Bu balge 5070 sayl Elektronik fmza Kanunu cercevesinde e-Lenza ile imzalanmisty

Belge iceriginin dogrufuguny belgey hazirlayan Degerleme Kuruluvsundan teyit edebilirsiniz
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(1 adet ofis)
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Lider Gayrimenkul Degerleme A.S. 202107156 Sayfal/ 56



By beige 5070 sayh Elekfronik imza Kanuny cergevesinde e-Lenza ile imzalanmushy

Belge igeriginin dogrluquny belgeyw hazirlayan Degerleme Kurulvsundan teyit edebilirsiniz

YONETICi OzZETi

Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi

LDR TURIZM AS.

Dayanak Sézlegmesi

04.10.2021 tarihli S6zlesme.

Rapor Tarihi/Sayisi ve Konusu

01.11.2021 tarih ve 2021-0Z-156 sayili Rapor.

istanbul ili, Sisli ilcesi, Dikilitas Mahallesi, 1199 ada 33.615,15 m? yiizélgiimlii 384 no.lu
parselde kain, A Blok; 32 Bagimsiz Bolim Numarali Taginmazin 30.09.2021 tarihi
itibariyle adil piyasa dederi (pesin) takdiri amaciyla hazirlanmistir.

Gayrimenkuliin Adresi

Fulya Mahallesi, Biiyiikdere Caddesi, Torun Center, No: 74D, BB: 32, Sisli/ istanbul
(Uavt: 3280626098)

Gayrimenkuliin Kullanimi

1 Adet Ofis Nitelikli Taginmaz

Tapu Bilgileri Ozeti

istanbul ili, Sisli ilcesi, Dikilitas Mahallesi, 1199 ada 33.615,15 m? yiizélgiimlii 384 no.lu
parselde kain, A Blok; 32 Bagimsiz Bolim Numarali Taginmazin Tapu Bilgileri “3.3.1.1
Tapu Bilgileri” Bélimiinde Belirtilmistir.

imar Durumu

Sigli Belediye Bagkanligi imar ve Sehircilik MUdirligi'nin 15.10.2021 tarih, E-
17046730-754-2799/12685 sayili imar durum yazisinda;

Sigli ligesi, Fulya Mahallesi, 1199 Ada, 384 parsel sayili yer; 02.04.2010 tasdik tarihli,
1/5000 dlgekli N.I.P. ve 1/1000 élcekli U.I.P.’nda kismen Turizm+ Ticaret Alani, kismen
Rekreasyon Alani ve kismen Park (zeminalti otopark) Alaninda kalmakta olup, Turizm+
Ticaret Alaninda yapilanma kosulu E: 2.50 Taks: 0.40, H: Serbest yapilanma kogullarina
sahiptir. 3194 sayili imar Kanunun Gegici Madde: 20: “...Bina yiikseklikleri yencok:
serbest olarak belirlenmis alanlarda plan degisikligi ve revizyon yapilincaya kadar yap!
ruhsati diizenlenemez..” hilkm( geregi; s6z konusu yerde plan degisikligi ve revizyon
yapilincaya kadar imar durumu diizenlenememektedir.

Ayrica 384 parsele komsu 1199 ada, 230 parsel Planda Eski Eser olarak belirtilmis olup,
1199 ada, 384 parselde istanbul Il Numarali Kiltir Varliklarini Koruma Kurulundan
Karar alinarak imar uygulamasi yapilabilir.

Resmi Evrak

Sigli Belediyesi imar Miidtirligii Arsivinde taginmazin dosyas! incelenmistir.
Tasinmazlarin i¢inde yer aldig;

D Blok icin; 03.08.2012 tarih, 1282-86 nolu yeni yap! ruhsati, 13.02.2015 tarih, 1282-
08 nolu tadilat ruhsati 06.04.2016 tarih, 1932109 nolu yap! kullanma izin belgesi almig
oldugu g6zlemlenmistir.

Dosyasinda, rapor tarihi itibari ile; yapilarin yasalligini etkileyen olumsuz bir tespit ya da
tutanaga rastianmamistir.

30.09.2021 tarihi itibariyle degerleme konusu taginmazin Yasal durum adil piyasa degeri (pesin);

YASAL DURUM DEGER TABLOSU
BB ) Deger (TL) Deger (TL)
Blok | Kat | o il KDV HARIC KDV DAHiL
D | 8 | 32 Ofis 11.690.000 TL 13.794.200 TL

Olarak takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani
Engin AKKOG
SPK L.No: 400244

Sorumlu Degerleme Uzmani
Halil Ibrahim Bektas
SPK L.No: 400515
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By beige 5070 sayh Elekfronik imza Kanuny cergevesinde e-Lenza ile imzalanmushy

Belge igeriginin dogrluquny belgeyw hazirlayan Degerleme Kurulvsundan teyit edebilirsiniz

1. RAPOR BILGILERI

DEGERLEME RAPORUNUN _
TARIHI, NUMARASI VE TURU

Bu rapor, LDR TURIZM AS'nin 04.10.2021 tarihli talebine
istinaden, sirketimiz tarafindan 01.11.2021 tarihinde, 2021-0Z-156
rapor numarasi ile;

istanbul ili, Sisli llgesi, Dikilitas Mahallesi, 1199 ada 33.615,15 m?
yuzolgumli 384 no.lu parselde kain, D Blok; 32 Bagimsiz Bolum
Numarali LDR Turizm Anonim Sirketi milkiyetinde yer alan
tasinmazin 30.09.2021 tarihi itibariyle piyasa degerinin Turk Lirasi
cinsinden belirlenmesi amaclyla hazirlanan  gayrimenkul
degerleme raporudur.

DEGERLEME RAPORUNU Bu degerleme raporu; gayrimenkulin mahallinde yapilan inceleme

HAZIRLAYANLARIN VE sonucunda ilgili kisi - kurum - kuruluslardan elde edilen bilgilerden

SORUMLU DEGERLEME faydalanilarak hazirlanmigtir. Bu rapor, sirketimiz degerleme

UZMANININ BiLGILERI uzmani Engin AKKOG ve sorumlu degerleme uzmani Halil Ibrahim
BEKTAS tarafindan hazirlanmistir.

DEGERLEME TARIHI 06-22.10.2021

DAYANAK SOZLESMESININ Bu degerleme raporu, sirketimiz ile LDR Turizm Anonim Sirketi

TARIHi VE NUMARASI

arasinda taraflarin hak ve yuakumlGluklerini belirleyen 04.10.2021
tarihli dayanak sOzlesmesi hikimlerine bagl kalinarak
hazirlanmistir.

RAPORUN, SERI: Il NO:62.3
SAYILI SPK TEBLIGI’NIN 1. INC
MADDESININ 2. FIKRASI
KAPSAMINDA HAZIRLANIP
HAZIRLANMADIGINA iLiSKIN
AGIKLAMA

ls bu rapor; Seri: Il No: 62.3 sayili SPK Tebliginin 1inci
maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda tanzim edilmistir.

DEGERLEME KONUSU
TASINMAZ HAKKINDA
GECMiSTE DUZENLENMI$
RAPOR BILGILERI

Sirketimizce konu taginmazlar icin daha dnce dlizenlenmis bir
rapor bulunmamaktadir.
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2. KURULUS VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER
2.1.Degerleme Kurulusu Bilgileri

SIRKETIN UNVANI  : Lider Gayrimenkul Degerleme A.S

SIRKETIN ADRESI  : Atatiirk Mahallesi Vedat Giinyol Caddesi Sedef 2 No: 46F D:20 Atagehir/iISTANBUL
TELEFON NOSU : 0216 478 34 78

FAALIYET KONUSU : Sirketin istigal konusu her tiirlii gayrimenkul ile gayrimenkule bagl makine, techizat

ve demirbas gibi tasinir ve hareketli mallarin yerinde incelemelerini gergeklestirmek suretiyle degerlemelerini
yapmak ve bunlara iligkin ekspertiz raporlarini diizenlemek yani sira her turlu degerleme konusunda tim ozel
ve kamu kuruluslarina danismanlik hizmeti vermekir.

KURULUS TARIHI  :14.03.2006

SERMAYESI : 360.000-TL

TICARET SICILNO  : 581900529482

LIDER GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S. sermaye piyasasi mevzuati cergevesinde gayrimenkul degerlemesi
konusunda hizmet vermek amaciyla 14.03.2006 tarihinde kurulmus olup, SPK’nin Seri VIII, No: 35 sayili
“‘Sermaye Piyasasl Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarina ligkin Esaslar Hakkinda Tebli§” gercevesinde degerleme hizmeti vermek (izere Kurulca
Listeye alinmis ve bu husus SPK’'nin 28.12.2007 tarih ve 2007/54 sayili haftalik bilteninde yayinlanmistir.

Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmeligin 11.
maddesine istinaden, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 07.04.2011 tarihli Karari ile Sirketimize,
Bankalara, Yonetmeligin 4. maddesine giren gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagh hak
ve faydalarin degerlemesi hizmeti verme yetkisi verilmistir.

2.2.Misteriyi Tanitici Bilgiler ve Adresi

SIRKETIN UNVANI - LDR Turizm Anonim Sirketi.

SIRKETIN ADRESI : Ayazaga Yolu, Giz 2000 Plaza No:7 D:55/56, 34450 Sariyer/istanbul
TELEFON NO : +90(212) 347 58 00

ODENMIS SERMAYESI  : 53.000.000.-TL

HALKA ARZ TARIHI -

HALKA ACIKLIK ORANI -

KURULUS TARIHI :11.08.2010

TICARI SICIL NO : 744414

FAALIYET KONUSU . Kurumsal ve KOBI miisterilerine finansal ve teknolojik gelismeler

cercevesinde dzellestiriimis arag kiralama hizmeti

2.3.Musteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Rapor, degerleme konusu tasinmazin; 30.09.2021 tarihi itibari ile adil piyasa degeri takdiri amacli tanzim
edilmektedir. Musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
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Bu beige 5070 sayh Elektronik imza Kanunu cergevesinde e-imaza ile imzalanmigti,
Belge iceriginin dogruluguny belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz,

3. GAYRIMENKULLERIN YASAL DURUMUNA iLISKIN BILGILERI

Sisli Belediyesi imar Miidiirligii Arsivinde ve Sisli Tapu Midiirliigiinde incelemeler yapiimistir.

33.615,15 m? imar parseli Uzerinde inga edilmis 5 adet bloktan olugsmaktadir. Taginmazin konumlu oldugu D
Blok i¢in dliizenlenmis;

D Blok igin; 03.08.2012 tarih, 1282-86 nolu yeni yapi ruhsati, 13.02.2015 tarih, 1282-08 nolu tadilat ruhsat
06.04.2016 tarih, 192109 nolu yapi kullanma izin belgesi almis oldugu gézlemlenmistir. 5/B yapi sinifinda, 5
bodrum kat, zemin kat, 37 normal kat olmak (izere toplam 42.962,61 m? ‘dir.

Dosyasinda, rapor tarihi itibari ile; yapilarin yasalligini etkileyen olumsuz bir tespit ya da tutanaga
rastlanmamistir.

Sisli Tapu MUdurltigunde tasinmaza ait 11.12.2015 tarih, 2015/15780R:1902022 numarali kat irtifakina esas
onayli projesi incelenmistir.

3.1.Gayrimenkulerin Yeri ve Konumu

Degerlemeye konu tasinmaz, istanbul ili, Sisli ilgesi, Fulya Mahallesi, Biiyiikdere Caddesi, Torun Center, No:
74D, BB: 32 posta adresinde yer almaktadir. Taginmazlara ulagim igin; 1.Cevreyolu Uzerinde, 15 Temmuz
Sehitler Koprisu yonlnde ilerlerken yolun sag kolunda yer almakta olan Ermeni Katolik Mezarligi'ni ~ 435 m
gectikten sonra yolun sag kolunda yer almaktadir. Bolge Sisli Belediyesi sinirlari igerisindedir ve tamamlanmis
altyapiya sahiptir.

3.2 Gayrimenkullerin Gevresel Ozellikleri

Tasinmazlarin konumlu oldugu bélge, konut ve ticari agirlikli olarak geligmistir. Bolge orta ve st gelir grubuna
hitap etmektedir. Yakin cevresinde; Cevahir Avm, Ermeni Katolik Mezarligi, Blyikdere Caddesi, 1. Cevreyolu,
15 Temmuz Sehitler Kopriisti gibi bilinirligi yiiksek referans noktalari yer almaktadir. Bélge Sisli llgesi sinirlari
icerisinde yer almaktadir. Bolgeye toplu tagima ve 6zel araglar ile ulagim saglanmaktadir.

Harita
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41.065600, 28.997981
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Belge icariginin dogruluguny belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyif edebilirsiniz

3.3 TAPU KAYIT BILGILERI

Sisli llesi Tapu Midtirligi'nde 06.10.2021 tarih saat 11:26'da yapilan incelemelere gére tespit edilmistir.

3.3.1 Tapu Bilgileri

SAHIBI ve HISSESI LDR Turizm Anonim Sirketi (1/1)
ILI Istanbul
ILCESI Sisli
MAHALLESI -
KOYU Dikilitas
MEVKI -
SOKAGI -
PAFTANO 58
ADA NO 1199
PARSEL NO 384
ANA GAYRIMENKULUN A,B,C,D Ve E Bloktan Olusan Betonarme Binalar Ve Arsasi
NITELIGI
ARSA ALANI 33.615,15
BLOK D
KAT NUMARASI 8.Normal
BAGIMSIZ BOLUM NO 32
BAGIMSIZ BOLUM NITELIGI Ofis
ARSA PAYI 5461/3361515
CILT 113
SAYFA 11173
TARIH 22.12.2017
YEVMIYE 21708
TAPU CINSI Kat Miilkiyeti
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Bu beige 5070 sayl Elektronik imza Kanuny gergevesinge e-Lrxa ife imzalanmusty
Belge icariginin dogruluguny belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyif edebilirsiniz

3.3.2 Tapu incelemesi

Sisli llcesi Tapu Miidirligi'nde 06.10.2021 tarih saat 11:26'da alinmis olan tasinmazin miilkiyet ve takyidat
bilgilerini gosteren takbis belgesi (aktif-pasif kayit) ekte sunulmustur. Taginmaz Uzerinde asagidaki tespitlerde
bulunulmustur;

Beyanlar Hanesi:

- Yonetim Plani : 11/03/2016

- Yonetim Plani Degisikligi: 06.12.2016 (07.12.2016- 21140)
- Kat Mulkiyetine Cevrilmigtir. (24.11.2017- 19708)
Rehinler Hanesi:

- Turkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi AS lehine 09.07.2020 tarih, 10589 yevmiye numarasi ile 1. dereceden
12.000.000,00 TL bedelli ipotek kaydi bulunmaktadir.

Serhler Hanesi:

- Herhangi bir serh bulunmamaktadir.
Hak ve Miikellefiyetler Hanesi:

-A‘Bu Parsel Lehine Ve Ayni Ada 230 Parsel Aleyhine Haritasinda Sari Boya ile Gésterilen Kisminda 5 m
YUkseklikten Sonra 10:5x280=294.00 + 7x2.80 / 2 =9.80 = 303.80 m? Irtifak Hakki.

3.3.3 Tapu Kayitlarinda Son 3 Yil igerisindeki Degisiklikler

Serhler Hanesi:

Tarih- Yev: 06.03.2020- 5533

TL bedel le-alacakk:_Selami-Sankaya-lehine-haciz-islonmistir—(14.07.2024— 17046) Terkin Tarih—Yevmiye:
26.07.2021- 17213

Rehinler Hanesi:

- N a m
O d

!" ,_. A .-.n.-._n" i
bedelli-Hpotekkaydtbulunmakiadi- Terkin Tarih- Yevmiye: 30.06.2020- 9570

ank3 AS lehine

3.3.4 Tapu Kayitlan Agisindan Tasinmazin Gayrimenkul Yatinm Fonlari ya da Ortakhigi Portfoyiine

Alinmasinin Uygunlugu Hakkinda Gorus

Is bu rapor; taginmazin gayrimenkul yatirim fonlari ya da GYO portfoyline alinmas! igin diizenlenmemistir.
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Bu beige 5070 sayl Elektronik imza Kanueny cergevesinge e-Lrra ile imzalanmusty;
Beloe iceriginim dogrwluguny belgew hazirlavan Dederleme Kurulusundan tevit edebilirsiniz
1 Wy R b | o - o } !

3.4. GAYRIMENKULUN YASAL iZINLER, KISITLAMALAR, iIMAR DURUMU VE PROJE BILGILERI

3.4.1. Ruhsat Ve Proje Bilgileri

Sisli Belediyesi imar Miidirligii Arsivinde ve Sisli Tapu Midirliigiinde incelemeler yapiimistir.

33.615,15 m? imar parseli Gzerinde insa edilmis 5 adet bloktan olusmaktadir. Tasinmazin konumlu oldugu D
Blok i¢in diizenlenmis;

D Blok igin; 03.08.2012 tarih, 1282-86 nolu yeni yapi ruhsati, 13.02.2015 tarih, 1282-08 nolu tadilat ruhsati
06.04.2016 tarih, 192109 nolu yapi kullanma izin belgesi almis oldugu g6zlemlenmistir. 5/B yapi sinifinda, 5
bodrum kat, zemin kat, 38 normal kat olmak Uzere toplam 42.962,61 m? ‘dir.

