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VARLIK
DEGERLEME

YONETICi OZETi

DEGERLEMEYi TALEP EDEN

Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN FiIRMA

Varlik Taginmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.

DAYANAK SOZLESMESi TARIH/NO

01.12.2023 2023/032

DEGERLEME TARIHi

31 Aralik 2023

RAPOR TARIHi 08 Ocak 2024
RAPOR NO 20230ZELP00349
DEGERLENEN MULKIYET HAKLARI Tam Miilkiyet

RAPORUN KONUSU / AMACI

Bu rapor; Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin talebine istinaden taginmazlarin
31.12.2023 tarihiitibariile Turk lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine yonelik hazirlanmistir.

GAYRIMENKULE AiT BILGILER

DEGERLEMESi YAPILAN TASINMAZLARIN
ADRESI

Atakent Mahallesi, 221. Sok., Ege Yakasi Projesi, No: 66E I Blok, 1, 2, 3,6, 7, 8, 9 ve 21. Bagimsiz
Boliimler ve 68D J Blok 2. Bagimsiz Bsliim Kiigiikgekmece/ ISTANBUL /TURKIYE

TAPU BILGILERI OZETi

istanbul ili, Kiigiikgekmece ilgesi, Halkali Mahallesi, 801 Ada 27 no’lu parselde kain | Blok 21
Bagimsiz B6lim numarali “Rezidans” nitelikli, I Blok 1, 2, 3, 6, 7, 8, 9 Bagimsiz Bolim Numarali
“Duikkan” nitelikli ve J Blok 2 Bagimsiz Bolim Numaral “Dukkan” nitelikli taginmazlar.

SAHIBI

Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortaklig
Ari Finansal Kiralama Anonim Sirketi

MEVCUT KULLANIM

Ticaret

TAPU KAYIT BILGILERI

Tapu kayit bilgileri raporun “5.1.1.” maddesinde aktarilmistir.

iMAR DURUMU

imar durumu bilgileri raporun “5.2.1.” maddesinde aktariimistir.

EN iYi VE EN VERIMLi KULLANIMLARI

Rezidans ve Diikkan

TAKDIR EDILEN DEGER

Taginmazin Toplam Pazar Degeri:

Pazar Degeri (KDV Harig)

Pazar Degeri (KDV Dahil)

32.275.000,00 TL

38.730.000,00 TL

Deger takdir edilmigtir.

Degerleme ile ilgili detay bilgileri raporun “10.” “11.” ve “12.” maddelerinde verilmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Recep Akga

Degerleme Uzmani - 405081

Mustafa Volkan CANTEKINLER

Sorumlu Degerleme Uzmani - 403847
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VARLIK
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1. RAPOR BIiLGILERi

Raporu Talep Eden

Raporu Hazirlayan

Dayanak Sézlesmesi

Degerleme Tarihi

Rapor Tarihi

Raporlama Siiresi

Rapor Numarasi

Degerlenen Miilkiyet Haklari

Raporun Konusu / Amaci

Raporun Hazirlanma Standartlari

Raporu Hazirlayanlar

Raporun Hazirlanmasina Yardimai
Olanlar

Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S

Varlik Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik A.S

01.12.2023 2023/032

31 Aralik 2023

08 Ocak 2024

5is gund

20230ZELP0O0349

Tam miulkiyet

Bu rapor; Mulkiyeti Ari Finansal Kiralama Anonim Sirketi’ne ve Sinpas Gayrimenkul
Yatirim Ortaklig’’'na ait olan; istanbul ili Kiiciikcekmece ilgesi, Halkali Mahallesi, 801
Ada 27 no’lu parselde kain | Blok 21 Bagimsiz Bolim numaral “Rezidans” nitelikli, |
Blok 1, 2, 3, 6, 7, 8, 9 Bagimsiz Boliim Numaral “Dikkan” nitelikli ve J Blok 2 Bagimsiz
Bolim Numarah “Dikkan” nitelikli tasinmazlarin 31.12.2023 tarihi itibari ile Turk Lirasi
cinsinden pazar degerinin tespitine yonelik hazirlanmigstir.

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 111-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” hikimleri ile yine
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari kapsaminda hazirlanmistir.

Recep AKCA, Degerleme Uzmani — SPK No: 405081

Mustafa Volkan CANTEKINLER, Sorumlu Degerleme Uzmani — SPK No: 403847

Elif Gkgce OZCAN, Degerleme Uzmani — SPK No: 909292
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2. SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BiLGILERi

2.1. DEGERLEMEYi YAPAN SiRKET BiLGILERi

Sirket Unvani Varlik Tagsinmaz Degerleme ve Danigsmanlik A.S

Sirket Adresi Altunizade Mahallesi Ord. Prof. Fahrettin Kerim Gékay Caddesi Eksi is Merkezi Blok No: 12B
Uskudar - Istanbul

Telefon No +90 (216) 336 36 85

Faks No +90 (216) 336 36 87

E Posta Adresi varlik@varliktdd.com

internet Adresi www.varliktdd.com

Kurulus Tarihi 21 Eylil 2016

Odenmis Sermayesi 1.000.000,00-TL

Ticaret Sicil No 152182-5

SPK Lisans Tarihi Sirket, 03.01.2017 tarih ve 89 sayili kararla Sermaye Piyasasi Kurulunun (SPK) Degerleme

Hizmeti verebilecek firmalar listesine alinmistir.

BDDK Lisans Tarihi Sirket, 10.03.2017 tarih ve 7264 sayil kararla Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurulunun (BBDK), Bankalara Degerleme Hizmeti verebilecek firmalar listesine alinmistir.

2.2. DEGERLEME TALEBINDE BULUNAN MUSTERI BiLGILERI

Miisteri Unvani SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Miisteri Adresi Dikilitag Mahallesi Yenidogan Sokak No:36 Sinpas Plaza Besiktas - Istanbul

Telefon No +90 2123102721

Faks No +90 212 277 00 48

internet Adresi WwWw.sinpas.com.tr

Kurulus Tarihi 22.12.2006

Vergi Numarasi 77103054 32

Ticaret Sicil No 609806

Ticaret Sicil Memurlugu istanbul Ticaret Odas!

Faaliyet Konusu Gayrimenkullere, Gayrimenkullere Dayali Sermaye Piyasasi Araglarina, Gayrimenkul

Projelerine ve Gayrimenkullere Dayali Haklara Yatirnm Yapmak
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3. DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK BEYANI
3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi lizerine; tasinmazin 31.12.2023 tarihi itibari ile Tlirk lirasi cinsinden “Pazar Degerinin” tespitine yonelik
olarak hazirlanmistir. ilgili talep ile ilgili olarak sirketimiz Degerleme Uzmani Recep AKCA 31.12.2023 tarihinde islemlere baslamis
ve Elif Gokge Ozcan yardimci olmus ve rapor tanzim edilmis, 08.01.2024 tarihinde sirketimiz Sorumlu Degerleme Uzmani Mustafa
Volkan CANTEKINLER tarafindan kontrol edilmis ve onaylanarak islemleri tamamlanmistir. Miisteri tarafindan degerleme
calismasi ile ilgili getirilen bir sinirlama bulunmamaktadir.

Pazar degeri, bir varlik veya yikimliligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda,
taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi
itibariyla el degistirmesinde kullaniimasi gerekli gorilen tahmini tutardir.

Bu degerleme galismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir:

e Analiz edilen gayrimenkulln tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilmistir.

e Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

e  Taraflar gayrimenkul ile her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami faydayi saglayacak sekilde hareket
etmektedirler.

e Gayrimenkulln satisi igin makul bir siire taninmigtir.

e (Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

e Gayrimenkuliin ahm-satim islemleri sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz oranlari tizerinden
gergeklestirilmektedir.

e Gayrimenkulin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi degeri takdir edilmektedir.

e Takdir edilen deger; degerleme tarihi itibari ile belirlenmis olup degerleme tarihine 6zgudiir.

3.2. UYGUNLUK BEYANI

e Tarafimizca yapilan degerleme galismasi ile ilgili olarak;

e Raporda sunulan bulgularin Degerleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru oldugunu,

e Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglarin yalnizca varsayimlar ve sinirlayici kosullar tarafindan kisitlanmis oldugu ve kisisel,
tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olustugunu,

e Degerleme Uzmaninin, degerleme konusunu olusturan gayrimenkul ve ilgili taraflarla herhangi bir kisisel ilgi veya
onyargisinin olmadigini,

Degerleme hizmetinin karsiliginin, bu rapordaki analiz, fikir ve sonuglardan yola gikilarak ortaya konulabilecek hareket

ve olaylara bagh olmadigini,

e Degerleme hizmetinin 6nceden belirlenmis sonuglarin elde edilmesine yonelik olarak gelistiriimedigi ve rapor
edilmedigini,

e Degerlemenin ahlaki kural ve standartlara uygun gergeklestigini,

e Degerleme Uzmaninin mesleki egitim sartlarina haiz oldugunu,

Degerleme Uzmaninin milki kisisel olarak denetledigini,

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini beyan
ederiz.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN SiRKETiMiZ TARAFINDAN DAHA ONCEKi TARIHLERDE YAPILAN SON UC

DEGERLEMEYE iLiSKiN BiLGILER

Sirketimiz tarafindan konu gayrimenkulle alakali daha 6nce ekspertiz raporu hazirlanmamistir.
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GAYRIMENKULUN HUKUKi TANIMI VE RESMi KURUMLARDA YAPILAN iNCELEMELER

5.1. TAPU MUDURLUGUNDE YAPILAN iNCELEMELER

5.1.1. GAYRIMENKULUN TAPU KAYIT BiLGILERIi

Tasinmazin takyidat ve miilkiyet bilgileri temin edilen 22.11.2023 tarihinde, Cevre, Sehircilik ve Kiiresel iklim Degisikligi Bakanligi
Tapu Kadastro Genel Miidurligi, onayh tapu kayit belgesi Gzerinden alinmis olup, ilgili belgeler ekte sunulmaktadir.

801 ADA 27 PARSEL

ili | istanbul Bag. Bél. Niteligi | Tablo-1
ilgesi | Kiiclikgekmece Arsa Payi | Tablo-1
Bucag: | - Blok No | Tablo-1
Mabhallesi | Halkali Kat No | Tablo-1
Kéyu | - Bag. B6l. No | Tablo-1
Sokag: | - Hisse Orani | Tablo-1
Mevkii | Menekse Cilt No | Tablo-1
Yiiz6lgiimii (m?) | 41.885,56 Sayfa No | Tablo-1
PaftaNo | - Tapu Tarihi | Tablo-1
Ada No | 801 Tapu Yevmiye | 33082
Parsel No | 27 Eklentisi | -
A,B,C,C1,C2,C3,C4,D,D1,D2,D3,D4,E,EL,E
2,E3,E4,E5,E6,E7,E8,E9,E10,E11,F,F1,F2
Ana G.M. Vasfi | ,F3,F4,F5,G,G1,G2,G3,G4,H,|,J] BLOKLARDAN Malikleri: | Tablo-1
VE SOSYAL TESISTEN OLUSAN APARTMAN
VE ARSASI
Tablo-1
Sira No Blok Kat B.B.No  Arsa Payi Payda Niteligi 'S\I::,hlfe ::::i 'Y\I(valye Malik
SINPAS
1 [ ZEMIN 1 9895 / 4188556 | DUKKAN | 669 66405 [1.07.2016 [ 24175 [CAMENLL
ORTAKLIGI A.S.
SINPAS
2 [ ZEMIN 2 7209 / 4188556 | DUKKAN | 669 66406 [1.07.2016 [ 24175 [CAMENLL
ORTAKLIGI AS.
SINPAS
3 I ZEMIN 3 7068 / 4188556 | DUKKAN 669 66407 [1.07.2016 [ 24175 [SAMENO
ORTAKLIGI AS.
SINPAS
4 [ ZEMIN 6 13287 / 4188556 | DUKKAN | 669 66410 |1.07.2016 | 24175 |CARMEN
ORTAKLIGI AS.
SINPAS
5 [ ZEMIN 7 9895 / 4188556 | DUKKAN | 669 66411 [1.07.2016 [ 24175 |CATMER
ORTAKLIGI AS.
SINPAS
6 [ ZEMIN 8 8199 / 4188556 | DUKKAN | 669 66412 [1.07.2016 [ 24175 [CARIMENKUL
ORTAKLIGI AS.
SINPAS
7 [ ZEMIN 9 9895 / 4188556 | DUKKAN | 669 66413 [1.07.2016 [ 24175 [CARIMENKUL
ORTAKLIGI AS.
SINPAS
8 ! 1'B(:ADRU 2 3609 / 4188556 | DUKKAN | 671 66591 [1.07.2016 [ 24175 [CARIMENKUL
ORTAKLIGI AS.
9 [ 2.KAT 21 4409 / 4188556 | REZIDANS [ 669 66425 |26.09.2017| 33082 [ BTV
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5.1.2. GAYRIMENKULUN TAPU TAKYIDAT BILGILERI

Tasinmazlarin takyidat ve miilkiyet bilgileri 26.12.2023 tarihinde, Cevre, Sehircilik ve Kiiresel iklim Degisikligi Bakanligi Tapu
Kadastro Genel MidurlGgi onaylh tapu kayit belgesi Gizerinden alinmis olup, ilgili belge ekte sunulmaktadir. Bu belgeye gore konu
tasinmazlarin, tapu kaydinda asagidaki takyidatlara rastlanmistir:

Ana Tasinmaz Uzerinde Miisterek Olarak:

Beyanlar Hanesi:

. Yonetim Plani:16/05/2016 (01.07.2016 tarih — 24175 yevmiye no)

= Yonetim Plani Degisikligi:08.12.2017 (29.12.2017 tarih — 46763 yevmiye no)

- isbu tasinmazin A, B, C, C1, C2, C3, C4, D ve | Bloklarinin Miilkiyeti Kismi Kat Miilkiyetine ¢evrilmistir. (21.02.2018 tarih
— 6256 yevmiye no)

. A,B,C,C1,C2,C3,C4,D,1,J,H,G,G2,G4,F,F2,F4,F5,E,E1,E2,E3,E5,E6,E7,E8,E9,E10,D1,D2,D3,D4 Bloklar kismi kat miilkiyetine
cevrilmistir.(05.03.2018 tarih — 7743 yevmiye no) Kat miilkiyetine gevrilmistir. (13-04-2018 tarih-13471 yevmiye no)

irtifaklar Hanesi:

= [SKi tarafindan onayl ekli proje ve krokide belirtilen kisimda bu parsel lehine 801 ada 21 parsel lehine atik su, yagmur
suyu ve igme suyu gegit hakki vardir. (10.05.2013 tarih — 14552 yevmiye no).
=  S&z konusu takyidatlarin Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. Maddesinin birinci fikrasinin

“. n

c” ve “j” bendlerinde belirtilen hilkiimler ¢ercevesinde tasinmaza olumsuz etkisi bulunmadigi kanaatine varilmistir.

Degerlemeye Konu Bagimsiz Bolimler Uzerinde Miisterek Olarak:

Serhler Hanesi:

= 1 TL bedel karsihginda kira soézlesmesi vardir (TEDAS Genel Mudirlugi lehine 99 yilligi 1 TL bedelle kira serhi)
(10.12.2015 tarih — 43652 yevmiye no).

Degerlemeye Konu J Blok 2 Numarali Bagimsiz Bélim Uzerinde:

*  -jcrai Haciz : istanbul Anadolu 23. icra Dairesi nin 31/07/2023 tarih 2023/23093 sayili Haciz Yazisi sayili yazilari ile
101690.63 TL bedel ile Alacakli : imdat Simsek lehine haciz islenmistir. (31.07.2023 tarih, 40743 yevmiye)

S6z konusu takyidatlarin Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. Maddesinin birinci fikrasinin “c” ve “j”
bendlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde tasinmaza olumsuz etkisi bulunmadigl kanaatine variimistir.

Degerlemeye Konu | Blok, 1,2,3,6,7,8 ve 9 Numarali Bagimsiz Bélimler Uzerinde Miisterek Olarak:

Rehinler Hanesi:

=  Tirkiye Halk Bankasi A.S. lehine, 1. dereceden, 10.000.000 TL tutarinda 26.08.2019 tarih ve 28379 yevmiye no ile ipotek
serhi.

= Tirkiye Halk Bankasi A.S. lehine, 2. dereceden, 100.000.000 TL tutarinda 22.12.2022 tarih ve 70336 yevmiye no ile
ipotek serhi.

5.1.3. GAYRIMENKUL iLE iLGiLi HERHANGI BiR TAKYiDAT VEYA DEVREDILMESINE iLiSKiN HERHANGI BiR SINIRLAMA OLUP

OLMADIGI HAKKINDA BiLGi

Degerlemeye konu tasinmazlar tzerinde yonetim plani tesisi ve kat milkiyeti gectigine daire beyan kayitlari haricinde, Tedas
lehine kira s6zlesmesi bulunup, devredilmesine ve bir sinirlamaya tabi degildir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 30. maddesinde “Kat
karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya disik
bedel karsiligi ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine
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ortakhk portfoylinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya diger sinirh ayni haklar tesis edilmesi mimkindir. Ayrica
gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin
finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar igin kredi temini amaciyla portfoydeki varliklar Gzerinde ipotek, rehin ve diger sinirh
ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir.

I Blok, 1,2,3,6,7,8 ve 9 Numarali Bagimsiz Bolimlerin Miilkiyet sahibi Sinpas GYO A.S. tarafindan degerleme konusu tasinmazin
Uzerinde yer alan Turkiye Halk Bankasi A.S. lehine ipotek kayitlarinin yukarida anilan teblig maddesinde belirtilen islemler
nedeniyle konulmus oldugunu beyan eden yazil agiklamasi eklerde yer almaktadir.

5.1.4. GAYRIMENKUL iLE iLGiLi VARSA, SON UC YILLIK DONEMDE GERCEKLESEN ALIM SATIM iSLEMLERINE VE
GAYRIMENKULUN HUKUKi DURUMUNDA MEYDANA GELEN DEGISIKLIKLERE (iMAR PLANINDA MEYDANA GELEN

DEGISIKLIKLER, KAMULASTIRMA iSLEMLERI VB.) iLiSKiN BiLGi

5.1.4.1. SON UC YILLIK DONEMDE GERCEKLESEN ALIM SATIM iSLEMLERINE iLiSKiN BiLGi

Tasinmazlarin konumlu oldugu ana gayrimenkul olan 801 ada 25 parsel ve 801 ada 26 parsel iken, 24.07.2015 tarihinde tevhit
edilerek tapuya 27 parsel olarak tescil edilmistir. 01.07.2016 tarih 24175 yevmiye no ile parsel lizerinde kat irtifaki kurulmus ve
bagimsiz bélimlerin Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakhgr A.S. adina tescili yapilmig olup | Blokta yer alan 21 nolu bagimsiz
boluimiin tescili 26.09.2017 tarihinde Ari Finansal Kiralama A.S. adina yapilmistir. Rapora konu tasinmazlardan | Blok lizerinde
21.02.2018 tarihinde, J Blok {izerinde ise 05.03.2018 tarihinde kat mulkiyeti tesisi yapiimistir. Konu taginmazlar lizerinde son 3 yil
icerisinde herhangi bir milkiyet degisimi yasanmamustir.

