanbul 15 bin 724 konut satigi ve %14,4 ile en yiiksek
paya sahip oldu. Satis sayilarina gére istanbul'u 9 bin 688 konut satisi ve %8,8 pay ile Ankara,
5 bin 203 konut satisi ve %4,7 pay ile izmir izledi. Konut satis sayisinin en az oldugu iller

sirasiyla 27 konut ile Ardahan, 40 konut ile Hakkari, 91 konut ile Tunceli oldu. (Il. Ceyrek 2023,
TUIK)
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Konut satigi, Temmuz 2023
(Adet)

250 000 -
200000 4

150 000 -

107 74 109 548

03 902
100 000 - 83 636

50000

0708|0910 11|12 O‘T|02 03| 04 05|US 07|08 |09 |10|11 12|01 02|03 |04|05|06]| 07
2021 2022 2023

Konut Satislari, Haziran 2023 (TUIK)
Konut satiglari Ocak-Temmuz déneminde bir énceki yilin ayni dénemine gore %17,7 azalisla
675 bin 327 olarak gercgeklesti.

Turkiye genelinde ipotekli konut satiglari Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %24,1
azalis gostererek 14 bin 533 oldu. Toplam konut satiglar iginde ipotekli satiglarin payr %13,3
olarak gergeklesti. Ocak-Temmuz déneminde gergeklesen ipotekli konut satislari ise bir 6nceki
yilin ayni dénemine gore %28,2 azaligla 136 bin 63 oldu.

Temmuz ayindaki ipotekli satiglarin 3 bin 633'l; Ocak-Temmuz dénemindeki ipotekli satiglarin
ise 43 bin 132'si ilk el satis olarak gergeklesti.

Turkiye genelinde diger konut satiglari Temmuz ayinda bir 6énceki yilin ayni ayina gore %27,1
artarak 95 bin 15 oldu. Toplam konut satiglan icinde diger satiglarin payr %86,7 olarak
gerceklesti. Ocak-Temmuz déneminde gerceklesen diger konut satiglari ise bir dnceki yilin ayni
dénemine gore %14,5 azaligla 539 bin 264 oldu.

Tarkiye genelinde ilk el konut satis sayisi, Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore
%10,3 artarak 31 bin 641 oldu. Toplam konut satislar iginde ilk el konut satisinin payr %28,9
oldu. ik el konut satiglari Ocak-Temmuz déneminde ise bir énceki yilin ayni dénemine gére
%14,5 azaligla 202 bin 799 olarak gerceklesti.

Tuarkiye genelinde ikinci el konut satiglari Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %19,5
artis gostererek 77 bin 907 oldu. Toplam konut satiglari i¢inde ikinci el konut satisinin payi
%71,1 oldu. ikinci el konut satiglari Ocak-Temmuz ddneminde ise bir énceki yilin ayni
dénemine goére %19,0 azaligla 472 bin 528 olarak gergeklesti.

Yabancilara yapilan konut satiglari Temmuz ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %28,9
azalarak 2 bin 801 oldu. Temmuz ayinda toplam konut satiglari icinde yabancilara yapilan konut
satisinin payl %2,6 oldu. Yabancilara yapilan konut satislarinda ilk sirayr 996 konut satigl ile
Antalya aldi. Antalya'yr sirasiyla 832 konut satisi ile istanbul ve 263 konut satisi ile Mersin izledi.
(Il. Ceyrek 2023, TUIK)
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Yillara Gore Ipotekli Konut Satiglari
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Yil Toplam Ipotekli Diger Satiglarin Toplam ilk satis Ikinci el
satiglar satiglar satis
Payi
2023* 675.327 136.063 539.264 20,1% 675.327 202.799 472.528
2022 1.485.622 | 280.320 1.205.302 18,87% |[1.485.622 460.079 1.025.543
-
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 37,26% |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 20,13% |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 33,51% |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 33,44% |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 ilk Satis ve ikinci El Satis Konut Sayilari Haziran 2023 (TUIK)

*2023 yili verileri Ocak-Temmuz ddnemine aittir

SNP-2310001 BEYKOZ
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Bahgesehir Universitesi Ekonomik ve Toplumsal Arastirmalar Merkezi (Betam)' nin
sahibinden.com Emlak kategorisindeki ilan verenlerin ilanlarda belirttigi bilgilere dayanarak aylik
yayinladigi rapora goére;

Gegen yilin temmuz ayina goére Turkiye genelinde ortalama satilik konut ilan m2 cari fiyati yizde
82,7 artarak 22.866TL olmustur. Satilik konut ilan m2 cari fiyatlari ayni dénemde istanbul’da
yiizde 67,6, Ankara’da yiizde 103 ve izmirde yiizde 91,2 artmistir. Ortalama satilik konut m2
fiyatlar istanbul'da 32.000 TL, Ankara'da 16.852 TL ve izmir'de 26.071 TL olmustur. Tirkiye
genelinde ve G¢ blylk ilde hazirandan temmuza cari satihk konut fiyatlarindaki artisin aylik
enflasyondan daha disiik olmasi sonucu enflasyondan arindiriimis (reel) satis fiyatlari hem llke
genelinde hem de Ug¢ buyuk ilde dismustr.

Hazirandaki uzun bayram tatili sebebi ile yavaslayan konut piyasasinin temmuzda canlandigi
gorulmektedir. Konut talebi endeksi haziran kiyasla yuzde 26,4 artmistir. Konut piyasasindaki
canliik gostergesi olarak izledigimiz satilan konutlarin satilik ilan sayisina orani hem (lke
genelinde hem de Ug¢ buylksehirde artmistir. Ancak, konut piyasasinda bir diger canlihk 6lgutu
olarak kullandigimiz satiik konut ilanlarinin ne kadar sire yayinda kaldiklarini gdsteren
kapatilan ilan yasi gegen aya kiyasla Ulke genelinde ve Ug¢ buylksehirde artmistir.

