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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve
yikiimliiliikleri belirleyen 02.11.2020 tarihli dayanak sozlesmesine istinaden, 21.12.2020
tarihinde, 2020/0483 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu hazirlayan degerleme uzmani
Doruk PARS ile sorumlu degerleme uzmanlar Dilara SURMEN ve Biilent YASAR ’1n beyani

asagida maddeler halinde siralanmastir.

BEYANIMIZ

» Buraporda sunulan bilgiler ve aragtirmalarin bildigimiz ve agikladigimiz kadariyla dogru
oldugunu;

» Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar
ve kosullarla sinirh oldugunu;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi
bir iliskimiz olmadigini ve gelecekte iliskisinin bulunmayacagint;

» Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir Onyargimizin
olmadigini;

» Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir boliimiine bagli olmadigint;

» Degerleme ¢alismalarimizi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestigimizi;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlar1 olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii
konusunda daha 6nceden deneyimli oldugumuzu;

» Degerleme olarak miilkii kisisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli
aragtirmalar1 yapmis oldugumuzu;

» Rapor iceriginde belirtilen degerleme uzmani/uzmanlari disinda hi¢ kimsenin bu raporun
hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlar1 olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet
hakkini etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

» Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonu¢ degerine giden yolda Uluslararasi
Degerleme Standartlar1 kriterlerine uyuldugunu

beyan ederiz.
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YONETICi OZETi

RAPOR HAKKINDA GENEL BIiLGILER

RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut GYO A.S.
RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.
SOZLESME TARiHi 02.11.2020
DEGERLEME TARiHi 18.12.2020
RAPOR TARIHI 21.12.2020
RAPOR NO 2020/0483

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI Kayabags1 Mahallesi, Kayasehir Bulvari, 458 Ada 34 no.lu
Parsel
Basaksehir / ISTANBUL

KOORDINATLARI 41.1175° , 28.7654°

TAPU BILGILERI TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen ekli tapu kayit
belgesine gore T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanligi Toplu
Konut Idaresi Baskanhigi miilkiyetindeki Istanbul ili,
Basaksehir ilcesi, Kayabasi Mahallesi'nde konumlu 458
ada 34 parsel
(Bkz. Raporumuz 3.2. boliimii)

IMAR DURUMU Bkz. Raporumuz 3.3. boliimii

CALISMANIN TANIMI Yukarida lokasyonu belirtilen parselin pazar degerinin

tespiti i¢in hazirlanmistir.

TL usbD
Tasinmazin KDV Hari¢ Pazar Degeri 50.158.000,00 6.497.150,26
Tasinmazin KDV Dahil Pazar Degeri 59.186.440,00 7.666.637,31

Rapor tarihi itibariyle TCMB doviz satis kuru 7,72- TL kullamilmistir.

Bu rapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmigtir.

KDV oranlar giincel mevzuat dogrultusunda kullanilmigstir.

Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz par¢ast olup bagimsiz kullanilamaz.

Rapor kopyalarinin kullamimlar: halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Doruk PARS
(SPK Lisans N0:407874)

Biilent YASAR
(SPK Lisans N0:400343)

Dilara SURMEN
(SPK Lisans N0:401437)
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Degerleme Uzmanlarinin Dayanaklari, Ongériileri ve Kabulleri

v" Bu rapordaki higbir yorum s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanlik gerektiren konular1 ve siradan degerleme ¢alisaninin
bilgisinin 6tesinde olacak konulari agiklamak niyetiyle yapilmamistir.

v/ Miilk ile ilgili higbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Miilkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak
raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklar1 vb. gibi takyidatlar dolayisi ile
pazarlanmasinda bir mani olmadigi1 kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akilct ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri varsayillmigstir.

v Bilgi ve belgeler raporda kamu ve kurumlardan elde edilebildigi kadar1 ile yer almaktadir.
Bilgiler alinan belgelere gore degerlendirilmistir.

v’ Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme calismasi
yapmustir. Aksi belirtilmedikge biiytikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke
herhangi bir tecaviiziin var olmadigi kabul edilmistir.

v" Kullanilan harita, sekil ve g¢izimler sadece gorsel amaglidir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkis1 olmas1 amaciyla kullanilmistir, Bagka hi¢bir amacla giivenilir
referans olarak kullanilmamalidir.

v" Aksi agik olarak belirtilmedigi siirece higbir olas1 yer alt1 zenginligi dikkate alinmamustir.

v" Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile meveut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci géz ontine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

v" Bu raporda miilk iizerindeki miilkiyetler veya tasima bedelleri goz Oniine alinmamis sadece
gayrimenkuliin kendisi géz oniline alinmistir.

v Degerlemeci miilk iizerinde veya yakininda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya sagliga zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini
yapilirken degerin diismesine neden olacak boyle maddelerin var olmadig1r ongoriiliir. Bu
konu ile higbir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek igin konu
hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman calistirabilir.

v Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etiidii ¢aligmas1 yapmasi miimkiin
degildir. Bu nedenle goriildiigii kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig: kabul
edilmistir.

v" Caligmalarda bolge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

v’ Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu ¢alismalari, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalinin profesyonel konusu i¢inde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarinin bu
konuda bir ihtisas1 olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde
yapilan gozlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir.
Bu nedenle ¢evresel olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme calismasi yapilmugtir.
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGILERI

1.1. Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu rapor, sirketimiz degerleme uzmanlar tarafindan 21.12.2020 tarihinde 2020/0483
rapor numarasi ile tanzim edilmistir.
1.2. Rapor Tiirii

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine Istanbul Ili, Basaksehir Ilgesi,
Kayabagi Mahallesi, 458 ada 34 no.lu parselin SPK mevzuati ve sdzlesme geregi rayic
degerlerinin ve kira rayi¢ degerlerinin tespiti i¢in hazirlanmistir. Taginmaz miilkiyeti T.C. Cevre
ve Sehircilik Bakanlig1 Toplu Konut idaresi Baskanlig1’na ait olup Emlak Konut GYO A.S. ile
yapilan satig protokolii ile Emlak Konut GYO A.S.’ne devri gergekleseceginden konu parsel,
Emlak Konut GYO A.S.’ne portfoyiine alinmistir.
1.3. Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler
sonucunda ilgili kigi — kurum - kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak sirketimiz
degerleme uzmani Doruk PARS ve sorumlu degerleme uzmanlar1 Biilent YASAR ve Dilara
SURMEN tarafindan hazirlanmistr.
1.4. Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve
ofis ¢aligmalar1 sonucunda sirketimizin degerleme uzmanlari tarafindan 21.12.2020 tarihinde
hazirlanmstir.
1.5. Dayanak Sozlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Barbaros Mahallesi, Mor Stimbiil Sokak No: 7/2 B
Atasehir/ISTANBUL adresindeki Emlak Konut GYO A.S. i¢in hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz
ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliklerini belirleyen 02.11.2020 tarihli

dayanak s6zlesmesi hiikiimlerine baglh kalinarak hazirlanmistir.
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1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlamp
Hazirlanmadigina Iliskin Aciklama

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S. talebine istinaden, Sirket portfoyiinde bulunan
projenin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Diizenlemeleri Kapsaminda (Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun III-62.3 sayil1 “Sermaye Piyasasina Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme
Kuruluglar1 Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile aymi tebligin ekinde yer alan “Degerleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili
Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi
Kurulu Karar Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararas1 Degerleme
Standartlar1 2017 dogrultusunda, Sermaye Piyasast Kurulu'nun II1-62.3 sayili tebligin 1.

Maddesinin 2. Fikrast kapsaminda) hazirlanmistir.

1.7. Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde Yapilan Son U¢ Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkullerin daha dnce tarafimizca Sermaye Piyasasi Kurulu

Diizenlemeleri Kapsaminda degerleme raporu hazirlanmamastir.
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BOLUM 2

SIRKETIi VE MUSTERIiYi TANITICI BILGILER

2.1.

Degerleme Sirketini Tanitic1 Bilgiler

UNVANI

ADRESI

ILETiSIM

KURULUS TARIiHI

SERMAYESI

TiCARET SiCiL NO’SU

FAALIYET KONUSU

IZINLER/YETKILERI

. Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

: Icerenkdy Mahallesi Kayisdagi Caddesi Giinbey
Plaza Apt. N0:80/3 Kat:2 D:3 Atasehir / Istanbul

: 0216 573 96 96 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)
info@atakgd.com.tr (e-posta)

:14.04.2011
: 300.000,-TL

: 773409 (istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

. Yirirlikteki mevzuat ¢er¢evesinde her tiirlii resmi, 6zel,
gercek ve tiizel kuruluslara ait her tiirlii gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalarin belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin
bagimsiz ve tarafsiz olarak takdiri, bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi, piyasa ve c¢evre kosullarini
analiz ederek, ulusal ve uluslararasi alanda kabul gormiis
degerleme standartlar1 ve esaslari ¢ergevesinde degerleme
raporlarint hazirlamak.

: Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi
Gazete’de Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye
Piyasas1 Mevzuat1 Cercevesinde Gayrimenkul Degerleme
Hizmeti Verecek Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarma Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”
cercevesinde, gayrimenkul degerleme hizmeti vermek
tizere konunun goriisiildiigii Kurul Karar Organi’nin
16.02.2012 tarih ve 7 sayili toplantisinda uyarinca Sermaye
Piyasas1 Kurulunca Listeye alinmistir. Ayrica Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun 05.06.2014 tarih ve
5888 sayili Karari ile Sirketimize “Bankalara Degerleme
Hizmeti Verecek Kuruluslarin = Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik’in 11. Maddesi’'ne
istinaden bankalara Yonetmeligin 4. Maddesi kapsamina
giren  “gayrimenkul,  gayrimenkul projesi  veya
gayrimenkule bagli hak ve faydalarin degerlemesi” hizmeti
verme Yyetkisi verilmistir.
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2.2. Miisteriyi Tamitic1 Bilgiler

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S.