5.1.4.2. GAYRIMENKULUN HUKUKi DURUMUNDA MEYDANA GELEN DEGISIiKLIKLERE (iMAR PLANINDA MEYDANA GELEN

DEGISiKLIKLER, KAMULASTIRMA iSLEMLERI VB.) iLiSKiN BiLGi

Son g yillik donemde ilgili planda meydana gelen degisiklik bulunmamaktadir.

5.2. BELEDIYEDE YAPILAN iNCELEMELER

5.2.1. GAYRIMENKULUN VE BULUNDUGU BOLGENIN iMAR DURUMUNA iLiSKiN BiLGILER

Kiigiikcekmece Belediyesi imar Miidiirligi' nde yapilan incelemelerde 28.11.2023 tarihli “Onayli”, E-33067842-115.02.01-433411
sayili imar durum belgesine gore parsel; 07.11.2010-14.08.2012-13.02.2013-26.07.2013-24.07.2018,21.06.2022 tasdik tarihli
1/1000 6lgekli Halkali Toplu Konut Revizyon Uygulama imar Plani’nda, plan notunun 2.maddesi hiikiimlerine haiz, E:1,25
yapilasma sartlarinda “Konut Alani” olarak belirlenen sahada kaldig1 6grenilmistir.

Plan notlarinin 1.46. maddesinde “Planlama alaninda ruhsat alarak yapilmis ve/veya insaat siiresi devam eden parsesserde yapi
ruhsatu eki mimari projelerdeki irtifa degerini asilamaz”denilmekte olup 2.1. maddesinde “Bu alanlarda planda tanimlanmis
yapilagsma sartlarini gegmemek kosulu ile mimari avan proje dogrultusunda Yengok: Z+14 kat olmak Uzere ayrik, ikiz-ayrik ve blok
uygulamalari yapilabilir.” denilmektedir.
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1/1000 dlgekli Uygulama imar Plani

GAYRIMENKUL iCiN ALINMIS DURDURMA KARARI, YIKIM KARARI, RiSKLI YAPI TESPITi VB. DURUMLARA DAIR

ACIKLAMALAR

Kiigiikcekmece Belediyesi imar Midiirliigii Arsivi’nde incelenen dosyasinda, degerleme konusu tasinmazlara ait, 25.12.2015 tarih,
37288 sayili santiye sefi istifanamesi, 22.01.2016 tarihli tutanakta 27.10.2015 tarihindeki santiye sefi istifanamesine iligkin tutanak
ve seviye tespitleri, 14.12.2015 tarihli santiye sefi sdzlesmesi, 04.02.2016 tarihli ve 05.02.2016 tarihli santiye sefi atanmasi ve
ruhsatlarin yenilenmesine iliskin yazisma ve tutanaklara, 14.01.2016 tarih ve 1394 sayili santiye sefi s6zlesmesine rastlaniimig
bagka herhangi bir Yapi Tatil Tutanagl ya da Encliimen Kararina rastlanmamistir. S6z konusu yapilarla alakali bu islemlerin
sonrasinda yapi kullanma izin belgesi dizenlendigi ve ilgili durdurma tutanaklarinin gegerliliginin kalmadigi kanaatine varilmistir.

5.2.3. GAYRIMENKULE iLiSKiN OLARAK YAPILMIS SOZLESMELERE (GAYRIMENKUL SATIS VAADI SOZLESMELERI, KAT KARSILIGI

iINSAAT SOZLESMELERi VE HASILAT PAYLASIMI SOZLESMELER VB.) iLiSKiN BILGILER

Herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.
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5.2.4. GAYRIMENKULLER VE GAYRIMENKUL PROJELERI iCiN ALINMIS YAPI RUHSATLARINA, TADILAT RUHSATLARINA, YAPI
KULLANIM iZiNLERINE iLiSKIN BILGILER iLE iLGiLi MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKLi TUM iZiNLERIN ALINIP

ALINMADIGINA VE YASAL GEREKLIiLiGi OLAN BELGELERIN TAM VE DOGRU OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI
HAKKINDA BILGI

S6z konusu tasinmazlar “A,B,C,C1,C2,C3,C4,D,D1,D2,D3,D4,E,E1,E2,E3,E4,E5,E6,E7,E8,E9,E10,E11,F,F1,F2,F3,F4,F5,G,G1,G2,
G3,G4, H,1,) BLOKLARDAN VE SOSYAL TESISTEN OLUSAN APARTMAN VE ARSASI” nitelikli ana tasinmazda yer alan 8 adet diikkan
vasifli tasinmazlar olup tam miilkiyetleri “SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.” adina ve 1 adet rezidans vasifli
tasinmaz olup “ARI FINANSAL KIRALAMA A.S.” adina kayithdir.

imar Pafta Sureti:
Degerlemeye konu tasinmazin konumlandig parsele ait 1/1000 Olgekli Uygulama imar Plani Pafta Ornegi Kiiciikgekmece
Belediyesi Planlama Biriminden temin edilmis olup, rapor icerisinde “5.2.1- Gayrimenkuliin imar Durumu” baslig altinda

verilmistir

Yapi Ruhsat Belgesi:

Kigukgekmece Belediyesi Tarafindan diizenlenmis yapi ruhsat belgesi icerigi asagidaki gibidir:

Bagimsiz .
Bel Verili Zemin Alt Zemin Ustii
Ada - Parsel Blok No € ge Belge No er |§. Boliim Alani ( m?) Kat Sayisi emin AT emin Lstd
Tarihi Nedeni Kat Sayisi Kat Sayisi
Sayisi
801-27 | 29.03.2016 372 Tadilat 185 21.909,00 22 3 19
801-27 J 29.03.2016 371 Tadilat 2 1.747,00 2

Yapi Kullanma izin Belgeleri:

Kigikgekmece Belediyesi tarafindan diizenlenmis yapi kullanma izin belgesi icerigi asagidaki tablodaki gibidir:

Bagimsiz .
Belge Verilis Zemin Alti Zemin Ustii
Ada- P I Blok N Belge N Bolui Al 2 Kat S
a-rarse oxTo Tarihi S Nedeni olum ant (m?) ELEEE Kat Sayisi Kat Sayisi
Sayisi
801-27 | 11.08.2017 410 Tadilat 185 21.909,00 22 3 19
801-27 J 20.02.2018 121 Tadilat 2 1.747,00 2 2

Mimari Proje:
Kiiglikcekmece Belediyesi tarafindan onaylanan mimari proje ve icerikleri asagidaki gibidir:
- Mimari Proje; 07.06.2016 tarih 3501092 sayili kat irtifakina esas onayli mimari tadilat projesi incelenmistir.

***Tapu mudirligiinde ilgili projeye ulasilamamus (ilgili dosyasinda farkli bir ada/parsele ait proje bulunmaktadir.) olup raporda
belediye onayli projesi incelenmistir. Belediye onayh projenin | blok zemin kat planinda bagimsiz bélim numaralandirmasi hem
bagimsiz bélimlerin igindeki dikdortgen kutucuklarda hem de bagimsiz bélimlerin altinda belirtilmis fakat birbiri ile uyumsuzdur.
Rapor argivimizde ayni blokta yer alan farkli bir bagimsiz bolim igin hazirladigimiz raporda inceledigimiz zemin kat planinda ise
numaratajlarin mahallindeki ile uyumlu olacak sekilde her iki gésterimde de ayni oldugu gorilmis olup bu numarataj esas alinarak
konum tespiti yapilmistir. Arsivimizde yer alan ilgili kat plani da rapor eklerine eklenmistir. Tapu projesinin dosyasina konulmasi
Onerilmektedir.

****CBS ortaminda yapilan 6znitelik sorgulamasinda J Blok 2. Bagimsiz b6lim 1.bodrum katta belirtilmis iken rapora konu edilen
belediye projesinde s6z konusu bagimsiz bolim 2. Bodrum katta yer almaktadir.
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Dosyasinda yapilan incelemede;

Kiiciikcekmece Belediyesi imar Miidiirlii§ii Arsivi’nde incelenen dosyasinda, dederleme konusu tasinmazlara ait, 25.12.2015 tarih,
37288 sayili santiye sefi istifanamesi, 22.01.2016 tarihli tutanakta 27.10.2015 tarihindeki santiye sefi istifanamesine iliskin
tutanak ve seviye tespitleri, 14.12.2015 tarihli santiye sefi sé6zlesmesi, 04.02.2016 tarihli ve 05.02.2016 tarihli santiye sefi atanmasi
ve ruhsatlarin yenilenmesine iliskin yazisma ve tutanaklara, 14.01.2016 tarih ve 1394 sayili santiye sefi s6zlesmesine rastlaniimis
baska herhangi bir Yapi Tatil Tutanagi ya da Enciimen Kararina rastlanmamistir

5.2.5. DEGERLEMESi YAPILAN PROJELER iLE iLGiLi OLARAK, 29/6/2001 TARiH VE 4708 SAYILI YAPI DENETiMi HAKKINDA
KANUN UYARINCA DENETiIM YAPAN YAPI DENETIM KURULUSU (TiCARET UNVANI, ADRESi VB.) VE DEGERLEMESi

YAPILAN GAYRIMENKUL iLE iLGiLi OLARAK GERCEKLESTiRDiGi DENETIMLER HAKKINDA BiLGi

S6z konusu parsel {izerinde yer alan yapi Tatlisu Mahallesi Serif Sokak No: 6/1 Umraniye/istanbul adresli Etkin ve Siirekli Yapi
Denetim A.S. tarafindan denetlenmistir.

5.2.6. VARSA, GAYRIMENKULUN ENERJi VERIMLILiK SERTiFiKASI HAKKINDA BiLGi

S6z konusu tasinmazlarin enerji verimlilik sertifikasi bulunmamaktadir.

6. GAYRIMENKULUN FiziKi OZELLiKLERi
6.1. EKONOMIK VERILER

6.1.1. EKONOMIiK GORUNUM

Diinya Ekonomisi;

Cin'deki ekonomik aktivitenin, Pekin'de ve diger yogun nifuslu bélgelerde tekrarlayan Kovid-19 salgini nedeniyle doérdinci
ceyrekte yavaslamasi, artan kiresel enflasyonu dizginleyebilmek igin kiresel diizeyde atilan para politikasi adimlari ve Rusya'nin
Ukrayna'yi isgali sonrasinda Avrupa'daki yagsam maliyetlerinin artmasi ve ekonomik faaliyetleri engelleyen ciddi bir enerji krizi
yasanmasi, 2022 yili genelinde ve son geyreginde kiiresel ekonomik goérinimu belirleyen temel unsurlar olmustur. 2022 yilinin
Uglincl ceyreginde, beklenenden glicli gelen i¢ talep artisinin yaninda ongoriilenden daha fazla saglanan mali destekler
sonucunda, ABD, Avro Bolgesi ve baslica gelismekte olan lilke ekonomiler olumlu bir gériiniim sergilemistir. Bununla birlikte, 2022
yilinin dérdiincl ¢eyreginde, tiimi olmasa da birgok biiyiik ekonominin biyime hizinda ivme kaybi tahmin edilmektedir. Birgok
gelismis ve gelismekte olan ulkenin, yikselen enflasyon karsisinda para politikasini sikilagtirma seviyesinin yani sira Ukrayna’daki
savasin akibetinin, 2023 yilinda kiiresel ekonomik aktiviteyi sekillendirmeye devam etmesi beklenmektedir. Oniimiizdeki
donemde kiresel bir durgunluk beklentisi netlesmemekle beraber, 2023 ve 2024 yillarinda kiiresel biyimenin tarihsel (2000-
2019) yillik ortalama olan yizde 3,8’in altinda seyredecegi tahmin edilmektedir. UNCTAD verilerine gére 2022 yilinda uluslararasi
ticaretin olumlu gériiniiminde biyik 6lclide emtia fiyatlarindaki artis, yakin zamanda imzalanan ticaret anlagmalari ve lojistik
sorunlarinin ¢ézilmesi etkili olmustur. Bu olumlu goériinime ragmen ekonomik bliyimedeki yavaslama, kiresel tedarik
zincirlerinde devam eden sorunlar, kiiresel enflasyon artisi endisesi ve Rusya-Ukrayna savasi gibi kotiilesen ekonomik kosullar ve
artan belirsizlikler 2022 yilinin dérdiinci ¢eyreginde kiiresel ticareti olumsuz etkilemistir. Diinya mal ticaretinin 2023'te nispeten
durgun seyretmesi beklenmektedir. Kiiresel dlgekte artan resesyon endiseleri, ylikselen enflasyona karsi kiiresel miicadelede
atilan parasal sikilastirma adimlari, Rusya’nin Ukrayna’daki isgali ve Cin’de Kovid-19’un yeniden canlanmasi 2022 yilinin son
ceyreginde emtia fiyatlarindaki gérinimi belirleyen temel faktérler olmustur. Bu donemde, emtia fiyatlari halen salgin 6ncesi
donem fiyatlarinin Gzerinde seyrederken, RusyaUkrayna savasi oncesi seviyelerinde gozlenmektedir. 2022 yili ikinci yarisindan
itibaren emtia fiyatlarinin ¢ogunda, kiiresel dlgekte yavaslayan biylime nedeniyle ciddi oranda gevseme gorilmistir. Kiiresel
enflasyon kisa vadeli riskler igerisinde hala géreli 6nemini korumaktadir. 2023’0in ilk ¢eyreginin sonuna yaklasirken kiresel
goriinim bir dnceki yilin son geyregine gore belirgin diizeyde iyilesmistir. Bununla birlikte enflasyonla micadele igin kiresel
diizeyde alinmasi gereken daha ¢ok mesafe bulunmakta ve bu da riskleri beraberinde getirmektedir. Kovid-19 salgini sonrasi "yeni
normal"e donds, Ukrayna'da savasin ortaya ¢ikmasiyla kesintiye ugramig, basta gida ile enerji alanlarinda olmak Uzere diinya
ekonomisinde yeni bir dizi sorun ortaya ¢ikmistir. 2023 yili basladiginda ise diinyada enflasyon, gelismekte olan pazarlardan
sermaye cikislari, sosyal sorunlar, devam eden ticaret savaslari, jeopolitik gatisma ve Rusya-Ukrayna savas gibi "eski" riskler
varhgini korurken buyik 6lcekli dogal afetler ve kuraklik gibi sorunlar da kiiresel istikrari tehdit etmektedir. Gorece iyilesen saglik
ve talep kosularinin sayesinde ortaya ¢ikan son donemdeki iyilesme isaretlerine ragmen, Rusya- Ukrayna savasinin golgesinde
onlmuzdeki iki yil boyunca kiresel ekonomik toparlanmanin ihmli olmasi beklenmektedir. Bu gergevede, genel gorinim
kirilganhgini korumakta ve asagi yonlu riskler agir basmaktadir. Son dénemde diinyada finansal kurumlar, konut piyasalari ve
disuk ve yuksek gelirli Glkeler de dahil olmak Uzere finansal kirilganliklara iliskin endiseler artmistir. Bu kosullar altinda sert bir
durgunluk olmasa dahi kiiresel ekonomik toparlanmanin agir aksak olmasi beklenebilecektir.
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Enflasyonla miicadele kapsaminda para politikalari fiyat artislarini goreli olarak dizginlemis olsa da ABD ve isvigre’de gériilen
banka iflas ve sikintilari olasi bir kiresel finansal kriz riskini glindeme getirmistir. Basta ABD olmak tizere devamlilik arz eden faiz
artislari bankalarin bilangolarini faiz degisimlerine karsi daha duyarli hale getirmekte ve likidite yonetimini gliclestirmektedir.

Kaynak: TCBM — Strateji ve Blitge Baskanligi — Diinya Ekonomisindeki Son Gelismeler Biilteni — 2022-IV.Ceyrek |Ekim-Aralik

Tiirkiye Ekonomisi Son Durumu;

2023 yih birinci ¢eyreginde Tirkiye ekonomisi ylizde 4,0 oraninda biyimustir. Bununla birlikte, 2023 yilinin birinci ¢eyreginde
mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH yiizde 0,3 oraninda artmistir. Birinci ¢eyrekte blylime Uretim yoniinden
incelendiginde asagidaki tespitler yapilmaktadir. Sanayi sektoriinde katma deger yilizde 0,7 oraninda azalmistir. Boylece sanayi
sektori yilin birinci geyreginde ekonominin genelindeki yiizde 4,0 oranindaki biyimeye daraltici yonde yizde 0,1 puan negatif
katki yapmistir. Sanayi tretim endeksinin birinci ¢eyrekte yizde 0,5 oraninda kigllme kaydetmesi g6z 6ntine alindiginda, bu
donemde sanayi katma degerinin yizde 0,7 oraninda daralma kaydetmesi sanayi Uretim endeksiyle katma deger arasindaki
iliskinin glglendigine isaret etmektedir. Hizmetler sektori (insaat dahil) katma degeri birinci ceyrekte ylzde 5,1 oraninda artarak
GSYH biiylimesine birinci geyrekte 3,3 puan katkida bulunmustur. Hizmetler sektériiniin alt bilesenleri incelendiginde, insaat
faaliyetlerinin ytzde 5,1, Ticaret, ulastirma ve konaklama faaliyetlerinin ylzde 12,4, Bilgi ve iletisim faaliyetlerinin yizde 8,1,
Finans ve sigortacilik faaliyetlerinin ylUzde 11,2, Gayrimenkul faaliyetlerinin ylzde 1,4, Mesleki, idari ve destek hizmet
faaliyetlerinin yiizde 12,0, Kamu yonetimi, egitim, saglk ve sosyal hizmet faaliyetlerinin yuzde 3,6, Diger hizmet faaliyetlerinin ise
yiizde 7,8 oraninda biiyiime kaydettigi goriilmektedir. insaat sektdriiniin iki ceyrektir Ust lste blylime kaydetmesi, sektdriin
toparlanma emareleri sergiledigini gdstermektedir. Tarim sektori katma degeri ise birinci geyrekte ylizde 3,8 oraninda azalmistir.
Birinci ceyrekte bliylime harcamalar yoninden incelendiginde asagidaki tespitler yapiimistir. 2023 yilinin birinci ceyreginde 6zel
tiiketim harcamalari ylizde 16,2 oraninda artarak ekonomik blyimeye 10,9 puan katki yapmistir. o Birinci ¢ceyrekte tiketimdeki
bu artista dayanikl mallara yapilan harcamalardaki artis (ylizde 29,6) ve yari dayanikl tiiketim mallarina yapilan harcamalardaki
artis (yuzde 28,8) etkili olmustur.