Satilik konut fiyatlarindaki yillik artis orani gegen 4 ayda oldugu gibi Turkiye genelinde
dismaustir. Haziranda ylzde 86,5 olan yillik fiyat artisi temmuzda ylzde 82,7’ye gerilemigtir.
Gecgen yilin ayni ayinda 12.512 TL olan llke geneli ortalama satilik konut ilan m2 fiyati 22.866
TL'ye yukselmistir.
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Turkiye ve G¢ buylk ilde satilik konut ilan fiyatlarinin yilhk degisimi (%)

Kaynak: sahibinden.com, Betam

Haziran ayindaki degerleriyle kiyaslandiginda, satilik konut cari fiyatlarindaki yillik artis oraninin
¢ biyiiksehirde de dustiigu gérilmektedir. Hazirandan temmuza yillik artis orani istanbul’da
ylizde 72,1'den yiizde 67,6'ya, Ankara'da yiizde 108,2'den yiizde 103’e, izmirde ise ylizde
98,3’ten yuzde 91,2’ye gerilemistir. Satilik konut ilan m2 ortalama fiyatlari Haziran ayina goére
istanbul'da 32.000 TL’ye, Ankara'da 16.852 TL'ye ve izmir'de 26.071 TL'ye yiikselmistir.

Asagidaki tablo ilan satis fiyatlarinin biytksehirler dizeyinde dlgilen en yiksek ve en disuk
yillik degisimlerini gdstermektedir. ilan satis fiyatlari temmuz ayinda da gecgen yilin ayni ayina
kiyasla butiin blylUksehirlerde artmistir. Satiik konut m2 fiyatlarinda en hizli artigin géruldugu
iller: Ordu (ylizde 114,3), Malatya (yuzde 113,6), Van (ylizde 108), Manisa (yizde 105,7) ve
Eskisehirdir (ylzde 104,5). En dasiuk artislarin goértldugu iller ise Kayseri (ylzde 74), Mugdla
(ylizde 71,3), Sanlurfa (yiizde 69,7), istanbul (yiizde 67,6) ve Diyarbakir (yiizde 60,2) olmustur.
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iller 2022 Temmuz m’ Fiyati | 2023 Temmuz m? Fiyati Satilik Fi‘(,;:) Degisimi
Turkiye Ortalamasi 12512 22866 82,7
Ordu 7778 16667
Malatya 6316 13490
Van 6500 13517
Manisa 7577 15588
Eskisehir 8148 16667
Kayseri 6200 10788 74,0
Mugla 25000 42825 71,3
Sanlurfa 6800 11538 69,7
istanbul 19091 32000 67,6
Diyarbakir 7742 12400 60,2

SNP-2310001 BEYKOZ

Kaynak: sahibinden.com, Betam

2020 Mayistan itibaren surekli artan ulke genelindeki reel konut fiyat endeksi (2017=100) 2023
Temmuz'da gerilemistir. Reel konut fiyat endeksi temmuzda hazirana kiyasla 8,8 puanhk
azaligla 205,2 olmustur. Hazirandan temmuza enflasyon orani yizde 9,5 olurken Turkiye
genelinde cari konut fiyat artisi ayni donemde ylzde 5'tir. Temmuzda olaganustl ylksek
enflasyonun yarattigi bu biyuk fark reel konut fiyatlarinda uzun siire sonra dislse yol agmistir.
Reel fiyatlarin kalici olarak inise gecip ge¢cmedigini sdyleyebilmek icin henliz erkendir. Bu
yuksek artigla birlikte enflasyonun yeniden tirmanisa gegmesi éniimuzdeki aylarda satilik konut
cari fiyatlarinda artis1 hizlandirabilir. Endeksin glincel seviyesi satilik konut reel fiyatlarinin 2017
Eylil donemindeki degerini ylizde 105,2 astigini gostermektedir.
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Tarkiye genelinde satilik konut reel fiyatlarinin yilhik degisimi (%)
Kaynak: sahibinden.com, Betam

Asapidaki sekil Turkiye genelinde satilik konutlarin enflasyondan arindiriimis (reel) fiyatlarindaki
yillik degisim oranini géstermektedir. 2023 Ocak ve subat aylarinda yikselen reel fiyatlarin artis
orani 6nceki doért ayda oldugu gibi temmuzda da gerilemistir. Reel fiyatlardaki yillik artis orani
hazirandan temmuza 11,3 puan azalarak ylizde 23,6 olmustur.
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Ug biiyiik ilde reel satilik fiyatlari (2017 Eyliil=100), Kaynak: sahibinden.com, Betam

Reel satis fiyati (i¢ blyiiksehirde azalmistir. Hazirandan temmuza istanbul, Ankara ve izmirde
reel konut fiyat azaligI sirasiyla yizde 4,5, yizde 3,3, ve yizde 4,8 olmustur. Temmuz'da reel
konut fiyat endeksi (Eyliil 2017=100) istanbul’da 203,6, Ankara’da 224,7, izmirde ise 210,7’ye
dismastir. Temmuz ayinin verileri satiik konut reel fiyatlarinin 2017 EylUl'deki seviyesine
kiyasla istanbul'da yiizde 103,6, Ankara'da yiizde 114,7 ve izmirde yiizde 110,7oraninda
yuksek oldugunu géstermektedir.