Dosyasinda, rapor tarihi itibari ile; yapilarin yasalligini etkileyen olumsuz bir tespit ya da tutanaga
rastlanmamistir.

Sigli Tapu Mudurliginde tasinmaza ait 11.12.2015 tarih, 2015/15780R:1902022 numarali kat irtifakina esas
onayli projesi incelenmistir.

3.4.2. Yapi Denetimi Bilgileri

Akar Yap! Denetim LTD. STI.
Adres: Yenikent Mahallesi, Dogan Arasli Bulvari, Hanplus is Merkezi, 150/211, Esenyurt/ istanbul

3.4.3. imar Durumu Bilgileri

Sisli Belediye Bagkanli§i imar ve Sehircilik MiidGirligirntin 15.10.2021 tarih, E-17046730-754-2799/12685 sayili
imar durum yazisinda;

Sisli ilgesi, Fulya Mahallesi, 1199 Ada, 384 parsel sayili yer; 02.04.2010 tasdik tarihli, 1/5000 6lekli N.I.P. ve
1/1000 dlgekli U.I.P.nda kismen Turizm+ Ticaret Alani, kismen Rekreasyon Alani ve kismen Park (zeminalti
otopark) Alaninda kalmakta olup, Turizm+ Ticaret Alaninda yapilanma kosulu E: 2.50 Taks: 0.40, H: Serbest
yapilanma kosullarina sahiptir. 3194 sayili imar Kanunun Gegici Madde: 20: “...Bina yiikseklikleri yengok:
serbest olarak belirlenmis alanlarda plan degisikligi ve revizyon yapilincaya kadar yapi ruhsati dizenlenemez..”
hikmu geregi; so6z konusu vyerde plan degisikligi ve revizyon yapilincaya kadar imar durumu
duzenlenememektedir.

Ayrica 384 parsele komsu 1199 ada, 230 parsel Planda Eski Eser olarak belirtiimis olup, 1199 ada, 384 parselde
Istanbul Il Numarali Kultur Varliklarini Koruma Kurulundan Karar alinarak imar uygulamasi yapilabilir.

3.4.4. imar Durumunda Son 3 Yil igerisindeki Degisiklikler (imar Durumundaki Degisiklikler Ve

Kamulastirma Vs.)

Sisli Belediyesi imar Midirliigi’'nde yapilan incelemelerde son 3 yil igerisinde herhangi bir degisiklik olmadigs
belirlenmigtir.
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3.4.5.Yasalligina iligkin Evrakin Mevcudiyeti Bilgisi

Tasinmazin dijital dosyasi Sisli Belediye Baskanligi’nda incelenmistir. Parsel tizerinde yer almakta olan Bloklarin
ruhsati ve yap! kullanma izin (iskan) belgesi bulunmaktadir.

TKGM Web Tapu Sisteminde taginmaza ait 28.12.2012 tarih, 2013/444 numarali kat irtifakina esas onayli projesi
incelenmistir.

Sisli Tapu Midirligunde tasinmaza ait 11.12.2015 tarih, 2015/15780R:1902022 numarali kat irtifakina esas
onayli projesi incelenmistir.

3.4.6. imar Bilgileri Agisindan Taginmazlarin Gayrimenkul Yatinm Fonlar ya da Ortakhigi Portfdyiine

Alinmasinin Uygunlugu Hakkinda Goriis

is bu rapor; tasinmazin gayrimenkul yatirim fonlari ya da GYO portfdyiine alinmasi igin diizenlenmemistir.

3.4.7. Gelistirilen Projeye Dayanan Degerle ilgili Bilgi Ve Varsayimlar

Proje gelistirilmemigtir.

3.4.8. Gayrimenkule iliskin Olarak Yapilmis Sozlesmeler ( kat karsilig, satis vaadi vs.)

Bulunmamaktadir.

3.4.9. Enerji Verimlilik Sertifikasi Bilgisi

Bulunmamaktadir.

4. GAYRIMENKULUN FiziKi OZELLIKLERI VE YERINDE TESPITLER

Degerleme Konusu taginmaz;

Fulya Mahallesi, Bilyiikdere Caddesi, Torun Center, No: 74D, BB: 32, Sisli/ istanbul adresinde kain Ofis Nitelikli
Tasinmazdir.
Tasinmazlarin yer aldigi projenin yas! yaklasik ~5 olup; i¢inde yer aldigi blok 43 katli betonarme binalardir.
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4.1. MEVCUT EKONOMIK KOSULLAR, PiYASA ANALIZi

Koronavirlis salginina karsi kiresel olcekteki kapanma onlemlerinin kademeli sekilde gevsetilmesi, salgin
boyunca alinan ve ¢ogunlugu halen devam eden ekonomik ve finansal destekleyici tedbirler ve takip eden
dénemde as! konusundaki gelismelerin katkisiyla, 2020 yili ikinci yarisindan itibaren kiiresel iktisadi faaliyette
toparlanma egilimi baslamistir. Bu dogrultuda 2020 yili Ekim ayindan bu yana gelismekte olan iilke (GOU)
hisse senedi piyasalari ve zaman zaman dalgalanma gdstermekle birlikte tahvil piyasalarina portfoy girisi
yasanmistir. Gelismis (lkeler ile Tiirkiye ve emsal (ilkeler basta olmak lizere GOU borsalari karantina
onlemlerinin azaltiimaya bagladigi Mayis 2020’den bu yana olumlu performans sergilemistir. Diger yandan,
salginin ve salgin doneminde saglanan mali desteklerin etkisi ile artan reel sektor ve kamu sektorinln yliksek
borclulugu hem gelismis Ulkelerde hem GOU'lerde birer kiriiganiik unsuru olarak 6n plana gikmistir.
Tedbirlerin suresi, tedbirlerden ¢ikisin zamanlamasi ile bu surecin yaratacagi odunlesimlerin yonetilmesi ve
asllama konusunda ulkeler arasindaki farklliklar kiresel biyime gorinumu uzerinde belirleyici olacaktir.
Oniimiizdeki d5nemde ekonomik bilyiimede iilkeler arasindaki farklilasma ve gelismis iilke para politikalarina
dair belirsizlikler GOU'lere yonelik sermaye akimlarinda oynakliga neden olabilecektir. Yurt igi iktisadi faaliyet
2020 yilinin GglinclU geyreginden itibaren i¢ talepte daha belirgin olmak Uzere, gugll bir toparlanma
kaydetmistir. Kredilerdeki ivmelenme i¢ talep kanaliyla ithalati artirmistir. Ote yandan, 2020 yili ikinci
yarisinda ihracatta gorilen artis egilimi, kiiresel blytme gértiniminin kademeli sekilde iyilesmesi ve dnemli
ticaret ortaklarimizin bulundugu Avrupa Ulkelerinde salgin kaynakli kisittamalarin daha ziyade hizmetler
sektortyle sinirli kalmasiyla 2021 yili Ocak-Nisan donemi itibariyla devam etmistir. Sanayi Gretimindeki guglU
seyre karsin, salginin yayiliminin devam etmesi basta turizm olmak tzere hizmet sektoriindeki toparlanmayi
sinirlamaktadir. Gugli seyreden i¢ talebin yani sira ithalat fiyatlarindaki artis da disg dengeyi olumsuz
etkilemektedir. Buna karsin, ihracattaki glgli artig egilimi, altin ithalatindaki belirgin gerileme ve finansal
kosullardaki sikilasmanin etkisiyle kredilerde gdézlenen yavaglama cari islemler hesabinda déngoérulen
iyilesmeyi desteklemektedir. istihdami korumaya yonelik tedbirler salginin isglicii piyasasi Uzerindeki
olumsuz etkilerini sinirlandirirken, isguctne katilim oranindaki yukselme egilimi son aylarda igsizlik oranini
artirici etki yapmaktadir. Uluslararasi emtia fiyatlarindaki artiglarin yani sira talep ve maliyet unsurlari, bazi
sektorlerdeki arz kisitlari ve enflasyon beklentilerindeki yiiksek seviyeler, fiyatlama davranislari ve enflasyon
gorinimu uzerinde risk olusturmaya devam etmektedir. 2020 yili son geyreginden itibaren sikilagtirilan para
politikasi ve salgina yonelik tedbirler kapsaminda gergeklestirilen kredi kampanyalarinin son bulmasi ile
birlikte kredi blyimesi son Rapor déneminden itibaren disls egilimine girmistir. 2020 yili Eylil ayi ile
karsilastirildiginda 2021 yili Nisan ayi itibariyla kur etkisinden arindiriimis yillik (KEA) toplam kredi blyimesi
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ylzde 25'ten yiizde 13’e, KEA ticari kredi blyimesi de ylzde 19'dan ylzde 8’e gerilemistir. Bireysel kredi
buylme orani ise 2020 yili EylUl ayinda yuzde 50’yi asmis ve 2021 yili Nisan ayinda yizde 34 seviyesinde
gerceklesmistir. Kredi blyumesine iligkin yakin donem egilimler goz 6ntinde bulunduruldugunda, mevcut sk
parasal durusun krediler UGzerindeki yavagslatici etkisinin onimuzdeki donemde belirginlesmesi ve yaz
aylarinda baz etkilerinin de devreye girmesiyle yillik kredi blyume oranlarinin gerilemeye devam etmesi
beklenmektedir. Mevcut Rapor doneminde reel sektorin yabanci para (YP) agik pozisyonundaki gerileme YP
mevduatlardaki artis ve YP borglarda devam eden disus kaynakli olarak devam etmistir. Sektorin net YP
aclk pozisyon tutari 2021 yili Subat ayi itibariyla bir dnceki yilin ayni dénemine gére 15 milyar ABD dolari
azalarak 155 milyar ABD dolari seviyesinde gergeklesmistir. Sektorln kisa vadeli doviz pozisyonu fazlasi ise
2020 yili bagindan bu yana hizli sekilde artarak 2021 yili Subat ayinda yaklasik 26 milyar ABD dolari
seviyesine ulagsmis, kisa vadeli YP varliklarin kisa vadeli yukimlUlUkleri karsilama orani yuzde 127 seviyesine
cikmistir. YP pozisyonuna iliskin s6z konusu gostergelerde slregelen iyilesme reel sektor firmalarinin mali
bunyelerinin kur gelismelerine kargi dayanikliigini artirmaktadir. Ayni donemde, salgin kaynakli olarak artan
finansman ihtiyacinin bankacilik sektori tarafindan TL cinsi olarak etkin bir sekilde kargilanmasi ve kur
artisinin YP borg stoku Uizerindeki etkisi ile reel sektdr finansal borglarinin GSYiH'ye orani yiizde 57'den
yuzde 63’e yukselmistir. Buna karsin, Turkiye'de reel sektor borgluluk orani 2020 yili Gguncu geyregi itibariyla
GOU, G20 ve diinya ortalamalarinin gerisinde seyretmeye devam etmistir. Salgin dénemine 6zgii uygun
kosullu kredi kampanyalarinin akabinde kredi kosullarinin sikilagmasi ve azalan ihtiyati nakit ve nakit benzeri
varlik tutma tercihinin belirleyici etkileriyle hanehalki finansal varlik ve ytkimldliklerinin blyimesi mevcut
Rapor doneminde yavaslamistir. S6z konusu donemde ytkumlulik buylimesine en blyuk katki gorece guglu
bir artis sergileyen ihtiyac kredisi ve bireysel kredi karti hareketlerinden gelirken; varlik kalemi Uzerinde
tasarruf mevduati, hisse senedi ve kiymetli maden tercihleri belirleyici olmustur. 10 yillik ortalamasi yiizde 47
seviyesinde bulunan hanehalki finansal kaldirag oraninin son yillarda gésterdigi kademeli dlisis egilimi salgin
doneminde sona ermis, kaldirag orani mevcut Rapor doneminde yluzde 36 seviyesinde yatay bir seyir
izlemistir. Diger taraftan, Tiirkiye'de yiizde 18 civarinda olan hanehalki borcunun GSYiH'ye orani, yiizde 51
seviyesindeki GOU ortalamasinin altinda seyretmeye devam etmektedir.

Salginin firmalarin nakit akisi ve hanehalkinin bor¢ 6deme kapasitesi kanaliyla bankacilik sektoru aktif kalitesi
gorintimu Uzerindeki olasi etkileri, alinan kapsamli politika tedbirleriyle sinirlandirimistir. Kredi taksitlerinin
otelenmesi, TGA ve yakin iziemedeki krediler icin gecikme stirelerinin belirlenen bir dénem igin uzatiimasi,
KGF teminatli krediler gibi tedbir ve uygulamalar sonucu TGA bakiyesi yataya yakin seyretmis, kredi bakiyesi
kuvvetli bir sekilde artmig ve sektortin TGA orani 2021 yili Mart ay itibariyla yizde 3,8 seviyesine gerilemigtir.
Diger taraftan, gerek gecikme streleriyle ilgili duzenleme gerekse doviz kurundaki yikselise bagl olarak
yakin izlemedeki kredi bakiyesi 2020 yili ikinci geyreginden itibaren artmaya baslamis, s6z konusu kredilerin
toplam canli krediler igindeki payi ihmli bir artigla 2020 yili Mart ayindaki yuzde 10,9 seviyesinden 2021 yili
Mart ay! itibariyla ylzde 11,1’e yukselmistir. Yapilandirilan veya yakin izlemede siniflandirilan kredilerin takip
hesaplarina intikalinin tarihsel ortalamalariyla uyumlu sekilde hareket edecegi, BDDK'nin kredilerin
siniflandiriimasina esneklik saglayan uygulamasinin sonlanmasi halinde iktisadi faaliyetin gugli seyriyle
beraber TGA oranindaki yikselmenin sinirli olacadi beklenmektedir. Sektorin ihtiyatli bir yaklagimla karsilik
ayirmaya devam etmesi sayesinde aktif kalitesindeki olasi bozulmanin yonetilebilir seviyelerde kalabilecegi
ongorulmektedir. Bankacilik sektorinin kisa ve uzun vadeli likidite pozisyonlari gugll gorundmlerini
korumaktadir. Likidite karsilama oranlari (LKO) yasal alt limitlerin oldukga Ustinde olup, sektdriin
kredi/mevduat (K/M) orani 2021 yili Nisan ayi itibariyla yiizde 100 seviyesinde dengeli bir seyir izlemektedir.
Sektortin TL ve YP K/M oranlari sirasiyla yizde 150 ve ylizde 55 olup, mevcut YP likidite fazlasi ve TL likidite
ihtiyaci yurt ici ve yurt digi takas piyasalari ile etkin bir sekilde yonetilmektedir. Mevcut Rapor doneminde
kuresel ve yurt ici gelismelere bagl olarak artan risk primine kargin bankalar yurt disi borglanma piyasasinda
sendikasyon kredilerini 6nceki yilin ayni dénemine gore benzer maliyetlerle ve yuzde 100°Un Uzerinde
yenilemektedir. Firmalarin yatirim istahinin seyri ve mudinin YP mevduat tercihi ise bankalarin yurt digindan
borglanma ihtiyaglarini azaltan unsurlar olmustur. Bankacilik sektorinin kiresel soklara kars! yeterli tampon
bulunduran YP likit aktif portfdyleri 2021 yili Mart ay! itibariyla kisa vadeli YP cinsi yurt disi borcun ylzde
81'ini kargilayabilmektedir. Bankalarin kur takasi pozisyonlariyla birlikte likit aktiflerinin kisa vadeli borcun
tamamini karsilayabildigi gorulmektedir. Bankacilik sektort kérliliginda mevcut Rapor doneminde gorilen
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gerilemede, net licret ve komisyon gelirleri ile artan fonlama maliyetleri Gizerinden net faiz gelirlerindeki dlsus
etkili olmustur. Aktif-pasif vade farki ve 2020 yilinda kullandirilan dustk faizli krediler kaynakli olarak net faiz
gelirlerinde gorulen dusus, gucli kredi blylmesi kaynakli hacim etkisiyle bir miktar dengelenmistir. 2021 yili
ilk ceyreginde net Ucret ve komisyon gelirleri karliligi desteklerken, onimuzdeki donemde kredilerdeki
yeniden fiyatlama strecinin devamiyla birlikte net faiz marji kanalindan gelen karliigi sinirlayici etkinin
hafifleyecedi ongorilmektedir. Karsilik gelismeleri, disik seyreden operasyonel giderler biyumesi ve
sermaye piyasasl iglemleri donem kérliligina olumlu katkida bulunmustur. Gegtigimiz Rapor déneminde
ihtiyatll bir yaklasimla ayrilan karsiliklar sektorin risk yonetim kapasitesini desteklerken, mevcut Rapor
doneminde kredi karsilik giderlerindeki azalig da karliliga olumlu yansimigtir. Bankacilik sektorl sermaye
yapisi gucli gérinimuni korumaktadir. Sermaye yeterlilik rasyosu (SYR) mevcut Rapor déneminde 143 baz
puan gerileyerek yizde 18 dlzeyinde gergeklesmistir. SYR hesaplanmasina iliskin kullanilabilecek salgin
dénemi imkanlarinin BDDK tarafindan 30 Haziran 2021 tarihine kadar uzatiimasi genel olarak SYR'yi
desteklerken, kredi riskine esas tutarin hesaplanmasina iliskin imkénda kullanilabilecek ddviz kurunda
yapilan gincelleme SYR'yi disurict yonde etkilemistir. Karlilik mevcut Rapor déneminde azalsa da
dzkaynaklara olumlu katki saglamaya devam etmistir. Finansal istikrar Raporunun alt bélimlerinde yer alan
temel gostergeler kullanilarak hesaplanan Makrofinansal Gorinim Endeksi, 2020 yili ilk yarisinda kiiresel
salginin olumsuz etkileri sonucunda geriledikten sonra izleyen donemde kademeli sekilde toparlanarak 2021
yillilk ceyregi itibariyla tarihsel ortalamasinin tzerine ¢ikmistir (Grafik 1.1). Son iki geyrek itibariyla krediler
ve bankacilik sistemi bilango saglamlik géstergeleri ile firma kesimi ve hanehalki finansal gelismeleri daha
destekleyici bir konumda olmustur. Kuresel finansal kosullar bu ddnemde olumsuz yonde geliirken, yurt ici
makroekonomik ortam iktisadi faaliyette kaydedilen giglu seyir ile bir miktar iyilesirken enflasyon ve cari
dengeye yonelik riskler onemini korumustur. Yilin geri kalaninda siki parasal durusun etkilerinin
belirginlesmesiyle cari dengede ve enflasyon gériniminde beklenen iyilesme makrofinansal istikrari
destekleyecektir. Fiyatlar genel duzeyinde saglanacak istikrar, Ulke risk primlerinde dusUs, ters para
ikamesinin baglamasi, ddviz rezervlerinin artis egilimine girmesi ve finansman maliyetlerinin kalici olarak
gerilemesi yoluyla éniimiizdeki donemde makroekonomik ve finansal istikrari olumlu etkileyecektir. (Grafik
[.1)