Kamu tiiketim harcamalari 2023 yilinin birinci ¢eyreginde yizde 5,3 oraninda artmistir. Boylece kamu tiiketim harcamalari
ekonomik biytimeye 2023 yili birinci geyreginde 0,7 puan katki yapmistir. Toplam tiketim 2023 yilinin birinci ¢ceyreginde ylzde
14,4 oraninda artarken, biyiumeye katkisi 11,6 puan olmustur. 2023 yilinin birinci ceyreginde yiizde 4,9 oraninda artan toplam
sabit sermaye yatirim harcamalari ekonomik bilyiimeye 1,2 puanlik katki yapmistir. insaat sektdrii yatirimlari birinci ¢eyrekte
yluzde 1,3 oraninda artarken, makine-techizat yatinmlari 13 geyrektir stren ylkselis ivmesini devam ettirmis ve yuzde 8,0
oraninda blyumustir. (Buyumeye katkisi 1,0 puan). Net mal ve hizmet ihracati ekonomik biylimeye 2023 yilinin birinci
ceyreginde daraltici yonde 2,8 puan katki yapmistir. Stok degismeleri 2023 yilinin birinci geyreginde ekonomik bllyiimeye negatif
6,0 puan etki yapmistir. 2023 yilinin birinci ceyreginde GSYH deflatoriindeki artis ylizde 77,3 olmustur. Subat ayinda yasanan
deprem felaketi ve azalan dis talebe ragmen, 2023 yili birinci ¢eyrek verisi blylimenin artis egilimini strdirdigline isaret
etmektedir. Bllylime harcamalar yoniyle incelendiginde, en yiksek katkinin yine 6zel tiiketimden geldigi gozlenirken zayif dig
talebin biyiimeyi sinirladigi anlasiimaktadir. iktisadi faaliyet kollarina gére biiyiime verisi incelediginde ise, hizmetler sektdriiniin
hafif ivme kaybetmekle beraber yine siriikleyici sektor olarak 6n plana ¢iktigi gézlenmektedir. Tarim ve sanayi sektorleri negatif
ayrisirken 2022 yilinin son ¢eyreginde blylime bolgesine gegen insaat sektorliniin bu dénemde de pozitif katma deger artisi
sergilemesi gbze ¢arpan bir gelisme olmustur. Boylelikle, ingaat sektériindeki toparlanmanin belirginlestigi ve hizmetlerin
yavaslamakla birlikte biiyiimede itici gii¢ oldugu teyit edilmistir. ikinci ¢eyrege iliskin 6ncii verilerden Satin Alma Yéneticileri
Endeksi PMI, Nisan ayinda 51,5 seviyesinde gergekleserek imalat sanayi sektériinde 2021 yili Aralik ayindan bu yana en belirgin
iyilesmeye isaret etmektedir. Diger taraftan, otomotiv ve beyaz esya sektorlerindeki tretimin ivme kaybettigi gozlenmekte olup
beyaz esya sektorii tretiminde ve ihracatinda dis talepteki zayiflama ile belirgin oranda daralma kaydedilmistir. Ote yandan,
imalat sanayii kapasite kullanim oranlari Nisan ve Mayis aylarinda gecen yilin ayni dénemlerine kiyasla azalan bir seyir izlese de
mevsimsellikten arindirilmig verilerde hafif iyilesme goézlenmektedir. Bu dogrultuda, yilin geri kalaninda tiketim ve yatirm
kararlarinda iyimserligin hakim olmasi beklenirken dis talepteki zayiflamanin biyimeye iliskin asagl yonli bir risk unsuru
olusturabilecegi degerlendirilmektedir. Avrupa’da veya kiresel ¢apta yasanabilecek ekonomik durgunluk, ihracat kanaliyla GSYH
artis hizi Gizerinde baski olusturabilecektir.

2023 yil Mart ayinda tiketici fiyatlari bliylik oranda gida fiyatlarindaki gelismelerin ve hizmet fiyatlarindaki katihgin etkisiyle ylizde
2,29 oraninda artmis, yillik enflasyonda ise diisiis gézlenmistir. TUFE yillik enflasyonu 2023 yili Mart ayinda bir énceki aya kiyasla
4,67 puan azalarak yuzde 50,51 olarak gergeklesmis, gida grubunun yani sira lokanta ve otel ile kira fiyatlari 6nctliglnde hizmet
fiyatlari Mart ay1 enflasyonunda belirleyici olmustur. Tirk lirasindaki istikrarh seyir ve ithalat fiyatlarindaki olumlu gérinimdin
etkisiyle, temel mal grubunda aylik fiyat artisi yavaslamistir (yizde 1,24). Enerji grubu fiyatlari, kur ve emtia fiyatlarindaki
goriiniime paralel olarak ihmli seyretmeye devam etmistir (ylizde 0,38). Gida fiyatlari bu donemde temelde kirmizi et ve islenmis
et Urunleri onctliginde artis kaydetmistir (ylizde 3,84). Aylik tuketici enflasyonunun seyrinde 6ne ¢ikan bir diger kalem olan
hizmet grubunda buyuk 6lgtide kira (ylizde 4,89) ile lokanta ve otel (ylizde 3,85) alt gruplarindaki artislar belirleyici olmugtur. Yillik
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enflasyona en biiyiik etki 17,12 puanla Gida ve Alkolsiiz icecekler, 8,03 puanla Konut ve 5,08 puanla Lokanta ve Oteller ile
Ulastirma gruplarindan gelmistir. TUFE yillik degisim orani Mart ayinda bir énceki aya gore 4,67 puan azalmistir. S6z konusu
gelismenin eksi 1,71 puani g¢ekirdek enflasyondaki fiyat hareketlerinden kaynaklanirken, dislananlar endeksindeki fiyat
hareketlerinin etkisi ise eksi 2,96 puan olmustur. TUFE’deki yillik artisin degisimine etkide; Temel Mallarin payi eksi 1,35 puan,
Hizmetlerin payi eksi 0,37 puan, Enerjinin payi eksi 1,98 puan, Gida ve Alkolsiiz igeceklerin payi eksi 0,60 puan olurken, Alkol,
Titln ve Altinin paylari ise eksi 0,38 puan asagi yonli olmustur.

Mart ayinda iiretici fiyatlari aylik artisi eneriji fiyatlarinda belirginlesen gerilemenin destegiyle oldukga zayiflamistir. Yi-UFE Mart
ayinda yiizde 0,44 oraninda artmis ve Yi-UFE vyillik artis orani yiizde 62,45 olarak gergeklesmistir. Bu gelismede, déviz kuru
gelismeleri ile basta enerji olmak (izere emtia fiyatlarindaki seyir &nemli bir paya sahiptir. imalat fiyatlari Mart ayinda yiizde 2,02
oraninda artmistir. Buna gore yillik degisim orani ylizde 55,19 olarak gergeklesmistir. Elektrik, gaz ve buhar fiyatlari ise Mart ayinda
ylzde 13,28 oraninda azalmistir. Buna gore yillik degisim orani yiizde 95,46 olarak gerceklesmistir. Ara mali fiyatlari Aralik ayinda
yuzde 1,86 oraninda artmigstir. Bir 6nceki yilin ayni ayina gére ara mali fiyatlarinda ylzde 46,96 oraninda artis kaydedilmistir.

TCMB Banka Kredileri Egilim anketine gore, 2023 yilinin ilk ¢eyreginde, bankalarin genel olarak isletme kredilerine uyguladiklar
standartlardaki sikilasma yonli seyrin beklentilerle uyumlu sekilde zayiflayarak devam ettigi gortlmektedir. 2023 yilinin ikinci
geyregi icin beklenti, isletme kredilerine uygulanan standartlarin temelde ayni kalacagi ydniindedir. isletme kredilerine olan talep
incelendiginde, genel olarak isletmelere verilen kredilere olan talepteki azalis, yilin ilk ceyreginde yerini artisa birakmustir. ikinci
ceyrek icin beklenti, genel olarak isletmelere verilen kredilere olan talepteki artisin giiclenerek devam edecegi yoniindedir.

Glgli seyreden bankacilik sektort karlihig sermayeyi desteklemeye devam etmektedir. 2023 yili basindan itibaren sermaye
yeterlilik rasyosu (SYR) hesaplamasinda 2021 yil sonu yerine 2022 yil sonu doviz kurlarinin kullanilmaya baslamasiyla bankalarin
SYR’lerinde bir miktar gerileme gézlenmistir. Mart 2023 itibariyla bankacilik sektdriiniin SYR’si bir 6nceki ¢eyrege gore azalarak
ylzde 19,5'ten ylizde 17,7 seviyesine gerilemistir. Mart ayinda kamu mevduat bankalarina sermaye artirimi yapiimis olup kamu
bankalariin SYR’si 2023 yilinin ilk geyreginde artis gostererek dnceki seviyesine yilikselmistir. Sektoriin sermaye yeterlilik orani
BDDK’nin uygulamakta oldugu yasal sinir olan ylizde 12 seviyesinin ve Basel kriterlerine gére asgari sinir olan yuzde 8’in oldukga
Uzerinde bulunmaktadir. Tahsili gecikmis alacak (TGA) bakiyesindeki yatay seyir ile kredi hacminde siiregelen artisin etkisiyle bir
siiredir azalmakta olan TGA oranlari, 2023 yilinin ilk ceyreginde de azalmaya devam etmistir. Bu donemde ticari TGA orani ylizde
2,2'den ylizde 2'ye, tlketici TGA orani ylizde 2'den yilizde 1,8’e, kredi kartlari TGA orani ylizde 1,5’ten yizde 1,3’e gerilerken
sektoriin TGA orani da ylizde 2,1’den yizde 1,9’a gerilemistir.

Kaynak: TCBM — Strateji ve Blitce Baskanhgi — Ekonomik Gelismeler — 2023-1.Ceyrek

6.1.2. ENFLASYON

TCBM Enflasyon 2023-Ill Genel Degerlendirme Raporuna gore;

Taketici yillik enflasyonu 2023 yili ikinci geyreginde 12,3 puan dususle ylizde 38,2 seviyesine gerilerken haziran ayi itibariyla ayhk
fiyat artislari yeniden gii¢c kazanmistir. Mevcut Enflasyon Raporu doneminde hizmet sektori enflasyonunda gorilen katilik ve gida
fiyatlarindaki olumsuz seyir aylk fiyat artigslarinda éne ¢ikmis, nisan ve mayis aylarinda Tirk lirasinda gozlenen gorece istikrarli
seyir haziran ayiyla birlikte yerini belirgin deger kaybina birakmistir. Enerji fiyatlarinda nisan ayinda gergeklesen disus, bir ay
suresince tiiketiciye saglanan dogal gazin bedelsiz olarak sunulmasi ile mayis ayinda belirginlesmis ve manset enflasyonu olumlu
etkilemistir. Yilin ikinci geyreginde, emtia fiyatlari ve kiresel tagimacilik maliyetlerindeki disiis devam etmis ve arz kisiti
gostergeleri tarihsel ortalamalarinin altindaki seyrini korumustur. Buna ek olarak bazi mal ve hizmetlerde afetlerin yol actigi arz-
talep uyumsuzluklarinin kisa siireli oldugu gdzlenmistir. i¢ talep canli seyrederken krediler ceyrek boyunca talep kosullarini
destekleyici olmugtur. S6z konusu gelismelerle uyumlu olarak fiyatlar mayis ayinda yatay seyrederken haziran ayinda gtigli bir
artis sergilemistir. B ve C gostergelerinin mevsimsellikten arindirilmig aylik artislari ise geyrek boyunca yikselme egiliminde
olmustur. Enflasyonun 2023 yili sonunda yiizde 58 olarak gergeklesecegi, 2024 yili sonunda ylzde 33 ve 2025 yili sonunda ise
yuzde 15 seviyesine gerileyerek azalis egilimi gosterecegi tahmin edilmektedir. Mevcut Enflasyon Raporu doneminde 2023 yili
icin yapilan 35,7 puan tahmin giincellemesi diger Enflasyon Raporu dénemlerine gére daha yiiksek olmustur. Oncelikle, Tiirk
lirasindaki deger kayiplari ile Gicret ve vergi ayarlamalarinin yaratacagl maliyet ve talep baskilari enflasyonu 6nemli dlctide yukari
cekmistir. Ayrica, 6zellikle para politikasinin etki alani disinda olan islenmemis gida fiyatlari kaynakli olmak tizere gida enflasyonu
varsayimi bir énceki Enflasyon Raporu dénemine gore giigli bir bicimde yukari yonli gilincellenmistir. Tahmin sapmasi ve tahmin
yaklasimimizdaki degisim de bu glincellemede etkili olmustur. Diger taraftan, kiresel biiyiime ve emtia fiyatlar gibi varsayimlar
bir dnceki Enflasyon Raporu donemiyle uyumlu gergeklesmistir. Bu baglamda, gii¢li talep ve maliyet baskilarinin da etkisiyle
enflasyonun 2023 yilinin geri kalan doneminde ylikselecegi ancak enflasyonda belirgin iyilesme saglanana kadar kademeli olarak
sikilastirilan parasal durus ile 2024 yilinda dislis egilimine girecegi 6ngorilmektedir. Enflasyon tahminleri giincellenirken
enflasyonu orta vadede yiizde 5 hedefine yakinsatacak parasal durusun kararlihkla uygulanacagi bir politika ¢ergevesi esas
alinmistir. Parasal sikilastirma ile birlikte mevcut mikro- ve makroihtiyati cergevenin kademeli olarak sadelestiriimesi streciyle
parasal aktarim mekanizmasinin iyilesecegi degerlendirilmistir. Yilin kalaninda turizmde guigli bir seyir dngorilirken, ihracatin
yatay seyredecegi, bliyimenin de tarihsel ortalamalarina yakin gerceklesecegi dusiinilmektedir. Fiyat istikrari Gzerinde baski
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yaratacak sekilde dengesiz talep olusumuna izin vermeyecek bir para politikasi durusu, enflasyon beklentilerinin gipalanmasi ve
fiyatlama davranislarindaki bozulmanin kontrol altina alinmasini mamkiin kilacaktir. Kredilerin biytme hizi ve kompozisyonunun
fiyat istikrari ve finansal istikrari temin edecek sekilde olusacagi; boylece finansal kosullarin enflasyonda 6ngorulen disus
siireciyle uyumlu hareket edecegi bir gerceve esas alinmistir. Kademeli olarak giiglendirilen parasal sikilastirmaya esgidumli
olarak gergeklestirilecek mikro- ve makroihtiyati cergevenin sadelestirilmesi slreci, piyasa mekanizmalarini daha etkin hale
getirecek ve parasal aktarimi gliglendirecektir. Bu baglamda makro finansal istikrarin fiyat istikrarini destekleyecegi bir para
politikasi gériinimi esas alinmaktadir. iktisadi faaliyet 2023 yilinin ilk ceyreginde deprem kaynakli etkilere ragmen yurt ici talebin
destegiyle giiciinii korumustur. ilk ceyrekte GSYiH, deprem kaynakli etkilere karsin yillik bazda yiizde 4,0, mevsim ve takvim
etkilerinden arindirilmis verilerle ise bir 6nceki ceyrege kiyasla yiizde 0,3 oraninda artmistir. Bu dénemde yillik biyimenin temel
belirleyicisi 6,8 puan katki ile yurt ici talep olurken net ihracat blylmeyi 2,8 puan azaltici etkide bulunmustur. Zayif seyreden dis
talebin etkisiyle sanayi sektori yillik bazda biylimeye 0,1 puan negatif katki vermis, hizmetler sektori ise 5,2 puan katki ile tiretim
tarafindan biyimenin temel belirleyicisi olmustur.

ikinci geyrege iliskin gdstergeler ig talebin dis talebe kiyasla daha giiclii seyrini siirdiirdiigiine isaret etmektedir. Mayis ayi itibariyla
sanayi Uretimi ilk ¢eyrege kiyasla yuzde 1,4 oraninda artarak depremin Uretim faaliyeti lzerindeki olumsuz etkilerinin telafi
edildigini gdstermistir. Ote yandan, perakende satis hacim endeksi mayis ayi itibariyla gceyreklik bazda yiizde 4,6 oraninda kuvvetli
artmis, reellestirilmis olarak yerli kartla yapilan harcamalardaki artis egilimi ise ikinci geyrekte hizlanarak siirmistir. ilk ceyrekte
afetin etkisiyle yavaslayan istihdam artisi ikinci ¢ceyrekte hizlanmis ve mayis ayi itibariyla mevsimsellikten arindirilmis olarak
istihdam ceyreklik bazda yiizde 0,9 oraninda (298 bin kisi) artarak deprem éncesi seviyesini gegmistir. isgiiciine katilim orani ise
bir 6nceki ceyrege gore 0,3 puan artarak yiizde 53,7 diizeyinde gergeklesmistir. Boylece, issizlik orani geyreklik bazda 0,2 puan
azalmis ve ylizde 9,8 seviyesine gerilemistir. Hizmetler dengesindeki gliclii seyir ve enerji ithalatindaki gerilemeye karsin, yiksek
altin ithalati ve dis ticaret agigindaki yiikselisin etkisiyle yilliklandirilmis cari islemler acig artmaya devam etmistir. ikinci ceyrekte
dis talepteki nispeten yatay seyirle birlikte mevsimsellikten arindiriimis olarak ihracattaki geyreklik artis yizde 0,5 ile sinirh
gerceklesmistir. Glincel veriler afetin ihracat Gzerindeki etkisinin bliylk 6lgtide ortadan kalktigini géstermektedir. Mevsimsellikten
arindirilmig olarak ithalat ise gerileyen enerji ithalatiyla uyumlu sekilde ceyreklik bazda azalmistir. Enerji ithalati, yilin ilk yarisinda
gecen yilin ayni donemine gore yuzde 24,6 oraninda azalisla 36 milyar dolar seviyesine gerilemistir. Diger taraftan, yiiksek altin
ithalati ve guglu ic talebin destekledigi kuvvetli tiiketim mallari ithalati geyreklik bazda ithalat azaligini sinirlandirmistir. Nitekim
altin ithalati, ilk yarida gegen yilin ayni donemine gére 11,4 milyar dolar artarak 16,6 milyar dolara ulagsmistir. Bu donemde,
tiiketim ve yatirnm mallari ithalati gecen yilin ayni donemine gore sirasiyla yiizde 62,3 ve 33,9 oraninda ylkselmistir. Seyahat ve
tasimacilik gelirlerinin katkisiyla gligli seyrini koruyan hizmet gelirlerinin cari islemler dengesine destegi yil geneline yayilarak
devam etmistir. Seyahat ve tasimacilik gelirleri yilin ilk bes ayinda bir 6nceki yilin ayni donemine goére sirasiyla 2,5 ve 1,5 milyar
dolar artarak 14,1 ve 13,8 milyar dolar seviyesine ulasmis, yilliklandiriimis olarak ise tarihi en ylksek seviyelerine ylkselmistir.
Kiresel enflasyon mevcut Enflasyon Raporu déneminde gelismis ve gelismekte olan Ulkelerde diists egilimini siirdiirmekle birlikte
yuksek seviyelerini korumakta, cekirdek gostergelerdeki katilik ise disis egiliminin 6nlimizdeki dénemde hiz kesecegi
beklentilerini desteklemektedir. Gelismis ve gelismekte olan ekonomilerin tiiketici enflasyonlari bir énceki Enflasyon Raporu
donemindeki ylizde 5,65 ve yizde 6,90 seviyelerinden sirasiyla ylizde 4,24 ve yiizde 5,11 seviyelerine gerilemistir. S6z konusu
dislise ragmen enflasyon gelismis Ulkelerde yuzde 2, gelismekte olan llkelerde ise ortalama yizde 3,5 olan hedef oranlarin
belirgin olarak tizerinde seyretmeye devam etmektedir. isgiicii piyasalarinin giiglii seyri ve i¢ talep nedeniyle katilik sergileyen
cekirdek enflasyon ise mevcut Enflasyon Raporu doneminde gelismis lilkelerde yiizde 5,10 seviyesinden ylizde 4,83’e, gelismekte
olan Ulkelerde ise yuzde 6,85 diizeyinden yiizde 5,61’e gerilemistir. Kiiresel enflasyonun olumlu seyreden enerji ve emtia fiyatlari
nedeniyle son dénemde sergiledigi diisus egilimine karsin istihdam piyasalarindaki gligli seyir tcret baskilarini ve kiiresel talebi
canli tutmakta, cekirdek enflasyon gostergelerindeki gerilemenin sinirli kalmasi ise merkez bankalarinin siki duruslarini daha uzun
sire koruyacaklar beklentisini desteklemektedir. Sikilasma adimlarinin piyasa kosullarina yansimasiyla beraber merkez
bankalarinin finansman ve kredi kosullarindaki sikilagmaya yonelik vurgular gliclenmistir. ABD Merkez Bankasi, Mart 2022’de
baslayan parasal sikilagma politikasinda ilk kez haziran toplantisinda politika faizini sabit tutma karari almistir. Bu kararin faiz
artirim siirecinin devam edecegine ancak faiz artinm hizinin yavasladigina isaret ettigi vurgulanmistir. Avrupa ve ingiltere Merkez
Bankalari da mayis ve haziran toplantilarinda sirasiyla toplam 50 ve 75 baz puanlik faiz artislari yaparak siki para politikasi
duruglarini sirdlrmistar. Kiresel bliyimeye iliskin yatay gorinim devam ederken gelismis tilkelerde para politikasinda sikilasma
siirecinin beklenenden yavas olacagina iliskin sinyaller kiiresel oynakliklari sinirlandirmistir. Risk istahindaki toparlanmaya paralel
olarak gelismekte olan ilkelerde risk primi gostergeleri gerilerken Tiirkiye’de ise yurt igi belirsizliklerin etkisiyle mayis ayinda 703
baz puana yikselerek bu yilin zirve seviyesine ulasan CDS primi, haziran ayindan itibaren hizli bir disis egilimine girerek 25
Temmuz 2023 itibariyla 435 baz puan diizeyine gerilemistir. Bununla birlikte Turkiye’nin CDS primi son 10 yillik ortalamasi olan
350 baz puanin belirgin lizerinde seyretmeye devam etmistir. Tirk lirasinin 1 ay ve 12 ay vadeli kur oynakliklari mayis ayinda
siraslyla 56,87 puan ve 46,77 puana kadar ylkseldikten sonra 25 Temmuz 2023 itibariyla 20,18 ve 29,99 puana gerilemistir. Mayis
ayinda 98,5 milyar ABD dolari seviyesine gerileyen TCMB brit uluslararasi rezervleri haziran ayindan itibaren glgli bir artis
egilimine girerek 14 Temmuz 2023 itibariyla 113,1 milyar ABD dolari seviyesine ylkselmistir. Bir dnceki Enflasyon Raporu
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déneminde ivmelenen kredi bilyiimesi 2023 yilinin ikinci ¢eyreginde giiglii seyrini stirdiirmistiir. i¢ talebi artirarak enflasyon
Uzerinde risk olusturan kredi biiyimesi ticari krediler 6nciligiinde haziran ayinda sergiledigi ivme kaybina ragmen ikinci ¢ceyrekte
bireysel krediler dnculligiinde tarihsel ortalamalarin Ustlinde gerceklesmistir. Bireysel kredi yillik biylime orani yiuzde 80’lere
ulasmistir. Son donemdeki bireysel kredi blyimesinin yillik yiizde 186,6 blylime oranina ulasan kredi karti harcamalari agirlikl
oldugu gorillmektedir. Ote yandan, bankalarin TL mevduat payi ile yabanci para mevduattan TL mevduata déniisiim oranina gére
belirlenen menkul kiymet tesisi diizenlemesinin etkisiyle artan mevduat faizleri ve TCMB agirlikli ortalama fonlama faizi arasindaki
fark, Haziran PPK toplantisi haftasi ylizde 22,17 ile ulastigi zirve seviyesinden 14 Temmuz itibariyla yiizde 12,83’e diismustdr.