2023 Subat ayindaki depremden sonra belirgin bir disius gosteren konut talebi, mart ayinda bir
miktar ylkselse de nisandan hazirana dismuistir. Temmuz ayinda ise konut talep endeksinde
gugla bir yukselis gorilmektedir. Haziran ayina kiyasla ylizde 26,4 artan konut talebi endeksi
146,3 seviyesindedir. Konut talebi gecen yilin temmuz ayina kiyasla yizde 13,7 daha yuksektir.

Konut talep gdstergesinde bir ayda goérilen bu yuksek artista yikselen enflasyonun etkili
oldugunu sdyleyebiliriz. Nitekim Onceki raporlarimizda da belirttigimiz gibi, yikselen enflasyon
ortamlarinda tasarruf sahipleri birikimlerini konut satin alarak degerlendirmek istemektedirler.
Bu yuzden enflasyon orani yukselirken konut talebi de artmaktadir. Ancak, konut talep
go6stergesinde bir ayda goérulen bu belirgin artisin sadece enflasyonla agiklanamayacagini da
belirtmek isteriz. Hatirlatmak gerekirse, haziranda uzun sliren bayram tatili sebebiyle konut
talebi olmasi gerekenden daha dusuktl. Temmuzda uzun sdreli bir tatii olmamasinin konut
talebini yikselten bir diger etken oldugunu sdyleyebiliriz.
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=8—-Talep géstergesi

Talep gostergesi (2020 Subat=100), Kaynak: sahibinden.com, Betam
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Tarkiye genelinde ortalama kiralik konut ilan m2 fiyatindaki yillik artis orani haziranda yizde
121,1 olmustur. Ulke genelinde ortalama kiralik konut ilan m2 fiyati 124,1 TL'ye yikselmistir.
Yillk kira artis orani istanbul’da yiizde 109,5, Ankara’da yiizde 188,9, izmirde ise yiizde 139,7
olmustur. Ortalama kiralik konut ilan m2 fiyatlari istanbul’da 161 TL, Ankara’da 111 TL, izmir'de
ise 131TL'dir. Enflasyondan arindiriimis (reel) kira fiyatlari ilke genelinde, Istanbul'da ve
izmirde diserken Ankara’da artmistir.

Kiralik konut talep gostergesi hazirana kiyasla ylzde 23,4 gegen yilin temmuz ayina kiyasla
yuzde 25,4 artmistir. Kirallk konut piyasasinda bir canlihk gdstergesi olarak kullandigimiz
kiralanan konut sayisinin kiralik ilan sayisina orani hem llke genelinde hem de (¢ blylksehirde
artmigtir. Ote yandan, kiralik konut piyasasindaki bir diger canlilik gdstergesi olan ve kiralik
ilanlarinin ne kadar sire yayinda kaldigini 6lgen, kapatilan kiralik ilan yasi llke genelinde ve
izmirde diserken istanbul'da ve Ankara’da yiikselmistir.

Tarkiye genelinde kira fiyatlarinin yillik degisiminde gectigimiz ay oldugu gibi yikselmistir.
Haziranda ylzde 110,8 olan yillik kira fiyatlarinin yilhk artis orani temmuzda yuzde 121,1’e
yukselmistir. Gegen yilin ayni déneminde 56,1 TL olan Tirkiye geneli glincel ortalama m2 kira
fiyati 124,1 TL olmustur.
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Tarkiye ve Gg¢ buyik ilde bir 6nceki yilin ayni ayina gore cari kira fiyat degisimi (%)

Kaynak: sahibinden.com, Betam

Kiralik ilan m2 fiyatlarindaki yillik artis oranlari Ankara’da artmis, istanbul'da neredeyse sabit
kalmis, izmirde dismdistir. Yillik kira fiyati artis orani hazirandan temmuza istanbul’da yiizde
109,7’den yiizde 109,5’e izmirde ylizde 146,6'dan ylizde 139,7’ye gerilerken Ankara’da ylizde
187,5'tenylizde 188,9'a yiikselmistir. Ortalama kiralik konut ilan m2 fiyatlari istanbul’da 161TL,

Ankara’da 111TL, izmirde 131TL’dir.

Temmuz ayinda yillik ortalama kira artisi Ulke genelinde yizde 121,1 olurken blyuksehirlerdeki
cari kira artis hizlar farkhlik géstermektedir. En yuksek fiyat artigi gérulen iller: Trabzon (yluzde
242,3), Ordu (yluzde 224,8), Malatya (ylizde 218,2), Diyarbakir (ylizde 192,8) ve Erzurum’dur
(ylizde 189). En dusik kira artiginin gérildiga iller: Kayseri (ylizde 116,4), istanbul (yiizde
109,5), Adana (ylzde 102,9), Antalya(yiizde 86,8) ve Mugla’dir (ylizde 55,2). Temmuz verilerine
gére bitln biyiiksehirlerdeki yillik kira fiyati artis orani yillik TUFE enflasyon oranindan (ylizde
47,8) yuksektir.

31



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

REEL
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje
iller 2022 Temmuz m? 2023 Temmuz m> Yillik Cari Kira Artislan
Fiyati Fiyati (%)
Tiarkiye Ortalamasi 56,1 124,1 121,1
Trabzon 21,3 72,7
Ordu 23,4 76,0
Malatya 20,0 63,6
Diyarbakir 25,8 75,6
Erzurum 17,3 50,0
Kayseri 23,8 51,5 116,4
istanbul 76,9 161,2 109,5
Adana 35,6 72,2 102,9
Antalya 76,5 142,9 86,8
Mugla 128,8 200,0 55,2

Yillik kira artiglarinin en yiksek ve en dusuk oldugu iller — 2023 Temmuz
Kaynak: sahibinden.com, Betam

Turkiye genelinde enflasyondan arindiriimis (reel) kiralarda yillik artis orani gegen ayin aksine
dismustur. Reel kiralardaki yillik artis orani temmuzda ylizde 49,6 olmustur.