ADRESI :Barbaros Mahallesi Mor Siimbiil Sokak No:7/2B
Atasehir / ISTANBUL

ILETiSIM : 0216 579 15 15 (Tel)

0 216 456 48 75 (Faks)
info@emlakkonut.com.tr(e-posta)

KURULUS TARIHI : 1953 Yilinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU - Sirket, SPK’nin gayrimenkul yatirim ortakliklarina iliskin
diizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek
ve esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali
sermaye piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatirim yapmak {izere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik anonim
ortakliktir.

HALKA ARZ TARIiHI :02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002
SERMAYESI : 3.800.000.000,-TL (Odenmis Sermayesi)

PORTFOY BILGILERI : Tiirkiye nin gesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

2.3.  Miisteri Taleplerinin Kapsam ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine Istanbul Ili, Basaksehir Ilcesi,
Kayabagi Mahallesi, 458 ada 34 no.lu parselin degerinin ve kira degerinin SPK mevzuati ve
sOzlesme geregi tespiti i¢in hazirlanmistir

Degerleme raporuyla ilgili tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama

bulunmamaktadir.
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BOLUM 3 GAYRIMENKULLER iLE iLGIiLi BIiLGILER

3.1. Cevre ve Konum

Rapor konusu, Istanbul ili, Basaksehir ilgesi, Kayabasi Mahallesi, 458 ada 34 parsel no.lu
“Arsa” vasifli tasinmazdir.

Rapora konu tagmmmaz; TEM Istanbul - Edirne Otoyolunun ve Atatiirk Olimpiyat
Stadi’nin kuzeyinde, Basaksehir Millet Bahgesi’nin batisinda kalan bolgede yer almaktadir.
Parsel Kayasehir Bulvari’nin batisinda, bulvara cephe konumda yer almaktadir.

Rapor konusu parsele Kayabasi Bulvar iizerinden ulagilabilmektedir. TEM Otoyolu
iizerinde Mahmutbey (bat1 yoniinde) giselerine dogu ilerlerken sagdan Mahmutbey Bati
Kavsagi’'ndan ¢ikilarak O3 Kuzey Yanyolu Caddesi ve devaminda sirasiyla, Olimpiyat Yolu
Bulvari, Ulubatli Hasan Caddesi ve Kayasehir Bulvari iizerinden ulagilir.

Yakin ¢evresinde Bagsaksehir Devlet Hastanesi, Basaksehir Millet Bahgesi, ¢ok sayida
nitelikli konut projesi ve bos parseller bulunmaktadir.

Degerleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bolge, 15 Temmuz Sehitler Kopriisii’ne

ve Fatih Sultan Mehmet Kopriisii’ne yaklasik 36 km uzakliktadir.
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3.2.  Gayrimenkullerin Tapu Kaydi ve Miilkiyet Bilgisi
Rapora konu tasinmazlarn tapu kayit bilgileri TAKBIS sisteminden temin edilen tapu
kay1t belgesine istinaden diizenlenmis asagida tablo olarak gosterilmistir. S6z konusu tapu kayit

belgeleri raporumuz ekinde tarafiniza sunulmustur.

ili : Istanbul

Ticesi . Basaksehir

Mabhallesi : Kayabasi

Ada/Parsel . 458/34

Niteligi . Arsa

Yiizélciimii (m?) : 20.063,37

Maliki : T.C. CEVRE VE SEHIRCILIK BAKANLIGI TOPLU KONUT IDARESI
BASKANLIGI (TOKT)

Hissesi : 1/1 (Tam)

Cilt/Sayfa No : 156/15405

Tarihi : 18.7.2019

Yevmiye No : 17000

25.03.2019 tarihinde Emlak Konut GYO A.S. ile T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanlig
Toplu Konut idaresi Baskanlig1 arasinda imzalanan satis protokoliine gére tasinmazin Emlak
Konut GYO A.S. portfdyiine alindig1 anlagilmaktadir. Protokolde ad1 gegen 458 ada 25 parsel,
ifraz olarak 458 ada 32-33-34 parseller olusmustur. Protokolde gegen 458/25 nolu parselin
22.140,97 m*1lik parselin yaklagik 2000 m? lik kisminin metro insaat1 nedeni ile ifraz edilecegi
ve kalan kisminin satisa konu olacagi belirtilmistir. “Kalan kisim”, raporumuz konusu 458/34

nolu parsele karsiliktir. S6z konusu protokol raporumuz ekindedir.

3.2.1. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgisi
TKGM Tapu Kayit Bilgi Sistemi’nden alman 18.12.2020 tarihi itibari ile alinan TAKBIS
belgelerine gore tasimazlarin tapu kaydi iizerinde asagidaki kayitlar bulunmaktadir. TAKBIS

belgeleri rapor eklerinde sunulmustur.

Beyanlar Hanesi:

e 2942 Sayili Kamulastirma Kanununun 7. maddesine gore belirtme. (24.05.2019 Tarih 12845
Yevmiye No)
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Tasinmazin ilizerinde yer alan 2942 sayili Yasanin 7.maddesi serhleri Kamulastirma
Kanunu kapsamma girmektedir. Ilgili serhin konuldugu tarihten itibaren 6 ay iginde
kamulastirma adina herhangi bir mahkeme karar ile tapuya basvurulmadigi siirece normal
sartlarda ilgili serh tapudan re'sen silinir. S6z konusu serhlerin 6 aylik siire¢lerinin tamamlanmis
oldugu bu kapsamda tasinmazlarin alim satim ve devrine olumsuz etkisi bulunmadigi kanaati
olusmustur. Yam sira Emlak Konut GYO A.S. ile T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanlig1 Toplu
Konut Idaresi Baskanligi arasinda imzalanan satis protokoliindeki devir kosullarinda gore
tasinmazin tapu kayitlar1 tizerindeki kullanima engel teskil edecek her tiirlii serh/beyanin terkin
islemleri akabinde tapu devrinin gergeklesecegi notu bulunmaktadir.

Rapora konu tasinmazlarin tapu kayitlarinda yer alan takyidatlarin tasimmazlarin
devredilebilmesi konusu ile ilgili herhangi bir sinirlama mevcut degildir. Tapu incelemesi ve
satis protokolii dogrultusunda rapor konusu tasinmazin Sermaye Piyasas1t Mevzuati hiikiimleri
cergevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portfoylinde “Arsa” bashigr altinda bulunmalarinda

herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

3.3.  Gayrimenkullerin imar Bilgisi

Basaksehir Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii’nde yapilan incelemelerde rapor
konusu parselin; 458 Ada 34 parselin 22.04.2016 tasdik tarihli 1/1000 olgekli Kayabasi
Gecekondu Onleme Bolgesi Revizyon Uygulama imar Plam kapsaminda “Konut Alani”
icerisinde E:0,75, Yencgok: Serbest olmak iizere plan notu ve yonetmelik sartlarinda yapilasmaya
haiz olup, 15.02.2019 tasdik tarihli Istanbul Havalimani- Halkali Metro Projesi 1/1000 &lgekli
Uygulama Imar Plan kapsaminda "Rayli Toplu Tasima Hatt1" giizergahindan etkilenmektedir.
Toplu Konut Idaresi Baskanhiginca 08.05.2007 tarih ve 2221 sayili Baskanlik Olur'u ile
"Kayabas1 Gecekondu Onleme Bélgesi" ilan edilen alan sinir1 dahilinde kalmakta olup; bu alanda
1/5000-1/1000 oSlgekli plan yapma ve yaptirma yetkisi 5162 sayili kanun ¢ercevesinde Toplu

Konut Idaresi Baskanligi'na aittir.
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3.4. Tasmmazin Son Uc Yilhk Donemde Miilkiyet Ve Hukuki
Durumundaki Degisiklikler
3.4.1 Tapu Miidiirliigii incelemesi

Rapor konusu tasinmazin miilkiyetinde son ii¢ yil igerisinde bir degisiklik meydana
gelmemistir. 458 ada 25 parselin miilkiyeti Marmara Insaat Sanayi ve Ticaret A.S. adina kayith
iken 28.03.2017 tarihinde T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanligi Toplu Konut Idaresi Baskanlig
adma kamulastirma igslemi ile gegmistir. Daha sonra 458 ada 34 parsel 18.07.2019 tarihinde 458
ada 25 parsel numarali tasinmazin ifrazi ile olusmustur.

Tasmnmaz mevcut durumda T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanligi Toplu Konut Idaresi
Baskanlig1 miilkiyetinde olup 25.03.2019 tarihinde Emlak Konut GYO A.S. ile T.C. Cevre ve
Sehircilik Bakanlig1 Toplu Konut Idaresi Baskanlig1 arasinda imzalanan satis protokoliine gore
tasinmazin Emlak Konut GYO A.S. portfdyiine alindig1 anlasilmaktadir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Rapor konusu parselin, son ii¢ yil igerisinde imar planinda herhangi bir degisiklik

olmadig tespit edilmistir.
3.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi
Yapilan incelemelerde rapor konusu 458 ada 34 parselin 18.07.2019 tarih 17000 yevmiye

numarali, 458 ada 25 parsel numarali tasinmazin ifrazi islemi ile olusmustur.

Sira Eski Mahallesi Eski Yeni Yeni Yiizol¢iimii
No Ada/Parsel Mabhallesi Ada/Parsel (m?)
1 Kayabas1 458/25 Kayabas1 458/34 20.063,37

3.5. Ilgili Mevzuat Geregi Alinmus Izin ve Belgeler

Rapor konusu parsel arsa niteliginde olup tizerinde herhangi bir yapt mevcut degildir.
3.6. Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler

Rapor konusu parsel arsa niteliginde ve halihazirda iizerinde proje gelistirilmemekte olup
bu kanun kapsamina girmemektedir.
3.7.  En Etkin ve Verimli Kullanim

Degerleme konusu taginmazin imar plani dogrultusunda yapilagmasinin en etkin ve
verimli kullanim oldugu diisiiniilmektedir.
3.8.  Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Rapor konusu gayrimenkul arsa niteliginde olup biinyesinde miisterek/boliinmiis kisimlar

mevcut degildir.
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3.9. Hasilat Paylasim, Kat Karsihig1 Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlar
Tasinmaz arsa niteliginde olup lizerinde herhangi bir proje, hasilat paylasimi, pay orant

vb. mevcut degildir.