Enflasyonun Belirleyicileri

Bir 6nceki Enflasyon Raporu doneminden sonra Tiirk lirasinda belirgin deger kaybi yagsanmistir. Nominal sepet kur 2023 yili ikinci
geyreginde Tiirk lirasi karsisinda yiizde 22,29 oraninda artis kaydetmistir (Grafik 2.4.10). i¢ talebin canli seyri kisa siirede
gerceklesen belirgin deger kaybinin, kura duyarhhgi yiiksek olan kalemler onciiligiinde fiyatlara hizlh ve gugli bir sekilde
aktarilmasina neden olmustur. Bu baglamda otomobil basta olmak (izere dayanikli mal fiyatlarindaki artislarin yilin ikinci
ceyreginde gli¢ kazandigi gozlenmistir. Turk lirasinda yasanan deger kaybinin, ithal girdi maliyetlerini yukariya ¢cekerek yilin kalan
kisminda genele yayilan fiyat artislarini beraberinde getirecegi 6ngériilmektedir.

Grafik 2.4.10: Sepet Kur* (Ceyreklik % Degisim)  Grafik 2.4.11: Tiketici Enflasyonu
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* ABD dolari ve euro esit agirhkl. Hesaplamalar ilgili * TCMB tarafindan reel sektor ve finansal sektor
¢eyregin son ayinda olugan ortalama kur degeri ile temsilcileri ile profesyonellerden olusan katlimcilara
yapilmistir, uygulanan Piyasa Katulimcilan Anketi verileridir.

Enflasyon beklentileri temmuz ayiyla birlikte yeniden yikselise gegmistir. Hizmetler yayihm endeksi atalet sergileyerek sektér
geneline yayilan fiyat artiglarinin siirdiigline isaret etmistir. Temmuz ayi Piyasa Katilimcilari Anketi verilerine gore 12 ay sonrasina
iliskin enflasyon beklentisi bir 6nceki Enflasyon Raporu dénemine kiyasla 2,19 puan ylkselmis ve ylzde 33,21 olarak
gerceklesmistir. 5 yil sonrasina iliskin enflasyon beklentisi ise temmuz ayindaki yukari yonli glincellemeye ragmen bir 6nceki
déneme kiyasla 0,17 puan diisisle yiizde 8,86 seviyesine gerilemistir (Grafik 2.4.11). 12 ay sonrasi TUFE enflasyon beklentisi
sorusuna verilen yanitlardan elde edilen dagilimda gozlenen ¢oklu zirve yapisi, enflasyon belirsizligindeki ylksek seviyelerin
korunduguna isaret etmistir (Grafik 2.4.12). Son g aylik dénemde, hizmet ve temel mal sektorleri yayilim endeksleri farkli seyir
izleyerek fiyatlama davranisinda sektorler arasindaki ayrismayi ortaya koymustur. Asgari licret, emtia ve kur kaynakl gelismelerin
etkilerinin hafiflemesiyle temel mal yayilim endeksi ikinci ¢eyregin ilk iki ayinda énemli 6lglide gerilemis, ancak kur gelismelerini
takiben haziran ayinda yeniden yulkselise ge¢mistir. Donemsel fiyatlama ve geriye dogru endeksleme davraniginin daha baskin
oldugu hizmetler sektoriinde ise yayilim endeksi yilin ilk yarisi boyunca atalet sergilemis ve genele yayilan fiyat artislarinin sektor
genelinde strdGguni gostermistir. S6z konusu gergeklesme, sektorin soklarin etkisini zamana yayma 6zelligini teyit etmistir
(Grafik 2.4.13). Yayilim endeksi hizmetler sektoériinde yiiksek seviyelerini korurken ve temel mallarda yeniden artisa gegerken,
enflasyon belirsizliginin de ylksek olmasi fiyatlama davranisi kanali Gizerinden enflasyon goriinim Gizerinde risk olusturmaktadir.
Bu gelismelere ek olarak, Tirk lirasinda son donemde gergeklesen deger kayiplari, Gicret diizenlemeleri ve agiklanan vergi artislari,
hizmet sektorindeki katiliklarin yilin kalan kisminda stirmesi ihtimalini canl tutmaktadir.

Kaynak: TCBM - Enflasyon Raporu 2023-11l |27 Temmuz 2023
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6.1.3. FAiZ ORANLARI VE KREDILER

TCBM Enflasyon 2023-Ill Genel Degerlendirme Raporuna gore;

Kiresel buyumeye iliskin yatay gorlinim devam ederken gelismis tlkelerde para politikasinda sikilasma siirecinin beklenenden
yavas olacagina iliskin sinyaller kiiresel oynakliklari sinirlandirmistir. Fed’in para politikasi faizini 10 toplanti Gst Uste artirdiktan
sonra haziran ayi toplantisinda faiz artirimlarina ara vermesi ve yil sonuna kadar beklenen faiz artirm miktarinin gerilemesi kiresel
risk istahini desteklemistir. Risk istahindaki toparlanmaya paralel olarak gelismekte olan Ulkelerde risk primi gostergeleri
gerilerken Turkiye’de ise yurt ici belirsizliklerin etkisiyle mayis ayinda 703 baz puana yikselerek bu yilin zirve seviyesine ulasan
CDS primi, TCMB’nin para politikasina yonelik sikilagtirici sdylemlerinin de etkisiyle haziran ayindan itibaren hizli bir dusis
egilimine girerek 25 Temmuz itibariyla 435 baz puan dizeyine gerilemistir. Bununla birlikte Tirkiye’nin CDS primi son 10 yillik
ortalamasi olan 350 baz puanin belirgin Gzerinde seyretmeye devam etmistir. Mevcut Enflasyon Raporu dénemi genelinde,
Tiirkiye hisse senedi piyasasina 0,84 milyar ABD dolari net yabanci girisi olurken DIBS piyasasindan 0,03 milyar ABD dolari
seviyesinde net yabanci ¢ikisi gerceklesmistir. Haziran ayindan itibaren ise net portféy girisi 0,07 milyar ABD dolari DIBS piyasasina
ve 1,48 milyar ABD dolari hisse senedi piyasasina olmak tizere toplam 1,55 milyar ABD dolarina ulagmistir.

Grafik 2.2.1: Tirkiye ve Geligmekte Olan Ulke Grafik 2.2.2: Tiirkiye ve Gelismekte Olan
CDS Primleri* Ulke Portfay Hareketleri (4 Haftalik
Ortalama, Milyar ABD Dolan)
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Kaynak: Bloomberg. Kaynak: TCMB, IIF.
* Gelismekte olan dlkeler: Brezilya, Endonezya, Filipinler, 6. * Tilrkiye verisi hisse senedi ve DIBS piyasasina yonelen
Afrika, Kolombiya, Malezya, Meksika, Sili. portfay akimlarini kapsamaktadir. DIBS verisine repo
kalemi dahildir.

Turk lirasinin opsiyonlarin ima ettigi kur oynakhgi mayis ayinda yurt ici belirsizliklerin etkisiyle yikselmis, ancak haziran ayindan
itibaren hizla gerilemistir. Mevcut Enflasyon Raporu déneminde kiiresel risk istahindaki olumlu seyrin etkisiyle gelismekte olan
llke paralari ABD dolari karsisinda sinirli oranda deger kazanirken Tiirk lirasi kayda deger oranda deger kaybetmistir. Buna karsin,
Turk lirasinin kur oynakligi benzer tlke para birimlerine kiyasla olumlu performans sergilemistir. Tiirk lirasinin 1 ay ve 12 ay vadeli
kur oynakliklari mayis ayinda sirasiyla 56,87 puan ve 46,77 puana kadar yukseldikten sonra 25 Temmuz itibariyla 20,18 ve 29,99
puana gerilemistir.

TCMB rezervleri mayis ayinda hizla gerilerken haziran ayindan itibaren giiclii bir artis egilimine girmistir. Mayis ayinda 98,5 milyar
ABD dolari seviyesine gerileyen TCMB brit uluslararasi rezervleri haziran ayindan itibaren gigliu bir artis egilime girerek 14
Temmuz itibariyla 113,1 milyar ABD dolari seviyesine ylkselmistir. Briit rezervlerde yil basindan itibaren gozlenen toplam disUs
15,7 milyar ABD dolari olmustur (Grafik 2.2.5). Yurt igi belirsizliklerin etkisiyle mayis ayinda oldukga dalgali bir seyir izleyerek
yiikselen DIBS getirileri ise azalan risk primleriyle birlikte kisa ve orta vadelerde gerilemistir. Uzun vadeli DIBS getirileri ise artis
egilimini siirdiirerek kisa ve orta vadeli DIBS getirilerinin Gizerine gikmistir.

Grafik 2.2.5: TCMB Briit Uluslararasi Rezerv Grafik 2.2.6: DIBS Getirileri (%)
Geligimi (Haftalik, Milyar ABD Dolar)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: Bloomberg.

Bir 6nceki Enflasyon Raporu déneminde ivmelenen kredi bilylimesi 2023 yilinin ikinci ceyreginde giilii seyrini stirdiirmistir. i¢
talebi artirarak enflasyon tizerinde risk olusturan kredi biytmesi, ticari krediler 6nciliigiindeki haziran ayinda sergiledigi ivme
kaybina ragmen ikinci geyrekte bireysel krediler onciligiinde tarihsel ortalamalarin Gstiinde gergeklesmistir. Mayis ayinda yizde
140 seviyesine ulasan bireysel kredilerin 13 haftalik yilliklandirilmis blyiime orani 14 Temmuz itibariyla yizde 84,8’e gerilemis,
ticari kredilerin bliyimesi oraniise ayni donemde yizde 50,2’den ylzde 10,4’e gerilemistir (Grafik 2.2.9). Bununla beraber bireysel
kredi yillik biylime orani yiizde 80’lere ulagmistir. Son dénemdeki bireysel kredi blytimesinin yillik yiizde 186,6 biylime oranina
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ulasan kredi karti harcamalari agirlikli oldugu gorilmektedir (Grafik 2.2.10). Reellestirilmis kredi degisimlerine bakildiginda, 2023
yilinin ikinci geyreginde ticari ve bireysel kredilerin uzun dénem ortalamalarinin tizerinde blyudiigi gézlemlenmektedir (Grafik
2.2.11). Ote yandan, Banka Kredileri Egilim Anketi’ne gére igiincii ceyrekte kredi talebinin giiclenmesi beklenmektedir.

Grafik 2.2.9: Kredi Biiyiimesi (13 Haftalik Grafik 2.2.10: Bireysel Kredi Tiiriine Gore X o . . N
Yilliklandiriimis BuyGme, Kur Etkisinden Biiyiime Oranlari (13 Haftalik Yilliklandiriimis Grafik 2.2.11: Kredi Degigimleri* (Ceyreklik, Reel, Standart Deger)
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yrak: TCMB. Kay hesaplanmistir. Haftalik reel degisimler standardize edildikten sonra geyreklik ortalamalan alinmistir.

Grafik 2.2.12: Kredi Standartlan ve Kredi Talebi
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Kaynak: TCME BKEA.

* Bankalarin beklentisini gostermektedir. Kredi Standartlan ve Kredi Talebi endekslerinin hesaplama yéntemi su
sekildedir: Bankalara kredi standartlaninin (kredi talebinin) gegen (¢ ayda ne yonde degistigi sorulmaktadir. Yanitlarin
ylzdeleri kullarilarak hesaplanan net egilimler kredi standartlanindaki (talebindeki) degisimin yénini gdstermektedir.
Endeksin sifinn Gzerinde olmasi kredi standartlarindaki gevgemeyi (kredi talebindeki artizi) ifade etmektedir.
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Kaynak: TCBM - Enflasyon Raporu 2023-11l |27 Temmuz 2023

6.2. MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PiYASASININ ANALIzi, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER iLE

BUNLARIN GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKILERI

Gayrimenkul Sektoriindeki Gelismeler;

4+ Tiirkiye insaat Sektorii:
Gelismis Ulke merkez bankalari, enflasyonist baskiyi azaltmak amaciyla birkag yildir siki para politikasi izlemeye baglamiglardir.
Kiresel fon kaynak maliyetlerinin arttigi bu dénemde Ulke biylimelerinde de yavaslamalar gorilmistir. Bir yandan yuksek
enflasyon, diger yandan artan parasal maliyetler ile azalmasi beklenen talep distinildiigiinde bati ekonomilerinde resesyon
yasanma olasiligl glindeme gelmistir. Yilin ilk yarisinda Fed’in aldigi 6nlemlerle ABD enflasyonu geri ¢ekilmeye baglamis, istihdam
kaybinin ¢ok az olmasi talebin dengeli seyretmesi durumunu ortaya ¢ikmistir. ABD’de bu siireg, biyliime kaybinin az oldugu
ekonomik bir yapiya evirilerek yumusak inis senaryosunu giindeme tasimistir. Buna ragmen basta Fed olmak (izere ECB ve BoE
gibi merkez bankalari da para politikalarini siki tutmaya devam edeceklerine dair mesajlari piyasa ile paylagmislardir. Gelismekte
olan ulkelerde ise kiresel enflasyonun lizerinde seyreden fiyatlar genel seviyesi ve issizlik gibi unsurlarla birlikte, dis kaynaga
ulasma maliyetinin artmasi ekonomiler igin risk olusturmaya devam etmektedir. Gelismekte olan ulkelerde, kendi i¢lerinde farkli
ekonomi politikalari uygulayarak hem i¢ hem de dis kaynakli sorunlarini g6zmeye galisma ugrasisi igine girmislerdir. Bu farklilasma,
uygulanan para ve enflasyonu 6nleme politikalarinda daha da belirginlesmistir. Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken
ise ‘bliyime’ rakamlari olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Siirecin ne yoénde degisime ugradigini analiz etmek yerinde olacaktir. 2022
yiliikinci yarisindan itibaren gelismis ilke merkez bankalari politikalari ve yukarida belirtilen risk unsurlarinin artmasi ile kiiresel
blylime oranlarinda ivme kaybi yasanmaya baslamis, bu etki ozellikle son ¢eyrekte iyiden iyiye hissedilmistir. Benzer bir
yavaslamanin 2023 boyunca siirme beklentisi devam etmekle birlikte ABD ekonomisindeki géreceli olarak glicli blylime egilimi,
gelismekte olan ulkelerdeki kiiresel yavaslama beklentisini azaltmistir. IMF tarafindan yayinlanan (Temmuz-2023 Diinya Ekonomik
GOrlinim Raporu - ‘Kisa Vadeli Dayanikhhk, Kalici Zorluklar’)1 raporunda Turkiye’nin 2023 yilina iliskin biytime tahmini ytzde 3,
2024 yil buytimesi ylizde 2,8 olarak tahmin edilmistir. IMF Nisan (2023) ayi Diinya Ekonomik Gérinim Raporu’nda Tirkiye
ekonomisinin 2023’te ylzde 2,7 ve 2024’te ylizde 3,6 biyiyecegi 6ngorilmistl. Yeni revizyonda 2023 biylime hizinin arttigi,
2024 blyime hizinin ise azaldigi dikkat cekmistir. IMF kiiresel ekonomik biiyime tahminini bu yil i¢in yizde 2,8’den yiizde 3’e
yukseltirken, 2024 yili igin ylizde 3 oraninda sabit birakmistir. S6z konusu raporda hala yiksek olan enflasyonun, hane halkinin
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satin alma guiclinl agindirmaya devam ettigi, merkez bankalarinin enflasyona karsi politika sikilagtirmasinin, borglanma maliyetini
yukselterek ekonomik aktiviteyi sinirladigi ifade edilmistir. Raporda, 6zellikle diinyanin en fakir Glkeleri igin salgin 6ncesi
tahminlerle karsilastirildiginda ¢ikti kayiplarinin blyik olmaya devam ettigi vurgulandi. Ters rlizgarlara ragmen kiresel ekonomik
aktivitenin, yilin ilk ¢eyreginde hizmet sektorinin etkisiyle direngli olduguna deginilen raporda, imalat da dahil hizmet disi
sektorlerin zayiflik gosterdigi ve ikinci geyrege iliskin yiiksek frekansh géstergelerin, faaliyette daha genis bir yavaslamaya isaret
ettigi bildirildi. Bliytume ile ilgili yapilan 6ngérillerde gerek enflasyon gerekse de kiiresel risk unsurlarinin ne yéne hareket
edebilecegi ile ilgili beklentiler etkili olmus gdriinmektedir. Ulkemizde 2023 yili ilk yarisinda baz etkisi destegi ile fiyatlar genel
seviyesindeki géreceli bir geri cekilme yasanmistir. Haziran ayr TUFE dikkate alindiginda yillik artis orani yiize 38,21 olarak
gerceklesmistir. Ayni dénemde ki UFE artisi ise yiizde 40,42 diizeyinde artis kaydetmistir. Bunlarla birlikte ydnlendirilen ve
yonetilen fiyatlarda yapilan vergi, fiyat artislari fiyatlar genel diizeyini yukari baskilamaktadir. TCMB’nin Temmuz ayinda yaptigi
enflasyon raporu sunumunda enflasyon beklentisi ylizde 58 dlizeyine yikseltilmistir.

