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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 20230ZELP00346
DEGERLENEN MULKIYET HAKLARI Payli 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 Mah. 220.Sok., Sinpas istanbul Saraylari Sitesi Kiigiikgekmece/istanbul

TAPU BILGILERI OZETi

istanbul ili, Kiigiikgekmece ilgesi, Halkali Mahallesi, Menekse Mevkii, 801 Ada, 21 Parsel,
CIRAGAN REZIDANS Blok 32A Giris 1-2-3-4 Numarali “Diikkan”,

CIRAGAN REZIDANS Blok 32B Giris 1-2-3-4-5 Numarali “Diikkan”,

CIRAGAN REZIDANS Blok 32C Giris 1-2-3-4-5 Numarali “Diikkan”,

CIRAGAN REZIDANS Blok 32D Giris 1 Numarali “Diikkan”,

KIZ KULESI Blok 7 Giris 1 Numaral “Diikkan”,

KUZGUNCUK BiNASI Blok 14 Girig 1 Numarali “Diikkan”,

SALACAK BINASI Blok 9 Giris 9 Numarali “Diikkan”,

SAHIL KULE 1 Blok 26 Giris 1-3 Numarali “Diikkan”,

SAHIL KULE 1 Blok 28 Giris 1-3 Numarali “Diikkan”,

Nitelikli Bagimsiz Bolimler.

SAHIBI

Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

MEVCUT KULLANIM

Diikkan

TAPU KAYIT BiLGILERi

Tapu kayit bilgileri raporun “5.1.1.” maddesinde aktariimigtir.

iMAR DURUMU

imar durumu bilgileri raporun “5.2.1.” maddesinde aktariimistir.

EN iYi VE EN VERIMLI KULLANIMLARI

Duikkan

TAKDIR EDILEN DEGER

Tasinmazin Toplam Pazar Degeri:

Pazar Degeri (KDV Harig)

Pazar Degeri (KDV Dahil)

106.650.000,00 TL

127.980.000,00 TL

Deger takdir edilmigtir.

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

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Recep Akc¢a

Degerleme Uzmani - 405081

Mustafa Volkan CANTEKINLER

Sorumlu Degerleme Uzmani - 403847
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1. RAPOR BILGILERI

Raporu Talep Eden Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
Raporu Hazirlayan Varlik Tagsinmaz Degerleme ve Danigmanlik A.S
Dayanak Sézlegmesi 01.12.2023 2023/032

Degerleme Tarihi 31 Aralik 2023

Rapor Tarihi 08 Ocak 2024

Raporlama Siiresi 5is glnd

20230ZELP00346
Rapor Numarasi

Tam miulkiyet
Degerlenen Miilkiyet Haklari uiy

Bu rapor; Miilkiyeti Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.’ye ait olan; istanbul ilj,
Kuciikcekmece ilcesi, Halkali Mahallesi, Menekse Mevkii, 801 Ada, 21 Parsel, CIRAGAN
REZIDANS Blok 32A Giris 1-2-3-4 Numarali “Diikkan”, CIRAGAN REZIDANS Blok 32B
Giris 1-2-3-4-5 Numarali “Diikkan”, CIRAGAN REZIDANS Blok 32C Giris 1-2-3-4-5
Numarali “Diikkan”, CIRAGAN REZIDANS Blok 32D Giris 1 Numaral “Diikkan”, KIZ

Raporun Konusu / Amaci KULESI Blok 7 Giris 1 Numarali “Diikkan”, KUZGUNCUK BiNASI Blok 14 Giris 1 Numarali
“Diikkan”, SALACAK BINASI Blok 9 Giris 9 Numarali “Diikkan”, SAHIL KULE 1 Blok 26
Giris 1-3 Numarali “Diikkan”, SAHIL KULE 1 Blok 28 Giris 1-3 Numaral “Diikkan”
nitelikli taginmazlarin 31.12.2023 tarihi itibari ile Tlrk Lirasi cinsinden pazar degerinin
tespitine yonelik hazirlanmistir.

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 111-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” hiktamleri ile yine
Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 01.02.2017 tarih Seri ll1-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Raporun Hazirlanma Standartlari . » . .

Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda Uluslararasi Degerleme

Standartlari kapsaminda hazirlanmistir.

Recep AKCA, Degerleme Uzmani — SPK No: 405081

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

Raporun Hazirlanmasina Yardimci  Elif Gokge OZCAN, Degerleme Uzmani — SPK No: 909292
Olanlar
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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

Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. / Rapor No: 20230ZELP00346 / Gizlidir. 6


mailto:varlik@varliktdd.com
mailto:varlik@varliktdd.com

Altunizade Mahallesi Ord. Prof.

Fahrettin Kerim Gokay Caddesi Eksi Is Merkezi
Blok No: 12b Uskidar - Istanbul VARLI K
Tel: +90 216 336 36 85

DEGERLEME

varlik@varliktdd.com

3. DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK BEYANI
3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi lizerine; taginmazin 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 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 ¢ikilarak 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 K ARDA YAPILAN iNCELEMELE

TAPU MUDURLUGUNDE YAPILAN iNCELEMELER

5.1.

5.1.1. GAYRIMENKULUN TAPU KAYIT BiLGILERIi

Tasinmazlarin takyidat ve miilkiyet bilgileri 26.12.2023 tarihinde Cevre, Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanligi Tapu Kadastro Genel
Miudurlaga web tapu sisteminden elde edilen tapu kayit belgesi tizerinden alinmis olup, ilgili belge ekte sunulmaktadir.

801 ADA 21 PARSEL

ili | istanbul Bag. Bol. Niteligi | Tablo-1
ilesi | Kugiikcekmece Arsa Payi | Tablo-1
Bucagi | - Blok No | Tablo-1
Mahallesi | Halkali Kat No | Tablo-1
Koyl | - Bag. Bol. No | Tablo-1
Sokagi | - Hisse Orani | Tablo-1
Mevkii | Menekse Cilt No | Tablo-1
Y“z°'9‘(‘:2‘; 124.201,00 m? sayfa No | Tablo-1
Pafta No | - Tapu Tarihi | Tablo-1
Ada No | 801 Tapu Yevmiye | Tablo-1
Parsel No | 21 Eklentisi | -
27 Blok Tamam Digerleri Natamam 35 -
Ana G.M. Vasfi Blok Betonarme Apartman Ve Arsasi Malikleri | Tablo-1

TABLO 1
BLOK NO ‘ NITELIK MALIK YEVMIIYE ?‘:Ig EKLENTI
1 GIRAGAN REZIDANS 32A 3.BODRUM 1 DUKKAN vsllw:fwsogr'ﬂmfglk:; 1/1 365 | 124201 19.10.2012 24413 519 51263 -
2 GIRAGAN REZIDANS 32A 1.BODRUM+ZEMIN 2 DUKKAN VSIL:ZTIS\A%?T'X:\({TQIK:; 1/1 200 124201 19.10.2012 24413 519 51264 -
3 GIRAGAN REZIDANS 32A ZEMIN 3 DUKKAN VSIL:ZTISWGOAI:TR:I\({TQIK:; 1/1 30 124201 19.10.2012 24413 519 51265 -
4 GIRAGAN REZIDANS 32A ZEMIN 4 DUKKAN Viﬁli?l\%l%ﬁxﬂmfgr:; 1/1 41 124201 19.10.2012 24413 519 51266 -
5 GIRAGAN REZIDANS 328 2.BODRUM+1.BODRUM 1 DUKKAN Viﬁli?l\%l%ﬁxﬂmfgr:; 1/1 486 124201 19.10.2012 24413 520 51358 D1 NOLU DEPO
6 GIRAGAN REZIDANS 328 2.BODRUM 2 DUKKAN Vi?li?fﬂ%i‘TTlﬁfglK:; 1/1 159 | 124201 19.10.2012 24413 520 51359 -
7 GIRAGAN REZIDANS 328 1.BODRUM 3 DUKKAN Vi?li?fﬂ%i‘TTlﬁfglK:; 1/1 22 124201 19.10.2012 24413 520 51360 -
8 GIRAGAN REZIDANS 328 1.BODRUM 4 DUKKAN Vil?:;a%g&mfgr:; 1/1 164 | 124201 19.10.2012 24413 520 51361 D2 NOLU DEPO
9 GIRAGAN REZIDANS 328 1.BODRUM 5 DUKKAN Vil?:;a%g&mfgr:; 1/1 63 124201 19.10.2012 24413 520 51362 -
10 GIRAGAN REZIDANS 32C 2.BODRUM+1.BODRUM 1 DUKKAN VSIL:ZTISWGOAI:TR:I\({TQIK:; 1/1 329 124201 19.10.2012 24413 520 51396 -
11 GIRAGAN REZIDANS 32C 1.BODRUM 2 DUKKAN VSIL:ZTISWGOAI:TR:I\({TQIK:; 1/1 33 124201 19.10.2012 24413 520 51397 -
12 GIRAGAN REZIDANS 32¢C 1.BODRUM 3 DUKKAN Viﬁli?l\%l%ﬁxﬂmfgr:; 1/1 102 124201 19.10.2012 24413 520 51398 -
13 GIRAGAN REZIDANS 32¢C 1.BODRUM 4 DUKKAN Viﬁli?l\%l%ﬁxﬂmfgr:; 1/1 49 124201 19.10.2012 24413 520 51399 -
14 GIRAGAN REZIDANS 32C 1.BODRUM 5 DUKKAN Vi?li?fﬂ%i‘TTlﬁfglK:; 1/1 58 124201 19.10.2012 24413 520 51400 -
15 GIRAGAN REZIDANS 32D 2.BODRUM+1.BODRUM 1 DUKKAN Vi?li?fﬂ%i‘TTlﬁfglK:; 1/1 492 | 124201 19.10.2012 24413 520 51423 -
16 KIZ KULESI 7 ZEMIN 1 DUKKAN Vil?:;a%g&mfgr:; 1/1 336 | 124201 19.10.2012 24413 511 50480 -
17 KUZGUNCUK BINASI 14 ZEMIN 1 DUKKAN VSIL:ZTI\S/IG(J?T'XII\({TQIK:; 1/1 105 124201 19.10.2012 24413 511 50514 -
18 SALACAK BINASI 9 ZEMIN 1 DUKKAN vi?&ﬁ%f&%gr:; 1/1 139 | 124201 19.10.2012 24413 511 50485 -
19 SAHILKULE 1 26 1.BODRUM 1 DUKKAN vi?&ﬁ%f&%gr:; 1/1 34 124201 19.10.2012 24413 512 50606 -
20 SAHILKULE 1 26 1.BODRUM 3 DUKKAN Viﬁl’:{?lil%i’TTl\(ﬁgIK:; 1/1 70 124201 19.10.2012 24413 512 50608 -
21 SAHILKULE 1 28 1.BODRUM 1 DUKKAN Viﬁl’:{?lil%i’TTl\(ﬁgIK:; 1/1 71 124201 19.10.2012 24413 515 50908 -
22 SAHIL KULE 1 28 1.BODRUM 3 DUKKAN Viﬁl’;?lil%":ﬁﬂmfglk:; 1/1 71 124201 19.10.2012 24413 515 50910 -
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5.1.2. GAYRIMENKULUN TAPU TAKYIDAT BILGILERI

Tasinmazlarin takyidat ve miilkiyet bilgileri 26.12.2023 tarihinde Cevre, Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanligi Tapu Kadastro Genel
MudarlGgu web tapu sisteminden elde edilen tapu kayit belgesi Gzerinden alinmig olup, ilgili belge ekte sunulmaktadir. Tapu Kayit
Belgesi'ne gbre tasinmaz Uzerinde asagida yer alan takyidatlar bulunmaktadir.

Beyanlar Hanesinde

Aciklama Tarih Yevmiye Takyidatin Bulundugu Bagimsiz Boliim No
Bu gayrimenkulun mulkiyeti kat milkiyetine gegmistir. 18.03.2014 8798 tiim bagimsiz bélimler Gzerinde musterek
....KM ne Gevrilmistir. 15.11.2013 33772 tiim bagimsiz bélimler Gzerinde musterek
Yénetim Plani : 17/10/2012 19.10.2012 24413 tiim bagimsiz bélimler Gzerinde musterek

Serhler Hanesinde

Aciklama Tarih Yevmiye Takyidatin Bulundugu Bagimsiz Boliim No

1TL bedel karsiliginda kira sozlggme5| val:dlr. ( bogazici glektrlk fiagmm a.s. Genel mudurltgu 23.12.2011 29963 tiim bagimsiz bslimler tizerinde miisterek
lehine 99 yillig1 1 tl bedelle kira serhi)

Rehinler Hanesinde

Aciklama Tarih Yevmiye Takyidatin Bulundugu Bagimsiz Boliim No

GIRAGAN REZIDANS/32/ZEMIN/A/4
GIRAGAN REZIDANS/32/1.BODRUM +ZEMIN/A/2
GIRAGAN REZIDANS/32/1.B0DRUM/B/3
GIRAGAN REZIDANS/32/1.BODRUM/B/4
GIRAGAN REZIDANS/32/1.B0DRUM/B/5
GIRAGAN REZIDANS/32/1.BODRUM/C/2
GIRAGAN REZIDANS/32/1.B0DRUM/C/3
GIRAGAN REZIDANS/32/1.BODRUM/C/4
GIRAGAN REZIDANS/32/1.B0DRUM/C/5
GIRAGAN REZIDANS/32/2.BODRUM+1.BODRUM/B/1
TURKIYE HALK BANKASI A.S. Lehine 30000000.00 TL bedelle 1.derece ipotek. 26.08.2019 28402 CIRAGAN REZIDANS/32/2.B0ODRUM+1.BODRUM/C/1
GIRAGAN REZIDANS/32/2.BODRUM+1.BODRUM/D/1
GIRAGAN REZIDANS/32/2.BODRUM/B/2
CIRAGAN REZIDANS/32/3.BODRUM/A/1
KIZ KULESI/7/ZEMIN//1
KUZGUNCUK BiNASI/14/ZEMIN//1
SAHIL KULE 1/26/1.B0DRUM//1
SAHIL KULE 1/26/1.B0DRUM//3
SAHIL KULE 1/28/1.B0DRUM//1
SAHIL KULE 1/28/1.B0DRUM//3
SALACAK BINASI/9/ZEMIN//1

irtifak Hanesinde

Aciklama ‘ Tarih Yevmiye Takyidatin Bulundugu Bagimsiz Boliim No

Diger irtifak Hakki : iSKi TARAFINDAN ONAYLI EKLi PROJE VE KROKIDE BELIRTILEN KISIMDA BU
PARSEL ALEYHINE 801 ADA 22 PARSEL LEHINE ATIK SU, YAGMUR SUYU VE iCMESUYU GEGIT 10.05.2013 14552 tiim bagimsiz bélimler iizerinde miisterek
HAKKI VARDIR.