3.10. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Ahinmas1 Hakkinda Goriis

Rapor konusu; Miilkiyeti T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanligi Toplu Konut Idaresi
Baskanlhigi’na (TOKI) ait olan Istanbul Ili, Basaksehir Ilgesi, Kayabas1 Mahallesi, 458 ada 34
parselin, Emlak Konut GYO A.S. ile T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanligi Toplu Konut idaresi
Bagkanhign (TOKI) arasinda imzalanan protokole gore tasinmaz, Emlak Konut GYO A.S.
portfoyiine alinmistir. Rapor konusu tasinmazin, Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ergevesinde
gayrimenkul yatirim ortakligi portfoyiinde “Arsa” basligr altinda bulunmasinda herhangi bir

sakinca olmadig1 goriis ve kanaatindeyiz.

3.11. Gayrimenkul ile Tlgili Fiziksel Bilgiler
Rapora konu tasinmaz, Istanbul ili, Basaksehir Ilgesi, Kayabas: Mahallesi, 458 ada 34

parsel no.lu “Arsa” vasifli tasinmazdir.

e Tasinmaz, 20.063,37 m? yiiz6lgtimiine sahiptir.

Parsel lizeri kismen dogal bitki Ortiisii bulunmakta olup parsel {lizerinde kismen metro

insaat1 santiyesi bulunmaktadir.

e Tasmmmaz, diizgiin dortgen benzeri geometrik sekle sahip olup dogudan batiya dogru
egimli ve engebeli topografyaya sahiptir.

e Taginmazin, Kayagehir Bulvari’na yaklasik 150 m cephesi bulunmaktadir.

e Altyapist tamamlanmis bolgede konumludur.
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Gayrimenkullerin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler

Olumlu Ozellikler

Ticari potansiyeli olan bir bélgede konumlu olmalari,

Gelismekte olan bir bolgede yer almasi ve bolgede bir¢ok biiyiik 6lgekli projenin mevcut
olmasi.

Bolgede insa edilen nitelikli projelerin bolgeye kattig1 prestij

Bolgede Bolgenin O3 TEM Otoyolu’na ve Haramidere Baglanti yoluna yakinligi sebebi
ile ulagim alternatiflerinin mevcut olmast.

Parsele ulagimin kolay olmasi,

Olumsuz Ozellikler

Bolgede benzer nitelikte ¢ok sayida bos parsel bulunmast
Istanbul’un géreceli de olsa merkezi is alanlarina uzak olmast.
Diinya genelinde pandemiye doniisen Covid-19 salgmin yarattig1 kiiresel saglik krizinin

ekonomik krize doniismesi.
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BOLUM 4 DEGERLEME YONTEMLERIi, GENEL TANIMLAR

4.1. Degerleme Yontemleri'

Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 Konseyi’nin Yayinlamig oldugu 2017 Uluslararasi
Degerleme Standartlari’na gore; Asagida bahsi gegen ii¢ yaklasim degerlemede kullanilan temel
yaklasimlardir. Bunlarin tiimii, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine
dayanmaktadir.

Bu yaklasimlar;
(a) Pazar Yaklagimi, (b) Gelir Yaklasimi, ve (c) Maliyet Yaklasimi seklindedir.
4.1.1. Pazar Yaklasim

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastirilmasit suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklagimi ifade eder.

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima 6nemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(a) degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmig
olmasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6l¢iide benzerlik tastyan varliklarin aktif
olarak iglem gérmesi, ve/veya

(c) onemli dl¢lide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gozlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasgiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadig1 asagidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima
onemli ve/veya anlaml1 agirlik verilebilir.

Pazar yaklasimmin asagidaki durumlarda wuygulanmas: halinde, degerlemeyi
gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagint ve pazar yaklagimi ile
belirlenen  gosterge  niteligindeki  degeri  pekistirmek  amaciyla  agirliklandirilip
agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

(a) degerleme konusu varliga veya buna Onemli Olgiide benzer varliklara iligkin
islemlerin, pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6l¢lide benzerlik tagiyan varliklarin aktif

olmamakla birlikte igslem goérmesi,

12017 Uluslararas1 Degerleme Standartlar’ndan alimustir.
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(c) pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilagtirilabilir
varliklarin degerleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamli farkliliklarinin, dolayisiyla da
stibjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

(d) giincel islemlere yonelik bilgilerin giivenilir olmamasi (6rnegin, kulaktan dolma,
eksik bilgiye dayali, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis igeren islemler vb.),

(e) varligin degerini etkileyen 6nemli unsurun varliin yeniden tiretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gorebilecegi fiyat olmasi.

Birg¢ok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni veya
benzeyen varliklari igeren islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacagi anlamina gelir.
Pazar yaklasiminin kullanilmadig1 durumlarda dahi, diger yaklagimlarin uygulanmasinda pazara
dayal1 girdilerin azami kullanimi gerekli goriillmektedir (6rnegin, etkin getiriler ve getiri oranlari
gibi pazara dayali degerleme 6lg¢iitleri).

4.1.2. Gelir Yaklasim

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
degere donistiiriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine
dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima énemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(a) varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimeinin géziiyle degeri etkileyen ¢ok dnemli
bir unsur olmasi,

(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar1 ve zamanlamasina iligkin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima 6nemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadig1 asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
gelir yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

(a) degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilmcinin goziiyle degeri

etkileyen bir¢ok faktorden yalnizca biri olmasi,
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(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar1 ve zamanlamasina iligskin
onemli belirsizliklerin bulunmasi,

(c) degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnegin, kontrol
glicii bulunmayan bir pay sahibi ge¢mis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/biit¢elere ulasamaz), ve/veya

(d) degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz bagslamamasi, ancak baslamasinin
planlanmig olmas.

Gelir yaklagiminin temelini, yatirimcilarin yatirimlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatirima iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli goriilmesi teskil
eder.

Genel olarak yatirnmcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “cesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) i¢in ek getiri elde etmeleri beklenir.

4.1.3. Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikca, belli bir varlik i¢in, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla
O0deme yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gerceklesen tiim yipranma
paylariin diisiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(a) katilimcilarin degerleme konusu varlikla 6nemli 6l¢iide ayn1 faydaya sahip bir varlig
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin degerleme
konusu varlig1 bir an evvel kullanabilmeleri i¢in 6nemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda
kalmayacaklar1 kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) varligin dogrudan gelir yaratmamasi1 ve varligin kendine 6zgii niteliginin gelir
yaklasimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

(c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin

karsilanamadig1 asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima
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onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Maliyet yaklagiminin asagidaki durumlarda
uygulanmas1 halinde, degerlemeyi gerceklestirenin  diger yaklagimlarin  uygulanip
uygulanamayacagint ve maliyet yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagimi  dikkate almasi  gerekli
goriilmektedir:

(a) katilimeilarin ayn1 faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmay1 diisiindiikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin Oniinde potansiyel yasal engellerin veya onemli ve/veya
anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

(b) maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir ¢apraz kontrol araci olarak kullanilmasi
(6rnegin, maliyet yaklasiminin, degerlemesi isletmenin siirekliligi varsayimiyla yapilan bir
isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla kullanilmasi),
ve/veya

(c) varligin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece giivenilir kilacak
kadar, yeni olusturulmus olmasi.

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

iligkin beklentilerini yansitacaktir.
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BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER

5.1.  Tiirkiye Demografik Veriler?

Tiirkiye'de ikamet eden niifus, 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla bir dnceki yila gore 1
milyon 151 bin 115 kisi artarak 83 milyon 154 bin 997 kisiye ulasti. Erkek niifus 41 milyon 721
bin 136 kisi olurken, kadin niifus 41 milyon 433 bin 861 kisi oldu. Diger bir ifadeyle toplam
niifusun %50,2'sini erkekler, %49,8'ini ise kadinlar olusturdu.

Adrese Dayal1 Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) sonuclarina gore iilkemizde ikamet eden
yabanci niifus bir nceki yila gore 320 bin 146 kisi artarak 1 milyon 531 bin 180 kisi oldu. Bu
niifusun %50,8'ini erkekler, %49,2'sini kadinlar olusturdu.

Yillik niifus artig hiz1 2018 yilinda binde 14,7 iken, 2019 yilinda binde 13,9 oldu.

Niifus ve yillik niifus artis hizi, 2007-2019

Nufus (Milyon) Artig huzi (Binde)
86 30
84 -

82 | 25
80
- 20
78 131 15
74
72 1
70
68 - 5
66
64 - : ; 4 3 " : S . ; " " : 0
PO A ST T R G T T A A

s Nifus  =-e—=Artg hizi

Tiirkiye'de 2018 yilinda %92,3 olan il ve ilge merkezlerinde yasayanlarin orani, 2019
yilinda %92,8 oldu. Diger yandan belde ve kdylerde yasayanlarin orant %7,7'den %7,2'ye diistii.

[stanbul'un niifusu, bir énceki yila gére 451 bin 543 kisi artarak 15 milyon 519 bin 267
kisiye ulast1. Tiirkiye niifusunun %18,66'sinin ikamet ettigi Istanbul'u, 5 milyon 639 bin 76 kisi
ile Ankara, 4 milyon 367 bin 251 kisi ile izmir, 3 milyon 56 bin 120 kisi ile Bursa ve 2 milyon
511 bin 700 kisi ile Antalya izledi.

Tunceli, 84 bin 660 kisi ile en az niifusa sahip olan il oldu. Tunceli'yi, 84 bin 843 kisi ile
Bayburt, 97 bin 319 kisi ile Ardahan, 142 bin 490 kisi ile Kilis ve 164 bin 521 kisi ile Giimiishane
takip etti.