Grafik 1.1: Makrofinansal Gorunum Endeksi (Standardize Endeks ve Katkilar)
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Makroekonomik Goriiniim

Salgina yonelik sosyal izolasyon o6nlemlerinin iilkelerde kademeli olarak kaldirimasinin, salgin
doneminde lilkelerce ortaya koyulan 6nlem paketlerinin ve asi uygulamalarinin etkisiyle 2020 yil ikinci
yarisindan bu yana belirsizlikler azalmaktadir. 2020 yili Mart ayindan baslayarak para politikalarinda yapilan
genisleyici yonlu degisiklikler buylk oOlglde gegerliligini korumaktadir. Kiresel toparlanma ve olumlu blyime
gorlnim ile 2020 yili Ekim ay! itibariyla GOU hisse senedi piyasalarina net portfoy girisi yasanirken, gelismis
Ulkelerde uzun vadeli tahvil getirilerindeki artis GOU tahvil piyasalarina yonelen portfdy hareketlerindeki
dalgalanmada etkili olmaktadir.

Salginin seyri, asl konusundaki gelismeler ve salgina yonelik tedbirlerin stresine dair belirsizlikler,
ulkeler arasi toparlanmada belirgin farklilagma, artan kredi riskinin yansimalar ile yiiksek ve salgin
doneminde dnemli 6l¢glide artan kiiresel borgluluk kiresel finansal istikrar agisindan dne gikan kirilganlk
unsurlandir. Nitekim, salginin gelisiminin, etkisinin ve asi takvimlerinin hélen belirsizligini korumasi, ekonomik
gortnim Gzerindeki belirsizligin de devam etmesine yol agmaktadir. Bu kapsamda, tedbirlerin suresi,
tedbirlerden ¢ikisin zamanlamasi ile bu surecin yaratacagi odunlesimlerin yonetilmesi ve agilama konusunda
ulkeler arasindaki farkhliklar byime goériinimu Gzerinde belirleyici olacaktir. Ekonomik biytmenin Ulkeler
arasindaki farklilasmasi ve gelismis ilke para politikalarina dair belirsizlikler GOU'lere yonelik sermaye
akimlarinda oynakliga neden olabilecektir.

Yurt ici iktisadi faaliyette goriilen giiglii seyir i¢ ve dig talep kaynakli olarak devam etmektedir. Bu iyilesme
slrecinde sanayi Uretimi ve kuresel ticaretteki ivmelenme belirleyici olurken, salgina iliskin gelismelerin ve
klresel Olcekte seyahat kisitlamalarinin kismen devam etmesi hizmet sektoriindeki toparlanmayi
sinirlamaktadir. Cari islemler dengesi gucli seyreden i¢ talebin yani sira ithalat fiyatlarindaki artiglardan da
olumsuz etkilenmektedir. Bununla birlikte, ihracattaki glcli artis egilimi, altin ithalatindaki belirgin gerileme ve
finansal kosullardaki sikilasmanin etkisiyle kredilerde gdzlenen yavaslama cari islemler hesabinda éngarilen
iyilesmeyi desteklemektedir. istihdami korumaya yénelik tedbirler salginin isgiicii piyasasi iizerindeki olumsuz
etkilerini sinirlandirirken, isglcine katihm oranindaki yukselme egilimi son aylarda issizlik oranini artirici etki
yapmaktadir. Uluslararasi emtia fiyatlarindaki artislarin yani sira talep ve maliyet unsurlari, bazi sektorlerdeki
arz kisitlari ve enflasyon beklentilerindeki yiksek seviyeler, fiyatlama davraniglari ve enflasyon gorinimd
uzerinde etkili olmaktadir.

Uluslararasi Gelismeler

Dulnya capinda koronavirlise kars! alinan karantina dnlemlerinin kademeli sekilde gevsetilmesi, salgin boyunca
alinan ekonomik ve finansal destekleyici tedbirler ve ¢ok sayida ilkede asilarin uygulanmaya baglamasi
sonucunda 2020 yili Haziran ayindan bu yana kuresel iktisadi politika belirsizligi azalis egilimindedir (Grafik
all.1.1). Genel egilim diisus yonli olmakla birlikte, asilama hizi ve salginin seyrine bagli olarak politika belirsizligi
ulkeler arasinda farklilik gostermektedir. Ayrica, ABD Baskanlik secim siirecinin finansal piyasalar (izerinde
olusturdugu dalgalanmalara bagli olarak ve bazi ulkelerde salginin ikinci dalgasinin gortimesinin etkisiyle
kiresel iktisadi politika belirsizligi 2020 yili Ekim ve Kasim aylarinda gegici olarak artmigtir. 2020 yili Mart
ayindan baslayarak para politikalarinda yapilan genisleyici yonll degisiklikler buylk odlclide gegerliligini
korumaktadir. ABD Merkez Bankasi (Fed) tarafindan, 2020 yili Aralik ayinda ve devaminda gergeklestirilen
FOMC toplantilarinda aylik 120 milyar ABD dolari seviyesinde olan varlik alimlarinin “fiyat istikrari ve maksimum
istihdam hedeflerine ulagiimasi yonunde onemli iyilesme kaydedilene kadar” surdirllecegi vurgulanmigtir.
FOMC lyeleri, politika faizinin 2023 yili sonuna kadar yiizde 0’a yakin olmasini éngérmektedir (Grafik 11.1.2).
Bununla beraber, mevcut piyasa beklentisi, artan enflasyon beklentilerine paralel olarak, 2022 ve 2023 yillarinda
birer defa olmak Uzere toplamda iki kez faiz artirimi olacagi yonindedir. Avrupa Merkez Bankasi (ECB)
tarafindan 2020 yili Mart ayinda 750 milyar euro olarak agiklanan Pandemi Acil Durum Alim Programi'nin
bayuklugu, 2020 yili Haziran ve Aralik ayi para politikasi kararlari kapsaminda sirasiyla 600 ve 500 milyar euro
ilaveler ile 1,85 trilyon euro olarak guncellenmistir. S6z konusu programin bitisi en erken 2022 yili Mart ayi olarak
aciklanirken, program koronavirus krizinin sona erdigine karar verilene dek uzatilabilecektir. Ayrica, 20 milyar
euro tutarinda aylik olarak strdirdlen varlik alim programi devam etmektedir.
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Grafik 11.1.1: iktisadi Politika Belirsizligi
Endeksleri (Endeks, 2012=100)

Grafik 11.1.2: FOMC Uyelerinin Medyan
Politika Faizi Tahminleri (Diz Cizgi) ve Piyasa
Beklentileri (Kesikli Cizgiler) (%)
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Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 04.21
Dipnot: Endeksler seviye olarak kend: arasinga
karsilastinlabilic degildir.

Kaynak: Blcomberg Son Gozlem: 07.05.21
Dipnot: Kesikli gizgiler 30 gUniik Fed fondan vadeli faiz
soziesmelerinin ima ettigi oranlan gastermektedir. FOMC
dyelerinin politika faizi tahminteri Eytal 2020, Arahk 2020 ve
Mart 2021 toplantilan iin dedismemistir

2008 Kuresel Finansal Krizinden bu yana yuksek seyretmekte olan kiresel borgluluk, salginda saglanan bol
likidite destegiyle dnemli 6lgude artmigtir. Bu artigin dnemli bir bolumu ekonomiyi desteklemek igin alinan mali
tedbirlerin etkisiyle kamu sektdrii kaynakli olurken, reel sektér borcu da hem gelismis (lkelerde hem GOU'lerde
yuksek artis gostermistir. Reel sektorin ve kamu sektorinin ylksek borglulugu birer kiresel kirilganlik unsuru
olarak 6n plana ¢ikmistir. GOU’lerde salgin sonrasinda likidite baskisiyla karsilasan reel sektoriin kredi borcu
artarken, 2019 yili sonundan 2021 yili ilk geyregine kadar tim kesimlerde borgluluk, GSYiH'ye oranla
yiikselmistir (Grafik 11.1.3). Kiiresel Finansal Kriz sonrasi getirilen diizenlemeler ile GOU'lerde azalan yabanci
para cinsi borgluluk, 6zellikle hanehalki tarafinda diisuk seviyede kalmaya devam etmektedir (Grafik 11.1.4). 2020
yili igerisinde ve 2021 yili ilk ¢eyreginde yabanci para cinsinden borgluluk tim sektorlerde azalmaya devam
etmistir.

Kiiresel dlgekte, KOBI ve biiyiik firmalar borcluluk ve finansmana erisim agisindan ayrismaktadir. Ayrica salginin
etkisi sektorler arasinda da farklilik gostermektedir. Salgin ve buna bagl kisitlama ve seyahat yasaklarindan
daha olumsuz etkilenen sektorlerin artan borglulugu ve zayif k&rliliklari, firmalarin bilangolarini ve dolayisi ile
kredi notlarini da etkilemeye baglamistir. Destek tedbirlerinin halen devam ediyor olmasi ise, nakit akisi problemi
yasayan firmalarin olasi iflas ve 6deme zorluklarini azaltmaktadir.

Grafik 11.L.3: GOU'lerde Borgluluk (% GSYIH] Grafik I1.1.4: GOUlerde Toplam Borgluluk
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Kiresel finansal reformlar sayesinde bankalar, koronavirlis salgini dénemine sermaye yapisi ve likidite
pozisyonlari agisindan guclu bir sekilde girmistir. Takip eden donemde diizenleyici otoriteler ve merkez bankalar
tarafindan hizli bir sekilde devreye alinan dnlemler sayesinde sektorde hem likidite sikintisi yasanmamis hem
de temettu dagitimlarina getirilen sinirlamalar ile bankalarin sermaye diizeylerinde onemli bir aginma olmasinin
onune gegilmistir. Bununla beraber, kredi garantileri ve geri 6demelere saglanan erteleme gibi dizenleme
esneklikleri basta olmak Uzere salgina dair olaganUstu onlemlerin devreden gikariimasiyla birlikte, kiresel
iktisadi faaliyetin nasil bir seyir izleyecegi, bankalarin karliliklari ve kredi verilen firmalarin mali durumlarinin nasil
gelisecegi, kiresel bankacilik sisteminin saglamligi ve kredi verme istahi agisindan yakindan takip edilecekir.
Kuresel Finansal Kriz'le beraber dusus egilimine giren bankacilik sektori 6zkaynak karlliklarinin Gzerindeki
asagi yonlu baskida, kiresel iktisadi faaliyetin 6Gnemli 6lgiide daralmasi, artan kredi riskinin aktif kalitesine olasi
yansimalari ile faiz oranlarindaki uzun streli diisuk seyrin devam edecegi beklentisi belirleyici rol oynamaktadir
(Grafik 11.1.5). Disuk karlilik, bankalarin nakit akisini olumsuz etkileyebilmekte, piyasa degerlerinin distk
kalmasina yol agarak sermaye artirimlarini zorlastirabilmektedir.

Grafik il.1.5: Bankacihk Sektorid Ozkaynak Karlilge (%)
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Cipnot- Tokyo Borsss Benks Exdeksl Bloombeng deruga SO0 Banks ve
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Kiresel topariarma ve oluméu blyieme gorinimd ile 2030 wh Ekdm ay iibanyla hisse sened piyasalanna net
partioy girgl waganmgbr (Grafik 1116). GOU tabwil pryasalanna yanelen portioy hareketlennde ise dalgel bir
seyir gazlenmektedic. Bu gelismede, bagts SBD clmak Gxere gelismis dlkebein bir ksmends uzun vadeli tabil
faizberinin 2021 wh Subat ayrdo hiz leazanan artis et olmustar, Bu artis, bk lcide prrasanin &tisadi
garindmde toparlanma ve anflasyonda arte; olscadge bekfantising yanutmaktsdir. 50z konusu beklentfern
sekillenmesinde aziamaya iliskin cumiu gelsmehee ak plarak 30 Ocakcta gieeve baglayan yeni ABD yonsetim
tarafindan Marm ayinda devreye alinan 1.9 trilvon ABD dolarsk kapsaml mali destek paketingn e katksi
oidudu dederdendriimeltedir, Bu cercevede, dnceld Rapor doneminde azalis efdin gphsteren GO0 risk
priendeing, Jubat ay criasimdan itbanen @Rhvil fivatiarndaki oynakhgin etk yansereshr |Grafik 0.1.7]
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Grafik I.1.6: GO0'lere Yonelen Hattalik Fon Grafik 11.1.7: GOU'lerde CDS Primier
Akimlary {Baz Puan)
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Dipnot: GO Ter arasnds Breglva, Cekva. Endonerya, G.
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2020 nh Mas ayndan 2021 ali Subat ay sonuna kkadar A0 dofan, onda gelen gelismés ke para birim ler
Earfismda deder kayhi yadamistr (Grafik [1LE.B]. Mai ayindan tibanen 880 dolan endeksi dalgah bir seyir
izlemig e bu durum mesut Bapor donemirde GOLU para birimder endeksine yansimigr. Bem gelismis dlke
fiem de Tirkiye ve emsal dikeler bagta almak Grere GOU borsalan kerantnae anlemieninn azaltimaya
bagadige Mays 2020 den bu yana clumb perormand sergilemistic [Grahk [1.1.9). Son Rapor danemirde de
e barsalsnmin gigl pesforrmansiarm koruduidan gocdemienmigtic

Grafik 11.1.8: Doviz Kuru Endakslari (Endeks) Grafik 11.1.9: Borsa Endeksieri (% Dedism)
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2030 yinn ilk yarsinde, salgina Hiskn ksitlamaltann stkisiyle kisresel iktisadi fsatipet doemii Glgide
daraimighr, Mayis we Haziran aylannda Earanting onkamierinin azathimas ve akip edem donemda agiann
devreye gimesiyle kiresed Etisadi faaliyethe toparianma efilimi baslamshe |Grafk 8.1.100 Togarkanmanin
seyiyesive hiz dlkeler arasinda farddas maicta ofup, Cin difer Gicsterdsn olumiu yonde aymymsktac:.
Biylmeye Gskin anch gostengeler de hem gelismis Gikelande hem GO lerde 3021 yi ik ceymeginge
inparianmanmn devam edeceding |ganet efmeitedir {Gralk 11,1111
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Grafik 11.1.10: Gelismis Ulke ve GOU'lerde Grafik 11.1.11: imalat Sanayi PMI (Endeks)
Yillik Buyume Oranlari (%)
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Dipnot: Geligmig Ulkeler: ABD, Euro Bblgesi, Japonya,
ingiltere, Kanada, G. Kore, lsvigre, isvec, Norveg, Danimarka,
israll. GOU'ler: Cin, Brezilya, Hindistan, Meksika, Rusya,
Tirkiye, Polonya, Endonezya, G. Afrika, Arjantin, Tayland,
Malezya, Cekya, Kolombiya, Macaristan, Romanya, Filipinier,
Ukrayna, Sili, Peru, Fas