Eklenti Hanesinde

Aciklama Tarih Yevmiye Takyidatin Bulundugu Bagimsiz Béliim No
D2 Nolu Depo 19.10.2012 24413 GIRAGAN REZIDANS/32/1.BODRUM/B/4
D1 Nolu Depo 19.10.2012 24413 CIRAGAN REZIDANS/32/2.BODRUM+1.BODRUM/B/1

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

OLMADIGI HAKKINDA BILGI

“ n wn

S6z konusu takyidatlarin Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. Maddesinin birinci fikrasinin “c” ve “j

bendlerinde belirtilen hikkiimler gergevesinde taginmaza olumsuz etkisi bulunmadigi kanaatine varilmistir.

Soz konusu takyidat iSKi kurumunun genel uygulamasi oldugundan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin
22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde ilgili serhin tasinmaza olumsuz etkisi

bulunmamaktadir)

S6z konusu takyidat TEDAS kurumunun genel uygulamasi oldugundan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin
22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler cercevesinde ilgili serhin tasinmaza olumsuz etkisi
bulunmamaktadir)

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 gerceklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya disik
bedel karsiligi ortaklik lehine Gst 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
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gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayal haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin
finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar icin kredi temini amaciyla portfoydeki varlklar tizerinde ipotek, rehin ve diger sinirli
ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir. Ciragan 32A-3 bagimsiz bolim nolu diikkan harig¢ miilkiyet sahibi Sinpas GYO A.S.
tarafindan degerleme konusu tasinmazin Gzerinde yer alan Tilrkiye Halk Bankasi A.S. lehine ipotek kaytlarinin yukarida anilan

teblig maddesinde belirtilen islemler nedeniyle konulmus oldugunu beyan eden yazili 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

DEGIiSIKLIKLER, KAMULASTIRMA iSLEMLERI VB.) iLiSKiN BiLGi

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

Degerleme konusu tasinmazlarin son 3 yillik donemde herhangi bir alim satima konu edilmedigi goriilmis, 19.10.2012 tarih 24413
yevmiye ile “Kat irtifaki Tesisi” edinme sebebiyle “Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.” adina tescil edilmislerdir.

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

DEGIiSIKLIKLER, KAMULASTIRMA iSLEMLERI VB.) iLiSKiN BiLGi

Tasinmazlarin yer aldigi parselin son 3 yillik donemde imar planinda herhangi bir degisiklik bulunmamaktadir.

5.2.  BELEDIYEDE YAPILAN iNCELEMELER

5.2.1. GAYRIMENKULUN VE BULUNDUGU BOLGENIN iMAR DURUMUNA iLiSKiN BiLGILER

Kiigiikcekmece Belediyesi imar Miidiirliigi’nden alinan 28.11.2023 tarih E-33067842-115.02.01-433411 sayili resmi yaziya gore
tasinmazlarin bulundugu 801 ada 21 parsel 07.11.2010--14.08.2012-13.02.2013-26.07.2013-24.07.2018-21.06.2022 tasdik tarihli
1/1000 &lgekli Halkali Toplu Konut Revizyon Uygulama imar Plani*na gére E:1,25, yapilanma kosullarinda, “Konut Alani” lejanti
icerisinde kalmaktadir.

Parsel lizerinden enerji nakil hatti gegtiginden ve parsel yakinindan dere gegmekte oldugunda, uygulama asamasinda ilgili
kurumlarin goruslerine uyulacaktir.

Plan notlarinin 1.46.maddesinde Planlama alaninda ruhsat alarak yapilasmis ve/veya insaat siiresi devam eden parsellerde yapi
ruhsati 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
uygulama yapilabilir” denilmektedir.

1/1000 blgekli Uygulama imar Plani
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5.2.2. GAYRIMENKUL iCiN ALINMIS DURDURMA KARARI, YIKIM KARARI, RiSKLi YAPI TESPiTi VB. DURUMLARA DAIR

ACIKLAMALAR

Gayrimenkuller i¢in alinmis durdurma karari, yikim karari, riskli yapi tespiti vb. bulunmamaktadir.

5.2.3. GAYRIMENKULE iLiSKiN OLARAK YAPILMIS SOZLESMELERE (GAYRIMENKUL SATIS VAADi SOZLESMELERI, KAT KARSILIGI
iNSAAT SOZLESMELERI VE HASILAT PAYLASIMI SOZLESMELER VB.) iLiSKiN BiLGILER

Herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

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

Yapi Ruhsat Belgesi Bilgileri:

Kiglikgekmece Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligi arsivinde yapilan incelemelerde asagida yer alan yapi ruhsatlari

bulunmaktadir.

Proje Blok Adi Ruhsat Blok Adi Blok No Ruhsat Tarihi Ruhsat No
KUZGUNCUK 14 ( KUZGUNCUK ) 14 29.03.2012 193
CIRAGAN RESIDANCE BLOK 32A 32 5.10.2012 686
CIRAGAN RESIDANCE BLOK 32B 32 5.10.2012 687
CIRAGAN RESIDANCE BLOK 32C 32 5.10.2012 688
CIRAGAN RESIDANCE BLOK 32D 32 5.10.2012 689
KIZ KULESI 7 (KIZ KULESI) 7 29.03.2012 168
SALACAK 9 ( SALACAK BINASI ) 9 29.03.2012 173
SAHIL KULE 1 26 ( SAHILKULE 1) 26 21.06.2012 423
SAHIL KULE 1 28 ( SAHIL KULE 1) 28 21.06.2012 424

Yapi Kullanma izin Belgeleri:

Kigiikcekmece Belediyesi imar ve Sehircilik Midirliigii arsivinde yapilan incelemelerde asagida yer alan yapi kullanma izin

belgeleri bulunmaktadir.

Yapi Kullanma izin

Yapi Kullanma izin

Proje Blok Adi Ruhsat Blok Adi Blok No Belgesi Tarihi B T
KUZGUNCUK 14 ( KUZGUNCUK ) 14 24.02.2014 152
CIRAGAN RESIDANCE BLOK 32A 32 22.12.2014 729
CIRAGAN RESIDANCE BLOK 32B 32 22.12.2014 730
CIRAGAN RESIDANCE BLOK 32C 32 22.12.2014 728
CIRAGAN RESIDANCE BLOK 32D 32 22.12.2014 731
KIZ KULESI 7 ( KIZ KULESI ) 7 25.02.2014 157
SALACAK 9 ( SALACAK BINASI ) 9 16.07.2014 434
SAHIL KULE 1 26 ( SAHIL KULE 1) 26 4.02.2014 90
SAHIL KULE 1 28 ( SAHIL KULE 1) 28 10.06.2014 337

Mimari Proje:

Webtapu portalinda ve Kiiglikgekmece Belediyesinde yer alan tasinmazlarin konumlu oldugu bloklara ait 22.04.2010 tarih 4758

sayili mimari projeleri incelenmistir.
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5.2.5. DEGERLEMESi YAPILAN PROJELER iLE iLGiLi OLARAK, 29/6/2001 TARiH VE 4708 SAYILI YAPI DENETiMi HAKKINDA
KANUN UYARINCA DENETIM YAPAN YAPI DENETIM KURULUSU (TiCARET UNVANI, ADRESi VB.) VE DEGERLEMESi
YAPILAN GAYRIMENKUL iLE iLGiLi OLARAK GERCEKLESTIRDiGi DENETIMLER HAKKINDA BiLGi

Sz konusu parsel {izerinde yer alan yapilar Tatlisu Mahallesi, serif Sokak, Zirveli Apartmani, No: 5, Daire: 3 Umraniye/iISTANBUL
adresinde yer alan Etkin ve Surekli yapi denetim A.S. tarafindan denetleme yapilmistir.

5.2.6. VARSA, GAYRIMENKULUN ENERJi VERIMLILiK SERTiFiKASI HAKKINDA BiLGi

S6z konusu tasinmazlarin yer aldigi ana gayrimenkul icin diizenlenen eneriji verimlilik sertifikasi bulunmamaktadir.

: GAYRIMENKULUN FiziKi OZELLiKLERI

6.1. EKONOMIK VERILER

6.1.1. EKONOMiK 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 c¢eyreginde, beklenenden gligli gelen i¢ talep artisinin yaninda ongoriilenden daha fazla saglanan mali destekler
sonucunda, ABD, Avro Bolgesi ve baslica gelismekte olan llke ekonomiler olumlu bir gériiniim sergilemistir. Bununla birlikte, 2022
yilinin dérdiincl ¢eyreginde, tiimi olmasa da birgok biiyiik ekonominin blyime hizinda ivme kaybi tahmin edilmektedir. Birgok
gelismis ve gelismekte olan llkenin, ylikselen enflasyon karsisinda para politikasini sikilastirma 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 kiresel biiyiimenin tarihsel (2000-
2019) yillik ortalama olan yuzde 3,8’in altinda seyredecegi tahmin edilmektedir. UNCTAD verilerine gére 2022 yilinda uluslararasi
ticaretin olumlu goériinimiinde bulyik ol¢lide emtia fiyatlarindaki artis, yakin zamanda imzalanan ticaret anlasmalari ve lojistik
sorunlarinin ¢ozilmesi etkili olmustur. Bu olumlu goriinime ragmen ekonomik blylimedeki yavaslama, kiresel tedarik
zincirlerinde devam eden sorunlar, kiiresel enflasyon artisi endisesi ve Rusya-Ukrayna savasi gibi kotiilesen ekonomik kosullar ve
artan belirsizlikler 2022 yilinin dordiinci ¢eyreginde kiiresel ticareti olumsuz etkilemistir. Diinya mal ticaretinin 2023'te nispeten
durgun seyretmesi beklenmektedir. Kiiresel dlgekte artan resesyon endiseleri, ylkselen 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 éncesi
donem fiyatlarinin Gzerinde seyrederken, RusyaUkrayna savasl ncesi seviyelerinde gozlenmektedir. 2022 yil 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
goriiniim bir 6nceki yilin son geyregine gore belirgin dizeyde 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 ugramis, 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 cikiglari, sosyal sorunlar, devam eden ticaret savaslari, jeopolitik ¢catisma ve Rusya-Ukrayna savas gibi "eski" riskler
varhgini korurken buyiik dlcekli dogal afetler ve kuraklik gibi sorunlar da kiiresel istikrari tehdit etmektedir. Gorece iyilesen saglk
ve talep kosularinin sayesinde ortaya ¢ikan son donemdeki iyilesme isaretlerine ragmen, Rusya- Ukrayna savasinin golgesinde
onlmiuzdeki iki yil boyunca kiresel ekonomik toparlanmanin ilimli olmasi beklenmektedir. Bu gercevede, genel gorinim
kirilganhgini korumakta ve asagi yonli 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.

Enflasyonla miicadele kapsaminda para politikalari fiyat artislarini géreli 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 glglestirmektedir.