Niifus piramitleri, niifusun yas ve cinsiyet yapisinda meydana gelen degisimi gosteren
grafikler olarak tanimlanmaktadir. Tiirkiye'nin 2007 ve 2019 wyili niifus piramitleri
karsilastirildiginda, dogurganlik ve oliimliilik hizlarindaki azalmaya bagli olarak, yaslh niifusun

artt1g1 ve ortanca yasin yiikseldigi goriilmektedir.

2 Demografik veriler TUIK nun yayimlamis oldugu Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Sonuglar1 raporundan alinmustir.
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Niifus piramidi, 2007, 2019
Yas grubu 2007 Yag grubu 2018
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Tiirkiye'de 2018 yilinda 32 olan ortanca yas, 2019 yilinda 32,4'e yiikseldi. Cinsiyete gore
incelendiginde, ortanca yasin erkeklerde 31,4'ten 31,7'ye, kadinlarda ise 32,7'den 33,1'e
yiikseldigi goriildii.

Calisma cag1 olarak tanimlanan 15-64 yas grubundaki niifusun orani, 2007 yilinda %66,5
iken 2019 yilinda %67,8'e yiikseldi. Diger yandan ¢ocuk yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas
grubundaki niifusun oran1 %26,4'ten %23,1'e gerilerken, 65 ve daha yukar1 yastaki niifusun oran
ise %7,1'den %9,1'e yiikseldi.

Niifus yogunlugu olarak tanimlanan "bir kilometrekareye diisen kisi sayisi", Tiirkiye
genelinde 2018 yilia gore 1 kisi artarak 108 kisiye yiikseldi. Istanbul, kilometrekareye diisen 2
bin 987 kisi ile niifus yogunlugu en yiiksek olan ilimiz oldu. istanbul'dan sonra 541 kisi ile
Kocaeli ve 364 kisi ile izmir niifus yogunlugu en yiiksek olan iller oldu.

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

Yiiz 6l¢iimii biiyiikliigiinde ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 57, en kiiciik

yiiz 6l¢limiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 320 olarak gerceklesti.
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5.2. Ekonomik Durum Genel Degerlendirme®

Makrofinansal goriiniim 2019 yili basindan itibaren iyilesmeye baslamis, s6z konusu
egilim Haziran aymdan itibaren belirginlesmistir. Makrofinansal goriiniim 2019 yili {iglincii
ceyreginde kayda deger iyilesme sergilemis; hesaplanan endeks tarihsel ortalamanin {izerine

cikmugtir. (Grafik I.1)

Grafik 1.1: Makrofinansal Goranium Endeksi (Standardize Endeks ve Katkilar)
Banka-Diger Banka-Kredi
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Bu gelismede, kiiresel kosullarin 1limli destegi, yurt i¢i makroekonomik dengelenme

siireci, finansal olmayan kesimin borclulugundaki azalma egilimi ve banka finansallarindaki
olumlu gidisat etkili olmustur. Banka kredilerine dair gostergeler ise, 2019 yil1 Eyliil ayina kadar
tarihsel ortalamalarina gore bir miktar olumsuz seyretmeye devam etmistir. Ancak, dniimiizdeki
donemde kredi biiylimesindeki canlanmanin ve iktisadi faaliyetteki 1limli toparlanmanin
bankacilik sektorii aktif kalitesine olumlu katki yapmasi beklenmektedir. Nitekim yiiksek
frekansh giincel verilere gore, Eyliil ayinda baslayan kredi biiylimesindeki canlanma banka
gruplari ve kredi tiirleri bazinda genele yayilarak siirmektedir.

Bir énceki donemden bu yana, gelismis iilke ve gelismekte olan iilke (GOU) biiyiime
beklentileri asag1 yonlii glincellenmistir. Gelismis lilke merkez bankalari, biiyiime ve enflasyon
goriinlimiindeki degisimin etkisiyle genisleyici para politikalarina yonelmistir. Kiiresel
biiylimeye iliskin endiseler, kiiresel ticaret politikalarindaki korumacilik egilimleri ve jeopolitik
gelismeler, kiiresel iktisadi politika belirsizligini artirmaktadir. Kiiresel bor¢luluk, 6zellikle artan
reel sektdr ve kamu sektorii borglulugu nedeniyle gelismis iilke ve GOU’lerde dnemli bir
kirilganlik unsuru olmaya devam etmektedir. Bankacilik sektorii sermaye karliliklarinin kiiresel
finansal kriz oncesi doneme kiyasla genel olarak diisiik seyretmesi bir diger kirilganlik
unsurudur. Gelismis iilke merkez bankalar tarafindan uygulanan genisleyici para politikalarinin

etkisiyle yataylasan getiri egrileri, kiiresel iktisadi faaliyetteki zayiflik ile aktif Kalitesi

3 T.C.M.B Finansal Istikrar Kasim 2019 raporlarindan derlenmistir.
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goriiniimiiniin bozulmasi gibi iilke ve bankalara 6zgii kosullar karlilik oranlarindaki bu durum
iizerinde etkili olmustur. 2019 yil1 liglincii ¢ceyreginde, kiiresel finansal kosullarin ilimli seyri ile
yurt i¢i enflasyon ve enflasyon beklentilerindeki diisiis sonucunda Tiirkiye’nin risk primi ve kur
oynaklig1 gerilemistir. Yurt i¢i iktisadi faaliyette yilin ilk yarisinda temelde net ihracat kaynakli
toparlanma gozlenirken, yilin {iglinclii ¢eyreginde toparlanmanin asil siiriikleyicisi tiiketim
harcamalar1 olmustur. Enflasyondaki diisiis egilimi ve enflasyon beklentilerindeki iyilesme
sonucu faiz oranlarindaki gerileme ve finansal kosullardaki olumlu seyir iktisadi faaliyeti
desteklemektedir. Tiirkiye, kiiresel biiylime goriiniimiindeki zayiflamaya karsin, firmalarin
ihracat pazarlarimi cesitlendirme esnekligi ile dis ticarette rekabet giiciinii korumaktadir. iktisadi
faaliyetteki toparlanma ve kredi faizlerindeki gerileme ile birlikte son aylarda kredi talebinde
artis gozlenmistir. Banka Kredileri Egilim Anketi’nden (BKEA) derlenen kredilere iliskin
gostergeler de, 2019 yili iiglincli ¢eyreginde kredi arz ve talep kosullarinda belirgin iyilesme
olduguna isaret etmektedir (Grafik 1.2). Kredi kosullarindaki iyilesmenin i¢ talebe yansimalarinin
2019 yil1 dordiincii ¢eyreginden itibaren giiclenmistir.

Makroekonomik Goriiniim
Gelismis lilke merkez bankalarmin biiyiime ve enflasyon goriinlimiiniin etkisiyle

genisleyici para politikalarina yonelmeleri kiiresel finansal kosullarda iyilesmeye katki saglamis,
GOU’lere yonelik risk istahinda artis yasanmustir. Ancak kiiresel finansal kosullardaki
iyilesmeye ragmen, kiiresel politikalardaki belirsizlikler nedeniyle GOU’lere yonelen portfoy
akimlar1 dalgali seyretmektedir. GOU hisse senedi piyasalaridan portfoy ¢ikisi, gelismis iilke
tahvil piyasalarindaki diisiik faiz ortamimnda GOU tahvil piyasalarina ise smrl portfoy girisi
gozlenmektedir. Kiiresel iktisadi faaliyette yasanan yavaslama, yiliksek bor¢luluk, kiiresel ticaret
geriliminin siirmesi, Brexit belirsizligi ve jeopolitik gelismeler kiiresel finansal istikrar tizerinde
asagl yonlii risk olusturmaya devam etmektedir. Mevcut rapor doneminde, kiiresel finansal
kosullarin gorece olumlu seyri, yurt ici makroekonomik gostergelerdeki ve beklentilerdeki
iyilesme ile para politikasindaki temkinli durusun etkisiyle Tiirkiye’nin risk primi ve kur
oynakligindaki gerileme egilimi siirmiistiir. Yurt i¢1 iktisadi faaliyet, 2019 yilinin ilk yarisinda
temelde net ihracat, yilin iiglincii ¢ceyreginde ise temelde tiiketim harcamalar1 kaynakli olarak
thml ve kademeli bir toparlanma sergilemistir. Enflasyondaki diisiis egilimi ve enflasyon
beklentilerindeki diizelme sonucu faiz oranlarindaki gerileme ve finansal kosullardaki iyilesme
kredi talebini ve iktisadi faaliyeti desteklemektedir. Son aylarda, basta ihtiya¢ ve konut
kredilerinde olmak tizere TL kredi talebinde artis gergeklesmistir. Kiiresel biliylime
goriintimiindeki zayiflamaya karsin firmalarin ihracat pazarlarini g¢esitlendirme esnekligi ile

Tiirkiye dis ticarette rekabet giiclinii korumaktadir.
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Grafik 1.2: Kredi Kosullan ve Kredi Buyumesi (4 Ceyreklik Grafik 1.3: Haftalik Toplam Kredi Gelismeleri
Birikimli Standardize, KEA Yillik %) (Milliklandirilmig, KEA 4 HHO %)
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Dipnot: Kredi arz-talep kosullan serisi, BKEA standart ve talep
sorulanina verilen cevaplarin agirlikl crtalamasinin, 4 geyreklik birikimli
hale getirilip, standardize edilmesiyle olusturulmustur.