Salginin gelisiminin, etkisinin ve agi takvimlerinin halen belirsizligini korumasi, ekonomik gortinim Uzerindeki
belirsizligin de devam etmesine yol agmaktadir. Salginin baslangicindan itibaren alinan tedbirlerin gogunlugu
halen yirirliktedir. ik etapta ortaya cikan likidite baskilari kiiresel ve yerel capta alinan genis kapsamli
tedbirlerle yonetilmis, ekonomik faaliyette ise blyuk olgekli daralmalar yasanmistir. Gelinen agamada salgina
dair belirsizlikler devam etmekte olup, tedbirlerin suresi, tedbirlerden ¢ikisin zamanlamasi ile bu strecin
yaratacag! odunlesimlerin yonetilmesi ve asilama konusunda Ulkeler arasindaki farkliliklar iktisadi gortinim
uzerinde belirleyici olacaktir. Ekonomik bUytmenin Ulkeler arasinda farkli seyretmesi ve geligmis Ulke para
politikalarina dair belirsizlikler GOU’lere yonelik sermaye akimlarinda oynakliklara yol acabilecektir. Tim bu
stirecte, sektorler arasi ve sinir 6tesi baglantililiklarin da dikkatle takip edilmesi 6nem tagimaktadir. Orta ve uzun
vadede ise, banka disl finansal aracilikta artis, iklim degisikliginin finansal istikrar Uzerindeki olasi riskleri (Kutu
1.1.1), artan dijitallesmeye uyum stirecinde olasi operasyonel kirilganliklar ve siber riskler, uluslararasi finansal
piyasalar gindemindeki 6nemini hizla artirmaktadir.
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2021 Yili Il. Ceyrek Gayrimenkul Piyasasi

2021 ikinci geyrekte dlnya genelinde COVID-19 salgini hiz keserken, Ulkeden (lkeye ayrisma olsa da
asilamanin yayginlastigr gortlmastir. Bununla birlikte, bazi Ulkelerde delta varyanti kaynakli olarak vaka
sayllarinin artisi hizlanirken, bazi Griinlerin retiminde aksamalar yasanmistir. Ote yandan, ikinci geyrekte
klresel dlcekte artan enflasyonist riskler gelismekte olan ekonomilerin para politikasi faizlerinde normallesmeyi
getirmigtir. Bazi gelismekte olan ekonomilerde faizler artirilirken, piyasalarda belirsizliklerin azalmasina bagli
oynakliklar gerilemistir. Ancak, Haziran ayinin sonlarina dogru bazi ekonomilerde delta varyanti ile COVID-19
yeni vaka sayilarinda hizlanma yasanirken, risk istahinda kirilgan bir gorinim ortaya ¢ikmistir. Kiresel
egilimlerle uyumlu olarak, Turkiye’de asilama hizlanirken, COVID-19 vaka sayilari yavaglamistir. Temmuz
ayinda ise yine kuresel egilimlerle uyumlu olarak delta varyantli COVID-19 vaka sayilarinda hizli artiglar
yasanmistir. ilk geyrek biiyiime verileri salgin stiresince sunulan parasal ve mali desteklerin devam eden etkisi
ve yurtdisi talebin glclini artirarak korumasi ile gicli bir performansa isaret etmistir. 2021 yili ilk geyrekte gayri
safi yurtici hasila (GSYH) guglu buylime kaydetmistir. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis verilere gore
GSYH bir dnceki doneme gore %1,7 blyurken, takvim etkisinden arindiriimig yillik biyime hizi %7,3,
arindirlmamis verilerde %7 olarak gergeklesmistir. Bu sonuglarla yilliklandiriimig biyime performansi %1,8'den
%2,4'e hizlanmistir. Dolar bazinda GSYH ise 2020 sonundaki 717,4 milyar dolardan 728,5 milyar dolara
yukselmistir. Harcamalar tarafinda blylmeye en yiksek katki 6zel sektor tliketiminden gelirken, faaliyet
kollarinin tamaminda yillik olarak buytme kaydedilmistir. 2021 ikinci geyrege iliskin 6ncu veriler ekonomideki
yavaslamanin sinirli olduguna isaret etmektedirler. Sanayi uretimi Nisan ayinda %0,8 daraldiktan sonra Mayis
ayinda %1,3 buylmstir. Ayni donemde perakende satiglarda sirasiyla %5,8 ve %6,1 oraninda disUsler
yasanmistir. Ote yandan, ciro endeksleri Nisan'da %1,3 daralirken, Mayis ayinda %3,3 artmistir. isgticii
piyasasinda ise salgin ve kisitlama tedbirleri nedeniyle karisik bir tablo ortaya ¢ikmistir.

Mevsimsellikten arindiriimig verilere gore 2021 Mart'ta %13,2 olan igsizlik orani Nisan'da %13,8'e yikseldikten
sonra Mayis'ta yeniden %13,2've inmistir. Genis tanimli igsizlik gostergeleri Mayis ayinda hafif gerilese de
yuksek seviyesini korumustur. Nisan ve Mayis ayinin ilk yarisindaki kapanma tedbirleri i¢ talepte yavaglamaya
isaret etse de Haziran ayindaki normallesme sureci i¢ talebi desteklemistir. Bu sonuclarla imalat sanayi satin
alma yoneticileri endeksi (PMI), kapasite kullanim orani, gliven endeksleri ve bankacilik sektorl kredi hacmi
Haziran ve Temmuz ilk ayi sonuglari, i¢ talepteki zayiflamanin sinirli kaldigini, dis talebin ekonomik aktiviteyi
desteklemeye devam ettigini teyit etmistir. 2021 ikinci ¢eyrekte doviz kuru gelismeleri ve kiresel emtia fiyatlarinin
tetikledigi birikimli maliyetlerle enflasyonda dalgali bir seyir gozlenmistir. 2021 Mart'ta %16,2 olan genel tlketici
fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Nisan'da %17,1’e yiikseldikten sonra Mayis ayinda %16,6'ya inmistir.
Ancak Haziran’da yeniden hizlanarak %17,5’e ¢ikmistir. Ayni donemde cekirdek enflasyon (C endeks)
%16,9dan Nisan'da %17,8'e ylkselmis, Mayista %17,0'a inmistir. Haziran'da ise %17,5 seviyesinde
gergeklesmistir. 2021 Mart'ta %31,2 olan genel yurtici Uretici fiyatlar endeksi (_Yi-UFE) yillk enflasyonu ikinci
ceyrekte kesintisiz yukselmis ve Haziran itibaryla %42,9 degerini almistir. Onimuzdeki donemde maliyet
unsurlarinin yaninda kamu fiyat ayarlamalari, birikimli maliyetler ve yiiksek beklentiler enflasyonda yukari yonli
riskleri canli tutmaktadir. Enflasyon gorinimu tzerindeki yukari yonli riskler nedeniyle TCMB Mart ayindan bu
yana politika faizini %19,0 seviyesinde sabit tutarken, enflasyonda belirgin dlisiis saglanana kadar mevcut
durusun kararhlikla strdirilecegi yinelenmistir. Bununla birlikte TCMB, Temmuz ay1 basinda parasal aktarim
mekanizmasinin etkinliginin artirilmasi amaciyla yabanci para zorunlu kargiliklarda 6nemli degisikliklere
gitmigtir. Ayni zamanda Temmuz basinda Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu ilgili kurumlarla koordineli
olarak bir dizi makro ihtiyati tedbir adimi atmigtir.
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Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

2015 2.350.941

2016 2.626.560 3.1 862.744 3.04
2017 3.133.704 39.019 852618 3.68
2018 3.758.316 46.167 797.124 4.7
2019 4.320.191 52.316 760.778 5,68
2020 5.047.909 60.537 717.040 7.04
2021* 1.386.347 . 188.065 7.37

GSYH Kdmilatf olarak baktigimizda 4. geyrek sonu ilbariyte zincirlenmis hacim endeksi olarak (2008=100)
bir Griceki yiin synt ddnemine gore %1,76 arttr.

Kayreon: TINK
I Coyrak 30Ny vorsmase

Zarierveng At dvicteks ol ad

= Vil Enflasyon”

G c2 ;3 G4

18,67 19.71 19,50 i i ""--\.\_'__ = 25,50
i 17,20
1 R 16.65

2038

Thketici fiyal sndeksinds [TUFE) 20231 yil Hariran syinda bir drcekd Sya gdne % 1.94, bir Sncekd yihn Araik ayin
giire .5, i dnceki it syr Bywia gdne 217,53 ve on i ayik orlalamaiara gine %74,55 st gergeidegt

2020 Y1l itibariyla dinyada yayilimini artiran kovit salgini pek ¢ok ekonomik ve sosyal degisken Uzerinde etkili
olmustur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak kiresel is yapis sekillerinden karar alma sureglerine kadar pek
gok yonetsel sireg yeni sartlara gore sekillenmek zorunda kalmigtir. Bu tir, 'siyah kugu’ olarak adlandirilan
beklenmedik genis etki alanl olaylarin sektorleri de tesir altina almasi kaginilmaz bir sonug olarak karsimiza
¢lkmaktadir. Diger sektorlerde oldugu gibi ingaat ve gayrimenkul sektorleri de gerek is yapis gerekse talep yonlu
surecten etkilenmistir.

Salgin ve buna bagli asilama sireci ekonomi yonetimleri ile finansal karar alicilar agisindan ok dikkatli
izlenmesi gereken bir durum arz etmektedir. 2020 yili sonuna dogru as! galismalarinin hizlanmasi bunu takiben
dinyada bazi llkelerde ve Tirkiye de asi uygulamalarinin baslamasi salginin dnlenebilmesi adina son derce
onemli bir gelisme olarak nitelendirilebilir. Asilamanin yayginlagsmasi ekonomik ve sosyal hayatta
normallesebilme strecinin hizlanacagi beklentisini yukseltmistir. Ancak 2021 yili ilk yarisi itibariyla virlsin daha
hizli bulasan mutasyonlara ugramasi basta Hindistan, Brezilya ve bazi AB Ulkelerinde dérdincli dalga
endiselerini de artirmistir. Diger taraftan asilamada daha hizli davranan lkelerde dahi ‘delta’ varyantinin
etkisinin artmasi dikkat gekmektedir.
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Yapilan analiz ve gdzlemlerde pek ¢ok ilkede eskisi gibi bir kapanmanin olmayacagi beklentisi hakimdir. Bu
nedenle vaka sayilarindaki artigin ekonomiyi eskiye oranla etkisinin daha az olabilecegi dustnulebilir.

Kuresel olarak ekonomik gidisat konusunda 6nemli gostergelerden birisi olan blytime tahminlerine baktigimizda
ise genel bir fotograf gikarmak mimkindur. Uluslararasi Para Fonu (IMF), Temmuz ayi Diinya Ekonomik
Gortintm raporunda kiresel ekonominin 2021 yilinda ylzde 6, 2022'de de ytizde 4,9 blylyecegdi yonindeki
tahminini sabit tutmustur. S6z konusu raporda basta Asya olmak Uzere gelismekte olan Ulkelerde ekonomik
buyume beklentisi asagi dogru revize edilirken, gelismis Ulkelerde ise yukseltildigi belirtilmistir. IMF’nin Nisan ay!
raporunda, Turkiye ekonomisinin 2021 yilinda yuzde 6, 2022'de ise yuzde 3,5 blylyecegi tahmini yaparken son
raporunda 2022 yili buylme tahminini ylzde 3,3 oranina revize etmigtir.

Gerek kuresel salgin gerekse Ulke bazli farkli sorunlarin en 6nemli etkisi de gelir dagilimi ve kazanglar iizerinde
olmustur. Bu yuzden pek ¢ok sektor ve tiketicide egilimlerini buna gore sekillendirmek durumunda kalmiglardir.
Gayrimenkul ve ingaat sektorl de bu stregten etkilenmistir.

Ulkemizde insaat ve gayrimenkul sektoriiniin en dnemli gdstergelerden birisi olan ‘konut satis’ rakamlarina
baktigimizda ise durum soyledir; 2021 yilinin ilk yarisina baktigimizda konut satiglarinin bir miktar hiz kaybetmis
oldugunu gormekteyiz. 552 bin adetlik toplam satis bir dnceki yilin ayni doneminde 624 bin adet olarak
gerceklesmisti. Asil kayda deger disus ise kredi faizlerindeki yikselmeye paralel olarak ipotekli satislarda
yasanmistir. 2020 yili ilk yarisinda 266 bin adet olan satiglar 2021 yilinin ayni doneminde yuzde 60,9 azalarak
yaklasik 104 bin adet civarinda gergeklesmistir. Satislarda yasanan disusu tetikleyen unsurlar ise sdyle ifade
edilebilir, mevsimsel etkilerden kaynakli kis aylarinda yasanan gerileme, salgin etkisi(kapanma) ve talep
dalgalanmasi, artan faizlerin yarattigi alternatif maliyet ve beklentiler olarak dzetlenebilir. Ticari gayrimenkullerde
ise uzunca bir suredir yasanan durgunluk devam ediyor gorinmektedir. Bu slregte degisen ticaret anlayisl,
salginin etkileri ve arzin géreceli olarak fazla olmasinin etkileri bulunmaktadir.

Ote yandan 2020 yilinda itibaren, yiikselen talebin konut fiyatlarini artirdigi ve siireci enflasyonist beklentilerinde
etkiledigi gortlmektedir. TCMB tarafindan agiklanan 2021 Mayis ayi verilerinde; bir dnceki yilin ayni ayina gore
nominal olarak ylzde 29,1, reel olarak ise yuzde 10,7 oraninda artis olusmustur. Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak,
artista talebin glclii olmasi kadar, gegmis yillarda reel olarak ylkselemeyen fiyatlarin dengelenmesi ve artan
ingaat maliyetlerinin bir etkisi olarak da yorumlanabilir.

2021 yiliilk yarisi itibariyla sektor agisindan kisa bir degerlendirme yapildiginda; klresel olarak son 100 yildir
gorulmeyen bir salgin strecinin etkileri, satistan, inga sistemine, mekanlarin yapisindan, kullanilan malzemeye,
tuketici davranislarindan, genel egilimlere kadar pek ¢ok unsuru koklu bir sekilde degistirmigtir.

insaat ve gayrimenkul sektdrii bilesenlerinin gerek pandemi ile meydana gelen degisimlerin gerekse
sUrdurdlebilir bir dinya igin yapilmasi gerenlerle birlikte ciddi bir donistume ihtiya¢ duydugu da ortadadir. Bu
amacla hem ilgili kurumlar hem de meslek orgutleri ile akademi dinyasinin ortak ¢ozimler bulup hayata
gecirmesi yerinde olacaktir.

Sektor Ulkemizde yasadigi deneyimler ve bilgi birikimi ile gerekli elastikiyeti biyuk dlglide saglayarak sartlarin
gore davranabilmektedir. Ancak bu siregte, risk ve fon yonetimi ile sosyo-psikolojik etkenlerin en az
makroekonomik degiskenler kadar dnem kazandigi anlagiimig bu konulardaki yapilanma eksikligi dikkat
cekmistir.
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2020 yili Eylll ayinda baslayan konut kredisi faiz oranlarindaki artis trendi, 2021 yili Haziran ay1 sonuna kadar
devam etmistir. 2020 yili EylUl ayi baginda artis trendine giren ve %1,08 seviyesinde gergeklesen konut kredisi
faiz orani, 2021 yili Haziran ayinda %1,39 seviyesine yukselmistir. Ayni sekilde 2020 Eylul ayr baginda artis
trendine giren ve %13,80 olan yillik faiz orani ise, 2021 yili Haziran ay1 sonunda 4,20 puan artarak %18,00
seviyesine yukselmistir.

2021 yili Mayis ay1 sonunda konut kredisi hacmi 275,1 milyar TL seviyesinde gergeklesti. Kamu mevduat
bankalarinin toplam konut kredisi hacmi igindeki payr 2020 Mayis ayinda %57,30 seviyesindeyken, 2021 yili
Mayis ayinda %62,07’ ye yiikselmistir. Mayis 2021’de bir dnceki yilin ayni ddnemine gére, Yerli Ozel bankalarin
payl %20,62'den %17,40’a, Yabanci Mevduat bankalarinin payi ise %14,38'den %11,7’ye dlsts gostermistir.
Takipteki konut kredilerinin toplam konut kredilerine orani 2018 Eylul bagindan itibaren artis trendine girerken,
Ekim 2019 itibariyla dUsus trendi baglamis olup 2021 Mayis ayi itibariyla %0,30 olarak gergeklesmistir.

Toplam tuketici kredileri ise Mayis ayinda 695,7 milyar TL seviyesinde seyretti. 2020 yili Mayis ayinda %39 olan
Konut kredilerinin toplam tlketici kredilerindeki payr Mayis 2021 itibariyla 0,5 puan artarak %39,5 olarak
gerceklesti. Toplam krediler yaklasik 3,855 trilyon TL tutarinda seyrederken, bireysel kredilerin toplam krediler
icindeki pay! %22,1 oldu. Bu oran 2020 Mayis ayinda %20,5 seviyesindeydi.

2020 yilinda ortaya gikan Kovid-19 pandemisi ile evden/ uzaktan ¢alismanin artmasi, ofis pazarinin esneklik ve
uretkenlik Uzerine yeniden sekillenmesine ve sirketlerin bu dogrultuda stratejiler gelistirmesine yol agmistir.
Pandemi sonrasinda ofis alanlarinin sirketlerin organizasyon yapisi ve ¢alisma prensiplerinde 6nemli bir pargasi
olmaya devam ettigi goruimektedir.