Benzer sekilde, reel kira fiyat endeksi aylik cari fiyat artiginin (ylizde 4,2) TUFE artisindan
(yuzde 9,5) daha dusik olmasi sonucu gegen aya kiyasla 10,5 puan azalarak 205,7 olmustur .
Buna gore reel kira fiyati, 2017 Eylul ayindaki referans dénemine gore yizde 105,7 yiksektir.
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Turkiye reel kira fiyatlarinin yillik degisimi (%)
Kaynak: sahibinden.com, Betam
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Tarkiye genelinde reel kira endeksi (2017 Eylul=100), Kaynak: sahibinden.com, Betam Reel
fiyatlar 2017 Eyliil ayi referans alinarak hesaplanmigstir.Bu dedgerin 100°den biiyiik (kiiglik)
olmasi reel kira fiyatlarinin referan S dénama lavacly yiikseldigini (diistigini) géstermektedir.

SNP-2310001 BEYKOZ 32



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Sekil 7, llke genelindeki kiralik konut talebinin seyrini gdstermektedir. Kiralik konut talebi
gOstergesi 6 farkli verinin birlestiriimesiyle olusturulmustur. Bu veriler; ilanlarin goérintilenme
sayisl, ilanlarin favoriye eklenme sayisi, ilan sahiplerine gonderilen toplam mesaj sayisi,
sahibinden.com uygulamasi Uzerinden yapilan toplam telefon aramasi sayisi,Google
Analytics’ten edinilen sahibinden.com mobil ve web platformlarinda kiralik emlak kategorisine
ve ilgili aya ait kullanici ve sayfa goriintileme sayilarindan olusmaktadir.

Kiralik konut talebi gostergesi olusturulurken bu serilerin 2020 Subat ayindaki degerleri ayri ayri
100'e esitlenmis, diger aylardaki degerleri ise buna gére oranlanarak hesaplanmistir. Ardindan
bu gostergelerin agirlikh ortalamasi alinarak yeni talep gostergesinin ilgili aydaki degeri
hesaplanmistir. Bu gostergenin ylkselmesi konut talebinin arttigini, dismesi ise konut talebinin
azaldigini belirtmektedir. Talep gostergesindeki artis ya da azalig miktari ise konut talebinin ne
olcide degistigi hakkinda bilgi vermektedir.

Kiralik konut piyasasinda talebin 6nemli bir 6zellii de mevsimsel etkiye acgik olmasidir.
Mevsimsel etki Sekil 7’de agikga gdzlemlenmektedir: Nisan ve Eylil aylari arasinda artan talep,
izleyen aylarda azalmakta, kis aylarinda ise nispeten duragan bir seyir izlemektedir. Bahar ve
yaz aylarinda kiralik konut talebinde ortaya ¢ikan bu yikseliste tayinle il degistirenlerin ve
Universite 6grencilerinin etkili olduklari distnulebilir. Bu nedenle talep gdstergesinde degisimler
yorumlanirken mevsimsel etkiler géz dniinde tutulmalidir.
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Talep gostergesi (2020 Subat=100) Arama sayilarina ait veri 2020 Subat ayindan itibaren mevcut
oldugundan talep géstergesi bu tarihten sonraki dbnemde hesaplanmigtir.
Kaynak: sahibinden.com, Betam

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktérler

119 parselin cephe oldugu Akcer ¢cikmazi sokagin bir kismi otomatik kapi vasitasi ile kismen
kapatiimig durumdadir. 119 parselin yerinde incelemesi parselin agaglik ve engebeli yapisi
nedeni ile kismen gorilebilmistir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Bogazigi imar Midirligi ile yerinde yapilan
incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur. Tapu kayitlari
Tapu Kadastro Genel Mudurligl portal sistemi tGizerinden alinmistir.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

44.1
*

*

442
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- Olumlu Faktorler

Nezih bir lokasyonda yer almaktadirlar.

Ulagilabilirligi yuksektir.

Bogaz hatti Gzerinde yer almaktadirlar.

Bolgenin alt yapi olanaklari tamamlanmistir.

Fatih Sultan Mehmet Kdprisline ve baglanti yollarina yakin konumdadir.
- Olumsuz Faktorler

Tasinmazlarin meri imar planina gore her hangi bir yapilasma hakki bulunmamaktadir.

119 parsel lzerinde yer alan bina hakkinda yapi tatil tutanaklari ve enciimence alinmis
yikim karari bulunmaktadir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

SNP-2310001 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

6.1 - . Pazar Yaklagimi Yontemi

Degerleme konusu tasinmazlar mevcut planda kamulastirilacak alanda kalmaktadir. Bélgede
yapilan incelemelerde dederleme konusu tasinmazlarla ayni/benzer yapilasma kosuluna sahip

emsal tasinmazlara ulasiimis tasinmazlarin degerlemesinde Pazar Yaklasimi Yo&ntemi
kullaniimigtir.

6.1.1 - Pazar Yaklasimi

Konut Emsalleri

1 Kanlica Gayrimenkul
Tel 0535 511 61 28

Kanlica Mahallesi'nde yer alan 21-25 yillik, 260 m2 brit kullanim alanina sahip oldugu beyan
edilen 3 katli 4+1 planli mustakil ev 22.000.000.-TL bedel ile satiliktir.