Enflasyonun yiksek siiregelmesi ise hem maliyetler hem de tiketici davraniglari Uzerinde etki yaratmaktadir. Enflasyon
beklentileri nedeniyle talebin 6ne ¢ekilmesi bazi sektorlerde onemli bir canlilk yaratiysa da bu talebin sirdirdlebilir
olamayabilecegi unutulmamalidir. Kredi ve fon bulma maliyetlerinin de yukari ¢ikiyor olmasi ekonomik aktivitede yavaslamayi
getirebilecektir. Turkiye'de insaat ve gayrimenkul sektoriniin en 6nemli gostergelerden birisi olan ‘konut satis’ rakamlarina
baktigimizda ise durum soyledir; 2023 ilk alti aylik déneminde toplam 565 bin adet konut satilmistir. 2022 yilinin ayni doneminde
ise satislar 726 bin adet olarak gerceklesmisti. Bu da bir 6nceki yila gore satislarda ytizde 22,1’lik bir dlistisi isaret etmektedir.
Satis turlerine gore ise farklilik ipotekli satislarda yasanmistir. 2022 yilinin ilk alti aylik doneminde 170 bin adet ipotekli konut satisi
yapilirken bu yilin ayni déneminde ise yiizde 28,6’lik bir diisiis ile 121 bin adet diizeyinde gerceklesmistir. ipotekli satislardaki
azalma konut kredi faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artisin etkisiyle meydana gelmis goriilmektedir. Yabancilara yapilan konut
satiglari Ocak-Haziran doneminde bir 6nceki yilin ayni dénemine gore ylizde 45,5 azalarak 19 bin 275 olmustur. Talebin gligli
olmasi ve enflasyonist egilimden kagis cabasiyla konut fiyatlarinda kayda deger bir ylikselis yasanmistir. Ancak bu artis egiliminde
yavaslama isaretleri gorilmeye baslanmistir. TCMB tarafindan agiklanan 2023 Mayis ayi verilerinde; bir 6nceki yilin ayni ayina
gore nominal olarak yizde 103,6, reel olarak ise ylizde 45 oraninda artis gergeklesmistir.2 Tiirkiye 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 gére yillik olarak yiizde 47,95
artmistir. Endeksin alt kirilimlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayni ddnemde ytizde 33,55, iscilik maliyetlerinin de ylizde
104,83 olarak yukselmistir. S6z konusu maliyet artislari yeni konut fiyatlari basta olmak tzere tim insaat sektoriindeki fiyatlar
yukari ¢ceken bir etmen olarak karsimiza gikmaktadir. e Yasadigimiz deprem felaketinin yaralarinin sarilmasi amaciyla insaat
sektori ve bilesenleri calismakta olup, 6ntimuzdeki 3-4 yillik siirecte bu boélgelerin yeniden imari sektér icinde izlenmesi gereken
bir degisken olarak karsimiza ¢ikmaktadir. e Enflasyonist ortamin getirdigi reel getiri arayisi basta konut olmak tzere tim
gayrimenkul ¢esitlerine olan talebi oldukga artirmistir. Ancak gerek kredi mekanizmasinda yasanan yavaslama gerekse
gayrimenkul edinimi igin kullanilacak tasarruflarin azalmasi talebi torptlemektedir. Tasarruf amagl konut alimlarinda 2023 yih alti
aylik donemi itibariyla bir azalis oldugu séylenebilir. e Yakin cografyalardaki gelismelerin de etkisiyle yabanci talebi azalarak devam
etmekte olup 6zellikle vatandaslik ve oturma izninin de gayrimenkul alanlar igin siirmesi géreceli olarak canhhgi artirmaktadir.
Arz ve talebin dengelenmesinin siire alabilecegi dikkatlerden kagmamalidir. Ancak yukaridaki nedenlere dayanarak da fiyatlarin
devamli yukari gitmesi siirdiriilebilir bir durum degildir. o iklim ve cevreye baglh dinamikler giderek gayrimenkul sektérii icin de
onem tasimaya baslayacak olup hem yiklenicilerin hem de talep edenlerin bu egilimlere gére hareket etmelerinde fayda
bulunmaktadir. e Konut basta olmak tzere erisilebilir ve stirdirilebilir yapim icin daha dnceki raporlarda siklikla dile getirdigimiz
yapisal diizenlemelerin hayata gegirilmesi (Gayrimenkul ve haklari ile ilgili 6zel bir bankanin kurulmasi, menkul kiymetlestirmeye
dayali Granlerin gesitlendirilmesi gibi) yerinde olacaktir.

Bu baglamda insaat sektori paydaslarinin finansal sistemin klasik unsurlari yerine sermaye piyasalarinin etkin oldugu bir yapiya
kavusmalari da 6nem tagimaktadir. insaat ve gayrimenkul sektérii gerek kiiresel gerekse i¢ dinamiklerden etkilenmektedir. Bu
baglamda yasanan ve yasanabilecek olumsuz etkileri azaltmak olumlu olabilecek durumlari ise sirdirilebilir bir hale
donustirebilmek igin hukuki dizenlemelerden finansal ara¢ ve kurumlara kadar bazi dizenlemelerin yapilmasi yerinde
olabilecektir. insaat ve gayrimenkul sektdériimiiz hem istihdam hem de iiretim anlaminda kiiresel bir biyiikliige ulasmis olup
siirecin daha surdirilebilir olmasi igin elinden gelen gabayi da gostermektedir.

Kaynak: GYODER / Tiirkiye Gayrimenkul Sektérii / 2.Ceyrek Raporu - Sayi:33

insaat Maliyet Endeksi, Ekim 2023
ingaat maliyet endeksi yillik %65,93 artti, aylik %2,20 artti

insaat maliyet endeksi, 2023 yili Ekim ayinda bir dnceki aya gére %2,20 artti, bir 6nceki yilin ayni ayina gdre %65,93 artti. Bir
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Onceki aya gore malzeme endeksi %2,43 artti, iscilik endeksi %1,67 artti. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi

%52,00 artti, iscilik endeksi %113,47 artti.

insaat maliyet endeksi yillik degisim orani(%), Ekim 2023
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Bina insaati maliyet endeksi, bir dnceki aya gore %2,45 artti, bir dnceki yilin ayni ayina gére %65,02 artti. Bir dnceki aya gore
malzeme endeksi %2,82 artti, iscilik endeksi %1,61 artti. Ayrica bir 6nceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi %50,28 artti,

iscilik endeksi %113,31 artt.
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Bina digi yapilar i¢in insaat maliyet endeksi yillik %68,88 artti, aylik %1,43 artti

66,08 g5,02

——u

Bina disl yapilar igin ingaat maliyet endeksi, bir dnceki aya gore %1,43 artti, bir dnceki yilin ayni ayina gore %68,88 artti. Bir
Onceki aya gore malzeme endeksi %1,28 artti, iscilik endeksi %1,85 artti. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi

%57,30 artty, iscilik endeksi %114,04 artti.
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Bina dis1 yapilar icin ingaat maliyet endeksi yillik degisim orani(%), Ekim 2023
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Kaynak: TUIK — insaat Maliyet Endeksi — Ekim 2023 — Yayim Tarihi: 12 Aralik 2023
%+ Konut Sektérii:
Konut Satis istatistikleri, Ekim 2023

Tiirkiye genelinde Ekim ayinda 93 bin 761 konut satildi

Tirkiye genelinde konut satislari Ekim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore %8,7 azalarak 93 bin 761 oldu. Konut satislarinda
istanbul 14 bin 941 konut satisi ve %15,9 ile en yiiksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére istanbul'u 7 bin 394 konut satigi ve
%7,9 pay ile Ankara, 5 bin 192 konut satisi ve %5,5 pay ile izmir izledi. Konut satis sayisinin en az oldugu iller sirasiyla 40 konut
ile Hakkari, 43 konut ile Ardahan ve 80 konut ile Bayburt oldu.

Konut satigi, Ekim 2023
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Konut satiglari Ocak-Ekim doneminde %14,3 azaldi
Konut satiglari Ocak-Ekim doneminde bir dnceki yilin ayni donemine gére %14,3 azalisla 993 bin 835 olarak gergeklesti.
ipotekli konut satiglar 5 bin 577 olarak gergeklesti
Tirkiye genelinde ipotekli konut satislari Ekim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %58,0 azalis gostererek 5 bin 577 oldu.
Toplam konut satislari iginde ipotekli satiglarin payi %5,9 olarak gergeklesti. Ocak-Ekim doneminde gergeklesen ipotekli konut

satiglari ise bir dnceki yilin ayni dénemine gore %31,2 azalisla 166 bin 461 oldu.

Ekim ayindaki ipotekli satislarin, bin 369'u; Ocak-Ekim donemindeki ipotekli satislarin ise 50 bin 234'(i ilk el satis olarak
gergeklesti.

Diger satis tiirleri sonucunda 88 bin 184 konut el degistirdi
Tirkiye genelinde diger konut satislari Ekim ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore %1,4 azalarak 88 bin 184 oldu. Toplam konut

satislari iginde diger satiglarin pay1 %94,1 olarak gergeklesti. Ocak-Ekim déneminde gergeklesen diger konut satislari ise bir
onceki yilin ayni ddnemine gore %9,9 azaligla 827 bin 374 oldu.

Satig sekline gore konut satisi, Ekim 2023
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e [potekli satiglar Diger satiglar

ilk el konut satis sayisi 29 bin 230 olarak gergeklesti

Tirkiye genelinde ilk el konut satis sayisi, Ekim ayinda bir &nceki yilin ayni ayina gére %10,6 azalarak 29 bin 230 oldu. Toplam
konut satiglari icinde ilk el konut satisinin payi %31,2 oldu. ilk el konut satiglari Ocak-Ekim déneminde ise bir &nceki yilin ayni
donemine gore %13,6 azaligla 297 bin 827 olarak gergeklesti.

ikinci el konut satislarinda 64 bin 531 konut el degistirdi

Tirkiye genelinde ikinci el konut satiglari Ekim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %7,8 azalis gostererek 64 bin 531 oldu.
Toplam konut satislari icinde ikinci el konut satisinin payi %68,8 oldu. ikinci el konut satislari Ocak-Ekim déneminde ise bir
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onceki yilin ayni ddnemine gore %14,6 azalisla 696 bin 8 olarak gergeklesti.
Satis durumuna gore konut satigi, Ekim 2023
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Yabancilara Ekim ayinda 2 bin 535 konut satisi gergeklesti

Yabancilara yapilan konut satislari Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %52,9 azalarak 2 bin 535 oldu. Ekim ayinda toplam
konut satislari iginde yabancilara yapilan konut satisinin pay1 %2,7 oldu. Yabancilara yapilan konut satislarinda ilk siray1 931 konut
satisi ile Antalya aldi. Antalya'yi sirasiyla 758 konut satisi ile istanbul ve 294 konut satisi ile Mersin izledi.

Yabancilara yapilan konut satigi, Ekim 2023
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Yabancilara yapilan konut satislari Ocak-Ekim déneminde ise bir &nceki yilin ayni dénemine gore %44,4 azalarak 30 bin 599 oldu.
Ulke uyruklarina gore en ¢ok konut satigi Rusya Federasyonu vatandaslarina yapildi

Ekim ayinda Rusya Federasyonu vatandaslari Tirkiye'den 713 konut satin aldi. Rusya Federasyonu vatandaslarini sirasiyla 235
konut ile iran, 152 konut ile Almanya ve 138 konut ile Ukrayna vatandaslari izledi.

Kaynak: TUIK — Konut Satis statikleri — Ekim 2023 — Yayin Tarihi: 16 Kasim 2023
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Konut Fiyat Endeksi | Ekim 2023

Konut Fiyat Endeksi (KFE)

2023 yili Ekim ayinda bir onceki aya gore yuzde 3,8 oraninda artan KFE, bir onceki yilin ayni ayina gore
nominal olarak ytizde 86,5, reel olarak ise yuzde 15,4 oraninda artmistir.

B En yGksek yilhik degigim gasteren dizeyler

TR0 {Artvin, Giresun,
TRE2 (Cankn, Gamiaghane, Ordu, Rize,  TRAZ (Agn, Ardahan,
Kastamonu, Sinop) Trabzon) Kars, Igdsr)

Tablo 1* : Konut Fiyat Endeksleri (2017=100) ve Birim Fiyatlar

Yeni Olmayan

Konut Yeni Konutlar Konutlar Fiyat Birim Fiyat
Fiyat Endeksi Fiyat Endeksi Endeksi (TL/m2)**
' 11296 12168 1116,7
(%86,5) (%91,1) (986,8) 300355 &

TUEENT

el aead 9694 1094.6 961,3 443865 &

[ (%74,4) (9%81,8) (%72,9)
1169,5 14069 1154,0
ﬁ-mL\ (96101,5) (%97,7) (%102,5) 233038 &
ANELES

11381 12876 11185
,...IL... (%80,1) (%85,9) (%80,4) 347742 &

T
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Grafik 1: Konut Fiyat Endeksi (Seviye, 2017=100)
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Grafik 2: Konut Fiyat Endeksi (Yillk % Degigim)
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Grafik 3: Konut Fiyat Endeksi - 3 Biyiik il
{Seviye, 2017=100)
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Tiirkiye'deki konutlann kalite
etkisinden anndinlmg fiyat
degigimlerini izlernek amacyla
hesaplanan Konut Fryat Endeksi (KFE)
(201 7="100), 2023 yih Ekirn ayinda bir
onceki aya gore ylzde 3,8 oraninda
artarak 1129,6 seviyesinde
gergeklegmigtir.

Bir anceki yilin aym ayma gore yizde
86,5 oraminda artan KFE, ayni
danernde resl olarak ylzde 15,4
oraninda artig gostermistir.

istanbul, Ankara ve izmir'in konut
fiyat endekslerindeki gelismeler
deferendirildiginde, 2023 yh Ekim
ayinda bir onceki aya gore, sirasiygla
yizde 2,9, 4,7 ve 3,3 oranlannda artg
giazenmigtir. Endeks degereri bir
anceki ylin ayni &yina gore, istaniul,
Ankara ve lzmir'de sirasiyla ylzde
T4, 4, 101,5 ve B0,1 oranlannda artig
gostermisgtir,

Kaynak: TCBM / Konut Fiyat Endeksi / Ekim 2023
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6.3. DEGERLEME iSLEMiNi OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerlemeye konu olan gayrimenkul ile ilgili olarak degerleme galismalarini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir faktor
bulunmamaktadir.

6.4. GAYRIMENKULUN GEVRESI iLE iLGiLi BIiLGILER

6.4.1. KONUMU, OZELLIKLERI, CEVRESI

iSTANBUL iLi:

Tirkiye'nin yedi cografi bolgesinden biri olan ve Balkan Yarimadasi ile Anadolu arasinda bir gegis olusturan Marmara Bélgesi’'nde
yer alan istanbul ili, Avrupa ve Asya kitalarinin birbirine baglandigi noktayi olusturmaktadir.

istanbul ili, 5.400 km2’lik yiizélglimiyle iilke topraklarinin %0,7’sini kaplamaktadir. istanbul, Tiirkiye’nin kuzeydogusunda yer alr.
istanbul'un Catalca Yarimadasi {izerinde bulunan topraklari Avrupa yakasi, Kocaeli Yarimadasi iizerinde bulunan topraklariysa
Anadolu yakasi olarak adlandirilir. ilin iki yakasini birbirinden istanbul Bogazi ayirir. istanbul ili kuzeyde Karadeniz, giineyde
Marmara Denizi, batida Tekirdag, doguda da Kocaeli ile komsudur.
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istanbul ili ligelerinin Konumu

Ulasim yollari tGzerinde elverisli konuma sahip olmasi, Marmara Bolgesi'ni diger boélgelerden ayiran en 6nemli 6zelliklerden bir
tanesidir. Ulkenin gesitli kesimleri ile Tirkiye'yi diger ilkelere baglayan baslica kara, deniz ve hava yollari bu bélgede
birlesmektedir. Avrupa ve Asya kitalarini birbirine baglayan en kisa kara ve deniz yollari Marmara Bolgesi tizerinden gegmekte ve
bu yollar Karadeniz tlkelerini Akdeniz’e baglayan deniz yolu ile de kesismektedir.

Bolgenin; basta istanbul olmak {izere her alanda gelismesinde, bircok hizmet sektériiniin olusmasinda ve ilkenin diger
bolgelerinden siirekli gog almasinda ulasim yollari izerindeki konumu 6énemli rol oynamaktadir.

1973 yilinda hizmete giren Bogazigi Kopriisi’'niin ardindan kisa bir sire iginde gevre yollari tamamlanmistir. Asya’yr Avrupa’ya
baglama ve transit trafigi kent igi trafikten ayirma amaci tasiyan bu proje sonugta kentin “fiziki gelisme omurgasi”ni olusturmus
ve kent igi arterler haline dénlismustir. Kentin davranis modelini degistiren, kendi talebini yaratan ve doyum noktasina gelen bu
omurga kisa stirede yetersiz kalmis ve 1988 yilinda Fatih Sultan Mehmet Koprisi ve takip eden yillarda ikinci kusak gevre yollari
hizmete agilmistir. Son olarak 2016 yilinda 3. Képrii agilmig olup, kdpri ile baglantili olarak Kuzey Marmara Otoyolu’nun bir kismi
da trafige aciimistir. Yol ile 2. Kademe yollarin baglantisini saglayan ulagim akslarinin 6nimuzdeki yillar igcinde hizmete agilmasi
beklenmektedir.

Tlrkiye'nin en 6nemli ithalat limani olan Haydarpasa Limani ile ulusal ve uluslararasi diizeyde tlkenin baglica hava ulasim merkezi
olan Atatiirk Havalimani istanbul’da yer almaktadir. Ayrica Sabiha Gékcen Havalimani giin gectikce kapasitesini artirmaktadir.
Kapikule Sinir Kapisi'ndan Tiirkiye topraklarina giren Edirne-istanbul kara ve demiryolu, gesitli hatlariyla Avrupa ile baglantiyi
saglayan diger ulagim tiirlerini olusturarak, istanbul i'inin sadece tilkesi igcindeki degil, Avrupa ve Orta Dogu’daki 6nemini de
guglendirmektedir.
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Marmara Bélgesi ve istanbul ili Ulasim Baglantilari

istanbul’un diger tiim iller ile karayolu baglantisi vardir. Karayolu ile ulasimda kullanilan Biiyiik istanbul Otogari, 1980'li yillarda
Topkapi'da bulunan istanbul Trakya Otogari'nin yetersiz gelmesi lzerine, 1987'de yapimina baslanmis, 1994 yilinda hizmete
girmistir.