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

2023 yih birinci ¢eyreginde Tirkiye ekonomisi ylizde 4,0 oraninda blylmudstlr. 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 ylzde 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 Uretim endeksinin birinci ¢eyrekte yiizde 0,5 oraninda kiglilme kaydetmesi géz 6niine alindiginda, bu
donemde sanayi katma degerinin ylzde 0,7 oraninda daralma kaydetmesi sanayi lretim endeksiyle katma deger arasindaki
iliskinin gliclendigine isaret etmektedir. Hizmetler sektorii (insaat dahil) katma degeri birinci geyrekte yiizde 5,1 oraninda artarak
GSYH biiylimesine birinci geyrekte 3,3 puan katkida bulunmustur. Hizmetler sektdriiniin alt bilesenleri incelendiginde, insaat
faaliyetlerinin yuzde 5,1, Ticaret, ulastirma ve konaklama faaliyetlerinin yiizde 12,4, Bilgi ve iletisim faaliyetlerinin yiizde 8,1,
Finans ve sigortacilik faaliyetlerinin yizde 11,2, Gayrimenkul faaliyetlerinin ylizde 1,4, Mesleki, idari ve destek hizmet
faaliyetlerinin yiizde 12,0, Kamu yonetimi, egitim, saglik ve sosyal hizmet faaliyetlerinin ylzde 3,6, Diger hizmet faaliyetlerinin ise
yiizde 7,8 oraninda biiyiime kaydettigi goriilmektedir. insaat sektdriiniin iki ceyrektir tst lste biylime kaydetmesi, sektdriin
toparlanma emareleri sergiledigini gostermektedir. Tarim sektori katma degeri ise birinci geyrekte yiizde 3,8 oraninda azalmistir.
Birinci ceyrekte bliyime harcamalar yoniinden incelendiginde asagidaki tespitler yapilmistir. 2023 yilinin birinci ceyreginde 6zel
tiiketim harcamalari ylizde 16,2 oraninda artarak ekonomik biyimeye 10,9 puan katki yapmistir. o Birinci geyrekte tiiketimdeki
bu artista dayanikli mallara yapilan harcamalardaki artis (ylizde 29,6) ve yari dayanikli tiketim mallarina yapilan harcamalardaki
artig (ylzde 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, biyumeye katkisi 11,6 puan olmustur. 2023 yilinin birinci ¢eyreginde yuzde 4,9 oraninda artan toplam
sabit sermaye yatirim harcamalari ekonomik biyiimeye 1,2 puanlik katki yapmistir. insaat sektérii yatirimlari birinci ceyrekte
yluzde 1,3 oraninda artarken, makine-techizat yatinmlari 13 geyrektir slren ylkselis ivmesini devam ettirmis ve yuzde 8,0
oraninda buyumustir. (Buyimeye katkisi 1,0 puan). Net mal ve hizmet ihracati ekonomik biyimeye 2023 yilinin birinci
ceyreginde daraltici yonde 2,8 puan katki yapmistir. Stok degismeleri 2023 yilinin birinci ¢eyreginde ekonomik biyiimeye negatif
6,0 puan etki yapmistir. 2023 yilinin birinci ¢ceyreginde GSYH deflatoriindeki artis yiizde 77,3 olmustur. Subat ayinda yasanan
deprem felaketi ve azalan dis talebe ragmen, 2023 yili birinci ¢eyrek verisi bliyimenin artis egilimini strdirdigline isaret
etmektedir. Bllylime harcamalar yoniyle incelendiginde, en yiksek katkinin yine 6zel tiiketimden geldigi gozlenirken zayif dig
talebin biylimeyi sinirladigi anlasilmaktadir. iktisadi faaliyet kollarina gére biiyiime verisi incelediginde ise, hizmetler sektériiniin
hafif ivme kaybetmekle beraber yine suriikleyici sektor olarak 6n plana ¢iktig1 gézlenmektedir. Tarim ve sanayi sektorleri negatif
ayrisirken 2022 yilinin son g¢eyreginde blylime bolgesine gegen insaat sektoriniin bu dénemde de pozitif katma deger artisi
sergilemesi goze c¢arpan bir gelisme olmustur. Boylelikle, insaat sektoriindeki toparlanmanin belirginlestigi ve hizmetlerin
yavaslamakla birlikte biiyiimede itici gii¢ oldugu teyit edilmistir. ikinci ceyrege 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 Giretimin ivme kaybettigi gézlenmekte olup
beyaz esya sektdrii Giretiminde 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 yatirim
kararlarinda iyimserligin hakim olmasi beklenirken dis talepteki zayiflamanin blylimeye iliskin asagi yonli bir risk unsuru
olusturabilecegi degerlendirilmektedir. Avrupa’da veya kiiresel ¢apta yasanabilecek ekonomik durgunluk, ihracat kanaliyla GSYH
artis hizi lizerinde baski olusturabilecektir.

2023 yil Mart ayinda tiiketici fiyatlari biylik oranda gida fiyatlarindaki gelismelerin ve hizmet fiyatlarindaki katiligin etkisiyle yiizde
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 énctliglinde hizmet
fiyatlari Mart ayi enflasyonunda belirleyici olmustur. Turk lirasindaki istikrarl seyir ve ithalat fiyatlarindaki olumlu gériinimin
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 (yizde 0,38). Gida fiyatlari bu donemde temelde kirmizi et ve islenmis
et Urunleri 6nctliginde artis kaydetmistir (ylizde 3,84). Aylik tuketici enflasyonunun seyrinde 6ne ¢ikan bir diger kalem olan
hizmet grubunda buyuk 6l¢tide kira (ytizde 4,89) ile lokanta ve otel (ytizde 3,85) alt gruplarindaki artislar belirleyici olmustur. Yillik
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 gére 4,67 puan azalmistir. S6z konusu
gelismenin eksi 1,71 puani gekirdek enflasyondaki fiyat hareketlerinden kaynaklanirken, dislananlar endeksindeki fiyat
hareketlerinin etkisi ise eksi 2,96 puan olmustur. TUFE’deki yillik artisin degisimine etkide; Temel Mallarin pay! eksi 1,35 puan,
Hizmetlerin payi eksi 0,37 puan, Enerjinin payi eksi 1,98 puan, Gida ve Alkolsiiz iceceklerin pay: eksi 0,60 puan olurken, Alkol,
Tatln ve Altinin paylari ise eksi 0,38 puan asagi yonli olmustur.
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Mart ayinda Uretici fiyatlari aylik artisi eneriji fiyatlarinda belirginlesen gerilemenin destegiyle oldukga zayiflamistir. Yi-UFE Mart
ayinda yiizde 0,44 oraninda artmis ve Yi-UFE yillik artis orani yiizde 62,45 olarak gergeklesmistir. Bu gelismede, déviz kuru
gelismeleri ile basta enerji olmak lizere 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
yuzde 13,28 oraninda azalmistir. Buna gore yillik degisim orani ylizde 95,46 olarak gergeklesmistir. Ara mali fiyatlari Aralik ayinda
ylzde 1,86 oraninda artmistir. Bir dnceki yilin ayni ayina gore ara mali fiyatlarinda yiizde 46,96 oraninda artis kaydedilmistir.

TCMB Banka Kredileri Egilim anketine gore, 2023 yilinin ilk geyreginde, bankalarin genel olarak isletme kredilerine uyguladiklari
standartlardaki sikilasma yonla seyrin beklentilerle uyumlu sekilde zayiflayarak devam ettigi gériilmektedir. 2023 yilinin ikinci
ceyregiicin beklenti, isletme kredilerine uygulanan standartlarin temelde ayni kalacagi yéniindedir. isletme kredilerine olan talep
incelendiginde, genel olarak isletmelere verilen kredilere olan talepteki azalis, yilin ilk geyreginde yerini artisa birakmistir. ikinci
ceyrek icin beklenti, genel olarak isletmelere verilen kredilere olan talepteki artisin giiglenerek devam edecegi yéniindedir.

Gl seyreden bankacilik sektord karlihg sermayeyi desteklemeye devam etmektedir. 2023 yili basindan itibaren sermaye
yeterlilik rasyosu (SYR) hesaplamasinda 2021 yil sonu yerine 2022 yil sonu déviz kurlarinin kullanilmaya baslamasiyla bankalarin
SYR’lerinde bir miktar gerileme gozlenmistir. Mart 2023 itibariyla bankacilik sektoriiniin SYR’si bir 6nceki ceyrege gére azalarak
ylzde 19,5'ten ylizde 17,7 seviyesine gerilemistir. Mart ayinda kamu mevduat bankalarina sermaye artirimi yapilmis olup kamu
bankalarinin SYR’si 2023 yilinin ilk ¢ceyreginde artis gostererek dnceki seviyesine ylkselmistir. Sektoriin sermaye yeterlilik orani
BDDK’nin uygulamakta oldugu yasal sinir olan ylizde 12 seviyesinin ve Basel kriterlerine gore asgari sinir olan yilizde 8'in oldukga
izerinde bulunmaktadir. Tahsili gecikmis alacak (TGA) bakiyesindeki yatay seyir ile kredi hacminde siiregelen artisin etkisiyle bir
siiredir azalmakta olan TGA oranlari, 2023 yilinin ilk geyreginde de azalmaya devam etmistir. Bu donemde ticari TGA orani ylizde
2,2'den ylizde 2'ye, tlketici TGA orani ylizde 2'den yiizde 1,8’e, kredi kartlari TGA orani ylzde 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 Biitge Baskanligi — Ekonomik Gelismeler — 2023-1.Ceyrek

6.1.2. ENFLASYON

TCBM Enflasyon 2023-Ill Genel Degerlendirme Raporuna gore;

Tiketici yillik enflasyonu 2023 yili ikinci geyreginde 12,3 puan dususle ylizde 38,2 seviyesine gerilerken haziran ayi itibariyla aylk
fiyat artislari yeniden gii¢c kazanmistir. Mevcut Enflasyon Raporu déneminde hizmet sektori enflasyonunda gorilen katilik ve gida
fiyatlarindaki olumsuz seyir aylk fiyat artiglarinda éne ¢ikmig, nisan ve mayis aylarinda Tirk lirasinda gézlenen gorece istikrarli
seyir haziran ayiyla birlikte yerini belirgin deger kaybina birakmistir. Enerji fiyatlarinda nisan ayinda gergeklesen disus, bir ay
siiresince tiketiciye saglanan dogal gazin bedelsiz olarak sunulmasi ile mayis ayinda belirginlesmis ve manset enflasyonu olumlu
etkilemistir. Yilin ikinci geyreginde, emtia fiyatlari ve kiresel tagimacilik maliyetlerindeki diislis 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 gézlenmistir. i¢ talep canli seyrederken krediler geyrek boyunca talep kosullarini
destekleyici olmugstur. S6z konusu gelismelerle uyumlu olarak fiyatlar mayis ayinda yatay seyrederken haziran ayinda gugli bir
artis sergilemistir. B ve C gostergelerinin mevsimsellikten arindirilmis aylik artislari ise ¢eyrek boyunca yikselme egiliminde
olmustur. Enflasyonun 2023 yili sonunda yiizde 58 olarak gergeklesecegi, 2024 yili sonunda ylzde 33 ve 2025 yili sonunda ise
ylzde 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 6lgtide yukari
¢ekmistir. Ayrica, 6zellikle para politikasinin etki alani diginda olan islenmemis gida fiyatlari kaynakli olmak tizere gida enflasyonu
varsayimi bir dnceki Enflasyon Raporu dénemine gére gliclii bir bigimde yukari yonla glincellenmistir. Tahmin sapmasi ve tahmin
yaklasimimizdaki degisim de bu gilincellemede etkili olmustur. Diger taraftan, kiiresel biiyime ve emtia fiyatlari gibi varsayimlar
bir 6nceki Enflasyon Raporu donemiyle uyumlu gergeklesmistir. Bu baglamda, giiglii talep ve maliyet baskilarinin da etkisiyle
enflasyonun 2023 yilinin geri kalan déneminde yikselecegi ancak enflasyonda belirgin iyilesme saglanana kadar kademeli olarak
sikilastirilan parasal durus ile 2024 yilinda digsis egilimine girecegi ongorilmektedir. Enflasyon tahminleri giincellenirken
enflasyonu orta vadede yiizde 5 hedefine yakinsatacak parasal durusun kararlilikla uygulanacagi bir politika ¢ergevesi esas
alinmistir. Parasal sikilagtirma ile birlikte mevcut mikro- ve makroihtiyati ¢ergevenin kademeli olarak sadelestirilmesi stireciyle
parasal aktarim mekanizmasinin iyilesecegi degerlendirilmistir. Yilin kalaninda turizmde giglQ bir seyir 6ngoriliirken, ihracatin
yatay seyredecegi, blylimenin de tarihsel ortalamalarina yakin gerceklesecegi dusiinilmektedir. Fiyat istikrari Gizerinde baski
yaratacak sekilde dengesiz talep olusumuna izin vermeyecek bir para politikasi durusu, enflasyon beklentilerinin ¢ipalanmasi ve
fiyatlama davranislarindaki bozulmanin kontrol altina alinmasini miimkiin kilacaktir. Kredilerin biiyiime hizi ve kompozisyonunun
fiyat istikrari ve finansal istikrari temin edecek sekilde olusacagi; boylece finansal kosullarin enflasyonda ongorulen disis
sureciyle uyumlu hareket edecegi bir cerceve esas alinmistir. Kademeli olarak giiglendirilen parasal sikilastirmaya esglidimli
olarak gergeklestirilecek mikro- ve makroihtiyati ¢ergevenin sadelestirilmesi slreci, piyasa mekanizmalarini daha etkin hale
getirecek ve parasal aktarimi guiglendirecektir. Bu baglamda makro finansal istikrarin fiyat istikrarini destekleyecegi bir para
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politikasi gériinimi esas alinmaktadir. iktisadi faaliyet 2023 yilinin ilk ceyreginde deprem kaynakli etkilere ragmen yurt ici talebin
destegiyle giiciinii korumustur. ilk geyrekte GSYiH, deprem kaynakli etkilere karsin yillik bazda yiizde 4,0, mevsim ve takvim
etkilerinden arindirilmis verilerle ise bir 6nceki gceyrege kiyasla yiizde 0,3 oraninda artmistir. Bu dénemde yillik biiylimenin 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 biyldmenin temel belirleyicisi olmustur.