Hibrit calisma modeline yodunlasilirken, sosyal mesafe ve hijyen kriterleri dogrultusunda saglikl ¢alisma alanlari
intiyaci nitelikli ve yiksek kaliteli ofis mekanlarina olan talebi arttirmaktadir. Ofis mekanlarinda nicelikten gok
nitelik on plana ¢ikarak Uretkenligi tesvik eden, inovasyon, sosyallesme, is birligini ve sirket kltlrinin
gelismesini saglayarak calisanlari en dogru mekanda bir araya getirme cabalari etkin alan kullanimi ile ofisin
amacini sekillendirmektedir.

Ofis pazarinda kiralama ve yatirim faaliyetleri (izerinde etkili olan diger parametreler déviz kurunda yasanan
dalgalanmalarin devam etmesi ve enflasyonun Haziran ayinda yillik bazda %14,55 seviyesine ylikselmesi olarak
siralanabilir.

Pandemi ile gegen bir buguk yillik siire icerisinde birgok sektdrde oldugu gibi ofis pazarinda da belirgin degisimler
yasanmaktadir. Uzaktan galisma aligkanliklarinin arttigi bu donemde Sirketler Kovid-19 sonrasindaki ¢alisma
sekilleri Uzerine ¢alismalar yapmaktadir. Bu kapsamda ofis alanlarinin niteligi, teknolojik altyapisi ve erigim hig
olmadigi kadar dnemli hale gelmistir.

2021 yilinin ikinci geyreginde ofis pazarina yeni arz eklenmezken, istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon
m? olarak ayni seviyede kalmistir. ikinci ceyrekte gergeklesen toplam kiralama islemi 54.336 m2 olurken, gecen
yilin ayni dénemine oranla onemli bir fark gostermemektedir. islemlerin %76 oraninda bilyik coguniugunu yeni
kiralama anlagmalari olusturmustur. Ote yandan islemlerin %15'ini yenilemeler olustururken, %8'i ise mal sahibi
kullanicilari tarafindan gergeklesmistir.

Baslica yeni kiralama islemleri arasinda; Inventus (11.311 m?, Kosuyolu Mustakil Bina), Penti (4.500 m?, Trump
Tower), Nokia (3.560 m?, Nidakule Atasehir Gliney), Han Spaces (3.150 m?, Nidakule Atasehir Giiney), ABB
(2.850 m?, Hilltown Kiictikyali), Tezman Holding (1.840 m? DLP1) ve DHL Lojistik (1.212 m?, Biiyikhanli Plaza)
yer almaktadir.

Bosluk orani 2021 yilinin ikinci geyreginde kiigik bir azalma ile %22,5 olarak kaydedilmistir.

Yilin ik geyreginde kaydedilen buyuk gapl yatirim islemi binyesinde AND Plaza’nin bulundugu AND Anadolu
Gayrimenkul Yatirimlari A.S.’nin %100 oranindaki hisselerinin Maher Yatirim Holding A.$.’nin istiraki olan Quick
Sigorta A.S ve Corpus Sigorta A.S. Sirketlerine satigi olarak kaydedilmistir. Bunun diginda gerceklesen diger
blyik islem ise Korfez Enerji Sanayi ve Ticaret A.S., Yesil GYO'nun Zeytinburnu’'nda bulunan Yesil Plaza’daki
%50'lik payini £180 milyon karsiliginda satin almasidir. Yatirim iglemlerinin orta vadede hareketlenmesi
beklenmektedir.
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Kiiresel gapta éneme sahip istanbul Uluslararasi Finans Merkezinin (IFM), 2022 yilinda tamamlanmasiyla
pazara yaklasik 1,5 milyon m? arz eklenecektir. Bu arzin yaklasik %50’si kamu bankalari ve finansal kurumlar
tarafindan kullanilacaktir.

Yatirnim ortaminin firsatgi alicilar tarafindan orta vadede ivmelenmesi beklenmektedir.

stanbul %37 oraninda pay ile mevcut arzin gogunluguna ev sahipligi yapmaktadir. Diger yandan, ilke genelinde
30 aligveris merkezinde yaklasik 924 bin m2 ingaat halinde olan kiralanabilir alan bulunmaktadir. 2022 yili sonu
itibartyla tamamlanmasi planlanan projeler ile birlikte Turkiye genelinde toplam arzin 14,5 milyon m2 seviyesini
asmasl beklenmektedir.

Organize perakende yogunlugu ulke genelinde 1.000 kisi bagina 163 m2 kiralanabilir alan olarak kayit altina
alinirken, Istanbul 330 m2 ile Ulke ortalamasinin iki kati Uzerinde perakende yogunluguna sahip konumdadir.
Ankara ise 299 m2 perakende yogunlugu ile 6ne ¢ikan sehirler arasindadir.

2020 yilinda Turkiye'ye gelen yaklasik 12,7 Milyon yabanci turistin yapmis oldugu harcamalar kisi basi ortalama
716 Dolar olarak belirtimektedir. 2019 yilinda kisi bagi ortalama harcamanin 642 Dolar oldugu g6z 6nlnde
bulunduruldugunda, son yilda kisi basi harcamalarin artmis oldugu gorulmektedir. 2021 yilinin ikinci geyreginde
ise Turkiye'ye giris yapan 3,7 milyon yabanci turistin kisi bagi 694 Dolar harcama yaptigi gorilmektedir.

Kultar ve Turizm Bakanligr'ndan elde edilen verilere gore 2020 yilinin ikinci geyreginde Tirkiye'ye gelen toplam
yabanci ziyaretgi sayisi yaklasik olarak 4,5 milyon olurken, 2021 yilinin ikinci geyregi igin bu rakamin 5,7 milyon
oldugu gozlemlenebilmektedir.

2021 yilinin ikinci geyreginde Tiirkiye'ye gelen 5,7 milyon yabanci turistin %53’ istanbul’a, %10’u Antalya'ya,
%2'si Ankara'ya gelmistir. Bu Gi¢ ili %1,9 ve %0,1'lik paylar ile izmir ve Mugla izlemistir. Gelen turist sayilari 2020
yilinin ikinci geyregi ile karsilastirildiginda %27 oraninda arttigi gortimektedir. 2020 yili Subat ay1 basinda Cin'de
baslayan COVID-19 salgini, Mart bas! itibariyle basta italya olmak (izere Avrupa tilkelerinde etkisini gdstermeye
baslayip, Mart'in ikinci haftasi itibariyle de Ttrkiye'ye de dnemli bir 6lgekte etki etmistir. Bir nceki yila gore artan
ziyaretgi sayilari ile birlikte Turkiye'nin turizm performansinin toparlanmaya basladigi séylenebilir.

isletme Belgeli ve Yatirim Belgeli tesis sayilari incelendiginde Tiirkiye genelinde toplam 488 bin oda kapasitesi
ile 4.260 isletme belgeli, 73 bin oda kapasitesi ile 606 yatirim belgeli konaklama tesisi oldugu gorulmektedir.
Isletme belgeli tesislerin sehir kirlimlarina bakildiginda ilk sirayi 804 tesis ve 214 bin oda kapasitesi ile Antalya
cekmekte, onu takiben 652 tesis ve 64 bin oda kapasitesi ile Istanbul gelmektedir. Mugla ise 417 isletme belgeli
tesise ve 51 bin oda arzina sahiptir.

Yatirim belgeli tesisler gz 6niinde bulunduruldugunda yakin gelecekte mevcut otel arzina dahil olacak 606 tesis
icinde en buyuk payr 101 tesis ve 21 bin oda kapasitesi ile Antalya aimakta, onu takiben 75 tesis ve 8 bin oda
kapasitesi ile Istanbul, 60 tesis ve 7 bin oda kapasitesi ile Mugla gelmektedir.

Turkiye genelinde 2019 yilinda isletme belgeli tesislerin yatak doluluk orani %58 olarak belirlenmistir. 2020
yilinda Tiirkiye genelinde yatak doluluk orani ise %19'dur. Yatak dolulugu en yiiksek olan sehir %25 ile istanbul,
onu takiben %23 ve %22 ile izmir ve Antalya olmustur. Ankara ve Mugla’nin yatak doluluk oranlari sirasiyla
yaklasik %21 ve %16 olmustur. 2021 yilinin ilk bes ayu itibariyle Tlrkiye genelinde isletme belgeli tesislerin yatak
doluluk orani %20.88dir.

2016 yilinda istanbul ve diger bélgelerde otellerin doluluk oranlari ve fiyatlari turizm genelindeki yavaglama
sebebiyle ciddi bir dusus yasamis, 2017 ve 2020 yillari arasinda basaril bir toparlanma sureci gostererek 2016
yili 6ncesi donemlerine yaklagsmistir. Ocak ayindan itibaren diinya gapinda yasanan Covid-19 salginindan diinya
ile paralel olarak Ttrkiye'deki otel performansi da negatif olarak etkilenmistir.

2020 yili doluluk oranlari Tiirkiye geneliigin %34 olarak hesaplanirken; istanbul iin doluluk orani %37 olmustur.
Ayni dénem igin Turkiye genelinde ortalama gergeklesen oda fiyati 58 Euro iken Istanbul’da 78 Euro olmugtur.
2021 yilinin ikinci geyreginde ise Tiirkiye genelinde %36 olan doluluk orani, istanbul igin %35'dir. Bu ddnemdeki
ortalama gergeklesen oda fiyati ise Tiirkiye genelinde 64.9 Euro, istanbul'da ise 76 Euro’dur. Covid-19 salgininin
otel doluluk ve gergeklesen oda fiyatlarina yansiyan negatif etkisinin gegen yila oranla azaldigi séylenebilir.
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Mevcut veriler itibariyla, birincil lojistik pazarlari olan istanbulKocaeli bélgesinde yaklasik 10,50 milyon m2
toplam depo stokunda 6,74 milyon m2 ticari kullanim amacli lojistik arzi yer almaktadir. 2021 yili ikinci yarisinda
bosluk orani diisiis gdstererek %11 olarak kaydedilmistir. insaat halindeki projelerin hacmi ise yaklasik 558 bin
m2 olarak kayit altina alinmistir ve s6z konusu projelerin tamamina yakini ticari kullanim amagli projelerden
olusmaktadr.

2020 yilinda ortaya ¢ikan Covid-19 salgini nedeniyle artan e-ticaret, 2021 yilinin ilk yarisinda lojistik pazarinda
agirhgint korumaya devam etmistir. Kiralama islemleri 204 bin m2 olarak gegen yilin ayni donemi ile benzer
seviyelerde gerceklesirken, lojistik depolara olan talebi cogunlukla 3PL (lguncu parti ojistik), e-ticaret, perakende
ve hizli tlketim Urunleri sirketleri olusturmustur. Mevcut ve ingaat halindeki arzin kisitl olmasi sebebiyle,
piyasada ylksek talep karsisinda kira fiyatlari Gzerindeki yukari yonli baskinin yilin ikinci yarisinda da etkili
olacagi 6ngorulmektedir.

Ylkseliste olan kent lojistigi kavrami, 2021 yilinin ilk yarisinda e-ticaretin hitap ettigi musteri tabaninin
genisleyeme devam etmesi ile gelisimini surdirmustir. Eve servis hizmeti sunan firmalar ana depolarinin
yaninda musterilerine hizli servis sunma taahhutti nedeniyle kent icinde depo sayilarini arttirarak dagitim
aglarini genigletmektedir.

ihrag dénemi devam eden ve ilk defa yatirim almis olan fonlar dahil olmak iizere toplam 70 gayrimenkul fonu
yatirim almistir. Mart 2021 ile Haziran 2021 arasinda SPK tarafindan 1 yeni gayrimenkul yatirim fonuna kurulus
izni, 1 gayrimenkul yatirim fonuna ihrag belgesi onayi verilmistir.

Fon buyuklugu 10 milyon TL seviyesinin Uzerinde olan fon sayisi 49’a ulagmistir. 2016 yilinda ihrag edilen 2 fon,
2017 yilinda ihrag edilen 7 fon, 2018 yilinda ihrag edilen 16 fon, 2019 yili igerisinde ihrag edilen 10 fon ve 2020
yilindan sonra ihrag edilen 14 fon 10 milyon TL fon buyGkliginu gecmistir.

Borsa Istanbul Nitelikli Yatirimei islem Pazar’'nda 7 adet gayrimenkul yatirim fonu islem gérmektedir. NYiP'te
islem gbren gayrimenkul yatirm fonlari, Qinvest Portfdy Yonetimi Re-Pie GYF (QPERP), Re-Pie Portfdy
Yonetimi Avrasya Stratejik GYF (RPAVS), Fiba Portfoy Yonetimi A.S. Re-Pie GYF (FPREP) Albaraka Portfoy
Yonetimi Batisehir GYF (ALBTS), Albaraka Portfdy Yonetimi Dikkan GYF (ALDUK), Albaraka Portfdy Yonetimi
One Tower GYF (ALONE), Mikafat Portfoy Yonetimi Atasehir Metropol GYF (MPATA)'dir.

2021 2. Ceyreginde kurulan 2 yeni GYO ile birlikte Turkiye'de kurulu GYO sayisi uzun zaman aradan sonra
artarak 35'e ylkselmis, GYO'larin toplam piyasa degeri ise 63,7 milyar TL'ye ulasmistir. Endekslerde Subat
ayinda baglayan geri ¢ekilme yilin 2. Ceyreginde de devam etmis ve endeks 635 puanla kapattigi ilk ceyrege
gore %13,23'luk bir kayipla ikinci ceyrek sonunda 551 puana gerilemistir. Kurlardaki oynaklik, enflasyondaki
artis ve yuksek faiz seviyesi, yeni Covid-19 varyantlarinin piyasalarda olusturdugu belirsizlikler gerek
ekonominin geneli gerekse gayrimenkul sektord igin risk unsuru olusturmaya devam etmektedir.

2021in ikinci geyreginde halka agiklik oraninin %48,8'e fiili dolasim oraninin ise %26,6'ya cekildigini
gormekteyiz. Bununla birlikte yeni kurulanlarin da dahil olmasiyla GYO'larin toplam piyasa degerinin artmis
olmasi ve 2021 yili ilk yarisinda toplam dagitilan temettd tutarinin (367,1 milyon TL) 2020 yilinda dagitilan
toplam tutari (358,9 milyon TL) ge¢mis olmasi sektdr adina olumlu birer gelisme olarak yansimaktadir.

2021 ikinci ¢eyreginde kurumsal yatirimei orani %51,3’e yikselmis ancak uyruk bazinda yabanci islem hacmi
ceyrek bazda %16, yariyll bazinda ise %21 seviyelerinde kalmistir. Piyasa degeri agisindan bakildiginda ise
yabanci oranlarinin %9 seviyesine kadar gerilemis olmasi borsa genelinde oldugu gibi GYO sekt6rli agisindan
da ciddi bir yabanci yatirimci eksikligini bizlere gostermektedir. Yabanci yatirimcilar siralamasinda ABD ilk sirayi
Hollanda’dan devralirken, Birlesik Krallik, Bahreyn ve Virjin Adalari (ingiliz) ilk 5 igerisinde yer alan diger iilkeler
olarak siralanmaktadirlar.

Yakin gelecekte yeni halka arzlarin yapilmasi, agilanma oranlarinin artmasiyla birlikte Covid-19 belirsizliklerinin
azalmasi, yilin ikinci yarisinda ekonomide normallesme slreglerinin yasanmaya baslamasi konusundaki
beklentiler esliginde yabanci yatirimcilarin istahinin artmasi ve diger gayrimenkul sermaye piyasasi araglariyla
ortaklasa yUrUtilebilecek stratejiler sektorin gelecegi agisindan pozitif gelismeler dogurabilecektir.
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4.1.1.Genel Ve Sosyo Ekonomik Veriler

Tirkiye Demografik Veriler

Turkiye'de ikamet eden nufus, 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla bir dnceki yila gore 459 bin 365 kisi artarak 83
milyon 614 bin 362 kisiye ulasti. Erkek nifus 41 milyon 915 bin 985 kisi olurken, kadin nifus 41 milyon 698 bin
377 kisi oldu. Diger bir ifadeyle toplam niifusun %50,1'ini erkekler, %49,9'unu ise kadinlar olusturdu.

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) sonuglarina gore Ulkemizde ikamet eden yabanci niifus(1) bir
onceki yila gore 197 bin 770 kisi azalarak 1 milyon 333 bin 410 kisi oldu. Bu nifusun %49,7'sini erkekler,
%50,3'ln0 kadinlar olusturdu. Yillik niifus artis hizi 2019 yilinda binde 13,9 iken, 2020 yilinda binde 5,5 oldu.