Kiiresel iktisadi politika belirsizligi, 2019 yilmin ilk dort ayinda diisiis egilimi
gosterdikten sonra kiiresel biiylimeye dair endiseler, artan korumaci ticaret politikalar1 ve
jeopolitik risklerin etkisiyle yeniden artis egilimi sergilemistir. ABD Merkez Bankas1 (Fed) para
politikasindaki yaklasim degisikligi, Cin ile siliren ticaret gerilimi ve i¢ politika gelismeleri,
ABD’nin iktisadi politika ongoriilebilirligi iizerinde etkili olmaktadir. Avrupa Birligi (AB)
iktisadi politika belirsizliginde ise bir dnceki rapor doneminde goriilen diisiis egilimi, Brexit
gelismeleri ve AB ekonomisine iligkin endiselerin etkisiyle tersine donmiistiir. Fed, para
politikas1 durusunu degistirerek 2019 yili Temmuz, Eyliil ve Ekim aylarinda politika faizinde
toplam 75 baz puan indirim yapmistir. Biiyiimeye iliskin asag1 yonlii riskler, enflasyonun seyri
ve i§ giicii piyasasindaki gelismelere bagl olarak alinan bu kararlar ile Fed, bilanco kii¢liltme
siirecini de durdurmustur. Federal Agik Piyasa Islemleri Komitesi (FOMC) iiyelerinin medyan
politika faizi tahminlerinde asag1 yonlii smirli bir giincelleme gériilmektedir. Ote yandan, piyasa
beklentileri politika faiz indirimlerinin siirecegine isaret etmektedir. Piyasa oyuncularinin 2020
ve 2021 yillarinda FOMC {iyelerine gore daha fazla faiz indirimi bekledikleri goriilmektedir.
Avrupa Merkez Bankasi (ECB), 2019 yil1 Eyliil ayinda politika faizinde indirime giderken 2018
yil1 sonu itibariyla sonlandirdigr varlik alim programina bu yilin Kasim ayinda tekrar baglama
karar1 almistir. Yasanan politika degisiminde basta Almanya ve Fransa kaynakli olmak lizere AB
ekonomisinde biiyiimeye dair endiseler, Brexit goriismelerine dair belirsizlikler ile artan kamu
ve reel sektor bor¢lulugunun etkili oldugu degerlendirilmektedir. Japonya ekonomisindeki 1liml
bliylimeye ragmen zayif dis talep gelismeleri ve enflasyon goriiniimii nedeniyle Japonya Merkez
Bankas1’nin genisleyici para politikasini siirdiirecegi degerlendirilmektedir. Cin Merkez Bankasi
ise biiylime endiseleri, zayif dis talep, ABD ile yasanan ticaret gerilimine bagl olarak glimriik
tarifelerindeki degisiklikler ve artan borcluluk nedenleriyle zorunlu karsiliklar1 esas alan kredi

piyasasini destekleyici bir politika uygulamaktadir.
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5.3. 2020 Yih II. Ceyrek Gayrimenkul Piyasas1*

2019 y1l1 son ¢eyregi gerek ekonomik gerekse ticari faaliyetlerin oldukea canli oldugu bir
donem olmustur. Siire¢ 2020 yilinin ilk iki aylik doneminde de devam etmistir. Ancak 2020 Mart
ay1 itibart ile kiiresel bir boyuta ulasan salgin diger iilkeler gibi Tiirkiye’yi de etkilemistir. Mayis
ayinda acgiklanan 2020 yil1 ilk ¢ceyregine ait bliyiime rakamlar1 da yukarida ifade ettigimiz tespiti
dogrular nitelikte gergeklesmistir. Buna gore; GSYH 2020 yili birinci ¢eyrek ilk tahmini;
zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir dnceki yilin ayni1 ¢eyregine gore %4,5 yiikselmistir.

GSYH’yi olusturan faaliyetler incelendiginde ise 2020 yil1 birinci ¢eyreginde bir onceki
yila gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; diger hizmet faaliyetleri %12,1, bilgi ve iletisim
faaliyetleri %10,7, sanayi %6,2, kamu yonetimi, egitim, insan saglifi ve sosyal hizmet
faaliyetleri %4,6, hizmetler %3,4, tarim %3,0, gayrimenkul faaliyetleri %2,4, mesleki, idari ve
destek hizmet faaliyetleri %1,9 ve finans ve sigorta faaliyetleri %1,6 artt1. Ingaat sektorii ise %1,5
azalmastir.

Pandemi sonrasi bagta Hazine ve Maliye Bakanlig1 ile Cevre ve Sehircilik Bakanliginca
alinan Onlemler, proaktif yaklasimlar sektdre can suyu olmus, toparlanma egilimini
giiglendirmistir. Insaat sektdriinde %1,5 seviyesinde yasanan gerileme ise hizli yasanan
kiiclilmelerden sonra egilim degisiminin ilk isareti olarak adlandirilabilir. Sektorii bu baglamda
biiyiik bir yiik trenine benzetebiliriz, ivmelenmesi ve durmasi diger sektorlere gore biraz daha
zaman almaktadir. Ikinci ceyrekte sektorlerin tamimima yakini istenilen performansi
gostermeseler de alinan tedbirler 6zellikle ikinci ¢eyregin sonu itibariyla gézle goriiliir bir
toparlanmay1 isaret etmektedir. S6z konusu toparlanma isaretlerini konut satis rakamlarinda
gozlemlenmektedir.

2019 yilinm ilk yarisinda toplam konut satiglart 505 bin olurken 2020 yilinin ayni
doneminde 624 bin rakamina ulasarak %23,5’lik bir artis saglamistir. Artisi tetikleyen en 6nemli
unsurlar ise; pandemi nedeniyle yasanan kapanma siirecinin bitmesi, dzellikle kredi faizlerinde
kamu bankalar1 6nderliginde saglanan keskin diisiis ve ertelenen

Insaat ve Gayrimenkul Sektdriine Bakis talebin etkili oldugu goriilmektedir. Diger
yandan birka¢ yildir yeni konut arzimnin giderek diismesi de talebin yiikselmesinde diger bir
tetikleyici olmustur. Halihazirda pazarda bekleyen konutlarin talep gbérmesi onemli bir stok
diisiisiinii de getirmistir. Y1ilin ilk yaris1 itibariyle ipotekli konut satis1 rakamlarina baktigimizda
266 bin degerine ulastig1 goriilmektedir. S6z konusu rakam bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore

%221°lik bir artis1 ifade etmektedir.

4 Gyoder Gosterge, Tiirkiye Gayrimenkul Sektorii 2020 1. Ceyrek raporlarindan derlenmistir.
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2020 y1lina gorece olumlu bir baslangi¢ yapan Tiirkiye ekonomisinde Mart ay1 ile birlikte,
COVID-19 salgminin yayilmasini siirlamaya doniik alinan tedbirlerin etkisiyle ivme kayb1
gozlenmistir. 2020 ilk ¢ceyrekte GSYH yillik biiylimesi %4,5 seviyesinde olugmustur.

2019 sonunda 753,7 milyar dolar olan yilliklandirilmis dolar cinsi GSYH, 2020 ilk ceyrek
itibariyla 758,1 milyar dolara ¢ikmistir.

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

Kisl Basi Gellr GSYH Kisl Bagi Gellr  Blyiime* On;:“"i' o
(TL (milyon Dolar) (Dolar) (%) (DolanTL)
2014 2.044 466 26.489 933 546 12112 517 2,18
2015 2.338.647 29.893 B861.487 11.019 8,09 2,71
2018 2.608.526 32.904 862.744 10.883 3,18 3,02
2017 3.110.651 38.732 852.618 10.616 747 3,65
2018 3.724.388 45 750 789.043 9.693 3,10 472
2010 4.280.381 51.834 753.693 8127 0,80 5,68
2020 1.071.088 - 176.146 - 450 8,08

GSYH 2020 yili birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir énceki yilin ayni geyregine gére
%4,5 artir.

Kimdlatif olarak baktigimizda 1. geyrek sonu itibariyle zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100) bir 6nceki
yithin aymi dénemine gore %4 artti.

Kaynak: TUIK
*2020 1.Cayrek verisidir.
**Fincirenmiy hacim endeksi olarak (20009=100)

Oncii veriler Nisan’da iktisadi faaliyetin sert daraldiktan sonra Mayis ve Haziran
aylarinda normallesme siirecinin etkisiyle toparlanmaya basladigina isaret etmektedir. Nisan’da
bir 6nceki aya gore %30,2 daralan sanayi liretimi, Mayis’ta %17,4 oraninda artis kaydetmistir.

Benzer sekilde, perakende satislar ve ciro endeksi Nisan’daki sert daraliglarin ardindan
Mayis’ta kademeli bir sekilde toparlanma gdstermistir. Haziran ayi ile baslayan normallesme
stirecinde ekonomik aktivitedeki toparlanma daha belirgin hale gelmeye baslamistir. Nisan’da
33,4 ile dip seviyeleri goren imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Haziran itibariyla
53,9 ile son iki buguk yilin en yiiksek seviyesine ulasmistir. Sektorel giiven endeksleri hizmetler
ve perakendede gorece daha yavas bir toparlanma olduguna isaret ederken, ingaat ve imalat
sanayinde hizli bir iyilesmeye isaret etmektedir. S6z konusu gelismede Haziran ile konut ve tasit
kredilerinde baglatilan kampanyalarin etkili oldugu degerlendirilmektedir. Uluslararasi emtia
fiyatlarindaki diisiisiin etkisiyle Nisan’da gerilemeye devam eden tiiketici enflasyonu Mayis ve
Haziran aylarinda normallesme siirecinin etkileriyle yiikselmeye baslamistir. 2020 ilk ¢eyrek
sonunda %11,86 olan genel tiiketici fiyatlar1 endeksi (TUFE) yillik enflasyonu, Nisan’da
%10,94’e inmistir.
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Ancak Mayis ve Haziran aylarinda sirasiyla %11,39 ve %12,62 seviyelerine ¢ikmuistir.
Ote yandan, iiretici fiyatlar1 endeksinde (UFE) enflasyon dalgali bir seyir izlemektedir. Mart’ta
%8,50 olan genel UFE yillik enflasyonu Nisan ve Mayis’ta gerilemeye devam ederek %5,53’¢
inmistir. Haziran’da ise %6,17 seviyesine ¢ikmistir. Salgin siirecinde dis talebin i¢ talepten daha
zayif bir goriiniim sergilemesiyle dis ticaret dengesinde bozulma ikinci ¢eyrekte de siirmiistiir.
Ikinci geyrekte dis ticaret ag181 2019 un ayn1 désnemindeki 7,9 milyar dolardan 10,8 milyar dolara
¢ikmustir. i1k yar1 genelinde ise yillik bazda ihracatta %15,1 kiigiilme yasanirken, ithalat
%3,2 gerilemistir. Dis ticaret agig1 ise 2019 ilk yaridaki 13,8 milyar dolardan 2020 ilk yarida
23,8 milyar dolara genislemistir. Salginin etkilerini sinirlamak {lizere Mart ay: ile birlikte, faiz
indiriminin yaninda likidite tedbiri alan TCMB, bu adimlara ikinci ¢eyrekte yavaslayarak da olsa
devam etmistir. Nisan’daki 100 baz puanlik indirimin ardindan TCMB Mayis ayinda 50 baz puan
daha indirime gitmistir. Ancak Haziran’da enflasyon goriiniimii lizerinde artan riskleri dikkate

alarak indirimlere ara vermistir.