[ SATILIK | 260 .-M2 | 22.000.000 .-TL | 84.615 -TL/IM? |

2 Merkez Emlak
Tel 0216 413 40 48

Kanlica Mahallesi Hidiv Kasri'nda 250 m2 arsa igerisinde bulunan 2 adet mustakil ev
16.500.000.-TL bedel ile satiliktir. 1.mustakil ev 100 m2, 2.mustakil ev 50 m2 ve 3.mustakil ev
60 m2 olarak beyan edilmektedir.

[ SATILIK | 250 .-M2 | 16.500.000 .-TL | 66.000 .-TL/M? |

3 Cem Soziier Kanlica Emlak
Tel 0535 206 93 90

Kanlica Mahallesi'nde 31+ yillik, 110 m2 brut kullanim alanina sahip oldugu beyan edilen 3 kath
binanin 3.katinda bulunan 3+1 planlh teras daire 7.500.000.-TL bedel ile satiliktir.

[ SATILIK | 110 -m2 [  7.500.000 .-TL | 68.182 -TL/IM? |

4 Redstone Gold Gayrimenkul
Tel 0216 693 11 01

Kanlica Mahallesi'nde 26-30 yillik, 160 m2 brit kullanim alanina sahip oldugu beyan edilen 4
katli binanin 2.katinda bulunan 3+1 planl daire 12.750.000.-TL bedel ile satiliktir. Bogaz
manzarall oldugu beyan edilmektedir.

[ SATILIK [ 160 -M2 | 12.750.000 .-TL | 79.688 -TL/M? |

SNP-2310001 BEYKOZ
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5 Ak Gayrimenkul
Tel 0212 3252112

Kanlica Mahallesi'nde 31+ yillik, 175 m2 brut kullanim alanina sahip oldugu beyan edilen 4 kath
binanin 2.katinda bulunan 3.5+1 planl yali dairesi 12.675.000.-TL bedel ile satiliktir. 3 cepheli
ve bogaz manzarali oldugu beyan edilmektedir.

[ SATILIK | 175 -M2 | 12.675.000 .-TL | 72.429 -TL/M? |

6 Kanlica ilhan Gayrimenkul
Tel 0532 240 95 43

Kanlica Mahallesi'nde 31+ yillik, 125 m2 brGt kullanim alanina sahip oldugu beyan edilen 3.katl
binanin 3.katinda bulunan 2+1 planli daire 14.000.000.-TL bedel ile satiliktir.

[ SATILIK [ 125 -M2 | 14.000.000 .-TL | 112.000 .-TL/M? |

Arsa Emsalleri
7 Coldwell Banker Real
Tel 0216 326 13 13

Cubuklu Mahallesi 187 ada 25 parselde yer alan iginde mustakil ev bulunan konut imarh ve
Yukseklik: 6.50 metre yapilagsma sartina sahip 536 m2 arsa 16.950.000.-TL bedel ile satiliktir.

[ SATILIK | 536 .-M2 [ 16.950.000 .-TL | 31.623 -TL/IM? |

8 Osmanh Emlak
Tel 0532 266 49 53

Cubuklu Mahallesi 194 ada 36 parselde yer alan tarla imarli ve zilliyet tapulu, 760 m2 arsa
12.500.000.-TL bedel ile satiliktir.

[ SATILIK | 760 .-M2 | 12.500.000 .-TL | 16.447 .-TL/IM? |

9 Duru Gayrimenkul

Tel 0216 367 55 55
Kanlica Mahallesi 106 ada 2 parselde yer alan imarsiz 1064 m2 arsa 16.000.000.-TL bedel ile
satiliktir.

SATILIK 1064 .-M? 16.000.000 .-TL 15.038 .-TL/M?
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10 Sahibi
Tel 0538 035 52 30

Kanlica Mahallesi 520 ada 70, 71 ve 72 parselde yer alan sit alani ve askeri glvenlik bolgesi
icerisinde kalan toplam 897 m2 arsa 14.000.000.-TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 897 -M? 14.000.000 .-TL 15.608 .-TL/M?

11 Remax Sonug
Tel 0216 359 90 90

Kanlica Mahallesi 121 ada 47 parselde yer alan bag ve bahge imarli 1.273 m2 arsa 15.276.000.-
TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 1273 .-M? 15.276.000 .-TL 12.000 .-TL/M?

Emsal Krokisi
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6.1.2 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun &éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkiclk” olarak belirtiimigsken (-) dizeltme, "kotu/blydk" olarak belirtimisken (+) duzeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara gore farkliliklar olacagindan bu oranlarda da
farkhlklar 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.
Duzeltme orani 6ngorilirken de yine alan ozellikleri kargilastirimis 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
COKKOTU [ COKBUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU [ ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI |ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUGUK -20% - (-11%)
COK IYi COK KUCUK -20% tizeri
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