ikinci ceyrege iliskin gostergeler i¢ talebin dis talebe kiyasla daha giiglii seyrini siirdiirdigiine isaret etmektedir. Mayis ayi itibariyla
sanayi Uretimi ilk ¢eyrege kiyasla yizde 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
artmus, reellestirilmis olarak yerli kartla yapilan harcamalardaki artis egilimi ise ikinci geyrekte hizlanarak siirmiistiir. ilk ceyrekte
afetin etkisiyle yavaslayan istihdam artisi ikinci ¢geyrekte hizlanmis ve mayis ayi itibariyla mevsimsellikten arindirilmis olarak
istihdam ceyreklik bazda yiizde 0,9 oraninda (298 bin kisi) artarak deprem 6ncesi seviyesini gegmistir. isgiiciine katilim orani ise
bir 6nceki ¢eyrege gore 0,3 puan artarak yiizde 53,7 diizeyinde gergeklesmistir. Boylece, issizlik orani ¢eyreklik 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 agigi artmaya devam etmistir. ikinci ¢eyrekte
dis talepteki nispeten yatay seyirle birlikte mevsimsellikten arindiriimis olarak ihracattaki geyreklik artis yizde 0,5 ile sinirh
gercgeklesmistir. Glincel veriler afetin ihracat Gzerindeki etkisinin buyuk 6lglide ortadan kalktigini géstermektedir. Mevsimsellikten
arindirilmig olarak ithalat ise gerileyen eneriji 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 i¢ talebin destekledigi kuvvetli tiiketim mallari ithalati ¢eyreklik bazda ithalat azaligini sinirlandirmistir. Nitekim
altin ithalati, ilk yarida gegen yilin ayni donemine gore 11,4 milyar dolar artarak 16,6 milyar dolara ulasmistir. Bu dénemde,
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 tagimacilik gelirleri yilin ilk bes ayinda bir énceki yilin ayni ddnemine gore sirasiyla 2,5 ve 1,5 milyar
dolar artarak 14,1 ve 13,8 milyar dolar seviyesine ulasmis, yilliklandiriimis olarak ise tarihi en yiksek seviyelerine ylkselmistir.
Kiresel enflasyon mevcut Enflasyon Raporu déneminde gelismis ve gelismekte olan tlkelerde diisis egilimini siirdiirmekle birlikte
yuksek seviyelerini korumakta, cekirdek gostergelerdeki katilik ise dislis egiliminin onimuzdeki dénemde hiz kesecegi
beklentilerini desteklemektedir. Gelismis ve gelismekte olan ekonomilerin tiiketici enflasyonlari bir onceki Enflasyon Raporu
donemindeki ylizde 5,65 ve yizde 6,90 seviyelerinden sirasiyla ylzde 4,24 ve yiizde 5,11 seviyelerine gerilemistir. S6z konusu
disuse ragmen enflasyon gelismis Ulkelerde ylzde 2, gelismekte olan ilkelerde ise ortalama yiizde 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 ylzde 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
baglayan parasal sikilasma 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 sirdirmistir. Kiiresel bliyimeye iliskin yatay goriinim devam ederken gelismis tlkelerde para politikasinda sikilasma
stirecinin beklenenden yavas olacagina iliskin sinyaller kiresel oynakliklari sinirlandirmistir. Risk istahindaki toparlanmaya paralel
olarak gelismekte olan Ulkelerde risk primi gostergeleri gerilerken Tirkiye’de ise yurt igi belirsizliklerin etkisiyle mayis ayinda 703
baz puana yikselerek bu yilin zirve seviyesine ulasan CDS primi, haziran ayindan itibaren hizli bir dists egilimine girerek 25
Temmuz 2023 itibariyla 435 baz puan diizeyine gerilemistir. Bununla birlikte Tlrkiye’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 artig
egilimine girerek 14 Temmuz 2023 itibariyla 113,1 milyar ABD dolari seviyesine yikselmistir. Bir dnceki Enflasyon Raporu
déneminde ivmelenen kredi biiyiimesi 2023 yilinin ikinci geyreginde giiclii seyrini siirdirmistir. ¢ talebi artirarak enflasyon
lizerinde risk olusturan kredi biyimesi ticari krediler onciiliiglinde haziran ayinda sergiledigi ivme kaybina ragmen ikinci ceyrekte
bireysel krediler onclliginde tarihsel ortalamalarin Gstiinde gergeklesmistir. Bireysel kredi yillik biiyiime orani ylizde 80’lere
ulagmistir. Son donemdeki bireysel kredi blyimesinin yillik yiizde 186,6 bliyiime oranina ulasan kredi karti harcamalari agirlikh
oldugu gériilmektedir. Ote yandan, bankalarin TL mevduat payi ile yabanci para mevduattan TL mevduata déniisiim oranina gére
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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 dismistr.

Enflasyonun Belirleyicileri

Bir onceki Enflasyon Raporu doneminden sonra Tiirk lirasinda belirgin deger kaybi yasanmistir. Nominal sepet kur 2023 yili ikinci
ceyreginde Tirk 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 hizl ve gugli bir sekilde
aktarilmasina neden olmustur. Bu baglamda otomobil basta olmak (izere dayanikli mal fiyatlarindaki artislarin yilin ikinci
ceyreginde glc kazandigi gozlenmistir. Turk lirasinda yasanan deger kaybinin, ithal girdi maliyetlerini yukariya ¢ekerek yilin kalan
kisminda genele yayilan fiyat artislarini beraberinde getirecegi 6ngériilmektedir.

Grafik 2.4.10: Sepet Kur* (Ceyreklik % Degisim)  Grafik 2.4.11: Tiketici Enflasyonu

Beklentileri* (%)
— 12 Ay — 24 AY 5vil
60 50
50
40
40
30 30
20
20
10
0 10
-10
0
1|2'3|41|2|3|41|2|3|41|2 S S e e e e MM N @R
£ € 0 6 0 N 0y 0y 6y Y Y Ny
2020 2021 2022 2023 S s I eLesad
Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.
* 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 siirdigline isaret etmistir. Temmuz ayi Piyasa Katilimcilari Anketi verilerine gore 12 ay sonrasina
iliskin enflasyon beklentisi bir 6nceki Enflasyon Raporu dénemine kiyasla 2,19 puan yikselmis ve yizde 33,21 olarak
gerceklesmistir. 5 yil sonrasina iliskin enflasyon beklentisi ise temmuz ayindaki yukari yonli glincellemeye ragmen bir 6nceki
déneme kiyasla 0,17 puan disiisle yiizde 8,86 seviyesine gerilemistir (Grafik 2.4.11). 12 ay sonrasi TUFE enflasyon beklentisi
sorusuna verilen yanitlardan elde edilen dagilimda gozlenen goklu zirve yapisi, enflasyon belirsizligindeki ylksek seviyelerin
korunduguna isaret etmistir (Grafik 2.4.12). Son Ug aylik donemde, hizmet ve temel mal sektorleri yayilim endeksleri farkli seyir
izleyerek fiyatlama davranisinda sektorler arasindaki ayrismayi ortaya koymustur. Asgari licret, emtia ve kur kaynakh gelismelerin
etkilerinin hafiflemesiyle temel mal yayilim endeksi ikinci ¢eyregin ilk iki ayinda énemli 6lglide gerilemis, ancak kur gelismelerini
takiben haziran ayinda yeniden yiikselise gecmistir. Donemsel fiyatlama ve geriye dogru endeksleme davranisinin 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, sektdriin soklarin etkisini zamana yayma 6zelligini teyit etmistir
(Grafik 2.4.13). Yayihm endeksi hizmetler sektoriinde yliksek seviyelerini korurken ve temel mallarda yeniden artisa gegerken,
enflasyon belirsizliginin de ylksek olmasi fiyatlama davranisi kanal Gzerinden enflasyon gériinimu 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

6.1.3. FAIZ ORANLARI VE KREDILER

TCBM Enflasyon 2023-11l Genel Degerlendirme Raporuna gore;

Kiresel buylimeye iliskin yatay gérinim devam ederken gelismis llkelerde para politikasinda sikilagsma siirecinin beklenenden
yavas olacagina iligkin sinyaller kiiresel oynakliklari sinirlandirmistir. Fed’in para politikasi faizini 10 toplanti Ust Gste artirdiktan
sonra haziran ayi toplantisinda faiz artirimlarina ara vermesi ve yil sonuna kadar beklenen faiz artirrm miktarinin gerilemesi kiiresel
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risk istahini desteklemistir. Risk istahindaki toparlanmaya paralel olarak gelismekte olan Ulkelerde risk primi gostergeleri
gerilerken Turkiye’de ise yurt igi 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 disus
egilimine girerek 25 Temmuz itibariyla 435 baz puan dizeyine gerilemistir. Bununla birlikte Tlrkiye’nin CDS primi son 10 yillik
ortalamasi olan 350 baz puanin belirgin lizerinde seyretmeye devam etmistir. Mevcut Enflasyon Raporu dénemi genelinde,
Tirkiye 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 portfdy 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 Gelismekte Olan Ulke Grafik 2.2.2: Tiirkiye ve Geliymekte Olan
CDS Primleri* Ulke Portfiy Hareketleri (4 Haftalik
Ortalama, Milyar ABD Dolan)
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Kaynak: Bloomberg Kaynal: TCMB, IIF
* Geligmekre olan dlkeler: Brezilya, Endonezya, Filipinler, G. * Turkiye verisi hisse senedi ve DIBS piyasasina yonelen
Afrika, Kolombiya, Malezya, Meksika, §ili. portfiy akimlanini 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
ilke paralari ABD dolari karsisinda sinirl oranda deger kazanirken Tirk lirasi kayda deger oranda deger kaybetmistir. Buna karsin,
Tirk lirasinin kur oynakhgi benzer lke 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 gtigli bir artis egilimine girmistir. Mayis ayinda 98,5 milyar
ABD dolari seviyesine gerileyen TCMB brit uluslararasi rezervleri haziran ayindan itibaren giglia bir artis egilime girerek 14
Temmuz itibariyla 113,1 milyar ABD dolari seviyesine ylkselmistir. Brit rezervlerde yil basindan itibaren gozlenen toplam disis
15,7 milyar ABD dolari olmustur (Grafik 2.2.5). Yurt ici 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 artig
egilimini siirdiirerek kisa ve orta vadeli DIBS getirilerinin tizerine ¢ikmistir.

Grafik 2.2.5: TCMB Briit Uluslararasi Rezerv Grafik 2.2.6: DIBS Getirileri (%)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: Bloomberg.

Bir 6nceki Enflasyon Raporu déneminde ivmelenen kredi biiylimesi 2023 yilinin ikinci ceyreginde giiglii seyrini stirdiirmistiir. i¢
talebi artirarak enflasyon tizerinde risk olusturan kredi blyiumesi, ticari krediler 6nciliiglindeki 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 biylime orani 14 Temmuz itibariyla yizde 84,8’e gerilemis,
ticari kredilerin bliylimesi oraniise ayni donemde yiizde 50,2’den ylzde 10,4’e gerilemistir (Grafik 2.2.9). Bununla beraber bireysel
kredi yillik biylime orani yizde 80’lere ulagmistir. Son dénemdeki bireysel kredi blytimesinin yillik yiizde 186,6 biyliime oranina
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 blyudigi gézlemlenmektedir (Grafik
2.2.11). Ote yandan, Banka Kredileri Egilim Anketi’'ne gore iclincii ceyrekte kredi talebinin giiglenmesi beklenmektedir.
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Kaynak: TCMB.

* Seriler TUFE kullanilarak reellestirilmistir. Serilerin ortalama ve standart sapmalan 2006-2019 donemi esas alinarak
hesaplanmisur. Haftalik reel degisimler standardize edildikten sonra ceyreklik ortalamalan alinmistir.

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

* Bankalarin beklentisini gostermektedir. Kredi Standartlan ve Kredi Talebi endekslerinin hesaplama y&ntemi su
sekildedir: Bankalara kredi standartlanmin (kredi talebinin) gecen (g ayda ne yénde degistigi sorulmaktadir. Yanitlann

yuzdeleri kullarularak hesaplanan net egilimler kredi standartlanindaki (talebindeki) degisimin yoniind gostermektedir.
Endeksin sifinn Gzerinde olmasi kredi standartlanindaki gevsemeyi (kredi talebindeki artisi) ifade etmektedir.
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Kaynak: TCBM - Enflasyon Raporu 2023-1ll [27 Temmuz 2023

6.2. MEVCUT EKONOMIiK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PiYASASININ ANALizi, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER iLE

BUNLARIN GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKILERIi

Gayrimenkul Sektoriindeki Gelismeler;

4+ Tiirkiye insaat Sektorii:
Gelismis llke merkez bankalari, enflasyonist baskiyi azaltmak amaciyla birkag yildir siki para politikasi izlemeye baslamislardir.
Kiresel fon kaynak maliyetlerinin arttigi bu donemde (ilke biylimelerinde de yavaslamalar gorilmistiir. Bir yandan yiliksek
enflasyon, diger yandan artan parasal maliyetler ile azalmasi beklenen talep dustnildiglinde 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, biyime kaybinin az oldugu
ekonomik bir yapiya evirilerek yumusak inis senaryosunu glindeme tasimistir. Buna ragmen basta Fed olmak lzere ECB ve BoE
gibi merkez bankalari da para politikalarini siki tutmaya devam edeceklerine dair mesajlari piyasa ile paylasmiglardir. Gelismekte
olan Ulkelerde ise kiresel enflasyonun (izerinde seyreden fiyatlar genel seviyesi ve issizlik gibi unsurlarla birlikte, dis kaynaga
ulagma maliyetinin artmasi ekonomiler igin risk olusturmaya devam etmektedir. Gelismekte olan lkelerde, kendi iglerinde farkli
ekonomi politikalari uygulayarak hem i¢ hem de dis kaynakli sorunlarini ggzmeye galisma ugrasisi igine girmislerdir. Bu farklilagsma,
uygulanan para ve enflasyonu 6nleme politikalarinda daha da belirginlesmistir. Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken
ise ‘buylime’ rakamlari olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Siirecin ne yonde degisime ugradigini analiz etmek yerinde olacaktir. 2022
yiliikinci yarisindan itibaren gelismis lilke merkez bankalari politikalari ve yukarida belirtilen risk unsurlarinin artmasi ile kiiresel
blylime oranlarinda ivme kaybi yasanmaya baslamis, bu etki 6zellikle son ¢eyrekte iyiden iyiye hissedilmistir. Benzer bir
yavaglamanin 2023 boyunca stirme beklentisi devam etmekle birlikte ABD ekonomisindeki goreceli olarak gliclii biiylime egilimi,
gelismekte olan ulkelerdeki kiiresel yavaslama beklentisini azaltmistir. IMF tarafindan yayinlanan (Temmuz-2023 Diinya Ekonomik
GOrlinim Raporu - ‘Kisa Vadeli Dayanikhhk, Kalici Zorluklar’)1 raporunda Tirkiye'nin 2023 yilina iliskin biylime tahmini ylzde 3,
2024 yil buytimesi yiizde 2,8 olarak tahmin edilmistir. IMF Nisan (2023) ayi Diinya Ekonomik Gérinim Raporu’nda Tirkiye
ekonomisinin 2023’te yiizde 2,7 ve 2024'te yizde 3,6 bliyliyecegi 6ngorilmistl. Yeni revizyonda 2023 biylime hizinin arttigi,
2024 blylme hizinin ise azaldigi dikkat ¢ekmistir. IMF kiiresel ekonomik blylime tahminini bu yil i¢cin yizde 2,8’den yilizde 3’e
yukseltirken, 2024 yili igin ylizde 3 oraninda sabit birakmistir. S6z konusu raporda hala yiksek olan enflasyonun, hane halkinin
satin alma gliclinl agindirmaya devam ettigi, merkez bankalarinin enflasyona karsi politika sikilagtirmasinin, borglanma maliyetini
yukselterek ekonomik aktiviteyi sinirladigl ifade edilmistir. Raporda, 6zellikle diinyanin en fakir Glkeleri igin salgin dncesi
tahminlerle karsilastirildiginda gikti kayiplarinin biiylik olmaya devam ettigi vurgulandi. Ters riizgarlara ragmen kiiresel ekonomik
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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. Bliylime ile ilgili yapilan 6ngorilerde gerek enflasyon gerekse de kiresel risk unsurlarinin ne yéne hareket
edebilecegi ile ilgili beklentiler etkili olmus gdriinmektedir. Ulkemizde 2023 yili ilk yarisinda baz etkisi destegi ile fiyatlar genel
seviyesindeki goreceli 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 yénlendirilen 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 davraniglar Uzerinde etki yaratmaktadir. Enflasyon
beklentileri nedeniyle talebin 6ne g¢ekilmesi bazi sektorlerde 6nemli bir canliik yaratiysa da bu talebin sirdurilebilir
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 dnceki yila gore satislarda yiizde 22,1’lik bir dlistist isaret etmektedir.
Satis tiirlerine gore ise farklilik ipotekli satiglarda yaganmistir. 2022 yilinin ilk alti aylik ddneminde 170 bin adet ipotekli konut satisi
yapilirken bu yilin ayni déneminde ise yiizde 28,6’lik bir diisis 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
fiyat1 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 kirllimlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayni dénemde yiizde 33,55, isgilik maliyetlerinin de yizde
104,83 olarak yukselmistir. S6z konusu maliyet artislari yeni konut fiyatlari basta olmak tzere tim insaat sektoriindeki fiyatlari
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 icin kullanilacak tasarruflarin azalmasi talebi térpiilemektedir. Tasarruf amagli konut alimlarinda 2023 yih alti
aylhk 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 stiirmesi 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 bagh 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 Grtinlerin gesitlendirilmesi gibi) yerinde olacaktir.