Yillik Enflasyon™
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Enflasyon yillik yizde 12,62, aylik yiizde 1,13 artti. Enflasyonda 2020 yili Haziran ayinda bir 6nceki aya gore
%1, 13, bir dnceki yilin Aralik ayina gore %%5,75, bir dnceki yilin ayri ayina gore %12,62 ve on iki aylik ortalamalara

gore %11,88 artig gerceklesti.

Kaynak: TUIK
*Bir ancekl yiin ayni ayina gore degigim

2020 y1l1 ikinci ¢eyrek konut satiglari, kiiresel salgin nedeniyle Nisan ve Mayis aylarinda
goriilen ekonomik durgunluga karsin bir 6nceki yilin ayni donemine gore yaklasik %14’liik bir
artis gostererek 283.731 adet seviyesinde kapanmustir. Ozellikle, Haziran ay1 itibariyla kamu
bankalar1 tarafindan baslatilan konut kredisi kampanyasi konut satislarini olumlu yonde
etkilerken, kiiresel salgin nedeniyle ertelenen talebin de etkisiyle Mayis ay1 itibariyla konut

fiyatlarinda aylik %6,4 ile bugiine kadarki en yiiksek aylik degisim goriilmiistiir.
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2020 yili ikinci c¢eyreginde onceki yilin ayni dénemine gore, ilk el satiglarda %8,1
oraninda diisiis, ikinci el satiglarda ise %28,0 oraninda artis yasanmistir. ilk satiglarin toplam
satiglar icerisindeki orani, bir dnceki ¢eyrege gore artis gostererek ¢eyreklik bazda %31,8 olarak
gerceklesmis olsa da Haziran ayinda %30,9 ile bu oran veri setindeki en diisiik seviyesine
gerilemistir. Ipotekli satislarda konut kredisi faiz oranlarindaki gerileme ile birlikte gegen yilin
ayni donemine gore %206,7 oraninda bir artis gergeklesirken, diger satiglarda ise verilerin
aciklanmaya baslanmasindan bu yana ¢eyreklik bazda en diisiik satis sayis1 goriilmiis ve gecen
yilin ayn1 donemine gore %28,3 oraninda gerileme kaydedilmistir. Konut kredisi kampanyasi ve
ertelenen talebin etkisiyle talepte goriilen artis ikinci geyrek itibartyla konut fiyatlarina olumlu
yansimis ve Mayis ayi itibariyla reel bazda yillik %10,6 artis goriilmistiir. Nominal bazda,
gectigimiz y1l Mayis ayinda konut fiyat endeksinde yillik artis %1,5 seviyesinde iken, endeks bu
yil Mays ayinda yillik bazda 9%23,1 oraninda artis gostermistir.
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Turkiye genelinde ilk defa safilan konut sayisi 2020 Haziran ayinda bir onceki yihn ayry ayina gare yuzde 1520
artarak 58.632 oldu. Huﬁe!kmudsatlglan 2020 Haziran ayinda bir anceki wilin aymi ayina gare yilzde 244,93 artig
gostererek 131.380 oldu.

: TOIK
g it draticiel ralindan veya draticde kat kargddr anfagan kigher bivafndan Bir konwlun ik defs samimas,

g Mk saduptan ov alan kiginin bu konwly ikrar bagks bir kighe ssimas,

Yabancilara yapilan satiglarin ise, i¢ talebin yiiksek olmasi, kiiresel salgin ve ucus
sinirlamalar1 nedeniyle toplam satiglar igerisindeki orani gerilemeye devam etmis ve %0,9 olarak
gerceklesmistir. Bununla birlikte, Haziran ayinda aylik bazda %93,5 oraninda artig goriilmiistiir.
Ikinci geyrekte yabancilara yapilan konut satislarinda ilk sirada %46,1 pay ile istanbul yer

alirken, ikinci sirada %16,8 pay ile Antalya bulunmaktadir.
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Mart sonunu 33.384 puandan kapatan GYO endeksi Haziran sonunda %50,12’lik bir
artisla 50.118 puana yiikselmistir. GYO endeksiyle %70’in iizerinde korelasyonu olan BIST 100
endeksi ise ayn1 donemde %30’luk bir artig saglamistir. Halka agiklik oraninin %52 mertebesinde
oldugu GYO endeksinin piyasa degeri de %59’luk artisla 36,5 milyar TL’ye yiikselmistir.
Bununla birlikte 2. Ceyrekte yabanci yatirimei oraninda Borsa Istanbul’un genelinde oldugu gibi
bir kayip oldugunu ve %2’lik bir diisiisle bu oranin %17’lere geriledigini gérmekteyiz. Ayrica
bireysel ve kurumsal yatirimci oranlarimin da neredeyse esit oldugunu ifade edebiliriz. Bu
ceyrekte GYO’larin temettli dagitmadigini ancak hisselerdeki yiikselisin sonraki ¢eyrekler i¢in
temettli dagitimi anlaminda da pozitif bir yansimasiin olabilecegini sdylemek miimkiin.
Yabanci yatirimei lilke siralamasinda ABD ilk siradaki yerini korurken Bahreyn ve Kuveyt’in
ilk 5 igerisine yiikseldigini gézlemliyoruz.

Endeksin 3. ¢eyrekte kar satislari ile birlikte bir miktar gerilemesi ve Covid-19’un seyrine
gore art1 ya da eksi yonde ivmelenmesi miimkiin. Yeni bir dalganin gelmesi tiim borsalarda
oldugu gibi GYO endeksini de olumsuz etkileyecekken salginla ilgili sinyallerinin olumlu olmas1
durumunda endeksin artis trendinin artmasi muhtemel goziikkmektedir. Faiz oranlarindaki
indirimin pozitif yansimalari déviz kurlarinin artmasiyla ve faiz oranlarinin tekrar yiikselme
trendine ge¢mesiyle birlikte ikinci ¢eyrekteki artis yerini 3. g¢eyrekte nispi bir gerilemeye
birakabilir. Endeksteki artisin kalici olmasi ve iskontolu islem géren GYO’larin gergek degerini

bulabilmesi ancak uzun vadeli yabanci yatirimecilarin piyasada daha uzun siire yer almasiyla

mumkin olacaktir.

BIST GYO Endeks Performansi™
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GMYO endeksi de 2. ceyrekte 37.191'den bagladigi seyrini ceyrek sonunda 50.118den kapatti.
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Agustos ayinda yasanan doviz kurundaki dalgalanmalarin ardindan Cumhurbagkanligi
tarafindan alinan Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma karar1 geregince kira kontratlar1 yabanci para
birimlerinden TL’ye ¢evrilmistir. Kira kontratlarinin TL’ye g¢evrilmesinin yan1 sira enerji ve
isglicii maliyetlerindeki kayda deger artis nedeniyle aligveris merkezi yatirnmcilarinin
giderlerinin gelirlerinden daha yiiksek bir oranda arttig1 gézlenmistir. Perakendeciler i¢in kira,
operasyon giderler, genel giderler TUFE/Enflasyon bazli artmasina karsin cirolarin tatmin edici
oranlarda artmamasi Onemli sorunlardan biri olarak 6n plana c¢ikmaktadir ve bu durum
siirdiiriilebilirlik acisindan risk teskil edebilmektedir. Baz1 perakendeciler; belirli ‘ciro/kira’
hedefleri belirleyerek verimsiz magazalari kapatma kararin1 daha agresif bir sekilde uygulamaya
baslamistir. Bu noktada cirolarin gerek perakendeci gerekse AVM yatirimeisi tarafindan dikkatli
analiz ve projekte edilmesi gerekmektedir. Cirolarin takibi perakendeciler i¢in; Ciro/(kira + ortak
alan giderleri) dengesini test edebilmek, AVM yatirimcisi agisindan ise TL’ye doniis ile birlikte
ciro farki kirasi, m? ve kategori bazinda verimliligi 61l¢ebilmesi 6nemlidir.

Ayrica bu siireg siirdiiriilebilirlik agisindan; perakendeci i¢in verimsiz magazalarin tespiti,
AVM yatirimcist igin ise riskli kategori/magazalar i¢in gerekli operasyonel miidahalelerin
yapilmasi i¢in imkan saglamaktadir. Bu noktada 32 sayili tebligin AVM yatirimcis1 ve kiracisi
agisindan etkisi belirlemek i¢in gerek son donemde hizla artan E-ticaret, mevcut AVM rakipleri,
insaat halinde olan gelecek AVM’ler ve Aligveris Caddeleri arasindaki yogun rekabet dikkate
alinmalidir. Sektordeki AVM sahibi yabanci fonlarin ve yabanci sermayeli perakendecilerin
ozellikle 2019 yili icindeki pozisyonlar1 ve hamleleri 6nemle takip edilmelidir. Bu asamada
bankalarin/finans kurumlarinin  AVM’nin doévize endeksli kontrat gelirleri iizerinden
kredilendime siirecini yiriittiigii bu siiregte TL ye gecis ile giincel kur iizerinden gelir elde
edemeyen ve doviz borcu i¢in yeniden bir yapilandirmaya gidemeyen AVM yatirimcilart i¢in
zor bir y1l olacagini sdylemek yanlis olmayacaktir.