REEL

DEGERLEME

BILGI

DEGERLEME
KONUSU
TASINMAZ

Emsal-7

Emsal-8

Emsal-9

Emsal-10

Emsal-11

SATIS FIYATI
SATIS TARIHI

ZAMAN
DUZELTMESI

16.950.000

BENZER
0%

12.500.000

BENZER
0%

16.000.000

BENZER
0%

14.000.000

BENZER
0%

15.276.000

BENZER
0%

ALAN
BIRIM M? DEGERI

ALANA ILISKIN
DUZELTME

1.135,08

536
31.623
KUGUK

-20%

760
16.447
ORTA KUGUK
-15%

1.064
15.038
ORTA KUGUK
-5%

897
15.608
ORTA KUGUK
-10%

1.273
12.000
ORTA BUYUK
5%

IMAR KOSULLARI
YAPILASMA
KOSULLARINA
ILISKIN

DUZEI TME

YOK

H: 6,50 m
i

-15%

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

FONKSIYON

FONKSIYONA
ILISKIN
DUZELTME

PARK VE
YOL ALANI

KONUT

COK Ii
-30%

TARLA

BENZER
0%

IMARSIZ

BENZER
0%

SIT ALANI
ASKERI
GUVENLIK
BOLGESI

BENZER
0%

BAG&BAHGCE

BENZER
0%

MANZARA
MANZARAYA
ILISKIN
DUZEI TME

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

BENZER

0%

KONUM

KONUMA ILISKIN
DUZELTME

KANLICA
AKGER
CIKMAZI

ORTA KOTU

5%

BENZER

0%

ORTA KOTU

0%

ORTA KOTU

4%

ORTA KOTU

3%

DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE
ILISKIN
DUZELTME

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN
DUZELTME

-15%

-15%

-15%

-15%

-15%

TOPLAM
DUZELTME

DUZELTILMiS

DEGER

-75%

-30%

-20%

-21%

-7%
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Degerleme konusu tasinmazin bulundugu boélgede genellikle disik yogunluklu ve kiigik 6lgekli
imar parsellerinin bulundugu goértlmustir. Bolgede yer alan ve yapilagsmaya kapali durumda
bulunan arsalarin birim m? degerlerinin konum, buyuklik, imar kosullari, mulkiyet durumu gibi
faktorlere baglh olarak 10.500 - 14.000 TL/m? araliginda yer aldiklari géralmustar.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin kargilastiriimasi sonucu séz
konusu tasinmaza birebir emsal bulunamamig olup bélgedeki satilik ve 6ngériiniim bdlgesinde
yer alan parsellerden yola cikilarak deger kanaatinde bulunulmustur. S6z konusu parselin,
mevKkii, konumu, imar planindaki fonksiyonu, parsel biyukliga, mulkiyet yapisi ile sahip oldugu
potansiyeller de g6z 6ninde bulundurulmus, glvenli tarafta kalinarak parselin birim m? degeri
olarak 10.988.-TL/m? olarak takdir edilmistir. Her iki parselin m? birim degeri ayni olarak takdir
edilmistir.

TASINMAZLARIN DEGER TABLOSU
= =
Ada No | Parsel No | Alani (m?) Bm[n m Parselin Degeri (.-TL)
Degeri
121 12 1.135,08 10.988 12.472.033,28
121 119 961,80 10.988 10.568.067,10
TOPLAM DEGER (.-TL) 23.040.100,38
YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) 23.040.000

6.1.3 - Tasinmazlarin Emlak Vergisi' ne Esas Rayi¢ Degerleri

Degerleme konusu parseller Uzerinde degerleme gunU itibariyle herhangi bir yasal yapi
bulunmamaktadir. Halihazirda "Park (manzara noktasi) ve Kismi Yol" alaninda kalmaktadirlar.
Bdlgede arsa arzinin oldukga kisith ve az oldugu bilinmektedir. Bu durum da yapilagsma izni olan
parsellerin birim m? degerlerinin ylksek olmasina neden olmaktadir. Ancak, degerleme konusu
tasinmazlarin mevcut yapilasma kosullari dikkate alindiginda yapilagma izni olan parsellere gére
kisithiliklarinin - bulunmasi nedeniyle degerlerinde ciddi oranda farkhlik olusmasina neden
olmaktadir. Parsellerin yapilasma kogsullari nedeniyle,ikinci yontem olarak 2942 sayili
kamulastirma kanununun ilgili hikumleri dikkate alinmigtir.

2942 sayilh kamulastirma kanunun “Satin Alma Usuli” bashkh “Madde 8 — (Degisik: 24/4/2001 -
4650/3 md.) idarelerin, bu Kanuna gére, tapuda kayitli olan taginmaz mallar hakkinda yapacagi
kamulastirmalarda satin alma usuliini 6ncelikle uygulamalari esastir. “ denilmektedir. Kanunda
belirtilen hususlar incelenip analiz edilerek tespit edilen kamuslastirma bedeli sonrasi
yasanabilecek stureclerde hukuki yollara bagvurulmaktadir. Degerleme konusu tasinmazlarin hali
hazirda kamulastinlacak alanda yer almalarina karsin bir kamulastirma programinda
bulunmamalari nedeniyle olusacak sire¢ mevcut kosullarda éngorilememektedir. Bu nedenle
bahsedilen tim hususlar dikkate alinip 2. ydontem olarak, 1319 sayil Emlak Vergisi Kanununun
30. Maddesi (Kanunlar veya diger kamu diizeni koyan mevzuatla tasarrufu kisitlanan bina arsa ve
arazinin vergisi, kisittamanin devam ettigi siirece 1/10 oraninda tahsil olunur. ) esas alinarak hali
hazirda onayli olan imar plani geregdi tasarruflari sinirh oldugundan en alt degeri hesaplanmasi
yapiimistir.
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Degerleme konusu tasinmazlar Akger Cikmazi Sokak' a cephelidir. Beykoz Belediyesi Emlak
Muduarlugd' nden alinan bilgiye gore 2023 Yili Akger Cikmazi Sokak icin Birim Arsa Rayi¢ Degeri
597,42.-TL/m? olarak belirlenmisgtir.