Nufus ve yillik niifus arug hizi, 2007.2020
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Turkiye'de 2019 yilinda %92,8 olan il ve ilge merkezlerinde yasayanlarin orani, 2020 yilinda %93 oldu. Diger
yandan belde ve kdylerde yasayanlarin orani %7,2'den %7'ye diistii. istanbul'un niifusu, bir dnceki yila gére 56
bin 815 kisi azalarak 15 milyon 462 bin 452 kisiye diistii. Tiirkiye niifusunun %18,49'unun ikamet ettigi istanbul'u,
5 milyon 663 bin 322 kisi ile Ankara, 4 milyon 394 bin 694 Kisi ile izmir, 3 milyon 101 bin 833 kisi ile Bursa ve 2
milyon 548 bin 308 kisi ile Antalya izledi. Bayburt, 81 bin 910 kisi ile en az niifusa sahip olan il oldu. Bayburt'u,
83 bin 443 kisi ile Tunceli, 96 bin 161 kisi ile Ardahan, 141 bin 702 kisi ile Gimughane ve 142 bin 792 kisi ile
Kilis takip etti. Nufus piramitleri, nifusun yas ve cinsiyet yapisinda meydana gelen degisimi gosteren grafikler
olarak tanimlanmaktadir. Turkiye'nin 2007 ve 2020 yili nufus piramitleri karsilastirldiginda, dogurganlik ve
olumluluk hizlarindaki azalmaya bagli olarak, yash nifusun arttigi ve ortanca yasin yikseldigi gértimektedir.

Nufus piramidi, 2007, 2020
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Ortanca yas, yeni dogan bebekten en yasliya kadar ntfusu olusturan kisilerin yaslari kiiglikten blyige dogru
siralandiginda ortada kalan kisinin yasidir. Ortanca yas ayni zamanda niifusun yas yapisinin yorumlanmasinda
kullanilan 6nemli gostergelerden biridir.

Tirkiye'de 2019 yilinda 32,4 olan ortanca yas, 2020 yilinda 32,7'ye yiikseldi. Cinsiyete gdre incelendiginde,
ortanca yasin erkeklerde 31,7'den 32,1'e, kadinlarda ise 33,1'den 33,4'e yukseldigi goruldu.

Ortanca yasin illere gore dagilimina bakildiginda, Sinop'un 41,4 ile en yiksek ortanca yas degerine sahip oldugu
gorlldu. Sinop'u, 40,6 ile Balikesir ve Kastamonu izledi. Diger yandan 20,4 ile Sanliurfa en distik ortanca yasa
sahip il oldu. Sanlurfa'yl, 21,2 ile Sirnak ve 22,3 ile Agri takip etti.

Ortanca yasin illere ve cinsiyete gore dagilimi incelendiginde, erkeklerde 40,2 ile Sinop en ylksek ortanca yasa
sahip olan il olurken, 20 ile Sanlurfa en dlstik ortanca yasa sahip olan il oldu. Kadinlarda 42,7 ile Sinop yine en
yuksek ortanca yas degerine sahip olan il olurken, Sanliurfa ve Sirnak 20,9 ile en duslk ortanca yas degerine
sahip olan iller oldu.

Calisma ¢agi olarak tanimlanan 15-64 yas grubundaki nifusun orani, 2007 yilinda %66,5 iken 2020 yilinda
%67,7 oldu. Diger yandan gocuk yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas grubundaki nifusun orani %26,4'ten
%22,8'e gerilerken, 65 ve daha yukari yastaki nifusun orani ise %7,1'den %9,5'e ylkseldi.

Calisma gagindaki birey basina dlisen gocuk ve yasli birey sayisini gosteren toplam yas bagimlilik orani, 2019
yilinda %47,5 iken 2020 yilinda %47,7'ye ylkseldi.

Ekonomik olarak aktif olan birey basina dlisen ¢ocuk sayisini ifade eden gocuk bagimlilik orani, %34,1'den,
%33,7'ye gerilerken, galisan birey basina disen yasli birey sayisini 6lgen yasl bagimhlik orani ise %13,4'ten
%14,1'e yukseldi. Diger bir ifadeyle, TUrkiye'de 2020 yilinda, galisma gagindaki her 100 kisi, 33,7 gocuga ve
14,1 yasliya bakmaktadir.

Nufus yogunlugu olarak tanimlanan "bir kilometrekareye dusen kisi sayisi", Turkiye genelinde 2019 yilina gore
1 kisi artarak 109 kisiye ytikseldi. Istanbul, kilometrekareye disen 2 bin 976 kisi ile nifus yogunlugu en yliksek
olan ilimiz oldu. Istanbul'dan sonra 553 kisi ile Kocaeli ve 366 kisi ile [zmir nifus yogunlugu en yuksek olan iller
oldu.

Diger yandan niifus yogunlugu en az olan il ise bir 6nceki yilda oldugu gibi, kilometrekareye disen 11 kisi ile
Tunceli oldu. Tunceli'yi 20 kisi ile Ardahan ve Erzincan illeri izledi.

Yz 6lgimU biyukliginde ilk sirada yer alan Konya'nin nifus yogunlugu 58, en kiglk yiz dlgimine sahip
Yalova'nin ntfus yogunlugu ise 326 olarak gergeklesti.
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4.1.2. Gayrimenkuliin Bulundugu Boélgenin Analizi

4.1.2.1.11

istanbul; Tirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyisi ve Bogazici boyunca, Haligi cevreleyecek sekilde
kurulmustur. istanbul kitalararas! bir sehir olup, Avrupa'daki béliimiine Avrupa Yakasi veya Rumeli Yakasi.
Asya'daki bélimiine ise Anadolu Yakas! denir. ilin sinirlari igerisinde ise biiyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam
40 belediye bulunmaktadir.

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli Yarimadasr'ndan
olugur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida
Tekirdag'a bagli Saray, batida Tekirdag'a badli Cerkezkdy, Tekirdag. Corlu. Tekirdag, glineybatida Tekirdag'a
bagli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagli Korfez, glineydoguda
Kocaeline bagli Gebze ilgeleri ile komsudur. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitay birlestirir.
Bogazdaki Fatih Sultan Mehmet, Bogazigi ve 3. KOpri olan Yavuz Sultan Selim Koprileri kentin iki yakasini
birbirine baglar.

stanbul'a, yakin yerde bulunan Kuzey Anadolu Fay Hatti, Kuzey Anadolu'dan baslayarak Marmara Denizi'ne
kadar uzanir. Iki tektonik plaka olan Avrasya ve Afrika birbirlerini iterler ve buda fayin hareket etmesine sebep
olur. Bu fay hatti nedeniyle bélgede tarih boyunca gok siddetli depremler meydana gelmistir.

istanbul'un iklimi. Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gegis 6zelligi gdsteren bir iklimdir, dolayisiyla
istanbul'un iklimi 1imandir. istanbul'un yazlari sicak ve nemli; kislar soguk, yadisl ve bazen karlidir. Kis
aylarindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civarindadir ve genelde yagmur ve karla karigik yagmur gorilir. Yaz
aylarindaki ortalama sicaklik 18 °C ile 28 °C civarindadir ve genelde yagmur ve sel goralr.

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan istanbul yoresinde simsir, mese, ¢inar, kayin, giirgen, akcaagag,
kestane, gam, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki turd yetisir, bu bitkilerden bir kismi bu yoreye endemiktir.

istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma gériiliir. En yiiksek gokdelenler
ve ofis binalari Avrupa Yakasi'nda 6zellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda
ise Kadikdy ilcesindeki Kozyatagl Mahallesi dikkat ceker, 20. Yiizyilda dogudan batiya biiyiik bir gdgin
baglamas! sehirdeki gecekondulagsmaya blyik bir hiz kazanmistir. Kagak olarak hazine veya 6zel arazilere
yapilan bu binalar, kisa sirede ve dustk kalitede yapilir. Gecekondular, garpik kentlesmeye biiyk 6l¢lde neden
olmaktadir.
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Tiirkiye istatistik Kurumu'nun (TUiK) hazirlamis oldugu 2020 yili Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS)
sonuglarina goére Istanbul'un (Istanbul Blylksehir Belediyesi ve bagli belediyelerin sinirlari igindeki ntfus)
toplam nufusu 15.462.452 kisidir.

Yillara Gore istanbul Nifusu:

Yol Istanbul Mifusu Erkek Mifusy Kadin Mufusu
2020 15.402. 452 T.7E0.856 T.r11.818
2018 15.519.2467 T.7an.256 F.raaom
2018 15.067.724 T.542.231 T.526.403
2097 15,029,231 T.E20.401 T.400.740
2016 14,804,116 T424 580 TaAr9. 726
2015 14,657,434 T.360.4085 7.2808.836
2014 14, 377.018 T.221.158 T 155660
2013 14,160,467 rA158.7 T.044 . T40
202 13.854. 740 G956 G908 G397 832
2011 13,624,240 BG.B45. 881 G.77A26S
2070 13,295,685 6655084 6,600,581
2008 12.915.158 B 488 887 B.416.161
200E 12,697,164 B.38E.772 8.310.302
2007 12.573.836 G.281.T63 G.282.073

(*) Il hakkinda bilgiler ve girseller, TUIK ve cesidi internet sitelerinden derlenmistir.

4.1.2.2.lIge

Sisli, istanbul ilinin Avrupa Yakasi'nda yer alan bir ilgesidir. 25 mahallesi bulunan Sisli, doguda Besiktas,
kuzeyde ve batida K&githane ve guneyde Beyoglu ilgeleri ile komsudur.

Denize sahili olmayan Sisli ilgesinde ¢ok sayida tarihi eser, is yeri, modern ticaret merkezi, kiltir ve sanat
merkezi bulunmaktadir. 1954'te ilce olan Sisli ilcesi, 1987'de Kagithane'nin ayri bir ilge olup ayriimasiyla cografi
olarak ikiye bolindu. Kuzeyde yer alan Ayazaga, Maslak ve Huzur mahalleleri bir dbek olustururken geride
kalan diger mahalleler yine ayri bir 6bek olusturdular. Bilylkdere Caddesi'yle birbirine bagli olan bu iki dbekten
kuzeyde olani 2012 yilinda Sisli'den ayrilarak Sariyer'e bagland.

Sigli adinin, zamaninda sisgilikle ugrasan bir aileye ait olan Sisgilerin Konagi'nin adinin zamanla Siglilerin
Konagi'na dénistiigline ve buradan geldigine dair rivayet vardir. Diger bir rivayet ise, Sisli adinin, topografik
olarak Beyoglu Platosu'nda yukseltisi fazla olan bir bolgede bulunmasindan geldigidir.

licenin en eski mahallesi olan Tatavia'nin (Kurtulug) 16. yiizyilda kuruldugu ileri siiriilir. Eremya Celebi
Komarctiyan'a gore 17. yizyilda Taksim'den Pangalti'ya dogru uzanan yolun iki yaninda mezarliklar; 18.
yuzyilda Sisli ve Mecidiyekdy yorelerinden bagdlar ve bostanlar yer aliyordu. Balmumcu GCiftlik-i Himayun'u
Sisli'ye kadar uzaniyordu. 18. ylizyilin sonlarinda Tesvikiye Camii'nin buglnki yerinde bir mescit oldugu bilinir.
Bu caminin avlusundaki lll. Selim'in diktirdigi nisan tagi 1790/91 tarihlidir.

Mekteb-i Harbiye, Magka Silahhanesi gibi askeri yapilar, Fransizlara ve Ermenilere ait kilise, okul ve
mezarliklar, yerlesme alaninin 19. ylzyildan baglayarak Harbiye, Pangalti ve Magka'ya dogru yayilmaya
basladigini gosterir. Abdulmecid doneminde (hikumdarligi 1839-1861) imparatorlugun sinir bolgelerindeki
yurtlarindan olan birgok gégmen Sisli'nin hemen kuzeydogusunda bulunan arpa tarlalari ve dutluklarin oldugu
alana yerlegtirildiler. Bu kirsal yerlesim yerine padisahin adiyla Mecidiyekdy denmistir.
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Belge igeriginin dogrulugquny belgew hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirs

1870'te ¢ikan Blyik Beyoglu Yangininda evsiz kalan Levantenler ve gayrimuslimler Harbiye cevresinde inga
edilen kagir binalara taginmislardir. 1870'lerde, Matbaa-i Osmaniye'yi kuran Osman Bey de Harbiye ile Sisli
arasinda genis bir arazi satin alarak bu arazide konak yaptirmistir. Ferikdy'de ilk bira Gretim tesisinin (Bomonti
Bira Fabrikasi) kurulmasi ve Sisli Etfal Hastanesi'nin agilisi da 1890'lara rastlar.

Gene 19. yuzyilin son ceyreginde Harbiye, Nisantasi ve Tesvikiye'de birgok konak ingsa edimeye
baglamistir. Taksim'den yapilan atli tramvay seferleri ilk kez 1881'de Sisli'ye kadar uzanmig, 1913'te elektrikli
hale gelen tramvay hattinin daha fazla uzatiimasina ihtiya¢ olmadigi distnulerek tramvay deposu da
(bugiin Cevahir Aligveris Merkezi) Sisli ile Mecidiyekdy arasinda insa edilmistir. istanbul'daki 6nemli anitlardan
biri olan Abide-i Hurriyet de 1911'de agilmigtir.

Cumhuriyet dénemi

Harbiye, Pangalti, Kurtulus, Osmanbey, Nisantasl, Tesvikiye ve Sisli'nin gorinimi 1920'lerden sonra degisime
ugradi. Bu semtlerdeki bahge igindeki ev ve konaklarin yerini yavas yavas apartmanlar almaya baslad.
Apartmanlagmanin yayginlasmasi eski ulagim yollarinin ¢ok belirgin caddeler haline gelmesine yol agti. 1920'ler
ve 1930'larda Sisli ve gevresi, varlikli kimselerin bir apartman ya da apartman dairesi edinmek istedikleri ve
bunun moda oldugu gozde semtler haline geldi.

19501  vyillardan itbaren baglayan istanbula yogun gé¢ dalgasi  sonucunda  Sislinin
kuzeyinde Caglayan ve Giiltepe semtleri olusmaya bagladi. Bir kdy olan Kagithane'nin nifusu da hizla artmaya
basladi. Yogun nifus artisi sonucunda, Beyoglu'na bagl bir bucak olarak yonetilen Sisli, 1954'te yapilan bir
diizenlemeyle ilge yapildi. Sisli ilce oldugunda Kagithane ve Ayazaga da Sigli ilcesi'ne bagl kdylerdi.
1960'larda emekli subaylar ve gazeteciler igin yapilan sitelerle Esentepe ve Gayrettepe semtleri ortaya ¢iktl,
Mecidiyekoy'deki bahgeli evlerin yerini de apartmanlar almaya bagladi. Yine yogun gog hareketleri sonucunda
ilcenin kuzeyinde Hurriyet, Ornektepe, Kustepe ve Celiktepe adlariyla yerlesmeler olustu. Yogun bir sanayi
merkezi haline gelen Kagithane'de 1963'te belediye teskilati kuruldu (1981'de lagvedilerek istanbul
Belediyesi'ne bagh sube mudurligune donustiruldd). Bomonti gevresindeki fabrikalar gogalirken Biyukdere
Caddesi'nin bati kenarinda da birgok yeni fabrika kuruldu.

1970'e gelindiginde Sisli ilcesimin niifusu ceyrek milyonu asmisti. Beyoglunun 1970'lerde gegirdigi baz
olumsuzluklar sonucunda Unli magazalar ve aligveris mekanlari Harbiye, Nisantasl, Osmanbey ve Sigli
semtlerine kaydi. Boylece aligveris merkezi haline gelen dnemli caddelerde eskiden beri ikametgah olarak
oturulan apartman daireleri de isyeri olarak kullaniimak Uzere kiraya verildi ya da satildi.
1980'lerde, Halaskargazi, Rumeli ve Valikonagi caddeleri istanbul'un en gézde aligveris merkezleri haline geldi.
Bu gelisim daha sonra Mecidiyekdy, Gayrettepe ve Esentepe'yi de igine aldi. Bu semtlerde Blytikdere ve Yildiz
Posta caddeleri kenarinda eskiden ikametgah olarak kullanilan apartman daireleri giderek is yerine donustu.
1970'lerde oto tamirhanelerinin Dolapdere'den kaldiriimasi amaciyla Celiktepe'nin kuzeyinde bir sanayi sitesi
kuruldu. Ayni bolgenin ¢evresinde Sanayi Mahallesi adli yeni bir yerlesme olustu.

1980'lerde Sigli ilgesi butunuyle (Kagithane ve Ayazada dahil) kentsel alan icine katildi. Sisli'nin nifusu,
1980'lerin ortalarina gelindiginde yarim milyonu asmisti. 1980-1985 arasindaki yillik ortalama nifus artisi hizi
ise yuzde 2,5 olarak gergeklesti. Bu blyime Kagithane ve Ayazaga yorelerindeki gelismeden kaynaklaniyordu.
1987'de yapilan yonetsel diizenlemeyle Kagithane llgesi kuruldu. Kagithane'nin Sisli'den ayriimasiyla ilgenin
nifusu yari yariya dusti. Gene bu bélinmeyle Sisli ilgesi topraklari ikiye ayrildi. Kuzey kesimindeki Ayazaga
askeri ve sanayi alanlari ile disuk ntfus yogunluguyla gliney bdlgesine gore farkliliklar gosterdi. Yine bu bélgede
yer alan Maslak ve ¢evresi, 1980'lerden itibaren bazi bankalar ve firmalarin merkez olarak tercih ettikleri bir
calisma alani haline geldi. Bilyikdere Caddesinin istinye kavsadi cevresinde irili ufakli is merkezleri agild.
Sisli'nin merkez semtlerinde, 6zellikle 1980'li yillarda yildizi parlayan ticaret sektorl 6nemini korumakla birlikte,
1990'lardan itibaren agilmaya bagslanan biyuk aligveris merkezleri (avm) nedeniyle Nisantasi-Osmanbey-Sisli
aksindaki magaza ve diikkanlar eski canliligini yitirmistir. Ozellikle 1990'larin sonlarindan itibaren Biyiikdere
Caddesi Uzerinde ¢ok sayida avm hizmete girmistir.