Bu baglamda insaat sektori paydaslarinin finansal sistemin klasik unsurlari yerine sermaye piyasalarinin etkin oldugu bir yapiya
kavusmalari da 6nem tasimaktadir. 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 biyikliige ulasmis olup
surecin daha sirdirilebilir 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 dnceki yilin ayni ayina gdre %65,93 artti. Bir

onceki aya gére malzeme endeksi %2,43 artt, iscilik endeksi %1,67 artti. Ayrica bir 6nceki yilin ayni ayina goére malzeme endeksi
%52,00 artti, iscilik endeksi %113,47 artti.
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ingaat 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 artt, iscilik endeksi %1,61 artti. Ayrica bir dnceki 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

Bina digi yapilar igin insaat maliyet endeksi, bir dnceki aya gére %1,43 artti, bir dnceki yilin ayni ayina gére %68,88 artt. 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 artti, iscilik endeksi %114,04 artti.
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Bina disi1 yapilar icin insaat maliyet endeksi yillik degisim orani(%), Ekim 2023
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Kaynak: TUIK — insaat Maliyet Endeksi — Ekim 2023 — Yayim Tarihi: 12 Aralik 2023

% Konut Sektori:
Konut Satis istatistikleri, Ekim 2023

Tiirkiye genelinde Ekim ayinda 93 bin 761 konut satild

VARLIK
DEGERLEME

7397
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e

Tirkiye genelinde konut satiglari Ekim ayinda bir dnceki 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 satisi 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 satisi, Ekim 2023
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Konut satiglari Ocak-Ekim doneminde %14,3 azaldi

102 656
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Konut satiglari Ocak-Ekim doneminde bir dnceki yilin ayni donemine gére %14,3 azaligla 993 bin 835 olarak gergeklesti.
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ipotekli konut satislari 5 bin 577 olarak gergeklesti
Tirkiye genelinde ipotekli konut satiglari Ekim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %58,0 azalis gdstererek 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 donemine gore %31,2 azalisla 166 bin 461 oldu.

Ekim ayindaki ipotekli satislarin, bin 369'u; Ocak-Ekim dénemindeki ipotekli satiglarin ise 50 bin 234'( ilk el satis olarak
gerceklesti.

Diger satis tiirleri sonucunda 88 bin 184 konut el degistirdi
Tirkiye genelinde diger konut satislari Ekim ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %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 donemine gore %9,9 azalisla 827 bin 374 oldu.

Satig sekline gore konut satigi, Ekim 2023
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= potekli satiglar === Diger satiglar
ilk el konut satis sayisi 29 bin 230 olarak gergeklesti
Tirkiye genelinde ilk el konut satis sayisi, Ekim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore %10,6 azalarak 29 bin 230 oldu. Toplam
konut satislari icinde ilk el konut satisinin payi %31,2 oldu. ilk el konut satislari Ocak-Ekim déneminde ise bir énceki yilin ayni
dénemine 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 dnceki yilin ayni ayina gére %7,8 azalis gostererek 64 bin 531 oldu.
Toplam konut satislari iginde 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 istatikleri — 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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DEGERLEME

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:

istanbul 41°K 29°D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde
Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida
Tekirdag'a baglh Cerkezkdy, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagli Marmaraereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ye bagli Kandira, doguda
Kocaeli'ye bagli Kérfez, giineydoguda Kocaeli'ye bagli Gebze ilceleri ile komsudur. istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca
Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan
Mehmet, 15 Temmuz Sehitler ve Yavuz Sultan Selim Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi boyunca ve
Halig'i gevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur. istanbul ilinin yiizélciimii 5.461 km?2'dir

istanbul'un cografi 6zellikleri ve toprak kosullari orman olusumlarina olanak verir niteliktedir. Ancak sehir icinde ormanlarin ve
ormanlarda gorilen agag tlrlerinin dagilimi diizensizdir. Karadeniz'e yakin kuzey kesimlerde ve tepelerin kuzeye bakan
yamaglarinda humuslu topraklarin varligi nedeniyle buralarda nemcil ormanlar gelismistir.l Gliney bolgelerde ve glineye bakan
yamaglarda ise kurakliga dayanikli ormanlar gériiliir. istanbul'un en dnemli ormanlari Belgrad Ormani, Aydos Ormani ve Kayisdag!
Ormani'dir. istanbul'daki orman arazilerinin yiizélglimii 240.960 hektar agaglikli; 294.299 hektar da aciklik olmak izere toplam
535.259 hektardir.

istanbul'un iklimi, Tirkiye’de Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gegis 6zelligi gdsteren bir iklimdir, dolayisiyla istanbul'un
iklimi thmandir. istanbul'un yazlari sicak ve nemli; kislari soguk, yagish ve bazen karlidir. Nem yiiziinden, hava sicak oldugundan
daha sicak; soguk oldugundan daha soguk hissedilebilir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civarindadir ve genelde
yagmur ve karla karigik yagmur gorillr. Kar da yagar ve bir kag glin yerde kalabilir, ancak kar érttsu genellikle bir veya iki haftadan
fazla sirmez.lYaz aylarindaki ortalama sicakhk 18 °C ile 28 °C civarindadir ve genelde yagmur ve sel gorilir. En sicak aylar
Temmuz ve Agustos aylaridir ve ortalama sicaklik 23 °C'dir, en soguk aylar da Ocak ve Subat aylaridir ve ortalama sicaklk 5 °C'dir.

istanbul, Tiirkiye'nin en biiyiik sehri ve siyasi olarak eski baskentidir. Kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik
konumu nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en blyik sanayi merkezidir.

Ticaret, istanbul'un gelirinde en biiyiik paya sahip olan sektérdiir. ilde bu sektériin gelismesinde Bogaz kdpriilerinin, Asya ve
Avrupa gibi merkezler arasinda uzanan otoyollarin biyik katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve biiyiik limanlari olmasi da bu konuda etkilidir. istanbul ticaret sektéri llke toplaminin %27'sini olusturur. Disalim
ve dissatim konusunda da istanbul, Tiirkiye capinda birinci siradadir. Tiirkiye'de hizmet veren ézel bankalarin timiiniin, ulusal
¢apta yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulagim firmalarinin ve yayinevlerinin ise timuine yakininin genel merkezleri
istanbul'dadir.
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KUCUKCEKMECE iLCESi: Kiglikcekmece, istanbul ilinin
batisinda ayni adh gélin gevresinde kurulmus bir ilgedir.
Batisinda Avcilar ve Kliglikgekmece G6lU, kuzeyinde Basaksehir,
dogusunda Bahgelievler ve Bagcilar, glineyinde Bakirkdy ve
Marmara Denizi vardir. 1. dereceden riskli deprem bdlgesinde
yer almaktadir. 1987 yilinda, ikisi kdy (Kayabasi ve Samlar), 25'i
mahalle olmak Uzere toplam 27 yerlesim yeri Bakirkoy
ilcesinden ayrilarak kurulmustur. Bugiinkd sinirlarina, 1992'de

Avcilar'in, 2009'da Basaksehir'in ilge olmasiyla kavusmustur.
2009 itibariyla 21 mahalleden olusmaktadir. istanbul ilinin 39
ilgesi arasinda yasam kalitesi endeksi siralamasinda 12. siradadir. Marmara Denizi ve adini verdigi Kiigikgekmece Go6ll'ne kiyisi
vardir.

Cografya: Kiciikcekmece genis dizlikler halinde az dalgali (engebeli) bir alana yayillmistir. Deniz ve gél kiyilarinda igerilere dogru
yukseltiler artar. Kuzeydeki tepelerde yikseklik 200 metreyi bulur. Vadiler belirgin gérintimdedir, ilgedeki gélin morfolojik
(bigim) yapisi nedeniyle tam ve tipik bir lagtin (yali) géludir. Diinyada pek ender olusan lagin gollerden birisidir ve bir doga
harikasidir. ilge alaninda kalan akarsular uzunluklari, kisa ve su rejimleri, debileri, diizensizdir. Bir kesimi hizli kentlesme ve
sanayilesme nedeniyle yerlesme ve sanayi alanlari iginde kalmis olduklari igin sanayi ve kentsel atiklari denize bosaltan derelere
donustiler.

Goller ve Akarsular

Kiigiikcekmece Gélii: istanbul'un 15 km batisinda yer alan ve 14 km'lik bir alan kaplayan Kiigiikkgekmece Géli; son jeolojik
donemdeki buzullasmanin erimesiyle denizlerin seviyelerinin yikselmeleri sonucu Canakkale Bogazi’'nin yarilarak Marmara
Cukuru'nun dolmasi, bu deniz istilasiyla eski vadi agizlarinin bogularak "ria"larin ortaya gikmasi sonucu 6nce koy, zamanla da kiyi
kordonuyla kaplanarak laglin haline gelmesiyle olusmustur. Golin agiz kesimi kiyi kordonu ile kapali olmasina ragmen golin
denizle iligkisi 1,5 metre derinligi olan bir gecitle saglanmaktadir. Bu nedenle géliin suyu yari tuzludur. Ancak son zamanlarda
yapilasmanin artmasi, goliin besleyen akarsularin cilizlasmasi nedenleriyle bu gegit ender olarak baglanti saglayabilmektedir.
Cevresinde eosengre ve kalkerleri ile Gist miyosen kum marn ve kalkerleri bulunan Kiiglikcekmece Goli, dogusundan Nakkas
Deresi, batisindan Eskinoz Deresi ve bunlar arasindaki Sazlidere’den beslenmektedir. Kiglkcekmece Goli'nde, eskiden bol
miktarda balik bulunurken 1970’lerden sonra evsel ve sanayi atiklarla goliin kirlenmesi sonucu baliklarin yagsami olumsuz yonde
etkilenmistir. Bu kirlilik, gol suyunun Biyukgekmece Baraji'na aktarilarak kullanim projesini de engellemis olup, 1992'de bitirilen
isale hatti kullanilamamistir. Kiiglikgekmece Goli'nin kirlenmesini engellemek amaciyla baslatilan kollektor calismalari ise yarim
kaldigi igin sanayi atiklari blyuk 6lgtide azalmis olsa da evsel atiklar hala géle akmaktadir. Bunun sonucu olarak Kugliikgekmece
GOlu halen tamamen 6trofik (sucul ortamlardaki fosfatl ve azotlu besinlerin asiri cogalmasi sonucu oksijenin azalmasi, su
kalitesinin kotiilesmesi, yesillenme) durumdadir. Sazhidere: Yaklasik 40 km. uzunlugunda olan Sazlidere, istanbul'un
Kiiglikcekmece Golu'ne dokilen en 6nemli akarsuyudur. Dursun Koyl'niin glineyindeki kiiciik su havzalarinin sularini toplayarak,
gineydogu yéninde akar. Kugiikgekmece G6li'nin yakinlarinda tabanini genisleterek géle dékilur. 84 km? yagis alana sahip
Sazlidere'nin, Bosna istasyonundaki ortalama debisi 0.928 m3/sn. olup, yillik ortalama su hacmi 35 milyon m? dolayindadir.
Sazlidere'nin eski Samlar Koyi'nli de icine alacak sekilde baraj haline getirilmesi ve su tutmasi igin kapaklarinin kapali olmasi
nedeniyle, Kiiglikcekmece Golu kendini besleyen bu 6nemli kaynaktan mahrum kalmistir. Nakkas Deresi: Kliglikgekmece Golli'ne
dokilen ikinci 6Gnemli akarsuyudur. Kigiikgekmece Goliu'nlin Kuzeyinde kalan kiigiik havzasinin sularim toplayan Nakkas Deresi,
yaklasik 43 km? yagis- alanina sahiptir. Debisi ortalama 0.344 m3/sn, yillik ortalama su hacmi 14 milyon m¥diir.