PARSEL 2023 YILI EMLAK EMLAK VERGISI KANUNU
PARSEL YUZOLCOMU VERGISINE ESAS | 30.MADDE UYGULAMASI ARSA DEGERI
NO (™) ARSA BIiRIM DEGERI ARSA BIRIM DEGERI (TL)
(TL/m2) (TL/m2)
121/12 1.135,08 597,42 59,742 67.811,95
121/119 961,80 597,42 59,742 57.459,86
TOPLAM 2.097 125.271,80

6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Degerleme konusu tasinmazlarin tGzerinde mevzuat kapsaminda dikkate alinabilecek her hangi
bir yapi bulunmamakta olup, yapilasma izinleri de mevcut degildir. Bu nedenle tasinmazlarin
degerlemesinde Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi Yontemi kullanilamamistir.

6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degerleme konusu tasinmazlarin hali hazirda yapilasma izni bulunmamaktadir.

Tasinmazlarin degerinin UDS standartlarinda belirtilen en az iki ydéntemin kullaniimasi
kapsaminda analiz edildiginde ise parsellerin elde edilebilecek herhangi bir geliri; gelecekte
ortaya cikabilecek herhangi bir faydasi ve getirebilecedi net geliri olmamasi nedenleri ile bu
parsellere iliskin nakit akisi tablosu diizenlenememistir.

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parsellerin en etkin ve verimli kullaniminin ayni plan kapsamindaki konut
fonksiyonlu parseller dikkate alinarak gerekli terklerin yapilarak, bu fonksiyon kapsaminda
kullanilmasi olarak distnulmektedir.

Ayrica istanbul Bilyiiksehir Belediyesi Bogazici imar Muidirligi'nden alinan imar durum
yazisinda, sdz konusu parsellerin uygulama imar planinda park (manzara noktasi) alaninda, 12
nolu parselin kiiglik bir kisminin yolda kalmakta oldugu, uygulama imar plani notlarinda ise “Bu
kullanimlara ayrilan parsellerde korunmasi gerekli kultir varligi uygulamasi disinda higbir yapi
yapilamaz.” hikmu yer aldig ifade edilmektedir. Meri imar durumu bu sekilde olmakla birlikte,
imar durumunun ileride degismesinin mimkin oldugu ve ender bulunur bu tur arsalarin imar
durumu kisith olsa da zaman icinde 6nemli deger artislari gdsterebildigi dusunilmektedir. Bu
cercevede s6z konusu parsellerin en etkin ve verimli kullaniminin orta ve uzun vadede deger
artis1 elde etmek olabilecegi diistiniiimektedir
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- Verilerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmazlarin yapilasma kosullari, merii imar planinda "Park (manzara
noktasi) ve Kismi Yol" alani olarak tanimlanmistir.

Bdlgede vyapilan incelemelerde degerleme konusu tasinmazlarla ayni/benzer yapilagsma
kosuluna sahip emsal tasinmazlar arastiriimis ve nihai deger takdirinde Emsal Karsilastirma
Yontemi kullaniimistir.

Degerleme konusu tasinmazlarin Gzerinde mevzuat kapsaminda insa edilmis yasal durumda
her hangibir yapi bulunmamakta olup, yapilasma izinleri de mevcut degildir. Bu nedenle
tasinmazlarin degerlemesinde Yeniden insa Etme ( lkame ) Maliyeti Yaklasimi Yontemi
kullanilamamistir.

Degerleme konusu tasinmazlarin hali hazirda yapilasma izni bulunmamaktadir.

Tasinmazlarin degerinin UDS standartlarinda belirtilen en az iki ydéntemin kullaniimasi
kapsaminda analiz edildiginde ise parsellerin elde edilebilecek herhangi bir geliri; gelecekte
ortaya g¢ikabilecek herhangi bir faydasi ve getirebilecegi net geliri olmamasi nedenleri ile bu
parsellere iliskin nakit akisi tablosu diizenlenememistir.

Degerleme konusu tasinmazlar istanbul ili' nin konut yapilasmasinda gelismis ve yogun olarak
talep géren bir konumda yer almaktadirlar. Bélgede arsa arzinin oldukg¢a kisith ve az oldugu
bilinmektedir. Bu durum da yapilasma izni olan parsellerin birim m? degerlerinin yiksek
olmasina neden olmaktadir. Ancak, degerleme konusu tasinmazlarin mevcut yapilagsma
kosullari dikkate alindiginda yapilasma izni olan parsellere goére kisithhiklarinin bulunmasi
nedeniyle degerlerinde ciddi oranda farkhlik olusmasina neden olmaktadir. Parsellerin
yapllasma kosullari nedeniyle, bdlgede benzer/ayni yapilasma kosulunda parsellere
ulasilamamasi da dikkate alinarak deger takdirinde 2942 sayili kamulastirma kanununun ilgili
hikimleri dikkate alinmistir.

2942 sayil kamulastirma kanunun “Satin Alma Usull” bagslikli “Madde 8 — (Degisik: 24/4/2001 -
4650/3 md.) idarelerin, bu Kanuna gore, tapuda kayitli olan taginmaz mallar hakkinda yapacag!
kamulastirmalarda satin alma usuliinii 6éncelikle uygulamalari esastir. “ denilmektedir. Kanunda
belirtilen hususlar incelenip analiz edilerek tespit edilen kamuslastirma bedeli sonrasi
yasanabilecek sureclerde hukuki yollara basvurulmaktadir. Degerleme konusu tasinmazlarin
hali hazirda kamulastirlacak alanda yer almalarina karsin bir kamulastirma programinda
bulunmamalari nedeniyle olusacak siire¢ mevcut kosullarda dngérilememektedir. Bu nedenle
bahsedilen tim hususlar dikkate alinip givenli tarafta kalinarak, konu parsellerin deger
takdirinde 1319 sayili Emlak Vergisi Kanununun 30. Maddesi (Kanunlar veya diger kamu duzeni
koyan mevzuatla tasarrufu kisittanan bina arsa ve arazinin vergisi,kisittamanin devam ettigi
surece 1/10 oraninda tahsil olunur. ) esas alinarak hali hazirda onayli olan imar plani geregi
tasarruflar sinirli oldugundan en alt dederin hesaplanmasi yoluna gidilmistir.Ancak belediyece
belirlenmis olan rayi¢c bedelin piyasa rakamlarinin ¢ok ¢ok altinda olmasi nedeni ile bu deger
sonug degerinde dikkate alinmamigtir.