Tiirkiye genelinde 2019 yili kasim ay1 sonu itibariyle AVM sayis1 454 AVM
bulunmaktadir. En fazla Alisveris Merkezine sahip iller sirasiyla; Istanbul (147 adet), Ankara (39
adet), Izmir (28 adet) seklindedir. Toplam kiralanabilir alan stoku 13 milyon 508 bin m?’dir.
Kiralanabilir alan agisinda incelendiginde, Istanbul toplam stokun yaklasik %39 unu
olusturmaktadir. Tiirkiye genelinde, ortalama 1.000 kisi basina diisen kiralanabilir alan ise 162

m?’dir.
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5.4. Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin Analizi
5.4.1 [istanbul I1i®
Istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyist ve Bogazici boyunca, Halig'i
cevreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki béliimiine
Avrupa Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki béliimiine ise Anadolu Yakas1 denir. Ilin sinirlart

icerisinde ise biiyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarmmadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagli Saray, batida Tekirdag'a bagli Cerkezkdy,
Tekirdag, Corlu, Tekirdag, giineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Korfez, giineydoguda Kocaeli'ne bagli Gebze
ilgeleri ile komsudur. Kentin ortasindaki Istanbul Bogaz1 ise bu iki kitay: birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet, 15 Temmuz Sehitler ve Yavuz Sultan Selim Kopriileri kentin iki yakasini birbirine
baglar.

Istanbul'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 bdlgede tarih boyunca c¢ok siddetli
depremler meydana gelmistir.

Istanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gecis dzelligi gosteren bir
iklimdir, dolayisiyla Istanbul'un iklimi 1limandir. Istanbul'un yazlari sicak ve nemli; kislart soguk,
yagisli ve bazen karlidir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civarindadir ve genelde
yagmur ve karla karigik yagmur goriiliir. Yaz aylarindaki ortalama sicaklik 18 °C ile 28 °C
civarindadir ve genelde yagmur ve sel goriiliir.

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan Istanbul yoresinde simsir, mese, ¢inar, kayin,
glirgen, akgaagac, kestane, cam, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirii yetigir. Bu bitkilerden bir
kismi bu yoreye endemiktir.

5 11 hakkinda bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma goriiliir. En
yiiksek gokdelenler ve ofis binalar1 Avrupa Yakasi'nda 6zellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta
toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy Ilgesi’ndeki Kozyatagi Mahallesi dikkat ¢eker.

20. Yiizyilda dogudan batiya biiytlik bir gd¢iin baslamasi sehirdeki gecekondulagmaya biiytik
bir hiz kazanmistir. Kagak olarak hazine veya 6zel arazilere yapilan bu binalar, kisa siirede ve diistik
kalitede yapilir. Gecekondular, carpik kentlesmeye biiyiik 6l¢iide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2019 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) sonuglarina gére Istanbul'un (Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi ve bagl
belediyelerin sinirlar igindeki niifus) niifusu 15 milyon 519 bin 267 kisiyedir.

Istanbul'un 14'i Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi
vardir. Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayis1 bakimmdan 2019 yili verilerine gére incelendiginde en
yiiksek niifusa sahip ilgesi Esenyurt (954.579), en az niifusa sahip ilgesi de Adalar (15.238)

olmustur.

Yillara Gére Istanbul Niifusu

Yil istanbul Niifusu Erkek Niifusu Kadin Nifusu

2019 15.519.267 7.790.256 7.729.01
2018 15.067.724 7.542.231 7.525.493
2017 16.029.231 7.529.491 7.499.740
2016 14.804.116 7.424 390 7.379.726
2015 14.657.434 7.360.499 7.298.935
2014 14.377.018 7.221.158 7.155.860
2013 14.160.467 7.115.721 7.044.746
2012 13.854.740 6.956.908 6.897 832
2011 13.624.240 6.845.981 B8.778.259
2010 13.255.685 6.655.094 6.600.591
2009 12.915.158 6.498.997 6.416.161
2008 12.697.164 6.386.772 6.310.392
2007 12.573.836 6.291.763 6.282 073

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu nedeniyle
Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir aym1 zamanda en biiylik sanayi
merkezidir. Tiirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik
endiistriyel alana sahiptir. Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlalig1 ve Bogaz'a sahip olmasi

nedeniyle gozde turizm merkezlerinden biridir.
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5.4.2. Basaksehir Ilcesi®

Basaksehir, Istanbul'un  bir ilgesidir. 2008  yilinda Kiiciikgekmece,  Esenler ve
Biiyiikcekmece ilgelerinden ayrilarak ilge yapilmistir. 5747 sayili "Biiyiiksehir Belediyesi
Sinirlar igerisinde Tlge Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmas1 Hakkindaki Kanun™
cercevesinde, Kiiclikgekmece'ye bagli 6, Esenler ve Bahgesehir'e bagli 2'ser mahallenin

katilimiyla Basaksehir Ilgesi kurulmustur.

ARNAVUTKOY

ARNAVUTKOY

- SULTANGAZI
ARNAVUTKOY SAMLAR  §

g

KAYABASI

ESENLER

ZIYA GOKALP

\\\\\

ESENYURT

AVCILAR BAGCILAR

KUGUKCEKMECE

9 Mahalle ve 1 koyden olusan Basaksehir Ilgesinin toplam alan1 10.433,6 ha’dr.
Kiiciikcekmece Ilgesi’nden katilan alan 6.730 Ha'dir. Ilgenin kuzeyinde ve kuzeybatisinda
Arnavutkdy Belediyesi; kuzeydogusunda Sultangazi Belediyesi; giineyinde Avcilar Belediyesi,
Kiiciikcekmece Belediyesi ve Bagcilar Belediyesi; dogusunda Esenler Belediyesi; batisinda ve
gilineybatisinda ise Esenyurt Belediyesi yer almaktadir.

Iigeye ulasim TEM otoyolu ve demiryoluile gergeklestirilmektedir. ilgeye otobiis
seferleri de bulunmaktadir. Demiryolu ile ulagim Ispartakule’deki tren istasyonu ile
saglanmakta, metro calismalar1 sonucu metronun Atatiirk Olimpiyat Stadi'na ulasmasi
beklenmektedir.

Ilgenin kuzeyi ormanlarla kaplidir, kalan bitki ortiisii bozkir ve caliliklardan olusur.
Resneli Ciftligi'nin i¢inde bulundugu Sazlidere vadisinde bitki cesitliligi ¢ok fazladir. ilcede
Sazlidere akarsuyu ve Ayamama Deresi dogar, Ispartakule Deresi ise icinden geger.

Ilgede sosyal yasam, Sular Vadisi ile Bahgesehir'deki yapay golet ve gevresindedir.
Bahgesehir'deki golet, Tiirkiye'nin en biiylik yapay goletidir. Bunun disinda Atatlirk Olimpiyat
Stad1 bu ilgede bulunmaktadir. TOKI tarafindan gelistirilen ve Tiirkiye’nin en biiyiik uydu kent

projesi olan 65.000 konutun planlandig1 Kayasehir projesi de bu ilge sinirlar1 igindedir.

6 Tlge hakkindaki bilgi ve gorseller cesitli internet sayfalarindan derlenerek hazirlanmstir.
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZi

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibart ile kullanilabilir olan {i¢ farkli ana
degerleme yoOntemi bulunmaktadir. Bunlar “Pazar Yaklasim”, “Nakit Akis1 (Gelir)
Yaklasim1” ve “Maliyet Olusumlar1 Yaklasimi” yontemleridir. Gelistirme Amagli Miilk
Degerlemesinde de bahsi gegen bu li¢ yaklasim dolayli olarak kullanilmaktadir.

Rapora konu arsanin degerinin belirlenmesi i¢in “Pazar Yaklasimi1” kullanilmistir.
Bolgede yeterli sayida emsal olmasi sebebi ile “Gelistirme Amachi Miilk Degerlemesi”
kullanilamamus, deger tespiti tek yontem kullanilarak tespit edilmistir.

6.1. Pazar Yaklasim ile Arsa Degeri Tespiti

Pazar Yaklasiminda, yakin donemde pazara ¢ikartilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, gayrimenkul pazar degerini etkileyebilecek biitlin unsurlarla sentez
olusturularak degerleme yapilmistir. Bulunan emsaller, kullanim amaci, biiyiikliigli, imar
fonksiyonu, yapilasma kosullar1 gibi kriterler dahilinde karsilastirilmis, emlak pazarlama
firmalar1 ile goriisiilmiis, ayrica mahalli kamu kurum ve kuruluslarindan da bilgi edinilmistir.

Rapor konusu arsanin deger tespitine altlik teskil etmesi bakimindan bdlgedeki satisa
sunulmus arsa emsalleri incelenmis ve elde edilen veriler asagida 6zetlenmistir.

Arsa Emsal Arastirmalari:

Satihk Arsa Emsalleri
Saosa | GO
Emsal | 0o ollesi | Add | Yiizblgiimii | Hissesi Imar | Yapilasma | Sunulan Birim Tigilisi
No Parsel (m?) (m?) Fonks. Sartlan Degeri .. (Iletisim)
(TL) Degeri
(TL/m?)
. . Ali Emlak
1 Basaksehir - 14.247,00 |14.247,00 Konut E:1,50 70.000.000,00 4913,32 (535 333 36 07)
. Bagcioglu
2 Basak - 950,00 | 950,00 T:gf;[ﬁft* E:1,50 | 7.600.000,00 | 8.000,00 Emlak
(535 398 68 30)
Sahibinden
* .
3(%) Kayabas1 | 480/8 13.439,10 | 1.800,00 Konut E:1,00 7.290.000,00 4,050,00 (532 783 35 67)
Sahibinden
Kk .
4(**) | Kayabas1 | 108/2 12.925,60 | 12.925,60 Konut E:1,00 26.750.000,00 | 2.069,54 (532 783 35 67)

(*)JEmsal 3 no.lu tasinmaz Konut Alan1 Emsal:1,00 H:Serbest yapilasma sartlarina sahip net imar parseliyken
mahkeme kararryla uygulama iptal edilmis olup T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanlig1 Toplu Konut Idaresi Baskanlig
(TOKI) tarafindan yeni imar uygulamasi yapilacak bolgede konumludur.