Kente demiryolu ile ulasim icin kullanilan Haydarpasa Gari, 1908'de istanbul - Bagdat Demiryolu hattinin baslangig istasyonu
olarak insa edilmistir. Gar, TCDD'nin ana istasyonudur. istanbul'un Anadolu Yakasi'nda Kadikéy’de bulunur. Sehrin Avrupa
yakasinda Emindni'nde bulunan Sirkeci Gari Trakya ve Avrupa'ya demiryolu ulagiminin baslangicidir.

ilde kent ici ulasimda kullanilmak tizere istanbul Ulagim AS. Tarafindan isletilen metro, tramvay; iETT tarafindan isletilen metrobiis
ve otobiislerin yaninda dolmus ve IDO tarafindan isletilen deniz otobisleri ve feribotlar da kullanilmaktadir. Yapimina 2004 yilinda
baglanan Marmaray tamamlanmis, Avrupa Yakasi ile Asya Yakasi metro agi ile birbirine baglanmistir. Kentte ayrica

1.510 m uzunlugundaki Fatih Sultan Mehmet, 1071 m uzunlugundaki Bogazici Koprisi ve 2.164 m uzunlugundaki 3. Kopru ile
Avrupa Yakasi ile Asya Yakasi arasi ulasim saglanmaktadir.

Kiigiikgekmece ilgesi: istanbul'un bir ilgesidir.
Kigiikgekmece, istanbul'un batisinda ayni adli
golin cevresinde kurulmus bir ilgedir. Batisinda
Avcilar ve Kiglikgekmece goli  Kuzeyinde
Basaksehir Dogusunda Bahgelievler ve Bagcilar
Glineyinde Bakirkdy ve Marmara Denizi vardir. 1.
dereceden riskli deprem  bolgesinde yer
almaktadir. 1987 yilinda, ikisi koy (Kayabasi ve
Samlar), 25'si mahalle olmak Uzere toplam 27
yerlesim yeri Bakirkdy ilgesinden ayrilarak
kurulmustur.  Buglnkd  sinirlarina,  1992'de
Avcilar'in, 2009'da Bagaksehir'in ilge olmasiyla
kavusmustur. 2009 itibariyla 21 mahalleden
olusmaktadir. istanbul'un 39 ilgesi arasinda yasam
kalitesi endeksi siralamasinda 12. siradadir. Marmara Denizi ve adini verdigi Kiiglikgekmece Golline kiyisi vardir. Kiiglikgekmece

ilcesinin tarihi bir bakima istanbul'un tarihidir. istanbul’a egemen olan bir imparatorluk Kiiciikcekmece yoresinde egemen
olmustur. Kiglkcekmece’nin ylksek kesimlerinde, buglin Tepeisti denen bélgede Rhegion adh bir antik sehir vardi. Roma
imparatorlugu’nu Bizans’a baglayan en énemli yollarindan Via Egnatia, Rhegion’dan gegerdi. Yizyilin ortalarinda biiyiik bir
depremde, bu bélgenin yikildigi cesitli kaynaklarda ifade edilmistir. Kiiclikcekmece ilcesi'nin en eski yerlesim yeri, Kiiclikcekmece
golinun kuzey kesiminde bulunan Yarimburgaz magaralaridir. Buralara Paleolitik Cag'dan itibaren yerlesme baglamistir. Tarihi

Paleotik ¢aga uzanan bu bolgedeki tarihi yerler, glinimiz 6ncesi 730.000 ila 130.000 yillari arasini kapsayan Yarimburgaz
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Magaralari, MO 2. yiizyil ve MS 2. yiizyillar arasi Rhegion kitabeleri. Yavuz Sultan Selim’in has defterdari Abdiil Selami Bey Tiirbesi
Tekke ve Zaviyesi, 17.YUzyll Mimar Sinan Koprisi ve 18.Ylzyil Kiglikgekmece Meydani Cesmesi’dir. Cumhuriyet doneminde ise
yogun niifus akimi 1950’ den sonrasina rastlamaktadir.

ilcenin biiyiik bir kisminda yer alan yapilasmalar, imar plani ve teknik sartlara uygun yapilmaktadir. Genellikle ferdi yapilasmanin
gorildiugi ilcede, 1990'lardan baslayarak "toplu konut" yapilasmalari da hizlanmistir. Ozellikle, TEM Otoyolunun bu bdlgeden
gecmesi, ikitelli ile istanbul arasindaki ulasim segeneklerini arttirmistir. Dahasi ulagim siiresinin kisalmasi sonucu bélge dnem
kazanmaya baslamistir. Ote yandan gézle gériiliir oranda yapilan Organize Sanayi Bélgesi yatirimlari, buradaki sanayinin gelisimini
de hizlandirmistir. Kiigiikcekmece ilcesi, esasen yogun bir sanayi bélgesi niteligindedir. ilcede 200'iin {izerinde biiyiik fabrika,
sanayi- ticari siteleri ile ilge sinirlarinda bulunan Belediye'ye kayitli yaklasik 10.000 sanayi isletmesi ve atdlye mevcuttur. Bu
nedenle de, niifusun yogunlugunun isgiler ve onlarin ailelerinden olusturdugunu sdyleyebiliriz. ilgenin sinirlar icinde, son
dénemde yapilan 80.000 kisi kapasiteli Atatiirk Olimpiyat Stadyumu ve 49 kooperatif ve 33.000 is yeri bulunan ikitelli Organize
Sanayi Bolgesi gibi yatirimlarla ilge hizli gelisimini stirdiirmektedir. Kiigiikgekmece'de 4 tane kiltiir merkezi vardir. Bunlar: Cennet
Kaltlr ve Sanat Merkezi (CKSM), Halkali Kiltlr ve Sanat Merkezi (HKSM),Sefakoy Kiltir ve Sanat Merkezi (SKSM) ve Yahya Kemal
Beyath Gosteri Merkezi (YKB)'dir. TEM otoyolu ve E5'e yakinligindan dolayr ulagim kolaydir. Tiim ilgede IETT seferleri
mevcuttur.Bolgede Sefakdy semti metrobiise erisimin ana merkezi olup basta Kartaltepe olmak Ulzere Kemalpasa, Giiltepe,
Yesilova, Cennet ve Fatih Mahallelerinden metrobiise erisim mevcuttur. Ayrica Rayli ulasimda Marmaray banliyo hatti ilgeden
gecmekte olup bu ilcede Kiglikgekmece, Mustafa Kemal ve Halkali olmak lzere 3 adet tren istasyonu bulunmaktadir. Daha
oncesinde Halkali - Sirkeci banliy6 hatti islerken bolgedeki istasyon sayisi

5 iken, hattin Marmaray kapsaminda yenilemesi sirasinda Kanarya, Soguksu ve Menekse istasyonlari kaldiriimistir. Tren hatti 13
Mart 2019 tarihinde tekrar agilmis ve Halkali ve Gebze arasinda saat 22.20'ye kadar hizmet vermektedir. Ayrica Halkali

istasyonundan Ankara ve Konya'ya hizli tren seferleri yapiimaktadir.
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6.4.2. GAYRIMENKULUN CEVRESININ MEVCUT DURUMU

Degerlemeye konu gayrimenkuller; istanbul ili, Kiiclikcekmece ilgesi, Atakent Mahallesi, 221. Sokak, Ege Yakasi Projesi, No: 66E |
Blok ve 68D J Blok posta adreslerinde yer almaktadir. Degerlemesi yapilan Ege Yakasi Projesi, Halkali bolgesinin 2. Etap Bélgesinde,
ana arter niteligindeki Turgut Ozal Bulvarinin kuzeybatisinda konumludur. Proje, Kanuni Sultan Siileyman Egitim ve Arastirma
Hastanesi'ne gelmeden énce yer alan Sinpas istanbul Saraylari projesinin kuzeyinde yer almaktadir. Yakin konumda nitelikli siteler,
bos arsalar yer almaktadir. Bélgede yer alan konut siteleri Sinpas istanbul Saraylari, Elit City, Dumankaya Miks, Eroglu istanbul
Lounge, Soyak Evostar, inanlar Terrace Tema ve Toki Konutlari yer almaktadir. Tim projeler prestijli, sosyal donati igerikli olarak
planlanmaktadir; Bélge Ulasim ag), cevresel etkilesimi, yapi kalitesi, yatirimci kalitesi agisinda nitelikli bir konumdadir; istanbul'un
o6nemli ulasim yollarindan olan O-3 (TEM) Karayoluna ve Mahmutbey kavsagina yakin konumludur.

7. GAYRIMENKULUN FiZiKi, YAPISAL, TEKNiK VE INSAAT OZELLIKLERI

Degerlemeye konu olan tagsinmazlar; 41.885,56 m? alana sahip 801 ada 27 parselde kain olan Ege Yakasi Projesi kapsamindaki |
Blokta yer alan 1 adet rezidans ve | ve J bloklarda yer alan 8 adet diikkan nitelikli, toplam 9 adet bagimsiz bolimdur.

Ege Yakasl Projesinde A, B, C, D, E, F, G, H, J bloklar ve Sosyal Tesis blogu — Karsiyaka Residence projesinde | Blok olmak lzere
toplam 11 adet blok tanimlanmigstir. A, B, C bloklar parselin kuzeyinde bitisik olarak insa edilmislerdir. D, E, F, G Bloklar ise parsel
formuna uygun olarak dogu giliney ve glineydogusunda bitisik olarak inga edilmistir. | blok parselin kuzeybati ucunda nokta blok
olarak konumlanmis olup 9 adet diikkan nitelikli bagimsiz bélim ve rezidans nitelikli Gnitelerin yer aldigi bloktur. Onayh mimari
projesi ve iskan belgeleri ve ruhsatlarinda belirtilen toplam insaat alani 102.047 m? bagimsiz béliim adedi ise toplam 566 adettir.
Ege Yakasi Projesi kapsaminda sosyal aktivite olarak; agik ylizme havuzu, tenis kortu, streetball sahasi, fitness salonu, cocuk oyun
alani yer almaktadir. Karsiyaka Residence kapsaminda kapali ylizme havuzu ve fitness yer almaktadir.

Degerleme konusu ana gayrimenkul; “Ege’de yasam” konseptiyle olusturulan Sinpas Ege Yakasi Sitesinde yer alan konut bloklari;
Assos Evleri, Cunda Evleri, Foga Evleri, Alagati Evleri olarak; Karsiyaka Residence’de yer alan Uniteler ise rezidans daireler ve
diikkanlar olarak satisa sunulmustur. Proje kapsaminda toplam 12 adet ticari bagimsiz bolim, 378 adet mesken, 176 adet rezidans
nitelikli bagimsiz boliim yer almaktadir. Ege Yakasi projesinde ortak kullanima yonelik agik alanlar Ege Park, Ege Flora, Fener Burnu
olarak, tahsisli kullanima yonelik planlanan hobi bahgeleri Saklikdy olarak tanimlanmislardir.

Degerleme konusu tasinmazlarin bulunduklari bloklar ve bagimsiz bolim 6zellikleri detayli olarak asagida sirasiyla gosterilmistir:

| BLOK

Mimari Karslyaka Rezidans olarak adlandirilan, 801 Ada 27 Parsel Gizerindeki bu yapi projesinde | Blok olarak adlandiriimistir. 3
bodrum+zemin+18 normal kattan olusmakta olup blokta 9 adedi “Diikkan”, 176 adedi “Rezidans” olmak lizere toplam 185 adet
bagimsiz bolim yer almaktadir. | Blok, rezidans nitelikli kullanimindan dolayi projeden ayrik diizenlenmis ve yoldan ayri giris
saglanmis yuksek kath bloktur. Karsiyaka Rezidans girisi zemin kat, kuzeydogu yoniinden saglanmis olup gelik konstriksiyon giris
arkasindan tasiyicisi tamamlanmigstir. Karsiyaka Rezidans dahilinde, fitness, kapali havuz ve agik ve kapal otopark alanlari

bulunmaktadir.

J BLOK
2 bodrum kattan olusmakta olup blokta kapali ylizme havuzu, fitness alani, ibadet alani fonksiyonlari yer almaktadir. Blok 2.
bodrum katinda 1 adet diikkan ve 1. bodrum katinda 1 adet kafe olmak lizere 2 adet bagimsiz bolim planlanmigtir.

BA.{.SI':‘SE SATISA ESAS
SIRA NO  BLOK NO KAT NO BOLUM BRUT ALAN (M)
NO
1 ZEMIN 1 DUKKAN 63,3
2 ZEMIN 2 DUKKAN 47,27
3 ZEMIN 3 DUKKAN 46,81
4 | BLOK ZEMIN 6 DUKKAN 106,23
5 ZEMIN 7 DUKKAN 70,18
B ZEMIN 8 DUKKAN 55,42
7 ZEMIN £l DUOKKAN 63,4
JBLOK 1.BODRU 2 DUKKAN 65,71
8 M
9 |BLOK 21.BB( 2.KAT REZIDANS 75,04
TOPLAM 593,36
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Mahallinde 6. 7. 8. ve 9. bagimsiz bélimler birlestirilmis halde kullaniimaktadir.

Konut nitelikli tasinmazin i¢ mekani bakimh durumda olup herhangi bir bakim veya eksik imalata rastlanmamistir.

7.1. RUHSAT ALINMIS YAPILARDA YAPILAN DEGISiKLIKLERIN 3194 SAYILI iMAR KANUNU’NUN 21 iNCi MADDESI

KAPSAMINDA YENIDEN RUHSAT ALINMASINI GEREKTIRIR DEGiSiKLIKLER OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi

Madde 21: — Bu Kanunun kapsamina giren bitiin yapilar igin 26 nci maddede belirtilen istisna disinda belediye veya valiliklerden
(....) (1) yapi ruhsatiyesi alinmasi mecburidir. Ruhsat alinmis yapilarda herhangi bir degisiklik yapilmasi da yeniden ruhsat
alinmasina baglidir. Bu durumda; bagimsiz bolimlerin brit alani artmiyorsa ve nitelik degismiyorsa ruhsat, hicbir vergi, resim ve
harca tabi olmaz. Ancak; derz, i¢ ve dis siva, boya, badana, oluk, dere, dograma, déseme ve tavan kaplamalari, elektrik ve sihhi
tesisat tamirleri ile ¢ati onarimi ve kiremit aktarilmasi ve yonetmelige uygun olarak mahallin hususiyetine gore belediyelerce
hazirlanacak imar yonetmeliklerinde belirtilecek tasiyici unsuru etkilemeyen diger tadilatlar ve tamiratlar ruhsata tabi degildir.

Belediyeler veya valilikler mahallin ve ¢evrenin 6zelliklerine gore yapilar arasinda uyum saglamak, giizel bir gériinim elde etmek
amaciyla dis cephe boya ve kaplamalari ile gatinin malzemesini ve rengini tayin etmeye yetkilidir. Bu Kanunun yirurlige
girmesinden 6nce yapilmis olan yapilar da bu hiilkme tabidir. Projede ruhsatlar ve yapi kullanma izin belgeleri alinmistir. Mevcut
durumda imar kanununun 21. Maddesi kapsaminda yeniden alinmasi gerekli ruhsat bulunmamaktadir.

7.2. GAYRIMENKULUN DEGERLEME TARiHi iTIBARIYLA HANGi AMACLA KULLANILDIGI, GAYRIMENKUL ARSA VEYA ARAZi
iSE UZERINDE HERHANGI BiR YAPI BULUNUP BULUNMADIGI VE VARSA, BU YAPILARIN HANGi AMACLA KULLANILDIGI

HAKKINDA BiLGi

Gayrimenkuller degerleme tarihi itibari ile isyeri ve konut amagh kullanilmaktadir.

8. VERIi ANALIizZi VE SONUGLAR

8.1. ENIYi VE EN VERIMLi KULLANIM ANALizi

En iyi ve en verimli kullanim, bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olarak ve en ylksek diizeyde
kullanimdir. En iyi ve en verimli kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya ad alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu,
bir Pazar katilimcisinin varlik igin teklif edecegi fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gore belirlenir.

Yukaridaki tanimdan hareketle degerleme konusu tasinmazin konumu, biyuklGgi ve mevcut durumu dikkate alinarak en iyi ve
en verimli kullanim seklinin mevcut kullanimi olan “Rezidans ve Diikkan” seklinde kullanimlari olacagi dusiintlmektedir.

8.2. SWOT ANALizi

Giiclii Yanlar:
= Merkezi konumu

= Siteigerisinde yer almasi
" Parsel lizerindeki yapinin yapi kullanma izin belgesine sahip olmasi
= Cevresinde sosyal donati alanlarinin (okul, cami, market, alisveris merkezi vb.) olmasi

Zayif Yanlar:
- Dukkanlarin birlikte kullanihyor olmasi (I Blok 6., 7., 8. ve 9. Bagimsiz bolimler)
*  gerisinin gdriilememis olmasi (J Blok 2. BB)
= Tapu projesine ulagilamamis olmasi

v Firsatlar:
= Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgenin gelismislik seviyesinin yiiksek olmasi

X Tehditler:
= Doviz kurundaki asagi/yukari hareketlerin, emlak piyasasinda belirsizlige neden olmasi

9. DEGERLEMEYE iLi$KiN BiLGILER
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9.1.  GAYRIMENKULLERIN TEKNiK GZELLIKLERi VE DEGERLEMEDE BAZ ALINAN VERILER

Degerleme konusu gayrimenkullere ait teknik 6zellikler ve degerleme galismasinda baz alinan verilere Rapor’'un 8. Maddesinde
detayli olarak yer verilmistir.

9.2. KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varlklarinin igerigi ile iliskili olmasina dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan
ve aciklanan Ug yaklasim degerlemede kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin tim, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame
ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlari asagidaki gibidir:

e Pazar Yaklasimi,
o Gelir Yaklasimi,
e Maliyet Yaklasimi

Bu Ui¢ ana yaklasimdan Rapor’a konu olan gayrimenkuliin 6zellikleri dikkate alinmak suretiyle kullanilabilir olanlar tercih edilerek
degerleme ¢alismalari gergeklestirilmistir.

Tasinmazin Pazar degerinin tespitinde “Pazar Yaklagimi Yontemi” kullanilarak degerleme yapilmistir.
Bu degerleme raporu asagidaki genel varsayimlari icermektedir.

= Mulkin tapusu gegerli ve milkiyet hakki pazarlanabilirdir.

= Mulk, Gzerinde var ise alacak ve teminat haklari dikkate alinmadan degerlendirilmistir.

= Sorumlu milk sahipligi ve yetenekli milk yénetimi varsayilmistir.

= Baskalari tarafindan saglanan bilgilerin glvenilir oldugu kabul edilmistir.

= Tdm mihendislik etutlerinin dogru oldugu varsayiimistir.

= Mulki daha degerli veya daha az degerli kilabilecek, miilkiin zemin altinin veya yapilarin sakli, asikar olmayan sartlari
icermedigi varsayiimistir.