6.5.1 - Musterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir. Bu nedenle parsel Uzerindeki
yatirnmlar ve arsa de@eri dikkate alinarak deger takdir edilmisgtir.
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6.5.2 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlar

Tarafimiza parseller ile iligili herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsiligi s6zlesmesi
iletiimemis olup, bu yontem kullaniimamistir.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

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

Her iki tasinmaz da Bogazigi 6ngériniim bolgesi sinirlari icerisinde kalmaktadir. Bogazigi imar
Mudurligid'nde yapilan dosya incelemesinde parseller icin alinmis herhangi bir ruhsat belgesi,
mimari proje, tescilli eski eser kaydi veya iskan belgesine rastanmamuistir. ilgili uygulama imar
planinda ise parseller Park (manzara Alani) ve kismen yol alaninda yer almaktadir. Mevcut
imar kosullari ile her iki parselinde yapilasma imkani bulunmamaktadir. 119 parselde yapilmis
olan ruhsat harici kaba ingaat ile ilgili olarak 2 adet yapi tatil tutanagl hazirlanmis olup
encimence yikim karari verilmistir.Parseller Uzerinde fiili bir kullanim ve herhangi bir gelir
getirici faaliyete de rastlanmamistir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazlara, bolgede emsal olabilecek kiralik araziye rastlanmamistir. Kira degeri analizi
yapiimamisgtir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Almindan itibaren Bes Yil Gegcmesine
6.5.6 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu tagsinmazlar bu kapsam disindadir.

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

6.5.7 -

Degerleme konusu taginmazlar bu kapsam disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar Portféyiine

" Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadig:
Hakkinda Gorusg

6.5.8

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; 121 ada 12 parsel tapu niteligi "Dag
Mahalli" olarak tescil edilmis durumdadir. Dosyasinda herhangi bir yapi ruhsati, mimari proje
veya iskan belgesine rastlanmamistir. Mevcut durumda Uzerinde her hangibir yapi
bulunmamaktadir.

121 ada 119 parselin ise tapudaki niteligi “Kullibesi Olan Arsa” olarak tescil edilmistir. Parsel
Uzerinde eski tipte 1 adet harap kulibe bulunmakta olup ayni zamanda tutanak ve enciimen
karari ile tespit edilmis 1 adet betonarme kaba halde bir yap1 bulunmaktadir.

Parseller tzerinde fiili bir kullanima ve herhangi bir gelir getirici faaliyete rastlanmamistir.

Tebligin 22-1-b maddesinde “Portfdylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin
olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat miulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur.”
denilmektedir. Tebligin 22-1-r maddesinde ise “Ortaklhk portféyiine dahil edilecek
gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme nitelidinin
birbiriyle uyumlu olmasi esastir. Ortakligin milkiyetinde bulunan arsa ve araziler lzerinde
metruk halde bulunan, herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kutiginin beyanlar hanesinde
riskli yapi olarak belirtiimis yapilarin bulunmasi halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak bir
gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettiriimis olmasi ve s6z konusu yapilarin yikilacaginin
ve gerekmesi halinde gayrimenkulin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin yapilacaginin
Kurula beyan edilmesi halinde ilk cimlede belirtilen sart aranmaz.” denilmektedir.

Degerleme konusu parsellerden 121 ada 12 parselin tapudaki niteligi “Dag Mahalli” oldugundan
ve Uzerinden herhangi bir yapilasma bulunmadigindan, gayrimenkul yatirim ortakhdi portféyine
“Arazi” olarak alinmasinda bir engel bulunmadigi distndlmektedir.

121 ada 119 parselin ise tapudaki niteligi “Kulibesi Olan Arsa” olup, Uzerinde metruk halde
bulunan, herhangi bir gelir getirmeyen yarim kalmig bir ingaat kalintisi bulunmaktadir. Tebligin
22-1-r maddesi hikimlerine gore s6z konusu metruk yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi
halinde gayrimenkuliin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin yapilacaginin Kurula beyan
edilmesi halinde, s6z konusu parselin “Arsa” olarak gayrimenkul yatinm ortakligi portféyline
alinabilecegi dusunulmektedir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

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

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazlarin dederinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, altyapi ve ulasim olanaklari, arazinin kullanim amaci, cevrede yapilan piyasa
arastirmalari, gindmiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir.  Bu bilgiler
dogrultusunda rapor konusu tasinmazlarin

30.12.2023 tarihli toplam degeri igin ;
23.040.000 .-TL
(Yirmi Ug Milyon Kirk Bin Tiirk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
25.344.000 .-TL

kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

//"”/A“

Gigdem HATACIKOGLU Gizem GEREGUL EVLEK Eren KURT

Lisans No: 411409 Lisans No: 409558 Lisans No: 402003
* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

srimentul - Fizibilite #Proje

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hiikimleri dikkate
alinmamistir.
* Bu rapor, talep eden kurum diginda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

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