Sisli lgesi, 1990'l ve 2000'Ii yillarda Biiyiikdere Caddesi iizerine yapilan yiiksek katli rezidans ve isyeri amagli
olarak inga edilen binalarla tekrar degisim yasamaktadir. Biylkdere Caddesi'nin, 6zellikle Sisli merkezinden
Maslak'a kadar uzanan kesimi istanbul'un New York ve Tokyo'su gériinimii kazanmis, Sisli ligesi yasanan bu
hizl degisim sonucunda, istanbul ve Tiirkiye ekonomisinin is ve finans merkezi olma durumuna gelmistir.

2012 yilinda yapilan idari diizenlemeyle ilgenin kuzey 6begini olusturan Ayazaga, Maslak ve Huzur mahalleleri
Sigli'den ayrilarak Sariyer ilgesine baglandi.

Catalca Yarimadasi'nin dogu kesiminde, istanbul Bogazi'nin batisinda Avrupa yakasinda yer alan ilge
topraklarinin deniz kiyisi yoktur. Sisli, Marmara Havzasinin Trakya / Kocaeli peneplenleri arasina dagiimis,
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bogaz ve akarsu vadilerle pargalanmis olup, platolar toplulugunun batisinda, Bogazigi - Hali¢ arasini dolduran
Beyoglu Platosu'nun kuzey uzantisinda bulunmaktadir.

Galata'dan baslayan ve Beyoglu, Sisli, Maslak, Derbent ve Blyikdere yoninde uzanan blyik sirt, Beyoglu
Platosunun su boliim gizgisini olusturmaktadir. Sirtin dogu kesimindeki sular Bogazici'ne, bati kesimi sulari
ise Kadithane Deresi araciligiyla Hali¢'e akmaktadir. Bu blyik sirt ayni zamanda Sisli'nin ve daha dnemlisi
stanbul'un bu bélimtindeki yollarin yéniinii de belirlemektedir. Beyoglu Platosu'nun sirtinda yer alan, Tinel'den
baslayarak Tepebasl, Taksim, Sisli, Mecidiyekdy, Maslak Tepesi ve Okmeydani'na uzanan glzergah asinim
sonucu dizleserek bugunkid durumu almistir. Taksim'de baglayan Beyoglu Platosu'nun sirtinda kuzeye dogru
uzanan Cumhuriyet Caddesi'nin dogu yamaci tatl bir egimle Bogazici'ne, Dolmabahge'ye iner. Bati yamaci ise
Dolapdere ile Kurtulus Caddeleri oldukga dik bir yamagla birbirine baglanirlar. Kurtulus Caddesi'nin batisi ise
yine tatl bir egilimle Tabakhane Deresine dek uzanir. Vadinin bati kismi, Ferikoy'ln bati eteklerinden itibaren
yeni bir vadiye cikilir. Baruthane Deresine dek uzanir. Baruthane Deresi'nin aktigi vadi, kuzeye daha fazla
dokilmeden Paga Mahallesinin yayildigi alanda son bulur.

llgenin ana eksenini olusturan Beyoglu platosunda yiikseltiler Taksim'de 70-80 mt.ye, Okmeydani'nda 80-100
mt.ye, Mecidiyekdy'de 100-120 m. ve Levent-Maslakta 130-140 m.ye dek ¢ikar. Sisli'nin en ylksek noktalari
Tepeistii ve Hiirriyeti Ebediye, Duatepe ve Esentepe'dir. Sisli iicesinde gok az yesil alan kalmistir.

Sisli ilgesi egitim kurumlari acisindan oldukca zengindir. ilge sinirlari icinde 14 okuldncesi egitim kurumu, 36
ilkdgretim okulu ve 29 ortadgretim kurumu vardir. Nisantasi Anadolu Lisesi (eski English High School), Notre
Dame de Sion Fransiz Lisesi, Nisantagi Nuri Akin Anadolu Lisesi (eski Nisantasi Kiz Lisesi), Saint Michel Lisesi,
Sisli Anadolu Lisesi ilgedeki koklii ortadgretim kurumlaridir.

Marmara, istanbul Bilgi, Beykent, Bahcesehir, Halig, istanbul Bilim, Nisantasi ve Okan iiniversiteleri ile Kavram
ve Sigli meslek yuksek okullarinin bazi yerleskeleri ilce sinirlari iginde bulunmaktadir.

iige sinirlari iginde 2 devlet hastanesi (Sisli Etfal Hastanesi ve Okmeydani Egitim ve Arastirma Hastanesi), 18
0zel hastane, 201 eczane ve 3 huzurevi bulunmaktadir. Il. Abdilhamid tarafindan 1898'de hentiz 8 aylikken Glen
kizi Hatice Sultan'in anisina yaptiriimis olan Sisli Etfal Hastanesi, Tlrkiye'nin ilk cocuk hastanesi ve modern
hastaneciligin uygulandigi ilk saglik kurumudur. Etfal Hastanesi ile birlikte Sisli'nin en eski sadlik kurumlarindan
biri olan Fransiz Lape Hastanesi TUrkiye’nin ilk modern psikiyatri hastanesidir.

Birgok sinema ve tiyatro salonu bulunan Sisli, istanbul'un baslica kiltiir merkezlerinden biridir. ilgedeki énemli
kurumlarindan en dnemlileri Harbiye Agikhava Tiyatrosu, Cemal Resit Rey Konser Salonu, Lutfi Kirdar Kongre
ve Sergi Saray!'dir.

Bunlar disinda Harbiye Muhsin Ertugrul Sahnesi, Goniil Ulkii-Gazenfer Ozcan Tiyatrosu, Kenter Tiyatrosu,
Harbiye Cep Tiyatrosu, Profilo Klltir Merkezi, Stidyo Tiyatrosu, Tiyatrokare ve Efe Sanat Evi diger tiyatro ve
performans mekanlaridir.

Muzeler Askeri Miize ve Atatiirk Mizesi'dir. Genelkurmay Askeri Tarih ve Stratejik Etiit (ATASE) Bagkanligr'na
bagli olan Askeri Miize, Osmanli imparatorlugu’nun son dénemlerinde Harp Okulu olarak kullanilan Harbiye'deki
tarihi bina ve yapiya sonradan eklenen ek binalardan meydana gelmektedir. Madalyalar, askeri kiyafetler, bayrak
ve sancaklar, zirh gomlekler, kalkanlar, tablolar, silah turleri gibi dinden bugtne Turkiye'nin askeri gelisim ve
degisim serlvenini ortaya koyan toplam 55000 eseri koleksiyonunda bulunduran Askeri Mize, bu genis
koleksiyondan 5000 adet eseri ziyaretgilerin ilgisine sunmaktadir.

lge sinirlari iginde, aralarinda Tegvikiye ve Sisli gibi Ginlii camilerin de oldugu toplam 33 cami, 1 cemevi, 17 kilise
ve 2 sinagog yer almaktadir. Ayrica Gircistan Katolik Kilisesinin 5 dontimlik arazisi de bu bélgededir.
istanbul'un iki yakasini birbirine baglayan képrillerden 15 Temmuz Sehitler Képriisi'niin baglanti yolu olan O-1
Otoyolu, Zincirlikuyu-Mecidiyekdy-Caglayan glizergahini  izledikten sonra Kagithane igesine  girer. Sigli
Camii'nden baslayip Sariyer ilcesine kadar uzanan Biiyiikdere Caddesi Fatih Sultan Mehmet Képriisi'niin
bagdlanti yolu olan O-2 Otoyoluyla da kesisir. Piyalepasa Bulvari ile Halaskargazi Caddesi diger énemli ulasim
akslaridir.

Dolmabahge'de Vodafone Park'in kuzeyinden baslayarak Taksim ve Ferikdy semtlerinin altindan gegerek Sisli
ilgesinin Bomonti semtinde son bulan Bomonti-Dolmabahge Tuneli yaklasik 2,4 km uzunlugundadir. Tiinel, 2+2
seritli, 500-600 metre uzunlugundaki bir baglanti yoluyla Beyoglu'nun Piyalepasa semtine baglanmaktadir.
Burada, projenin ilk ayagi olan Piyalepasa-Kagithane Tuneli'yle birlesmektedir.

Yenikapi-Haciosman metro hattinin 6nemli bir kismi Sisli sinirlari igcinden gegmektedir; Osmanbey, Sisli-
Mecidiyekdy, Gayrettepe-Zincirlikuyu ve Levent istasyonlari ilge sinirlari igindedir. istanbul'daki ilk teleferik hatti
olan Macka - Taskisla Teleferik Hatti 1993 yilinda hizmete girmistir.

istanbul 1. Cevre Yolu (Metrobiis hatti), Biiyiikdere Caddesi ve Yenikapi-Haciosman metro hatti gibi bircok
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ulagim hattinin kesisim noktasi olan Mecidiyekdy, istanbul sehir ici ulasiminda ¢ok biiyiik bir 56neme sahiptir.
Sisli ilcesi hizla degisim iginde 21. yiizyil istanbul'unun hatta Tirkiye ekonomisinin is ve finans merkezi olma
durumundadir. Sigli ilesinde yagayanlarin istanbul'un degisik kesimlerinde caligtiklari diigiiniilse de, Sisli
katma deger agisindan istanbul ili iginde yiiksek paya sahiptir. Ticaret ve hizmet sektoriinde calisanlar agirlikli
bir paya sahiptir. imalata déniik tesislerin sehir merkezinden uzaklagtiriimalariyla bu sektérde calisan isgiiciintin
pay! giderek dlismektedir. Osmanbey, 1970'lerden beri binlerce irili ufakli firmanin olusturdugu bir tekstil ve
hazirgiyim merkezidir. BiyGk bir kismi kendi markasiyla Uretim yapan 4 bini askin firmayi barindiran
Osmanbey'den 50'den fazla Ulkeye de ihracat gerceklestiriimektedir.
Sisli-Mecidiyekdy-Esentepe-Levent-Maslak aksinda uzanan Biylkdere Caddesi lizerinde ve gevresindeki
bdlge Tirk finans sektorlinln kalbi durumuna gelmistir.

Sisli ilgesinin niifusu istanbul'un bittin diger ilgeleri gibi stirekli bir niifus artigina sahne oldu. 1965-1985 arasinda
ikiye katlanan nifus, 1987'de Kagithane'nin ayrilmasiyla yari yariya dismustir. 2012 ADNKS'ne gére ilge
sinirlar icinde 318.217 kisi yasamaktaydi. 2012 yilinda Ayazaga, Maslak ve Huzur mahallelerinden olugan
kuzey kesiminin Sisli llgesi'nde ayrilmasindan sonra ilge niifusu 2013 ADNKS verilerine gére 274.420 kisidir.
Nifusun yaklagik dértte biri istanbul dogumludur. Sivas, Ordu, Kastamonu ve Erzincan dogumlular da Sisli
ndfusu icinde hatiri sayilir paya sahiptirler. Gayrimuslimlerin eskisi kadar olmasa da ntfus iginde klguk bir pay!
vardir.
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il Sigli Nlfusu Erkek Niifusu Kadin Nofusu
2020 266,793 129 531 136862
2019 278.817 136.739 143078
2ma avd.a80 133.500 140,784
017 274,196 13548 140 G415
2016 272.803 133.080 13RT2S
2013 274.017 133.722 140,205
2014 272380 132.737 150645
2013 274.420 134.083 140,557
2012 318.217 156.054 162163
2011 320.7683% 164571 162.382
2010 17337 138018 161.398
2004 J16.058 153131 160607
2008 312666 153,207 150450
2007 314684 153,883 160781
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Bu baige 5070 sgyh Elekfronik imza Kamny ¢ergevesinge e-Lmxa ile imzalanmisiy
L] ¥ .3
Belge icariginin dogruluguny belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyif edebilirsiniz

INSAAT TARZI : Betonarme Karkas
INSAAT NIZAMI : Ayrik Nizam
BINANIN YASI ; ~9
KAT ADEDI : Yasal: Mevcut:
D Blok: 44 (5 Bodrum Kat+ Zemin Kat+ D Blok: 44 (5 Bodrum Kat+ Zemin Kat+ 38
38 Normal Kat) Normal Kat)
TOPLAM ALANI : D Blok: 42.962,61 m? D Blok: 42.962,61 m?
ELEKTRIK : Var
SU ; Var
KANALIZASYON ; Var
ISITMA SISTEMI : Var
ASANSOR : Var (1 adet yiik, 10 adet yolcu)
DIS CEPHE : Cam Giydirme
JENERATOR ; Var
SU DEPOSU ; Var
YANGIN MERDIVENI ; Var
OTOPARK : Var (Kapalr)
DIGER OZELLIKLERI :

Lider Gayrimenkul Degerleme A.S. 202107156 Sayfa 34/ 56
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Belge icariginin dogruluguny belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyif edebilirsiniz

4. 2.1. Ruhsat vs. Yasalligina Aykin imalatlarla ilgili Bilgiler

Sisli Belediyesi imar Miidiirligii Arsivinde ve Sisli Tapu Miidiirliigiinde incelemeler yapiimistir.

33.615,15 m? imar parseli Gzerinde insa edilmis 5 adet bloktan olugmaktadir. Tasinmazin konumlu oldugu D
Blok icin dlzenlenmis;

D Blok igin; 03.08.2012 tarih, 1282-86 nolu yeni yapi ruhsati, 13.02.2015 tarih, 1282-08 nolu tadilat ruhsat
06.04.2016 tarih, 192109 nolu yapi kullanma izin belgesi almis oldugu g6zlemlenmistir. 5/B yapi sinifinda, 5
bodrum kat, zemin kat, 37 normal kat olmak (izere toplam 42.962,61 m? ‘dir.

Dosyasinda, rapor tarihi itibari ile; yapilarin yasaligini etkileyen olumsuz bir tespit ya da tutanaga
rastlanmamistir.

Sisli Tapu Mudurliginde tasinmaza ait 11.12.2015 tarih, 2015/15780R:1902022 numaral kat irtifakina esas
onayli projesi incelenmistir.

Degerleme konusu;

D Blok 32 B.B. Nolu “Ofis” Nitelikli Taginmaz; onayli projesinde, 8. Normal katta bina giris yonline gore sag
arka cephede yer almaktadir. Onayli projesinde; ofis, kat bahgesi alanlarindan olugsmakta olup, brit; 245 m#dir.

4. 2. 1. Ruhsat alinmis yapilarda yapilan degisikliklerin 3194 sayili imar Kanunu’nun 21. Maddesi

kapsaminda yeniden ruhsat alinmasini gerektirir degisiklikler olup olmadigi hakkinda bilgi

Degerleme konusu taginmazlarda ruhsat alinmasini gerektirir degisiklikler bulunmamaktadir.

4. 2. 3. Taginmazin degerleme tarihi itibari ile hangi amagla kullanildigi bilgisi

Degerleme gunU mahallinde yapilan incelemelerde tasinmazin ofis amacli olarak kullaniimakta oldugu
gozlemlenmistir.

5. KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI VE BU YONTEMLERLE ULASILAN SONUGLAR

Ulkemizde kullanilabilir olan tig farkl degerleme ydntemi bulunmaktadir. Bu yontemler sirasiyla Nakit Akisi (gelir)
Yaklagimi, Maliyet Olusumlari Yaklagimi ve Pazar (Piyasa) Degeri (Emsallerine kiyasla) Yaklasimi
yontemleridir. Tasinmazin degerinin tespitinde emsallerine kiyasla deger yontemine gore deger takdiri
yapilmistir.

5.1 Pazar (Piyasa Degeri) Yaklagimi (Emsal Karsilagtirma)

Degerleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin; mevcut pazarda benzer dzellikler tagiyan ve yeni satiimig olan
gayrimenkullerle karsilastiriimasi, uygun karsilastirma iglemlerinin uygulanmasi ve karsilagtirilabilir satis
fiyatlarinda cesitli diizeltmelerin yapilmasi bu yaklasimda izlenen prosediirlerdir. Bulunan emsaller lokasyon,
gorilebilirlik, fonksiyonel kullanim, blyiklik, imar durumu ve emsali gibi kriterler dahilinde karsilastirilarak
degerleme analizleri yapilir. Piyasa degeri yaklagimi; yaygin ve karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda
en cok tercih edilen metottur. isyeri tiiriindeki gayrimenkul degerlemesinde en giivenilir ve gercekgi yaklagim
piyasa degeri yaklagimidir. Bu degerleme yonteminde bdlgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel
ozelliklere sahip karsilastirilabilir ornekler incelenir. Piyasa Degeri Yaklagimi agagidaki varsayimlara dayanir.

-Analiz edilen gayrimenkultin tard ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilir.