= Mulkin, tapu ve kadastroda kayitlari ile belediye ve diger resmi dairelerdeki kayitlari ile uygunluk iginde oldugu kabul
edilmistir.

= Gerekli tim ruhsat, yapi kullanma izin belgesi, izinler, diger yasal ve idari belgelerin, resmi ve 6zel kuruluslardan, bu
raporda deger takdirinin dayandinildigi herhangi bir kullanim icin elde edildigi veya edilebilecegi veya yenilenebilecegi
varsayllmistir.

= Buraporu veya kopyasini elinde bulundurmak, raporun yayin hakkini vermez.

= Raporda belirtilen herhangi bir deger takdiri milklerin bitiinu igin gegerlidir. (milkiin hisseli olmamasi sarti ile) Bu
degerin oransal olarak veya toplaminin béliinerek dagitilmasi, rapor igeriginde agiklanmadigi takdirde, degeri gegersiz
kilar.

. Rapor igerisinde taginmazlar igin verilen degerler, tasinmazlarin mahal durumundaki kullanim alanlari dikkate alinarak
yapilmistir. Bir kadastral 6lgim bu alanlarin dogru olmadigini ortaya koyuldugu takdirde, degerlemenin dizeltiimesi
gerekebilir.

9.3.  PAZAR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUCLAR

9.3.1. PAZAR YAKLASIMINI AGIKLAYICI BiLGILER, KONU GAYRIMENKULUN DEGERLEMESi iCiN BU YAKLASIMIN KULLANILMA

NEDENI

Degerlemeye konu tasinmazin konumlandigi bolgede yer alan benzer niteliklere sahip ticari milkler arastiriimigtir. Taginmazlarin
konumlari, alanlari itibari ile ticari potansiyelleri, ulasim imkanlari, ana yola olan cepheleri, reklamasyonlari, yaya ve arag trafigi
agisindan yogun konumda olup olmadiklari, kullanim alani gibi degerine etken olabilecek olumlu/olumsuz tim 6zellikleri dikkate
alinarak piyasa arastirmasi yapilmistir.

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastinlabilir (benzer) varliklarla karsilastirilmasi suretiyle
gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi
ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

e Degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmis olmasi,
e Degerleme konusu varligin veya buna énemli 6lglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi, ve/veya
e Onemli élgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir islemlerin séz konusu olmasi.
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Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli
gorilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu
yaklagima 6nemli ve/veya anlaml agirlik verilebilir. Pazar yaklagiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi
gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve pazar yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

e Degerleme konusu varliga veya buna 6nemli 6lgtide benzer varliklara iliskin islemlerin, pazardaki oynaklik ve hareketlilik
dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

e  Degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olmamakla birlikte islem gérmesi,

e Pazarislemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin degerleme konusu varlikla 6nemli
ve/veya anlamli farkhiliklarinin, dolayisiyla da stbjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

e Gincel islemlere yonelik bilgilerin glvenilir olmamasi (6rnegin, kulaktan dolma, eksik bilgiye dayali, sinerji alicili,
muvazaali, zorunlu satis iceren islemler vb.),

e Varhgin degerini etkileyen dnemli unsurun varligin yeniden Gretim maliyeti veya gelir yaratma kabiliyetinden ziyade

pazarda islem gorebilecegi fiyat olmasi.

9.3.2. FiYAT BILGiSi TESPIT EDILEN EMSAL BILGILERi VE BU BiLGILERIN KAYNAGI

SATILIK REZIDANS/KONUT EMSALLERI ‘

Kullanim Satis Degeri | Birim Fiyat

N Emsal Acikl
° msal Actdamast Alani (m?) (TL) (TL/ m?)

3 M SMART EMLAK: 0 (533) 526 16 64 Tasinmazla ayni konumda, Karsiyaka
1 |Rezidans’da 1. katta, balkonlu, 1+1, agik mutfakli, 75 m2 pazarlanan daire 75 3.045.000 40.600
3.045.000 TL bedel ile satiliktir.

TUBA DERMIS:0 (533) 047 79 74 Tasinmazla ayni konumda, Karsiyaka
2 | Rezidans'da 12. katta, balkonlu, 1+1, acik mutfakl, 75 m2 pazarlanan daire 75 3.200.000 42.667
3.200.000 TL bedel ile satiliktir.

OKAN SARAK: 0 (532) 646 03 69 Tasinmaza yakin konumda, Atakent Terrace
Tema’da 5-10 yillik yapinin 12. katinda, 1+1, agik mutfakli, 100 m2 pazarlanan
3 . . o 100 3.500.000 35.000
daire 3.500.000 TL bedel ile satihktir. Yapi yasi bakimindan dustk
serefiyelidir.

KOZA EMLAK: 0 (553) 337 45 87 Tasinmaza yakin konumda, istanbul
Saraylar’nda 11-15 yillik yapinin 10. katinda, kismi gél manzarali, 1+1, agik
4 . . 85 3.850.000 45.294
mutfakl, 85 m2 pazarlanan daire 3.850.000 TL bedel ile satiliktir. Yapi yasi

bakimindan duslik serefiyelidir.

Emsallerin Yorumlanmasi: Tasinmaza yakin konumda yer alan benzer ézellikteki satilik konut/rezidans ve bélgede faaliyet
gdsteren emlak firma yetkilileri ve bélgeyi bilen kisiler ile yapilan gériismelerde elde edilen veriler g6z 6niinde bulundurulmustur.
Emsallerdeki pazarlik paylari, rayig Usti fiyatlar ve gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk da dikkate alinarak konu
tasinmazin birim degeri icin asagidaki uyumlastirma tablosunda yer alan birim deder olan 48.000.-TL/m? olacagina kanaat

getirilmistir.

Uyumlastrma Tablosu (Satlik Rezidans/Konut)

Kargilaytirma Kriterler Kargilaytinlabilir Emes aller
1 2 3 4 & 7 a 3 10

1 Satey Br. Fiyati {TL}
2 Pazarkk Pay
3 Miilkiyet Dururmu
4 Satey Kogullan
5 Yenilerme Masraflar

Piyasa Kagullan
7 Lokasyon
3 Bina Yag J Kaiitesi
El Kulllansm &lan
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KiRALIK REZIDANS/KONUT EMSALLERI

) . . | Birim Fiyat
Kullanim Kira Degeri
No Emsal Agiklamasi (TL/
Alani (m?) (TL) )
m?/Ay)

OYTUN EMLAK: 0 (534) 977 04 85 Tasinmazla ayni mahallede, istanbul
1 |Saraylar’nda bahge katta, balkonlu, 3+1, 200 m2 pazarlanan daire 45.000 200 45.000 225
TL/AY bedel ile kiraliktir.

TURYAP EMLAK: 0 (551) 713 63 68 Tasinmazla ayni mahallede, Tema
2 |listanbul Sitesi’nde 15. katta, balkonlu, 2+1, 125 m2 pazarlanan daire 22.500 125 22.500 180
TL/AY bedel ile kiraliktir.

SAHIBINDEN: 0 (533) 273 57 84 Tasinmazla ayni mahallede, Bosphorus
3 | City’de 3. katta, balkonlu, 4+1, 210 m2 pazarlanan 43.000 TL/AY bedel ile 210 43.000 204,76
kirahktir.

Emsallerin Yorumlanmasi: Tasinmaza yakin konumda yer alan benzer ézellikteki kiralik konut/rezidans ve bélgede faaliyet
gOsteren emlak firma yetkilileri ve bélgeyi bilen kisiler ile yapilan gériismelerde elde edilen veriler g6z 6niinde bulundurulmustur.
Emsallerdeki pazarlik paylari, rayic Usti fiyatlar ve gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk da dikkate alinarak konu
tasinmazin birim degeri icin asadidaki uyumlastirma tablosunda yer alan birim deger olan 210.-TL/m?*/Ay olacagina kanaat

getirilmistir.

Uyumlastirma Tablosu (Kiralik Rezidans/Konut)

Kargalagtarma Kriverbari Kargilagtwnlabilir Ers aller
1 2 E] 4 5 & 7 8 El 10

1 Sateg Br. Fiyat {TL} 225,00 180,00 204,76

2 Pazarkic Pay 5.00% 5.00% 5.00%
3 M iiliciyet Durumu 000% 000% 0,00%
4 Satey Kagullan 0,00% 0,00% 0,00%
5 Yenilerme Masrallan 0,00% 0,00% 0,00%
& Piyasa Kogullan 000% 0,005% 000%
7 Lokasyon 000% 0,005% 000%
8 Bina Yoy [ Kalitesi 0,00%. 0,005 0,00%
g Kullansm Alan -10,00% -5 )00%. -10,00%
10 Kaonfor Kagullan 0.00% 0.00% 000%
11 0.00% 0.00% 0.00%

Uygunilag taribmieg Degar

Ortalama Deger

SATILIK DUKKAN EMSALLERI

Kullanim Kira Degeri Birim

No Emsal Aciklamasi Alani (m?) (T (TL/Ay/ m?)

REMAX: 0 (532) 785 54 24: Tasinmaz ile ayni mahallede, dort yol agzinda, 4
1 | kath 2 yillik yapinin zemin katinda, 90 m2 pazarlanan dikkan 11.500.000 TL 90,00 11.500.000 | 127.777,77
bedel ile satiliktir. Ticari hareketlilik bakimindan yiiksek serefiyelidir.

OFLAR iNSAAT: 0 (532) 430 82 11: istasyon Mahallesi’nde, cadde cepheli
yeni yapinin zemin katinda, 170 m2(zemin kat:135 m2, bodrum kat: 35 m2)
2 | pazarlanan depolu diikkan 8.000.000 TL bedel ile satiliktir. Ticari hareketlilik 142,00 8.000.000 56.338,03
bakimindan ytksek serefiyelidir. (Bodrum kat zemin kata 1/5 oraninda

indirgenmistir.)

HALKALI EMLAK: 0 (532) 785 54 24: Merkez Mahallesi’nde, ara sokakta, 5-
3 | 10 yilhik yapinin zemin katinda, 50 m2 pazarlanan diikkan 1.550.000 TL bedel 50,00 1.550.000 31.000,00
ile satihiktir. Ticari hareketlilik bakimindan dislk serefiyelidir.

BACO YAPI: 0 (552) 760 81 96 Tasinmaza yakin konumda, Quality
Recidance’da, 4 yillik yapinin zemin katinda, 4 hacimli, 210 m2 pazarlanan
4 | ) , 200,00 18.145.000 | 90.725,00
diikkan 18.145.000 TL bedel ile satiliktir. Cadde cepheli olmasi bakimindan

yuksek serefiyelidir.
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ASKIN GAYRIMENKUL: 0 (850) 757 08 84 Tasinmaza yakin konumda, Atakent
Dumankaya Miks’de, 5-10 yillik yapinin zemin katinda, 2 hacimli, 200 m2

5 . ] . 200,00 16.200.000 | 80.100,00
pazarlanan dikkan 16.200.000 TL bedel ile satiliktir. Cadde cepheli olmasi

bakimindan yiiksek serefiyelidir.

Emsallerin Yorumlanmasi: Tasinmaza yakin konumda yer alan benzer ézellikteki satilik diikkan ve bélgede faaliyet gésteren
emlak firma yetkilileri ve bdlgeyi bilen kisiler ile yapilan gériismelerde elde edilen veriler géz 6niinde bulundurulmustur.
Emsallerdeki pazarlik paylari, rayig lstii fiyatlar ve gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk da dikkate alinarak konu
tasinmazin birim degeri icin asadidaki uyumlastirma tablosunda yer alan birim deger olan 61.988.-TL/m?/Ay olacadina kanaat
getirilmistir.

Uyumlasgtirma Tablosu (Didkkan)

Kargilaytinma Kriterleri Kargaleytanlabilir Errsaller
al 2 3 4 5 & ¥ 8 3 10
1 Satey Br. Fiyan {TL} 127777, 77 56.338,03 31.000,00 o0, 725,00 B0.100,00
2 Pazarkk Pay 10,00% 10,00% 10,00% 10.00% 10.00%
3 Miilksiyet Durumu 0,00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
4 Satry Kogullan 0,00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
5 Yenileme b asraflan 0,00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
& Piyasa Kogullan 0,00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
7 Lokasyon 40,00% 15,00% 10,00% 10.00% 15.00%
8 Bina Yaga [ Kalitesi 0,00% 0,00% 0,00% 0.00% 0.00%
El Kullansm Alan: 0,00% 0,00% 0,00% 0.00% 0.00%
id Konfor Kogullan 0,00% 0,00% 0,00% 0.00% 0.00%
0,00 5,00 0,00 -1

KiRALIK DUKKAN EMSALLERi ‘

Birim Fiyat
(T/
m?/Ay)

Kullanim Kira Degeri

N Emsal Agikl
o msal Agiklamasi Alant (m?) ()

NACi CALISKAN: 0 (537) 858 37 28 Tasinmaza yakin konumda, Dumankaya
1 | Miks Garsi’da, 4 yillik yapinin zemin katinda, 30 m2 pazarlanan dikkan 30,00 14.000 466,66
14.000 TL/Ay bedel ile kiraliktir.

REMAX: 0 (532) 785 54 24: Tasinmaz ile ayni mahallede, dort yol agzinda, 4
2 | kath 2 yillik yapinin zemin katinda, 90 m2 pazarlanan dikkan 50.000 TL/AY 90,00 50.000 555,55
bedel ile kiraliktir. Ticari hareketlilik bakimindan yiiksek serefiyelidir.

BACO YAPI: 0 (552) 760 81 96 Tasinmaza yakin konumda, Quality
Recidance’da, 4 yillik yapinin zemin katinda, 4 hacimli, 200 m2 pazarlanan
diikkan 150.000 TL/Ay bedel ile kiraliktir. Cadde cepheli olmasi bakimindan
yuksek serefiyelidir.

200,00 150.000 750,00

Emsallerin Yorumlanmasi: Tasinmaza yakin konumda yer alan benzer ézellikteki kiralik diikkan ve bélgede faaliyet gdsteren
emlak firma yetkilileri ve bélgeyi bilen kisiler ile yapilan gériismelerde elde edilen veriler géz 6niinde bulundurulmustur.
Emsallerdeki pazarhk paylari, rayi¢ isti fiyatlar ve gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk da dikkate alinarak konu
tasinmazin birim dederi icin asadidaki uyumlastirma tablosunda yer alan birim deder olan 350.-TL/m?/Ay olacagina kanaat

getirilmistir.
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Uyumlastirma Tablosu (Kiralik Dukkan)

Kargalaytwrma Kriterleni Kargilay tlabilir Ermsaller
1 2 3 4 5 6 ¥ 8 £l 10
al Satey Br. Fiyat {TL} 466,66 456,66 555,55
2 Pararkk Pay 10,00% 10,00% 10,00%
3 Miilicyet Dururmiu 10,00% 0,00% 0,00%
4 Satry Kogullan 10,00% 0,00% 0,00%
5 Yenilerre B asraflan 0,00% 0,00% 0,00%
& Piyasa Kogullan 10,00% 0,00% 0,00%
¥ Lo yesn 10,00% 0,00% 25.00%
3 Bina Yags / Kalitesi 10,00% 0,00% 0,00%
£l Kullanum Alan 10,00% 0,00% 0,00%
10 Kanfor Kogullan 0,00% 0,00% 0,00%

9.3.3. KULLANILAN EMSALLERiIN SANAL ORTAMDAKi HARITALARINDAN CIKARTILMIS, DEGERLEMEYE KONU
GAYRIMENKULE YAKINLIGINI GOSTEREN KROKILER
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9.3.4. EMSALLERIN NASIL DiKKATE ALINDIGINA iLiSKiN AYRINTILI AGIKLAMA, EMSAL BILGILERINDE YAPILAN DUZELTMELER,
DUZELTMELERIN YAPILMA NEDENINE iLiSKiN DETAYLI ACIKLAMALAR VE DiGER VARSAYIMLAR

S6z konusu konut nitelikli taginmazlarin degerlemesinde baz alinan emsallerin bulunduklari konum, insaat kaliteleri, kat, cephe,
alani ve site 6zellikleri dikkate alinmistir. Bulunan emsaller bu niteliklere gore serefiyelendirilmistir.

S6z konusu ticari nitelikli taginmazlarin degerlemesinde baz alinan emsallerin konumlari, bélgedeki ticari hareketlilik, Gnitelerin
kullanim maksatlari (depo/isyeri/dikkan) dikkate alinmistir. Bulunan emsaller bu niteliklere gére serefiyelendirilmistir.
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9.3.5. PAZAR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUC

PAZAR YAKLASIMINA GORE | BLOK 21 NOLU BAGIMSIZ BOLOM PAZAR DEGERI
Bilzsen Ad Alznlar {m) Sate Birim Dederi (TL'm7) Sats Dederi (TL)

| BLOK 21.BB 75,04 48.000,00 3.601.520,00

YUVARLATILMIS TOPLAM DEGER (TL) 3.600.000,00

PAZAR YAKLASIMINA GORE BAGIMSIZ BOLUMLERIN PAZAR DEGERI

Bilesen Ad I::T..:E Alanlar [m?) ng_:r? ;E': - Sahs Deer (TL)
1 83,3 £1.988,30 3.925.000,00
7 4727 £1.988,30 2.530.000,00
3 45,81 £1.988,30 2.500.000,00
| BLOK & 106,23 58 B8 BE £.255.000,00
7 70,18 58,888, 85 4.135.000,00
8 55,42 £1.988,30 3.435.000,00
9 83,4 £1.988,30 3.530.000,00
J BLOK 2 85,71 17.710,94 1.165.000,00

TOPLAM 430,00 28.675.000,00

YUVARLATILMIS TOPLAM DEGER (TL) 28.675.000,00

Sonug;
Pazar yaklasimi yontemine gore degerlemesi istenen tasinmazlarin toplam degeri ~32.275.000,00 TL olarak takdir edilmistir.

9.4.  MALIYET YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUGLAR

9.4.1. MALIYET YAKLASIMINI AGIKLAYICI BILGILER, KONU GAYRIMENKULUN DEGERLEMESi iCiN BU YAKLASIMIN

KULLANILMA NEDENI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik
icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden
daha fazla 6deme yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu
yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger
bicimlerde gergeklesen tim yipranma paylarinin dislilmesi suretiyle gdsterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli
gorilmektedir:

e Katiimcilarin degerleme konusu varlikla dnemli élgiide ayni faydaya sahip bir varligi yasal kisitlamalar olmaksizin
yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin degerleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri icin 6nemli bir
prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

e  Varlgin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgi niteliginin gelir yaklasimini veya pazar yaklasimini
olanaksiz kilmasi ve/veya

e Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame maliyetine dayanmasi.

Yukarida verilen durumlarda maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekli
gorilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu
yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Maliyet yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi
gerceklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve maliyet yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki
degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

e  Katihmcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi distindikleri, ancak varligin yeniden olusturulmasinin
6nuinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemli ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,
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e  Maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir ¢apraz kontrol araci olarak kullanilmasi (6rnegin, maliyet yaklasiminin,
degerlemesi isletmenin strekliligi varsayimiyla yapilan bir isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadiginin
teyit edilmesi amaciyla kullaniimasi), ve/veya

e  Varligin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece giivenilir kilacak kadar, yeni olusturulmus olmasi

Kismen tamamlanmis bir varligin degeri genellikle, varligin olusturulmasinda gegen siireye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu
maliyetlerin degere katki yapip yapmadigini) ve katilimcilarin, varligin, tamamlandigindaki degerinden varligi tamamlamak igin
gereken maliyetler ile kdr ve riske gore yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine iliskin beklentilerini
yansitacaktir.