Ulasim: TEM otoyolu ve E5'e yakinligindan dolayi ulasim kolaydir. Tiim ilgede iETT seferleri mevcuttur. Bélgede Sefakdy semti
metroblise erisimin ana merkezi olup basta Kartaltepe olmak (zere Kemalpasa, Giiltepe, Yesilova, Cennet ve Fatih
Mahallelerinden metrobiise erisim mevcuttur. Ayrica Rayli ulasimda Marmaray banliyo hatti ilgeden gegmekte olup bu ilgede
Kiiglikcekmece, Mustafa Kemal ve Halkali olmak lzere 3 adet tren istasyonu bulunmaktadir. Daha 6ncesinde Halkali - Sirkeci
banliyo hatti islerken bolgedeki istasyon sayisi 5 iken, hattin Marmaray kapsaminda yenilemesi sirasinda Kanarya, Soguksu ve
Menekse istasyonlari kaldirilmistir. Tren hatti 13 Mart 2019 tarihinde tekrar agilmis ve Halkali ve Gebze arasinda saat 22.20'ye
kadar hizmet vermektedir. Ayrica Halkali istasyonundan Ankara, Konya ve Karaman'a hizli tren, Kapikule ve Uzunkdprii'ye bélgesel
tren, Sofya ve Biikres'e uluslararasi tren ve Ankara'ya anahat tren seferleri yapilmaktadir. ilcede faal olan tek metro hatti M9'dur.
Bahariye istasyonunun 29 Mayis 2021'de agilmasiyla M9 hatti Kiigiikgekmece'nin ilk metrosu olma 6zelligini kazanmistir. ilgeden
gececek bes metro hattindan (gl ingaat halinde ikisinin de insaati yakin gelecekte baslayacaktir.
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6.4.2. GAYRIMENKULUN CEVRESININ MEVCUT DURUMU

Degerleme konusu tasinmazlar; istanbul ili, Kiiglikgekmece ilgesi, Atakent Mah. 220.Sok., Sinpas istanbul Saraylari Sitesi posta
adreslidir. Sinpas istanbul Saraylari, Halkali bdlgesinin 2. Etap Bodlgesinde, bélge ana arterlerinden Turgut Ozal Bulvarinin
kuzeybatisinda konumludur. Proje, Kanuni Sultan Siileyman Egitim ve Arastirma Hastanesi'ne gelmeden 6nce yer alan Bosphorus
City projesinin glineyinde yer almaktadir. Tasinmazin yakin konumunda, benzer nitelikli siteler ve bos arsalar yer almaktadir.
Bolgede yer alan konut sitelerinden bazilari Bosphorus City projesi, Eroglu istanbul Lounge , Elit City, Dumankaya Miks, , Soyak
Evostar, inanlar Terrace Tema ve Toki Konutlari yer almaktadir. Tiim projeler prestijli, sosyal donati igerikli olarak planlanmaktadir;
Bolge Ulasim ag, cevresel etkilesimi, yapi kalitesi, yatirimci kalitesi agisinda nitelikli bir konumdadir; istanbul'un énemli ulasim
yollarindan olan O-3 (TEM) Karayoluna ve Mahmutbey kavsagina yakin lokasyondadir. Degerleme konusu tasinmazlar, Halkal
Toplu Konut Bolgesinde yer almaktadir. Bolgeye ulasim 6zel arag ve toplu tasima araglari ile rahatlkla saglanmaktadir. Bolge
olarak gelismekte olan ve tercih edilen, nitelikli konut alaninin bulundugu lokasyonda yer almaktadir.

7. GAYRIMENKULUN FiziKi, YAPISAL, TEKNiK VE iNSAAT OZELLIKLERIi

Ekspertize konu tasinmazlarin bulundugu Sinpas istanbul Saraylari projesi 801 Ada 124.201,00 m? y{izélgiimlii 21 parsel {izerinde,
betonarme yapi striiktiiriinde insa edilmis 35 adet bloktan olusmaktadir. Konu tasinmazlarin bulundugu istanbul Saraylari
Projesi'nde yer alan 35 blokta 1250 Unite, 1244 bagimsiz bolim mevcuttur. Proje kapsaminda; Agik Yizme Havuzu, Tenis Kortu,
Squash Sahasi, Basketbol Sahasi, Cocuk Oyun Alani, Yiriyis Yollari ve meydanlar bulunmaktadir. Site dahilinde ayri ticari bagimsiz
bolimler binyesinde yer alan Saglik Kullibii, Tlirk Hamami - Sauna, Kapali Ylizme Havuzu, Fitness, Restaurant ve Kafeler gibi ticari
bagimsiz boliimlerde mevcuttur. Proje kapsaminda toplam 51 adet ticari tinite mevcut olup, orta béliimde yer alan istanbul
Bogaz'inin minyatiiri gevresinde insa edilmis villalar ve bu villalarin arkasinda ¢ok kath bloklar seklinde insa edilmis binalar yer
almaktadir. Site etrafi duvarlarla gevrili olup, 2 adet kontrolll girisi bulunmaktadir.

Proje igerisinde sadece proje blinyesine ve bolgesel olarak hizmet veren ticari birimler de mevcuttur. Proje orta- Ust ve Ust gelir
grubuna hitap etmektedir ve tamamlanmis durumdadir.

Degerlemeye konu tasinmazlarin yer aldigi bloklardan;

KIZ KULESI BINASI

Mimari projesinde “Kiz Kulesi” olarak tanimlanan 7. blok giris numarali, tek bagimsiz béliimden olugmaktadir. Mimari projesinde
bodrum ve zemin kat olmak lzere 2 kattan olugan blogun catisi, teras ¢ati yapisinda olup; teras kat iki kotta kademelendirilmistir.
Bodrum katta su deposu, hidrofor odasi ve mutfak bolimleri, zemin katta restoran servis alani, mutfak, wc ve teras bolimleri
tanimlanmigtir. Teras katta +6,30 kotu alani bulunmakta ve +9,30 kotu seyir terasi olarak planlanmistir.

SALACAK BINASI

Mimari projesinde “Salacak” olarak tanimlanan, 9 blok giris numarali, tek bagimsiz bolimden olusmaktadir. Bloga ait
Kiiglikcekmece tapu miidiirliigii ve Kiigiikgekmece belediyesinde mimari projesi bulunamamistir. Yapi Kullanma izin Belgesindeki
alan esas alinmistir.

KUZGUNCUK BiNASI
Mimari projesinde “Kuzguncuk Binasi” olarak tanimlanan 14 blok giris numarali, tek bagimsiz bélimden olugsmaktadir. Blok
mimari projesine gore tek kattan olusmakta olup zemin altinda su deposu bulunmaktadir.

SAHIL KULE-1

Mimari projesinde “Sahil Kule-1" olarak tanimlanan 26 ve 28 blok giris numarali yapilar ayni tiplerde olup mahalde “Hisar Kuleleri”
olarak adlandiriimiglardir. Bloklar mimari projesine gore 2 bodrum kat, zemin kat ve 22 normal kattan olusmaktadir. 2. Bodrum
katta ortak alan niteligindeki siginak, teknik hacimler ve depolar bulunmakta, 1. Bodrum katta 6 adet diikkan, zemin ve normal
katlarin her birinde 5 adet konut Unitesi tanimlanmigtir. 1+1 ve 2+1 6zellikli konutlar biytkliik olarak konum ve katlarina gére
farklilik gbstermektedir.

CIRAGAN REZIDANS

Mimari Projesinde “Ciragan Rezidans” olarak tanimlanan 32 numarali yapi ayni isimle satisa sunulmustur. Blok kademeli olup
mimari projesine gore 3 bodrum, zemin, 15 normal kat ve ¢ati katindan olugsmaktadir. Bodrum katlarda ortak alan niteligindeki
siginak, teknik hacimlerin yani sira diger bagimsiz bolimler bulunmaktadir. Zemin katta ayri bagimsiz bolimler olarak tescil
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edilmis ticari Gniteler de restoran ve kafe fonksiyonlu ticari bagimsiz bélimler planlanmistir. Kademeli olan normal katlarin her
birinde farkl sayida olmak tizere blokta 161 adet bagimsiz bolim bulunmaktadir.

Sira No Blok Adi Blok No . Niteligi Satisa Esas Brit Kullanim Alani

1 KUZGUNCUK 14 ZEMIN 1 DUKKAN 146,3
2 CIRAGAN 32A 3. BODRUM 1 DUKKAN 507,82
3 GIRAGAN 32A 1.BODRUM+ZEMIN 2 DUKKAN 105+173
4 CIRAGAN 32A ZEMIN 3 DUKKAN 41,62
5 GIRAGAN 32A ZEMIN 4 DUKKAN 56,56
6 GIRAGAN 328 2.+1.BODRUM 1 DUKKAN 346+331
7 CIRAGAN 32B 2.BODRUM 2 DUKKAN 221,39
8 GIRAGAN 328 1.BODRUM 3 DUKKAN 29,93
9 CIRAGAN 32B 1.BODRUM 4 DUKKAN 227,47
10 CIRAGAN 32B 1.BODRUM 5 DUKKAN 87,42
11 GIRAGAN 32C 2.+1.BODRUM 1 DUKKAN 297+160
12 CIRAGAN 32C 1.BODRUM 2 DUKKAN 45,68
13 GIRAGAN 32C 1.BODRUM 3 DUKKAN 141,69
14 GIRAGAN 32C 1.BODRUM a4 DUKKAN 67,81
15 CIRAGAN 32C 1.BODRUM 5 DUKKAN 81,01
16 GIRAGAN 32D 2.+1.BODRUM 1 DUKKAN 268+417
17 KIZ KULESI 7 ZEMIN 1 DUKKAN 466,92
18 SALACAK 9 ZEMIN 1 DUKKAN 193,85
19 SAHIL KULE 1 26 1.BODRUM 1 DUKKAN 47,42
20 SAHIL KULE 1 26 1.BODRUM 3 DUKKAN 96,68
21 SAHIL KULE 1 28 1.BODRUM 1 DUKKAN 98,34
22 SAHIL KULE 1 28 1.BODRUM 3 DUKKAN 98,34

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 butiin yapilar i¢in 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 baghdir. 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 gevrenin 6zelliklerine gére yapilar arasinda uyum saglamak, giizel bir gériinim elde etmek
amaciyla dis cephe boya ve kaplamalari ile ¢atinin malzemesini ve rengini tayin etmeye yetkilidir. Bu Kanunun yirurlige
girmesinden 6nce yapilmis olan yapilar da bu hiikkme 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 TARIiHi iTIBARIYLA HANGi AMAGLA KULLANILDIGI, GAYRIMENKUL ARSA VEYA ARAZi
iSE UZERINDE HERHANGI BiR YAPI BULUNUP BULUNMADIGI VE VARSA, BU YAPILARIN HANGi AMAGLA KULLANILDIGI

HAKKINDA BiLGi

Gayrimenkuller degerleme tarihi itibari ile ticari amagli kullaniimaktadirlar.

8. VERIi ANALIizZi VE SONUGLAR
8.1. ENIYi VE EN VERIMLiI 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 da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu,
bir pazar katilimcisinin varlik igin teklif edecegi fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima gore belirlenir.
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Yukaridaki tanimdan hareketle degerleme konusu tasinmazin konumu, blyukligi ve mevcut durumu dikkate alinarak en iyi ve
en verimli kullanim seklinin, yapi ruhsati ve yapi kullanma izin belgesine uygun ticari olarak kullaniimasi oldugu kanaatine
varilmistir.

8.2. SWOT ANALizi

Giiclii Yanlar:
= Merkezi konumu.
= Ulasim imkanlarinin kolay olmasi.
= Tamamlanmis altyapi.
= Nitelikli bina igerisinde yer almalari.
= Kat milkiyetli olmalari.

Zayif Yanlar:
= Gayrimenkul sektériinde yasanan belirsizlikler.
= Kredili satislarin son derece az sayida gergeklesmesi.
= Kredifaiz oranlarinin yiksek olmasi.

v Firsatlar:
= Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bélgenin talep gérmesi.
=  Nufusu artan bolgede yer almasi.
= Ulasim imkanlarinin iyi olmasi.

X Tehditler:
= Doviz kurundaki asagi/yukari hareketlerin, emlak piyasasinda belirsizlige neden olmasi.
=  Faizlerin yikselmesi ile ipotekli gayrimenkul alim talebinde yasanan diisis.
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9. DEGERLEMEYE iLi$KiN BiLGILER

9.1. GAYRIMENKULLERIN TEKNiK OZELLIKLERi 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 agiklanan Ug yaklasim degerlemede kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlarin timi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame
ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlari asagidaki gibidir:

e Pazar Yaklasimi,
o Gelir Yaklagimi,
e Maliyet Yaklagimi

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

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

= Mulkin tapusu gegerli ve milkiyet hakki pazarlanabilirdir.

= Miilk, Uzerinde var ise alacak ve teminat haklari dikkate alinmadan degerlendirilmistir.

= Sorumlu milk sahipligi ve yetenekli mulk yonetimi varsayilmistir.

= Baskalari tarafindan saglanan bilgilerin glvenilir oldugu kabul edilmistir.

= Tidm mihendislik etitlerinin dogru oldugu varsayiimistir.