-Bu piyasadaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve bu nedenle
zamanin énemli bir faktdr olmadigi kabul edilir.

-Gayrimenkulln piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir stre igin kaldi§i kabul edilir.

-Segcilen karsilagtirilabilir drneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip oldugu kabul
edilir.
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-Secilen karsilastirilabilir drneklere ait verilerin fiyat dizeltmelerinin yapilmasinda ginimuiz sosya-ekonomik
kosullarin gegerli oldugu kabul edilir.

Tasinmazin degerinin tespitinde bu yontem kullaniimistir.

Satilik Ofis Emsalleri
1-Emsal: Sahibinden (Remzi Bey)- 0 (538) 617 48 70

Tasinmaz ile ayni sitede, 36 katli binanin 3. Katinda konumlu, 310 m? olarak beyan edilen ofis nitelikli tasinmaz
14.500.000.-TL bedelle pazarlanmaktadir. (46.774.-TL/m?)

2-Emsal: Queengate Danigsmanlik- 0 (530) 992 26 99
Tasinmaz ile ayni sitede, 40 katl binanin 20. Katinda konumlu, 376 m?, kismi bogaz manzarali olarak beyan
edilen ofis nitelikli taginmaz 19.500.000.-TL bedelle pazarlanmaktadir. (51.862.-TL/m?)

3-Emsal: Akttel Avrupa Gayrimenkul Danigmanlik- 0 (532) 743 13 92
Tasinmaza komsu ~ 3 yillik Quasar Sitesinde, 11. Katinda konumlu, 1+1, 127 m? bogaz manzarali olarak beyan
edilen ofis nitelikli taginmaz 6.100.000.-TL bedelle pazarlanmaktadir. (48.031.-TL/m?)

4-Emsal: Versatie Gayrimenkul Zorlu- 0 (532) 497 95 42

Tasinmaza yakin konumda yer almakta olan ~ 4 yillik Zorlu Centerda, 5. katta konumlu, 250 m? bogaz
manzarali olarak beyan edilen ofis nitelikli taginmaz 19.500.000.-TL bedelle pazarlanmaktadir. (78.000.-TL/m?)

Emsaller ve taginmazin konumunu gosterir kroki
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Emsaller Ve Yorumlanmasi

EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU

Diizeltme Kriterleri Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Briit Alan (m?) 310 376 127 250
Satisa Sunulan Birim Degeri (TL/m?) 46.774 TL 51.862 TL 48.031 TL 78.000 TL
Pazarlik Payi % 10% 5% 10% 10%
(ST"E;::?)"“‘*@i diigtiniilen Birim Degeri 42007TL | 49269TL | 43228TL | 70.200TL
Kat Diizeltmesi % 10% -10% 0% 0%
Yén ve Cephe Diizeltmesi % 0% 0% 0% -10%
Lokasyon Diizeltmesi % 0% 0% 0% -10%
Proje Prestij Diizeltmesi % 0% 0% 0% -5%
io7§aat Kalitesi ve Mimari Ozellik Diizeltmesi 0% 10% 0% 0%

(]
Bina yas! diizeltmesi % 0% 0% 0% 0%
Biiyiikliik Diizeltmesi % 0% -10% 10% 0%
Diizeltilmig Birim Deger (TL/m?) 46.306 TL 44342 TL 47551 TL 52.650 TL
Ortalama Diizeltilmig Birim Deger TL/m?) 47.712TL

D Blok 8. Kat 32 B.B. nolu briit; 245 m? yasal kullanim alanli taginmazin birim degeri ~ 47.710.-TL/m? olarak
takdir edilmigtir.

Emsal karsilagtirma yontemi ile bulunan deger;

YASAL DURUM DEGER TABLOSU

Sira N n 9 Birim Deger =
No Blok | Kat BB No Nitelik Tip Alan (m?) (TL/m?) Deger (TL)
1 D 8 32 Ofis - 245 47.710 TL ~11.690.000 TL

Takdir edilmistir.

5.2 Maliyet Olusumu Yaklagimi

Bu yontemde var olan yapinin ginimuz ekonomik kosullarinda yeniden inga edilme maliyeti gayrimenkulin
degerlemesi icin baz kabul edilir. Gayrimenkuliin degeri, arazi ve binalar olmak tizere iki farkli fiziksel olgudan
meydana gelmektedir. Parsel Uzerindeki yapilanmalarin degeri, 6.7.1985 tarihli ve 85/9707 sayili Bakanlar
Kurulu Karari ile yururlige giren * Mimarlik ve Mihendislik Hizmetleri Sartnamesi’ nin 3.2 maddesi geregince
mimarlik ve muhendislik hizmetleri bedellerinin hesabinda kullanilacak ve her yil yayinlanan Yapi Yaklagik Birim
Maliyetleri tebligi veya bolgedeki mimar, miteahit, yiklenicilerden alinan bilgiler dogrultusunda olusturulur.
Yontemde gayrimenkuliin onemli bir kalan ekonomik 6mur beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle
gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayi
zamanla azalacagi g6z 6nine alinir. Bir bagka deyisle bu yontemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina degderinin,
higbir zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayacagdi kabul edilir. Degerleme islemi; yapilacak olan
gayrimenkulln buginku yeniden inga ya da yerine koyma maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir
cikar veya kazang varsa eklendikten sonra, aginma payinin toplam maliyetten gikariimasi ve son olarak da arazi
eklemesi ile yapilir.

Proje bilgileri, ingaatin teknik ozellikleri, Cevre ve Sehircilik Bakanligrnin Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri
Listesi'ndeki veriler kullanilir.

Deger tespitinde maliyet yontemi kullaniimamistir.
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5.3 Gelir Kapitalizasyon Metodu

Gelir Kapitalizasyon yaklagiminda mulkin getirecegi net gelir bos kalma, tahsilat kayiplari ve isletme giderleri
isletme dénemi igin analiz edilir. Degerleme uzmani, gayrimenkuliin gelecekte ortaya gikabilecek faydalarini ve
getirdigi net geliri kapitalize ederek buginkl degerini belirler. Gelir kapitalizasyon yaklasiminda iki farkli metod
bulunmaktadir. Direk Kapitalizasyonda; bir yillik gelirin, gelir oranina bolinmesi ya da gelir katsayisiyla
carpiimasi sonucu degere ulasilir. indirgenmis Nakit Akisinda ise; gétiirii bedeli uygulanarak gelir modeline
yansitilir, gelirler kabul edilebilir bir indirme orant ile buguinkl degerine getirilerek gayrimenkulun degeri saptanir.

Deger tespitinde gelir kapitalizasyonu yontemi kullanilmamistir.

5.4 Diger tespit ve analizler

Tasinmazin degerlemesinde belirtilen konularin disinda herhangi bir tespit ve analiz bulunmamaktadir.

Gayrimenkuliin degerine etki eden faktorler ve deger tespiti

Tasinmazlarin kat, katta konumu, cevresel 6zellikleri, plan tertipleri, kullanim amaglari, emsal tasinmazlara
oranla diger olumlu ve olumsuz 6zelikleri g6z dnunde bulundurularak deger takdir edilmistir. Ayrica tasinmazin
deger takdirinde arsa payinin etkisi de g6z dniinde bulundurulmustur.

Deger Tespitini Olumlu Ve Olumsuz Etkileyen Faktorler

Olumlu Ozellikler:
1. Bolgeye toplu tagima ve 6zel araglar ile ulagim,
2. Sosyal donati alanlarina yakin konumda yer almasi,
3. Yapi Kullanma izin Belgesi almig olmas,
4. Prestijli bir projede yer almasi.

Olumsuz Ozellikler:
1. Benzer nitelikli Ofis arzinin fazla olmasi.

Firsatlar Ve Tehditler Analizi

Firsatlar:
Konumu itibari ile ulagiminin kolay saglanmasi,

Tehditler:
Turkiye ve dunyayi olumsuz yonde etkilemekte olan global pandemi krizi.
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6. ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMESi ve GORUS

UDS. 105'de belirtildigi tGzere “10.4. Degerleme ¢alismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda,
ozellikle tek bir yontemin dogruluguna ve guvenilirligine yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin degerlemesi igin birden fazla degerleme ydntemi kullanmasi gerekmez. Ancak,
degerlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi da goz oninde bulundurmasi gerekli
gorulmekte olup, ozellikle tek bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya
gbzlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme
yaklagimi veya yontemi gerekli gorultp kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta
tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklagim veya yontemlere
dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli de@erlerin, ortalama alinmaksizin, analiz ediimek ve
gerekgeleri belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastinlma strecinin dederlemeyi gerceklestiren tarafindan
raporda agiklanmasi gerekli gortlimektedir.” denilmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin konumu, cevresel Ozellikleri, yasal ve guncel durumu, imar durumu, ginin
gecerli piyasa rayic fiyatlarina gore olusturulan satis kabiliyeti, genel gorisler ve emsallerin pazarlik paylari goz
onune alinarak pazar degerini etkileyebilecek faktdrler cergevesinde degerlendirme yapilmistir.

Nihai olarak tasinmazin degerinin Emsal kargilagtirma yontemi ile bulunan degerler 1siginda; asagida
belirtilen nihai degerlerde olacagi ydniinde kanaatimizi belirtir rapor tarafimizca tanzim edilmistir.

YASAL DURUM DEGER TABLOSU

Sira T n 7 Birim Deger =
No Blok | Kat BB No Nitelik Tip Alan (m?) (TL/m?) Deger (TL)
1 D 8 32 Ofis - 245 47.710 TL ~11.690.000 TL
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7. SONUG

Sorumlu Degerleme Uzmani Sonug Ciimlesi

Rapor iceriginde Ozellikleri belirtilen ofis vasfindaki taginmazin yerinde yapilan incelemesinde; konumuna,
buyukligine, mimari 0zelliklerine, inga kalitesine ve cevrede yapilan piyasa arastirmalarina gore ginimiz
ekonomik kosullart goz 6ntine alinarak degerlendirme yapiimistir.

Nihai Deger Takdiri;

30.09.2021 tarihi itibariyle, degerleme konusu tagsinmazin, Yasal durum adil piyasa degeri
(pesin);

YASAL DURUM DEGER TABLOSU
BB o Deger (TL) Deger (TL)
EE | Ley | RUEElK KDV HARIC KDV DAHiL
D | 8 | 32 Ofis 11.690.000 TL 13.794.200 TL

Olarak takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Engin AKKOG Halil Ibrahim Bektas
SPK L.No: 400244 SPK L.No: 400515

() Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel huktmleri
dikkate alinmamistir.

NOT: Degerleme raporu, degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde tamamen veya
kismen yayimlanamaz. Raporun veya raporda yer alan dederleme rakamlari ya da degerleme faaliyetinde
bulunan personelin adlari veya mesleki nitelikleri referans verilemez.

EKLER

1. Onayl Tapu Kayit Omegi

2. imar Durumu

3. Mimari Proje, Yapi Ruhsati ve iskan Belgeleri
4. Fotograflar

5. SPK Lisans ve Tecrilbe Belgeleri

6. Tapu senetleri
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EK2 : IMAR DURUM BELGESI

Frise vt SRSASICIARAEY

Sap BITOMTN-TEAITINI 20D
Tarn: 45 10.202%

Dosya Nomatee: 202182224

o

g ¥ ox ——
$iSLI BELEDIYE BASKANLIGI FOCBH % (ous
fmar ve $ehircilik Midiirlii B e T

Sayt 1 E-17046730-754-2799/12685 15.10.2021
Konu : 1199 ada, 384 parsel hk.

LDR TURIZM ANONIM SIRKETINE
Maslak Mah. Eski Biiyiikdere Cd. Sok. No: 7 Kat:14 D:55-56 Maslak
Sartyer/ISTANBUL

flgi : (2)06.10.2021 tarih, 2021-77889 sayih dilekceniz.
(b)14.10.2021 tarih, 2021-80449 sayth Plan ve Proje Miidiirliigii yazisi.

Sisli flgesi. Fulya Mahallesi, 1199 ada, 384 parsel sayili yer; 02.04.2010 tasdik tarihli, 1/5000
slcekli N.LP. ve 1/1000 8lgekli U.LP.'nda kismen Turizm+ Ticaret Alam, kismen Rekreasyon Alami ve
kismen Park(zeminaltt otopark) Alanmda kalmakta olup, Turizm+Ticaret Alaninda yapilanma kogulu
E:2.50 Taks:0.40, H=Serbest yapilanma kosullarina sahiptir. 3194 sayih imar Kanunu Gegici Madde 20:
“_Bina yitkseklikleri vencok: serbest olarak belirlenmis alanlarda plan degisikligi ve revizyom
vapimeaya kadar vap: rulisatt dii=enlenemez..." hilkmil geregi: s6z konusu yerde plan degisiklign ve
revizyonu yapilincaya kadar imar durumu diizenlenememektedir.

Avyrica 384 parsele komsu 1199 ada, 230 parsel Planda Eski Eser olarak belirtilmis olup, 1199
ada, 384 parselde Istanbul II Numarah Kiiltir Varliklan Koruma Kurulundan Karar alinarak imar
uygulamasi yapilabilir.

Bilgi edinilmesini hususu rica ofunur.

Engin POLAT
Bagkan Yardimeisi
Bu beige, givent selekironik imza fle Imzalanmigte.
Degrulema Kodu: T3FASOFS Dognsama Adresl; hmb‘msﬂl.bﬂ.mmzﬂwﬁo@mmu
Adres: Merkez Mahalles; Dartilaceze Caddes: No:8 Bilgi igin:FULYA YILDIRIM
Posta Kodu: 34381 Sisli / ISTANBUL
Telefon No: (0212) 708 88 88 Fax No:
Kep Adresi: sislibeledivesi@hsOi kep.tr
Web: Jiwww,sisli.bel.i

i
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EK3 : MIMARi PROJE

Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz
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YAPI KULLANMA izIN BELGESI
D BLOK
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Bu beige 5070 sayh Elektronik imza Kanunu cergevesinde e-imaza ile imzalanmigti,
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Bu beige 5070 sayh Elektronik imza Kanunu cergevesinde e-imaza ile imzalanmigti,
Belge iceriginin dogruluguny belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz,

EK5 : SPK LISANS VE TECRUBE BELGESI

TSPA“ TURKIYE SERMAYE PiYASA gl
ARAC! KURULUSLARI BIRLI

Tazil £ 2905, 2007 No 400615

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Semmaye Pyasas Kurelu mun Sers VI, No:34 sanl “Sermaye Pyasasinda Faallyeste
Bulunaniar igin Lisangama ve Sicll Tutmaya llighin Esaslar Hakdonda Teblig™l uyannca

Halil Ibrahim BEKTAS

Degerleme Uzmanh@ Lisansi almaya ak Lxummqlu

likay ARIKAN !1 . evat Ih\'\(..l.l:
CENEL SEKRETER ‘g J Mm K DASKANT

TDUB

" 'y.;.uu.
M v

MESLEKi TECRUBE BELGESI

Belge Tarihi: 19.11.2020 Belge No: 2019-01.3667

Sayin Halil Ibrahim BEKTAS

(T.C. Kimlik No: 65803040645 - Lisans MNc: 400515 )

Sermaye Plyasasi Kurulu tarafindan gayrimenkul degerleme alanindaki
tecribenin kontrollne iliskin belirlenen ilke ve esaslar cergevesinde
“Sorumlu Degerleme Uzmani” olmak igin aranan 5 (bes) yillik mesleki tecribe
sartini sagladiginiz tespit edilmistir.

oy
[

Doruk KARS! Encan AYDOGDU
Genel Sekreter Baskan
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Bu beige 5070 sayh Elektronik imza Kanunu cergevesinde e-imaza ile imzalanmigti,
Belge iceriginin dogruluguny belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz,

TSPAK TORKIYE SERMAYE PIYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIGI

N #4s
Tarh : 13.06 2005

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Plyasas: Kurulu'nun Serd: VIl No-34 sayill “Sermaye Myasasinda Faaliyette
Baluraniar kon Lisarslama ve Sicll Tutmaya lliskin Esasiar Hakknda Tebig" | uyannca

Engin AKKOC

Degereme Uzrmanig Lisansim almaya hak lazanmaghr,

A Auth g

] Mislem DEMIRBILEK
llicay ARIK AN p NEZ. A B
GENEL SEKRETER BIRLIK BASKANI

TURKITE DEGERLEME LZMANLARS BIRLIGH

MESLEKi TECRUBE BELGESI

Belge Tarihi: 03.01.2019 Belge No: 2019-02.1171

Sayin Engin AKKOC
(T.C. Kimlik No: 27749353280 - Lisans No: 400244 )

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan gayrimenkul degerleme alanindaki
tecriibenin kontroliine iliskin belirlenen ilke ve esaslar cercevesinde
“Gayrimenkul Degerleme Uzmani” olmak i¢in aranan 3 (ug¢) yillik mesleki
tecrlibe sartini sagladiginiz tespit edilmistir.

Doruk KARSI Sinasi BAYRAKTAR
Genel Sekreter Baskan
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Bu beige 5070 sayh Elektronik imza Kanunu cergevesinde e-imaza ile imzalanmigti,
Belge igariginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz,
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