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik
icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varlig1 elde etme maliyetinden
daha fazla 6deme yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu
yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden lretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger

bigimlerde gergeklesen tim yipranma paylarinin disilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

S6z konusu taginmazlarin degerlemesinde maliyet yaklagimi yontemi kullanilmamistir.

9.4.2. ARSA DEGERINiN TESPiTINDE KULLANILAN EMSAL BiLGILERi VE BU BiLGILERIN KAYNAGI, YAPILAN DUZELTMELER,

YAPILAN DIiGER VARSAYIMLAR VE ULASILAN SONUC

S6z konusu tasinmazlarin kullanim niteligine gére Pazar yaklasimi yontemi esas alinarak degerleme yapilmistir. Bu nedenle arsa

emsali tespiti yapilmamistir.

9.4.3. YAPI MALIYETLERI VE DIGER MALIYETLERIN TESPiTINDE KULLANILAN BiLGILER, BU BIiLGILERIN KAYNAGI VE YAPILAN
DIiGER VARSAYIMLAR

Tasinmazlarin degerlemesinde maliyet yaklagimi yontemi kullanilmamistir.

9.4.4. MALIYET YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUG (SONUCA ULASIRKEN YAPILAN TUM HESAPLAMALARI iCERECEK SEKILDE)

Tasinmazlarin degerlemesinde maliyet yaklasimi yontemi kullanilmamistir.

9.5.  GELIR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUGLAR

9.5.1. GELIR YAKLASIMINI AGIKLAYICI BiLGILER, KONU GAYRIMENKULUN DEGERLEMESi iCiN BU YAKLASIMIN KULLANILMA

NEDENi

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari degere dondistirilmesi ile belirlenmesini
saglar. Gelir yaklagiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin
bugiinkli degerine dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasgiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gorilmektedir:

. Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goéziiyle degeri etkileyen ¢ok dnemli bir unsur olmasi,

3 Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmakla
birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekli
gorilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigl asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu
yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlk verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi
gerceklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve gelir yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

. Degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin goziyle degeri etkileyen birgok faktérden yalnizca
biri olmasi,

. Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin 6nemli belirsizliklerin bulunmasi,

. Degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnegin, kontrol glicii bulunmayan bir pay sahibi gegcmis

tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak tahminlere/bitgelere ulasamaz), ve/veya

. Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz bagslamamasi, ancak baslamasinin planlanmis olmasi.
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Gelir yaklagiminin temelini, yatirimcilarin yatirimlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve bu getirinin yatirima iliskin algilanan
risk seviyesini yansitmasinin gerekli gérilmesi teskil eder. Genel olarak yatirnmcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya
“cesitlendirmeyle giderilemeyen risk” olarak da bilinir) icin ek getiri elde etmeleri beklenir.

S6z konusu tasinmazlar gelir getiren mulklerdir. Konut nitelikli taginmazlarin degerlemesinde baz alinan emsallerin bulunduklari
konum, insaat kaliteleri, kat, cephe, alani ve site ozellikleri dikkate alinmistir. Bulunan emsaller bu niteliklere gore
serefiyelendirilmistir.

S6z konusu ticari nitelikli tasinmazlarin degerlemesinde baz alinan emsallerin konumlari, bolgedeki ticari hareketlilik, tnitelerin
kullanim maksatlari (depo/isyeri/diikkan) dikkate alinmistir. Bulunan emsaller bu niteliklere gére serefiyelendirilmistir.

9.5.2. NAKIT GiRiS VE CIKISLARININ TAHMiN EDILMESINDE KULLANILAN EMSAL BiLGIiLERi, BU BIiLGILERIN KAYNAGI VE

YAPILAN DiGER VARSAYIMLAR

Bu yaklasimda, Dogrudan indirgeme (Direkt Kapitalizasyon) ve Gelir indirgeme (en &énemli drnegi indirgenmis Nakit Akimlari
analizidir) olarak adlandirilan iki yontem kullanilmaktadir. Rapor konusu tasinmazlarin deger tesbitinde kira bedelinin ve
kapitalizasyon oraninin kolay tesbit edilebilir olmasi sebebiyle Dogrudan indirgeme yéntemi kullanilmistir. Direkt ya da dogrudan
kapitalizasyon da denilen ve miulkin bir yillik stabilize getirisini baz alan bu yaklasim, yeni bir yatinnmci agisindan gelir lireten
milkiin piyasa degerini analiz eder. Bu ydontemde bir kapitalizasyon orani elde edebilmek igin karsilastinilabilir milklerin satis
fiyatlariyla gelirleri arasindaki iliskiyi incelenir daha sonra konu mdlkiin sahip olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen yillik faaliyet
gelirine bu oran uygulanir. Elde edilen deger, benzer milklerin ayni diizeyde getiri elde edecegi varsayimiyla belirlenen gelir
diizeyi ile garanti edilen piyasa degeridir.

9.5.3. iINDIRGEME/iSKONTO ORANININ NASIL HESAPLANDIGINA iLiSKiN AYRINTILI ACIKLAMA VE GEREKGELER

S6z konusu tasinmazlar ingaati tamamlanmis ve kullanimda olan projede yer almaktadirlar. Taginmazlarin degerlemesinde
yalnizca emsal karsilastirma ve gelir yaklasimi yontemleri kullanilmistir.

9.5.4. GELIR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUG (SONUCA ULASIRKEN YAPILAN TUM HESAPLAMALARI iCERECEK SEKILDE)

Bu analizde “Taginmazin Degeri=Taginmazin Yillik Net Geliri / Direkt Kapitalizasyon Orani” formiliinden yararlanilir. Kapitalizasyon
orani ise satilik ve kiralik emsallerin ortalama birim fiyatlarindan hareketle belirlenmektedir.

S6z konusu tasinmazlarin yer aldigi bolgede benzer sekilde ticari Gnite emsali kisithdir. Blgede es zamanli olarak satilik ve kiralik
diikkan emsaline ulagilamamistir. Bu nedenle gelir yaklasimi yontemi degerlemede kullanilmamistir.

10.  ANALiZ SONUGCLARININ DEGERLENDIRILMESi

10.1. TAKDIR EDILEN KiRA DEGERLERI (ANALiZ VE KULLANILAN VERILER)

S6z konusu tagsinmazlarin yer aldigi bolgede benzer sekilde ticari Ginite emsali kisithdir. Bélgede es zamanli olarak satilik ve kiralik
diikkan emsaline ulagilamamistir. Bu nedenle gelir yaklasimi yontemi degerlemede kullaniilmamistir. Ancak bulunan kiralik diikkan
emsalleri dikkate alinarak taginmazlara kira fiyati belirtilmistir. Giincelde yer alan kira emsalleri Gizerinden +/- serefiyelendirme
yapilmis ve ortalama rakam bulunarak toplam kira degeri 177.000 TL olarak hesaplanmistir.

10.2. HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMI iLE YAPILACAK PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

S6z konusu tasinmazlar ingaati tamamlanmis ve kullanimda olan projede yer almaktadirlar. Tasinmazlarin degerlemesinde
yalnizca emsal karsilastirma yontemi kullaniimistir.

10.3. UZERiINDE PROJE GELISTIRILEN ARSALARIN BOS ARAZi VE PROJE DEGERLERI

S6z konusu tasinmazlar insaati tamamlanmis ve kullanimda olan projede yer almaktadirlar. Tasinmazlarin degerlemesinde
yalnizca emsal karsilastirma yontemi kullaniimigtir.
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10.4. BOS ARAZi VE GELIiSTiRiLMiS PROJE DEGERi ANALIZi VE KULLANILAN VERi VE VARSAYIMLAR iLE ULASILAN SONUCLAR

Degerleme konusu tasinmazlar bos arazi ve proje gelistirme niteliginde degildir. S6z konusu tasinmazlar insaati tamamlanmis ve
kullanimda olan projede yer almaktadirlar.

10.5. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

Musterek veya bolinmis kisimlar bulunmamaktadir.

10.6. FARKLI DEGERLEME METOTLARININ VE ANALiZi SONUGLARININ UYUMLASTIRILMASI VE BU AMAGLA iZLENEN

YONTEMIN VE NEDENLERININ ACIKLAMASI,

e

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i
dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve givenilirligine yiksek
seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yéntemi
kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi da géz 6niinde bulundurmasi
gerekli gorilmekte olup, o6zellikle tek bir yontem ile givenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayal veya
gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya
yontemi gerekli goriliip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden
fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve
birbirinden farklh degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima

siirecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gorilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkl yaklagim veya yontemler uygulanip birbirinden oldukga uzak sonuglarin elde edilmesi
halinde, bunlarin basitge agirliklandirilmasi genel olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gercgeklestirenin belirlenen
degerlerin neden bu kadar farkh oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedirler ylritmesi gerekli gorilmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin yaklasimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak
belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hikimleri tekrar degerlendirmesi

gerekli gorilmektedir." Denmektedir.

Degerleme konusu tagsinmazlarin yer aldig bolgede es zamanl satis ve kirada olan emsal bulunamamistir. Satilik olarak bulunan
diikkan emsallerinde de kira rakamlari glincel olmadigindan gergekgi kira degeri beyanlari alinamamistir. Bu nedenle tebligdeki
10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hiikimleri tekrar degerlendirilmek sureti ile sonug bélliimine daha az yaniltici olan Pazar

yaklasimi yontemi dikkate alinarak bu yéntem ile elde edilen degerin yazilmasi uygun oldugu kanaatine varilmistir.

Raporun 10. Maddesinde Kullanilan Deger Tanimlari baslikli bélimde detayli olarak aktarilan degerleme yaklasimlari tanimlarina
gore;

= ***Tapu midirligiinde ilgili projeye ulasilamamis(ilgili dosyasinda farkli bir ada/parsele ait proje bulunmaktadir.) olup
raporda belediye onayli projesi incelenmistir. Belediye onayl projenin | blok zemin kat planinda bagimsiz bolim
numaralandirmasi hem bagimsiz bélimlerin igindeki dikdortgen kutucuklarda hem de bagimsiz bolimlerin altinda
belirtilmis fakat birbiri ile uyumsuzdur. Rapor arsivimizde ayni blokta yer alan farkli bir bagimsiz bolim igin hazirladigimiz
raporda inceledigimiz zemin kat planinda ise numaratajlarin mahallindeki ile uyumlu olacak sekilde her iki gésterimde
de ayni oldugu gorilmis olup bu numarataj esas alinarak konum tespiti yapilmistir. Arsivimizde yer alan ilgili kat plani
da rapor eklerine eklenmistir. Tapu projesinin dosyasina konulmasi 6nerilmektedir.

= Degerleme konusu taginmazin yer aldigi bolge igerisinde ve gevresinde halihazirda satilik/kiralik ticari milk emsalleri
incelenmistir. Ancak bolgede ticari olarak satisa ve kiralia ¢ikarilan emsal olmadigl gorlilmuistir. Bu nedenle
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tasinmazlar igin yalnizca Pazar yaklasimi yontemi kullaniimistir. Degerlemeye konu 9 adet bagimsiz bolimiin Pazar
yaklagimi yontemine gore toplam degerinin 32.275.000,00 TL oldugu kanaatine varilmistir.

10.7. ASGARI BiLGILERDEN RAPORDA YER VERILMEYENLERIN NiCiN YER ALMADIKLARININ GEREKCELERI

Bu degerleme galismasinda, asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen herhangi bir husus bulunmamaktadir.

10.8. YASAL GEREKLERIN YERINE GETIRIiLiP GETiRiLMEDiGi VE MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKEN iZiN VE BELGELERIN
TAM VE EKSiKSiZ OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUSLER

Degerleme konusu taginmazlar igin yasal gereklilikler yerine getirilmis ve mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgeler
mevcuttur. Ainmasina gerekli baska bir belge bulunamamaktadir.

10.9. GAYRIMENKUL UZERINDEKi TAKYIDAT VE iPOTEKLER iLE iLGiLi GO

S6z konusu tasinmazlar Gizerinde kat miilkiyeti tesisi ve ydnetim plani tesisi takyidatlari yer almaktadir. ilgili takyidatlarin
tasinmazlara olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

10.10. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN, UZERINDE iPOTEK VEYA GAYRIMENKULUN DEGERiNi DOGRUDAN VE ONEMLI

OLCUDE ETKIiLEYECEK NIiTELIKTE HERHANGi BiR TAKYiDAT BULUNMASI DURUMLARI HARIC, DEVREDILEBILMESi
KONUSUNDA BiR SINIRLAMAYA TABi OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi

Degerleme konusu bagimsiz béliimlerin devredilebilmesi konusunda herhangi bir sinirlamanin olmadigi kanaatine varilmistir.
10.11. DEGERLEME KONUSU ARSA VEYA ARAZi iSE, ALIMINDAN iTiBAREN BES YIL GECMESINE RAGMEN UZERINDE PROJE
GELiSTiRILMESINE YONELIK HERHANGI BiR TASARRUFTA BULUNULUP BULUNULMADIGINA DAIR BILGi

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi proje konut ve ticari amagli olarak yasal belgelerine ve projesine uygun sekilde

kullanilmaktadir.

10.12. DEGERLEME KONUSU UST HAKKI VEYA DEVRE MULK HAKKI iSE, UST HAKKI VE DEVRE MULK HAKKININ
DEVREDILEBILMESINE iLiSKiN OLARAK BU HAKLARI DOGURAN SOZLESMELERDE GZEL KANUN HUKUMLERINDEN
KAYNAKLANANLAR HARiC HERHANGI BiR SINIRLAMA OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi

Tasinmazin lizerinde Ust hakki, devre miilk hakki bulunmamaktadir.

10.13. GAYRIMENKULUN TAPUDAKi NITELIGINiN, FiiLi KULLANIM SEKLINiN VE PORTFOYE DAHIL EDILME NITELIGiNiN
BiRBIRiYLE UYUMLU OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS iLE PORTFOYE ALINMASINDA HERHANGI BiR SAKINCA OLUP
OLMADIGI HAKKINDA GORUS (BU BENTTE, GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI iCiN 111-48.1 SAYILI “GAYRIMENKUL

YATIRIM ORTAKLIKLARINA iLiSKiIN ESASLAR TEBLIGi”NiN, GAYRIMENKUL YATIRIM FONLARI iCiN 111-52.3 SAYILI
“GAYRIMENKUL YATIRIM FONLARINA iLiSKiN ESASLAR TEBLIGi”NiN iLGiLi MADDELERi KAPSAMINDA VE iLGilLi
MADDELERE ATIF YAPMAK SURETIYLE DEGERLENDIRME YAPILMASI GEREKMEKTEDIR.)

Yapilan incelemeye gore yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz
olarak mevcut oldugu gorilmastir. Tasinmazin ingaati tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almis, cins tashihi yapilmis, kat
miilkiyeti kurulmustur. Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine istinaden
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portféyiinde “BINA” bashigi altinda bulunmasinda/alinmasinda herhangi bir engel bulunmadig
kanaatine variimistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 30. maddesinde “Kat
karsihigi ve hasilat paylagimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortaklga, bedelsiz veya dusik
bedel karsiligi ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine
ortaklik portféylinde bulunan gayrimenkuller lizerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkindir. Ayrica
gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin
finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar icin kredi temini amaciyla portfoydeki varliklar Gzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli
ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir. | Blok, 1,2,3,6,7,8 ve 9 Numarali Bagimsiz Bélimlerin Milkiyet sahibi Sinpas GYO A.S.
tarafindan degerleme konusu tasinmazin tizerinde yer alan Tiirkiye Halk Bankasi A.S. lehine ipotek kayitlari yukarida anilan teblig
maddesinde belirtilen islemler nedeniyle konulmus oldugunu beyan eden yazil agiklamasi eklerde yer almaktadir. Taginmaza dair
takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye konusu tasinmaz Gzerinde portfoyde bulunmasini olumsuz etkileyecek herhangi bir
takyidat bulunmadigi gériilmistiir. Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine
istinaden Gayrimenkul Yatirim Ortakhg portféyiinde “BINA” basligi altinda bulunmasinda/alinmasinda herhangi bir engel
bulunmadigi kanaatine variimistir.
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is bu Rapor; Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi’nin talebine istinaden miilkiyeti Ari Finansal Kiralama Anonim
Sirketi’ne ait olan; istanbul ili Kiigiikcekmece ilgesi, Halkali Mahallesi, 801 Ada 27 no’lu parselde kain | Blok 21 Bagimsiz B6lim
numarah “Rezidans” nitelikli, | Blok 1, 2, 3, 6, 7, 8, 9 Bagimsiz Bolim Numaral “Diikkan” nitelikli ve J Blok 2 Bagimsiz Bolim
Numarah “Dukkan” nitelikli tasinmazlarin 31.12.2023 tarihi itibari ile Tirk Lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine yonelik
hazirlanmigtir.

Yukarida belirtilen neticesinde tasinmazlar igin takdir edilen yasal ve mevcut degerleri asagidaki tablodaki gibidir;

SIRAND BLOK NO KAT NO Bﬂﬁﬁ DEGER (TL) il KIT:L,[:AE?:FM
KDV HARIC KDV DAHIL .
NO KDV HARIC
1 ZEMIN 1 DUKKAN | & 3.925.000,00 | 4 471000000 | £ 22.00000
2 ZEMIN 2 DUKKAN | & 2.930.00000 | 4 351600000 | # 17.000,00
3 ZEMIN 3 DUKKAN | & 2.000.000,00 | # 3.480000,00 | # 16.000,00
4 | BLOK ZEMIN & DUKKAN | # 6.255.000,00 | # 7.506.000,00 | # 35.000,00
5 ZEMIN 7 DUKKAN | $ 413500000 | 4 496200000 | £ 23.000,00
& ZEMIN 8 DUKKAN | & 3.435.00000 | 4 412200000 | # 19.000,00
7 ZEMIN g DUKKAN | & 3.930.000,00 | 4 471600000 | £ 22.00000
8 1 BLOK 1.BODRUM 2 DUKKAN | $ 1.165.000,00 | 4 1.398000,00| %  9.00000
5 |1BLOK 21.BB 2.KAT 21 REZIDANS | & 3.600.000,00 | £ 432000000 | # 14.000,00
32.275.000,00 38.730.000,00 1

olarak hesaplanmistir.

KDV orani %20 olarak alinmistir.

isbu degerleme raporu 1 adet orijinal olarak diizenlemistir.
Bilgilerinize Sunulur,

Saygilarimizla.

08 Ocak 2024

Varlk Tasinmaz Degerleme ve Danigsmanlik A.S.

Hazirlayan

Recep AKCA

Kontrol - Onay

Mustafa Volkan Cantekinler

Degerleme Uzmani

SPK No: 405081

RECEP

Sorumlu Degerleme Uzmani

SPK No: 403847

M.VOLKAN

Dijital olarak

Dijital olarak imzalayan imzalayan M.VOLKAN

RECEP AKCA : :

A K A Tarih: 2024.01.15 CANTE KINLE ?:}'i\lhT-Eng;\l:(E)I? .
10:13:52 +03'00' : .01.

(; ' R 10:13:05 +03'00'

Ekler:

= Uydu Goriiniigleri

= Fotograflar

= Proje Fotograflari

= Tapu Kayit Ornekleri
= imar Durum Belgesi
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