= Mulku 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 dayandinldigi 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, taginmazlarin mahal durumundaki kullanim alanlari dikkate alinarak
yapilmistir. Bir kadastral 6lgim bu alanlarin dogru olmadigini ortaya koyuldugu takdirde, degerlemenin dizeltilmesi
gerekebilir.
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9.3.  PAZAR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUGLAR

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

[\ [2]\]]

Degerlemeye konu tasinmazin konumlandigi bolgede yer alan benzer niteliklere sahip ticari malkler arastiriimistir. Tagsinmazlarin
konumlari, alanlari itibari ile ticari potansiyelleri, ulasim imkanlari, ana yola olan cepheleri, reklamasyonlari, yaya ve arag trafigi
acisindan yogun konumda olup olmadiklari, kullanim alani gibi degerine etken olabilecek olumlu/olumsuz tiim &zellikleri 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 donemde satilmis olmasi,
e  Degerleme konusu varligin veya buna énemli 6lciide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi, ve/veya
e Onemliélciide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir islemlerin séz konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli
gorulmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu
yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Pazar yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi
gergeklestirenin diger yaklasimlarin 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 6l¢lide 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 farkliliklarinin, dolayisiyla da stibjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

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

SATILIK DUKKAN EMSALLERi ‘

Kullanim Satis Degeri | Birim Fiyat

N Emsal Agikl
° msal Agtdamast Alani (m?) (TL) (TL/ m?)

Emlak Ofisi 552-760 81 96: Tasinmazla ayni bodlgede, Quality Residance
projesinde, avm iginde, zemin ve asma katta konumlu diikkan vasifli isyeri, brit
165 m? zemin, 35 m? 8n kullanimli oldugu beyan edilerek 18.145.000 TL bedel ile

pazarlikli olarak satiliktir. Emsal konum olarak ytiksek serefiyelidir. 169 18.145.000 107.366

Emsal diikkanin 6n kullanimi 1/10 oraninda zemine indirgenmis olup, toplam briit
kullanim alani 165+(35/10) = ~169 m? olarak kabul edilmistir.

Emlak Ofisi (536) 351 32 22: Tasinmazla ayni bodlgede, Dumankaya Mix
projesinde, zemin katta konumlu 2 adet diikkan vasifli isyeri, net 69+67 m? zemin,
32+32 m? 6n kullanimli oldugu beyan edilen diikkanlar, 16.200.000 TL bedel ile

pazarlikli olarak satiliktir. Emsal konum olarak ylksek serefiyelidir. 142 16.200.000 114.084

On kullanim alanlari 1/10 oraninda zemine indirgenmis olup, toplam briit
kullanim alani 136+(32/10) + (32/10) = ~142 m? olarak kabul edilmistir.

Emlak Ofisi 0(539) 439 81 09: Tasinmazlar ile yakin konumda 85 m? beyan edilen
3 T, . 85 5.500.000 64.705
diiz giris dikkan 5.500.000 TL bedel ile satiliktir.

Emlak Ofisi 0 (533) 961 81 06: Tasinmazlar ile yakin konumda , hastane karsisi
4 . P . 66 3.050.000 46.212
66 m? beyan edilen diiz giris ditkkan 3.050.000 TL bedel ile satiliktir.

Emlak Ofisi 0 (530) 275 04 46: Ayni bolgede yer alan Terrace Tema projesinde,
cadde tizerinde, zemin kati 55 m? + asma kati 30 m? + bahge 12 m? olmak lzere
toplam 103 m? beyan edilen diikkan 9.500.000 TL bedel ile satiliktir. Emsal konum
5 | olarak yuksek serefiyelidir. 72 9.500.000 131.944
Emsalin asma katinin 1/2'sinin, 6n bahge alaninin 1/6’sinin zemin kat alanina
etkisi oldugu kanaati ile emsalin zemine indirgenmis alani 55 + (30/2) + (12/6) =
72 m? kabul edilmistir.

Emsallerin Yorumlanmasi: Belirtilen emsaller degerleme konusu tasinmazlar ile ayni bélgede yer almaktadir. Emsallerde istenen

bedellerle satislarin gerceklesmedigi yiiksek pazarlik paylarinin bulundugu belirlenmistir. Degerlemede bu durum dikkate
alinmistir. Emsaller tasinmazlara yakin konumlu, benzer nitelikli tasinmazlardan segilmis olup, beyan edilen satis fiyatlardan
pazarlik pay diistilmistiir. Bina yasi, yapi kalitesi, konum, cephe, ticari hareketlilik, kullanim maksadi gibi ézellikler g6z éniinde
bulundurularak serefiye diizenlemesi yapilmistir.

Uyumlastirma Tablosu (Dikkan)

Karsilastirma Kriterleri Karsilastinlabilir Emzaller
1 2 ] 4 5 3 7 2 9 10

1 Satig Br. Fiyati (TL) 107.366,00 | 114.084,00 | 6470500 | 46.212,00 | 131.944,00
2 Pazarlik Pay: 15,00% 15,00% 10,00% 10,00% 15,00%
] Miilkiyet Durumu 0,00% 0,00% 0,008 0,005 0,005
4 Satiz Kogullarn 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
5 | Yenileme Masraflan 0,00% 0,00% 0,00% 10,005 0,005
& Piyasa Kosullar 0,00% 0,00% 0,00% 0,008 0,00%
7 Lokasyon 40,00% 40,00% 0,00% 0,00% 40,00%
2 Bina Ya5 [ Kalitesi 0,00% 0,00% 0,00% 0,005 0,00%
g Kullamim Alani 0,00% 0,00% 0,00% 0,008 0,00%
10 Konfor Kosullar 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
11 Diger 9,00% 9,00% 0,00% 0,005 9,00%

Uygunlagtinimig Deger 38.652 41.070 58.235 41,591

Ortalama Deger 45.403,43
Yaklasik 45.410,00
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KiRALIK DUKKAN EMSALLERI ‘

Kullanim Satis Degeri | Birim Fiyat

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

Emlak Ofisi 0 (542) 606 45 84: Tasinmazla ayni bolgede yer alan Soyak Evostar
I (542) asinmazia aynl bO'BECE Yer aian oy 80 29.000 362,50
projesinde 80 m? alanh beyan edilen diikkan 29.000 TL/ay bedel ile kiralktir.

Emlak Ofisi 0 (532) 549 08 09: Tasinmazla ayni bolgede yer alan Dumankaya Miks
2 o ; . i 60 20.000 333,33
projesinde 60 m? alanl beyan edilen diikkan 20.000 TL/ay bedel ile kiralktir.

Emsallerin Yorumlanmasi: Belirtilen emsaller degerleme konusu tasinmazlar ile ayni bélgede yer almaktadir. Emsallerde istenen
bedellerle satislarin gergeklesmedigi yiiksek pazarlik paylarinin bulundugu belirlenmistir. Degerlemede bu durum dikkate
alinmistir. Emsaller tasinmazlara yakin konumlu, benzer nitelikli tasinmazlardan segilmis olup, beyan edilen satis fiyatlardan
pazarlik payi diisiilmiistiir. Bina yasi, yapi kalitesi, konum, cephe, ticari hareketlilik, kullanim maksadi gibi 6zellikler géz 6niinde
bulundurularak serefiye diizenlemesi yapilmistir.

Uyumlastirma Tablosu (Kiralik Dikkan)

Karsilagtirma Kriterleri Karsilastirilabilir Emsaller
1 2 3 4 5 & 7 2 9 10
1 Zatig Br. Fiyati [TL) 362,50 333,33
2 Pazarhik Payi 5,00% 5, D056
3 Miulkiyet Durumu 0,00% 0,00%
4 Satig Kogullarn 0,00% 0,00%
5| Yenileme Masraflan 0,00% 0,00%
& Piyasa Kosullan 0,00% 0,00%
7 Lokasyon 10,005 10,0056
] Bina Yag [ Kalitesi 0,00% 0,00%
9 Kullamm Alam 0,00% 0,00%
10 Konfor Kogullan 0,00% 0,00%
11 Diger 0,00% 0,005

Uygunlastinlmig Deger

Ortalama Deger
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9.3.3. KULLANILAN EMSALLERIN SANAL ORTAMDAKi HARITALARINDAN CIKARTILMIS, DEGERLEMEYE KONU
GAYRIMENKULE YAKINLIGINI GOSTEREN KROKILER

Dumankaya Miks Satihk Emsal 2
Dumankaya Miks Kiralk Emsal 2

= MEHMET, AKIE
atis Ofisis FeBiu e it

Emsal 4

|

YARIMBURGAZIE L
; Fgrve

Papuli % \

Kiralik Emsal 1 ari® S v g Terrace Tema Emsal 5

IBB KUCUKCEKM R P Iz
“Kiz-YURDU D

9.3.4. EMSALLERIN NASIL DiKKATE ALINDIGINA iLiSKiN AYRINTILI ACIKLAMA, EMSAL BiLGIiLERINDE YAPILAN DUZELTMELER,
DUZELTMELERIN YAPILMA NEDENINE iLiSKiN DETAYLI ACIKLAMALAR VE DIiGER VARSAYIMLAR

S6z konusu tasinmazlarin degerlemesinde baz alinan emsallerin konumlari, boélgedeki ticari hareketlilik, Gnitelerin kullanim
maksatlari (depo/isyeri/diikkan/ofis) dikkate alinmistir. Konut nitelikli taginmazlarda ise dairenin kat, cephe, alan bazinda
Ozellikleri dikkate alinmistir. Bulunan emsaller bu niteliklere gore serefiyelendirilmistir.

9.3.5. PAZAR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUC

Pazar yaklasimina gore tasinmazlarin toplam degeri asagi tabloda belirtildigi gibi yasal degeri tizerinden 106.650.000,00 TL olarak
bulunmustur.

PAZAR YAKLASIMI YONTEMINE GORE DEGERI
SATISA ESAS
KAT BB NO | BB.NITELIK BRUT ALAN
(M?)

SIRA BLOK
NO BLOK ADI GiRiS NO

BiRiM FiYAT DEGER (TL)
(TL/M?) KDV HARIC

1 KUZGUNCUK 14 ZEMIN 1 DUKKAN t 146,30 t 46.480 (2 6.800.000
2 CIRAGAN 32A 3. BODRUM 1 DUKKAN t 507,82 t 17.896 (2 9.090.000
3 CIRAGAN 32A 1.BODRUM+ZEMIN 2 DUKKAN £ 278,01 £ 30.574 2 8.500.000
4 CIRAGAN 32A ZEMIN 3 DUKKAN £ 41,62 £ 49.668 £ 2.065.000
5 CIRAGAN 32A ZEMIN 4 DUKKAN t 56,56 t 49.684 (2 2.810.000
6 CIRAGAN 32B 2.+1.BODRUM 1 DUKKAN t 677,05 t 13.888 (2 9.405.000
7 CIRAGAN 32B 2.BODRUM 2 DUKKAN 221,39 t 13.684 (2 3.030.000
8 CIRAGAN 32B 1.BODRUM 3 DUKKAN £ 29,93 £ 13.461 % 405.000
9 CIRAGAN 32B 1.BODRUM 4 DUKKAN v 227,47 £ 13.714 2 3.120.000
10 CIRAGAN 32B 1.BODRUM 5 DUKKAN t 87,42 £ 14.274 (2 1.250.000
11 CIRAGAN 32C 2.+1.BODRUM 1 DUKKAN t 457,38 t 13.934 12 6.375.000
12 CIRAGAN 32C 1.BODRUM 2 DUKKAN £ 45,68 £ 14.663 % 670.000
13 CIRAGAN 32C 1.BODRUM 3 DUKKAN £ 141,69 £ 13.534 £ 1.920.000
14 CIRAGAN 32C 1.BODRUM 4 DUKKAN t 67,81 t 14.465 (2 980.000
15 CIRAGAN 32C 1.BODRUM 5 DUKKAN t 81,02 t 13.765 12 1.115.000
16 CIRAGAN 32D 2.+1.BODRUM 1 DUKKAN t 684,94 £ 13.988 £ 9.580.000
17 KIZ KULESI 7 ZEMIN 1 DUKKAN £ 466,92 £ 28.242 £ 13.185.000
18 SALACAK 9 ZEMIN 1 DUKKAN £ 193,85 £ 43.848 2 8.500.000
19 SAHIL KULE 1 26 1.BODRUM 1 DUKKAN t 47,42 t 53.775 12 2.550.000
20 SAHIL KULE 1 26 1.BODRUM 3 DUKKAN t 96,98 t 52.588 12 5.100.000
21 SAHIL KULE 1 28 1.BODRUM 1 DUKKAN 2 98,34 2 51.861 2 5.100.000
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22 SAHIL KULE 1 28 1.BODRUM 3 DUKKAN £ 98,34 £ 51.861 2 5.100.000
TOPLAM DEGER t 475394 % 22.434,02 % 106.650.000,00

PAZAR YAKLASIMI TOPLAMI YASAL SATIS DEGERI 106.650.000,00 TL

9.4.  MALIYET YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUGLAR

9.4.1. MALIYET YAKLASIMINI ACIKLAYICI 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 gésterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

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

e  Katilmcilarin degerleme konusu varlikla 6nemli 6lglide 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  Varhgin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgl 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 yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima énemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli
gorulmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu
yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Maliyet yaklagiminin agagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi
gerceklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve maliyet yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki
degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli gorilmektedir:

e  Katilmcilarin 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,

. Maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir ¢apraz kontrol araci olarak kullaniimasi (6rnegin, maliyet yaklagiminin,
degerlemesi isletmenin sirekliligi varsayimiyla yapilan bir isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadiginin
teyit edilmesi amaciyla kullaniimasi), ve/veya

e Varlgin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece givenilir kilacak kadar, yeni olusturulmus olmasi

Kismen tamamlanmis bir varligin degeri genellikle, varligin olusturulmasinda gegen sireye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu
maliyetlerin degere katki yapip yapmadigini) ve katilimcilarin, varligin, tamamlandigindaki degerinden varligi tamamlamak igin
gereken maliyetler ile kar 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 yaklagimdir. Bu
yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger

bigimlerde gergeklesen tim yipranma paylarinin disllmesi 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 SONUG

S6z konusu tasinmazlarin kullanim niteligine gére Pazar yaklasimi yontemi esas alinarak degerleme yapilmistir. Bu nedenle arsa
emsali tespiti yapilmamistir.
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9.4.3. YAPI MALIYETLERI VE DIGER MALIYETLERIN TESPiTINDE KULLANILAN BILGILER, BU BiLGILERIN KAYNAGI VE YAPILAN

DIGER 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 yaklagimi 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 yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere donustirilmesi ile belirlenmesini
saglar. Gelir yaklagiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin
buglinki degerine dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gorilmektedir:

. Varhigin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin gézilyle degeri etkileyen ¢ok nemli bir unsur olmasi,

. 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
goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigl asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu
yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi
gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve gelir yaklagimi ile belirlenen goésterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

o Degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin goziiyle degeri etkileyen birgok faktérden yalnizca
biri olmasi,

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

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

tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak tahminlere/butgelere ulasamaz), ve/veya
. Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz bagslamamasi, ancak baslamasinin planlanmis olmasi.

Gelir yaklagiminin temelini, yatirimcilarin yatirrmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve bu getirinin yatirima iliskin algilanan
risk seviyesini yansitmasinin gerekli gorilmesi teskil eder. Genel olarak yatirnmcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya
“cesitlendirmeyle giderilemeyen risk” olarak da bilinir) i¢in ek getiri elde etmeleri beklenir.

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.

9.5.2. NAKIT GiRi$ VE CIKISLARININ TAHMIN EDILMESINDE KULLANILAN EMSAL BILGILERi, BU BIiLGILERIN KAYNAGI VE

YAPILAN DIiGER VARSAYIMLAR

Bu yaklasimda, Dogrudan indirgeme (Direkt Kapitalizasyon) ve Gelir indirgeme (en énemli 6rnegi 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 milkin bir yillik stabilize getirisini baz alan bu yaklasim, yeni bir yatirimci agisindan gelir Greten
milkin piyasa degerini analiz eder. Bu yontemde bir kapitalizasyon orani elde edebilmek igin karsilastirilabilir mulklerin satis
fiyatlariyla gelirleri arasindaki iliskiyi incelenir daha sonra konu milkiin 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.

S6z konusu tasinmazlarin yer aldigi bolgede benzer sekilde ticari Ginite emsali kisithdir. Bolgede es zamanli olarak satilik ve kiralik
diikkan emsaline ulagilamamistir. Bu nedenle gelir yaklasimi yontemi degerlemede kullanilmamistir.
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9.5.3. INDIRGEME/iSKONTO ORANININ NASIL HESAPLANDIGINA iLiSKiN AYRINTILI AGIKLAMA VE GEREKGELER

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

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

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

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

10.  ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

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

S6z konusu tasinmazlarin yer aldigi bolgede benzer sekilde ticari Gnite emsali kisithdir. Bolgede es zamanli olarak satilik ve kiralik
diikkan emsaline ulagilamamistir. Bu nedenle gelir yaklasimi yéntemi degerlemede kullanilmamistir. Ancak bulunan kirahk dikkan
emsalleri dikkate alinarak taginmazlara kira fiyati belirtilmistir. Taginmazlarin kira degeri 11.Sonug maddesinde gosterilmistir.

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

S6z konusu tasinmazlar insaati tamamlanmis ve kullanimda olan projede yer almaktadirlar. Tasinmazlarin degerlemesinde
yalnizca pazar yaklagimi yontemi kullaniimigtir.

10.3. UZERiINDE PROJE GELISTIRILEN ARSALARIN BOS ARAZi VE PROJE DEGERLERI

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

10.4. BOS ARAZi VE GELISTiRILMi$S PROJE DEGERi ANALIZi VE KULLANILAN VERi VE VARSAYIMLAR iLE ULASILAN SONUCLAR

Degerleme konusu tasinmazlar bos arazi ve proje gelistirme niteliginde degildir. S6z konusu tasinmazlar ingaati tamamlanmis ve
kullanimda olan projede yer almaktadirlar. Tasinmazlarin degerlemesinde yalnizca emsal karsilastirma ve gelir yaklagimi
yontemleri kullaniimistir.

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,

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
¢alismasinda 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, ozellikle tek bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya
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gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya
yontemi gerekli gorultp kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden
fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayal deger takdirinin makul olmasi ve
birbirinden farkh degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima

surecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gérilmektedir.” Denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden olduk¢a uzak sonuglarin elde edilmesi
halinde, bunlarin basitge agirliklandiriimasi genel olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gergeklestirenin belirlenen
degerlerin neden bu kadar farkli oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedtrler yuriitmesi gerekli gériilmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin, degerin yaklasimlardan/yéntemlerden biriyle daha iyi ve daha glvenilir olarak
belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hikimleri tekrar degerlendirmesi

gerekli gorilmektedir." Denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi bélgede es zamanl satis ve kirada olan emsal bulunamamustir. Satilik olarak bulunan
diikkan emsallerinde de kira rakamlari glincel olmadigindan gergekgi kira degeri beyanlari alinamamistir. Bu nedenle tebligdeki
10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hiikiimleri tekrar degerlendirilmek sureti ile sonug bolimiine 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 bashkl bélimde detayh olarak aktarilan degerleme yaklasimlari tanimlarina
gore;
= Degerleme konusu tasinmazin yer aldigi bolge icerisinde ve gevresinde halihazirda satilik/kiralik ticari mulk emsalleri
incelenmistir. Ancak bolgede ticari olarak satisa ve kiraliga cikarilan emsal olmadigi gorilmuistir. Bu nedenle
tasinmazlar igin yalnizca Pazar yaklasimi yontemi kullaniimistir. Degerlemeye konu 22 adet bagimsiz boliimiin Pazar
yaklagimi yéntemine goére toplam degerinin 106.650.000,00 TL oldugu kanaatine variimistir.

10.7. ASGARI BILGILERDEN RAPORDA YER VERILMEYENLERIN NiCiN YER ALMADIKLARININ GEREKGELERI

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. Alinmasina gerekli baska bir belge bulunamamaktadir.

10.9. GAYRIMENKUL UZERINDEKI TAKYIDAT VE iPOTEKLER iLE iLGiLi GORU

Degerlemeye konu tasinmazlar {izerinde kat miilkiyeti tesisi, yonetim plani, iSKi adina irtifak hakki, TEDAS adina kira serhi, ve
Ciragan 32A-3 numarali bagimsiz bolim harig rehin kaydi haricinde herhangi bir takyidat kaydi bulunmayip, devredilmesine ve bir
sinirlamaya tabi degildir.

10.10. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN, UZERINDE iPOTEK VEYA GAYRIMENKULUN DEGERiNi DOGRUDAN VE ONEMLI
OLCUDE ETKILEYECEK NITELIKTE HERHANGI BiR TAKYiDAT BULUNMASI DURUMLARI HARiG, DEVREDILEBILMESi

KONUSUNDA BiR SINIRLAMAYA TABi OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi

Degerleme konusu bagimsiz bolimlerin devredilebilmesi konusunda herhangi bir sinirlamanin olmadigi kanaatine varilmistir.
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10.11. DEGERLEME KON ARSA VEYA ARAZIi 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 amagh olarak yasal belgelerine ve projesine uygun sekilde
kullaniimaktadir.

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 HARiIC HERHANGI BiR SINIRLAMA OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi

Degerleme konusu (st hakki veya devre milk hakki degildir.

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 iLiSKIN ESASLAR TEBLiGi”NiN, GAYRIMENKUL YATIRIM FONLARI iGiN 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 gorilmistir. Tasinmazin insaati tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almis, cins tashihi yapilmis, kat
miilkiyeti kurulmustur. Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine istinaden
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portféyiinde “BINA” baghg altinda bulunmasinda herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine
varilmistir.

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
ortaklk portfoylinde bulunan gayrimenkuller Uzerine 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 icin kredi temini amaciyla portfoydeki varliklar Gizerinde ipotek, rehin ve diger sinirli
ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir. Ciragan 32A-3 bagimsiz bolim nolu dikkan hari¢ Milkiyet sahibi Sinpas GYO A.S.
tarafindan degerleme konusu tasinmazin lizerinde yer alan Tirkiye Halk Bankasi A.S. lehine ipotek kaytlarinin yukarida anilan
teblig maddesinde belirtilen islemler nedeniyle konulmus oldugunu beyan eden yazili agiklamasi eklerde yer almaktadir.
Tasinmaza dair takyidat kayitlar incelendiginde degerlemeye konusu tasinmaz (izerinde portféyde bulunmasini olumsuz
etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadigi gérilmistiir.

Tebligin 22-1-b maddesinde “Portfdylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmig
ve kat mlkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur.” denilmektedir. S6z konusu yapilarin ruhsat, proje ve iskan belgelerinin
bulunmasi, kat mulkiyetine gegilmis olmasi, yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin
tam ve eksiksiz olarak mevcut olmasi nedeniyle Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel husus olmadig), "BINA"
olarak gayrimenkul yatirim ortakligi portféyiinde bulunmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine varilmistir.
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is bu Rapor; Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakhig A.S.’nin talebi (izerine tapuda; istanbul ili, Kiiciikcekmece ilcesi, Halkali
Mahallesi, 801 Ada 21 no’lu parselde kain “27 Blok Tamam Digerleri Natamam 35 Blok Betonarme Apartman Ve Arsasi” nitelikli
tasinmazda yer alan 22 adet tasinmazin pazar degerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

Yukarida belirtilen husular dogrultusunda tasinmaz igin takdir edilen yasal degerleri asagidaki tablodaki gibidir;

PAZAR YAKLASIMI YONTEMINE GORE DEGER|

SATIHA ESAS

BLOK A " BiRIM FivAT DEGER (TL] DEGER [TL] KiRA DEGERI
BLOKADI GIRIS NO ¢ SELD | R EL | EERTG [Tuinat) KDV HALH: KDV DA{HiE [T )
1 14 = 1 DiLRLEAN £ 14630 | & 464801 % &2300000|% B.160000|% 34.000
z R . BODAN 1 DLBEAN £ 507,82 & 17.896| & 9.090.000|& 10908.000| & 34.000
3 3zh 1 BODRUM-ZEMIN] 2 DUREAN & 27301 | & 30574 & B500000|& 10.200000|& 38.5%0
2 E-) ZEMIN 3 DEAN | g 4162 | & 49668|& 2.065000|% 24783.000|% 11560
5 zh = 4 DIORHAN £ 56,56 | & 49684 & 2.310000|& 3.372000|% 15.690
& =2 21 B00SN 1 DLBEAN £ 677,05 & 13.888|% 9.405000|% 11.286000|% 42.670
T =2 ZBOCRL z DLBEAN £ 221,38 | & 13.684|% 3.030000|% 3.636.000|% 15.130
3 E 1.B00FUM 3 DeEAN | § 2993 | & 13.461| & 405.000| & 486.000| &  2.210
] E 1.B00FUM 4 DeEAN | g 227,47 | & 13.714|&% 3.120000|&% 3.744000|& 15640
10 =2 1EDDR 5 DLBEAN £ 27,42 | & 14.274| % 1.250000|% 1.500000| &% 6.970
" = 21 B00SN 1 DLBEAN £ 457,38 | & 13934|% &375.000|&% 7.650.000|% 28.500
1z 320 1.B00FUM z DEAN | g 456B | & 14663 | & E70.000| & B04.000| & 3.740
12 320 1.B00FUM 3 DeEaN | g 14169 | & 13.534|& 1920000|&% 2.304000|%& 9520
14 = 1EDDR 4 DLEEAN £ 67,81 | & 14 465 | & 980.000| & 1176000 & 5.440
15 = 1EDDR 5 DLBEAN £ 81,02 | & 13.765|% 1.115000|&% 1338000 % 6.120
18 krin) Z+1 BODRU 1 DUREAN & (2454 | & 13983|& S95230000|& 114%c000|& 43520
17 7 ZEMIN 1 DEAN | g 466,92 | & 28.242| & 13.185.000|% 15.822.000|& 48450
1= el = 1 DIORHAN & 193,85 (& 43.845| & 8500000 & 10.200000| & 42.500
12 = 1EDDR 1 DLBEAN £ 47,42 | & 53.775|% 2.550000|% 3.0680000|% 14.110
0 = 1 BT ] DLBEAN £ 9E,28 | & 52.583|% 5.100000|% 6120000|% 28.35%0
21 s s B 1.B00FUM 1 DEAN | § 98,34 | & G1861|&% G5.100000|% 6.120000|% 28390
22 |saHEE B 1.B00FUM 3 DEAN | § 98,34 | & G1861|&% G5.100000|% 6.120000|% 28390
TOPLAM DEGER & & 2243402 &1 & &

olarak hesaplanmistir.

KDV orani %20 olarak alinmistir.

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

08.01.2024

Varlk Tasinmaz Degerleme ve Danigsmanlik A.S.

Hazirlayan Kontrol - Onay
Recep AKCA Mustafa Volkan CANTEKINLER
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK No: 405081 SPK No:403847

RECEP Ditalolarak |M.VOLKAN il ok

imzalayan RECEP imzalayan M.VOLKAN

AKCA CANTEKiN CANTEKINLER
AK A Tarih: 2024.01.12 Tarih: 2024.01.12
17:40:50 +03'00' | LER 17:40:37 +03'00

Ekler:
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Uydu Goriintgleri

Fotograflar

Proje Fotograflan

Tapu Kayit Ornekleri

imar Durum Belgesi

Raporu Hazirlayanlara Ait SPK Lisans Belgeleri
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