(**)Emsal 4 no.lu taginmaz Konut Alan1 Emsal: 1,00 H:Serbest yapilasma sartlarina sahip uygulama goérmiis parsel
olup yola yaklagik 1.490 m? terki bulunmaktadir. Terk miktar1 ofis ortaminda Basaksehir Kent Rehberi iizerinden

yaklasik olarak hesaplanmis olup diizeltme tablosunda bu husus géz oniinde bulundurularak diizeltme getirilmistir.
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Bulunan emsal taginmazlarin rapor konusu tasinmazlara goére konumlarini gosterir emsal

krokisi agsagida sunulmustur.

(7
- < llllllslﬂ i

Yapilan arastirmalarda; ekspertiz konusu gayrimenkul ile benzer sayilabilir 6zelliklere
sahip 4 adet satilik emsale ulasilmistir. Yukarida belirtilen emsal bilgileri, ¢evre sakinleri ve
cevre esnafindan / sahibinden / emlak firmalarindan / basindan / internetten aynen alinip
aktarillan bilgilerdir. Ayrica sirketimiz mevcut data bilgileri ile mahalli kamu kurum ve

kuruluslarindan da bilgi edinilmistir.
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Arsalar degerinin belirlenmesinde altlik teskil etmesi bakimindan bolgedeki satisa sunulmus arsa emsalleri incelenmistir. Elde edilen dort

emsal verileri konumlari, imar 6zellikleri, topografik yapilar1 ve benzer 6zelikleri ¢ercevesinde rapor konusu parsel ile kiyaslanmis ve parselin

degerine ulagmak i¢in bu kriterler dogrultusunda diizeltmeler getirilmistir.

S6z konusu tablolarda rapor konusu parselin birim degerine ulagsmak i¢in emsal tasinmazlarin satisa sunulun birim degerlerine emsal

tasinmazlarin konu parsele oranla olumlu 6zellikleri i¢in negatif (-) diizeltme oranlari, olumsuz 6zellikleri i¢in pozitif (+) diizeltme oranlar

uygulanmustir.
Satisa Siit&?;n Gergekgi imar
Diizletme | Yiizolgiim imar Yapilasma | Sunulan Birim Pazarhk | Birim | Biiyiikliik | Konum | Verilerine | Hisse Terk Diizeltilmis
Tablosu (m?) Fonks. Sartlar Degeri - Pay1 Deger Dzlt. Dzlt. Gore Dzlt. Dzlt. Birim Deger
(TL) | Deteri (TL/m?) Dzt
(TL/m?) '
Emsal 1 | 14.247,00 Konut E:1,50 |70.000.000| 4.913,32 0% 4.913,32 -10% -15% -25% 0% 0% 2.456,66
Emsal 2 950,00 T:gg:ﬁ}: E:1,50 7.600.000| 8.000,00 5% 7.600,00| -40% 0% -25% 0% 0% 2.660,00
Emsal 3 1.800,00 Konut E:1,00 7.290.000| 4.050,00| 10% 3.645,00 -35% 10% -15% 15% 0% 2.733,75
Emsal 4 | 12.925,60 Konut E:1,00 |[26.750.000| 2.069,54 0% 2.069,54 -10% 15% -15% 0% 12% 2.110,93
Ortalama Birim Deger (TL/m?) ~2.500,-
Elde edilen tiim bu veriler 1s181nda rapor konusu parselin birim degeri 2.500,-TL/m? takdir ve hesap edilmistir.
Yiizol¢iimii o dese ; . Birim Degeri KDYV Hari¢ Degeri
Ada/Parsel (m?) Niteligi Imar Fonksiyonu | Yapilasma Sartlari (TL/m?) (TL)
: 50.158.425,00
458/34 20.063,37 Arsa Konut Alan: Fmsal 075 2.500,00
-OErDes 50.158.000,00
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6.2. Pazar Yaklasim ile Arsa Kira Degeri Tespiti

Bu yaklasimda, yakin donemde kiralik olarak pazara cikartilmis ve kiralanmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, gayrimenkul kira degerini etkileyebilecek biitiin unsurlarla
sentez olusturularak degerleme yapilmistir. Bulunan emsaller, kullanim amaci, biiyiikligi, imar
fonksiyonu, yapilasma kosullar1 gibi kriterler dahilinde karsilastirilmis, emlak pazarlama
firmalari ile goriisiilmiis, ayrica mahalli kamu kurum ve kuruluslarindan da bilgi edinilmistir.

Kiralik Arsa Emsal Arastirmalari:

Satilik Arsa Emsalleri
PR, . Aylik Kira
Emsal . Ada Yizolelimii | Aylik Kira Birim ilgilisi
Mahallesi Konumu Hissesi Degeri S o2
No /Parsel (m?) (TL) Degeri (Iletisim)
(TL/m?)
1 | Ziya Gokalp - Koy ici 2300 14.000,00 6,09 Bageioglu Bmlak
S ' (535 398 68 30)
. ) Ikitelli OSB Smirlart Trade First Gayrimenkul
2 Ziya Gokalp - icersinde 2000 24.000,00 12,00 (532 782 03 95)
. E-6 Karayoluna Unal Emlak Pazarlama
3 Altigehir - Cepheli 4000 20.000,00 5,00 (532 257 60 20)
.. . .. . Deniz Emlak Ingaat
4 Giivercintepe | 218/20 Giil Sokaka cepheli 5000 30.000,00 6,00 (533 704 28 28)
Baki Gayrimenkul
5 Sahintepe - Etrafi sacla gevrili 1500 9500 6,33 Emlak
(533 694 85 23)

Yapilan arastirmalarda; ekspertiz konusu parseller ile benzer sayilabilir 6zelliklere sahip
5 adet kiralik emsale ulagilmistir. Yukarida belirtilen emsal bilgileri, ¢evre sakinleri ve ¢evre
esnafindan / sahibinden / emlak firmalarindan / basindan / internetten aynen alinip aktarilan
bilgilerdir. Ayrica sirketimiz mevcut data bilgileri ile mahalli kamu kurum ve kuruluslarindan da
bilgi edinilmistir.

Bulunan emsal taginmazlarin rapor konusu parsellere goére konumlarini gosterir emsal

krokisi agsagida sunulmustur.
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S6z konusu tasinmazin birim degerine ulagsmak i¢in emsal tasinmazlarin satisa sunulun
birim degerlerine emsal tasinmazlarin konu parsele oranla olumlu &zellikleri igin negatif (-)
diizeltme oranlari, olumsuz 6zellikleri i¢in pozitif (+) diizeltme oranlar1 uygulanmistir.

S6z konusu diizeltme tablosu ve deger raporumuz ekinde sunulmustur.

6.3.  Analiz Sonug¢larinin Degerlendirilmesi ve Goriis
6.3.1. Farkh Degerleme Yontemleri Ulasilan Degerler

Rapor konusu parselin degerine “Pazar Yaklasimi” kullanilarak ulasilmaya ¢alisilmistir.
Parselin KDV hari¢ toplam degeri “Pazar Yaklasimi” ile 50.158.000-TL, olarak bulunmustur.
Bolgede yeterli sayida emsal veri bulunmasi sebebiyle “Arsa” degeri i¢in “Pazar Yaklagim1” ile
ulagilan deger olan 50.158.000-TL takdir edilmistir
6.3.2. Yasal Gereklilikler ve Mevzuata Uyarinca Ahnmasi Gereken izin ve Belgeler

Rapor konusu parsel, arsa niteliginde olup biinyesinde miisterek/boliinmiis kisimlar
mevcut degildir.

6.3.3. Gayrimenkullerin Devrine iliskin Goriis

Degerleme konusu gayrimenkuliin tizerinde satis kabiliyetini/devredilebilirligine engel
teskil edebilecek takyidat bulunmamaktadir. Rapor konusu gayrimenkuliin devri miimkiindiir.
6.3.4. Gayrimenkullerin Fiili Kullamim, Tapu ve Portfoy Niteligi Hakkinda Goriis

Rapora konu, Istanbul ili, Basaksehir Ilgesi, Kayabas1 Mahallesi, 458 ada 34 no.lu parsel
tapu kayitlarinda “Arsa” vasifli olup 28.05.2013 ve 28660 Sayili Resmi Gazetede yayimlanarak
yiiriirliige giren “Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi (I11-48.1)” nin 22.
Maddesinin (c) fikras1 “Portfdylerine ancak iizerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin
degerini dogrudan ve 6nemli dlgiide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta, bu Tebligin 30 uncu
maddesi hiikiimleri saklidir.” uyarmnca s6z konusu gayrimenkullerin yatirim ortakligi
portfoyiinde “Arsa” baglig1 altinda yer almasinin uygun olacag: goriis ve kanaatindeyiz.

Tebligi’nin 24. Maddesi “C” Bendinde “Portfoyiinde bulunan ve alimindan itibaren beg
yil gecmesine ragmen iizerlerinde proje gelistirilmesine yonelik herhangi bir tasarrufta
bulunulmayan arsa ve arazilerin orani aktif toplaminin %20’sini asamaz. Gayrimenkul yatirim
ortakligina doniisen ortakliklarin sahip oldugu bu nitelikteki arsa ve araziler i¢in s6z konusu siire
dontistime iligkin esas sozlesme degisikliginin ticaret siciline tescil edildigi tarihten itibaren
baglar.” denilmektedir. Bu kapsamda Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakligt Anonim

Sirketin 'den alinan beyan rapor eklerinde sunulmaktadir.
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BOLUM 7

DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Degerleme konusu gayrimenkul; Istanbul ili, Basaksehir Ilgesi, Kayabasi1 Mahallesi, 458

ada 34 no.lu parseldir.

Rapor konusu arsanin bulundugu yer, konumu, civari, tesekkiil tarzi, ulasim imkanlari,

parselin cephesi, imar durumu ve yapilasma sartlar1 gibi tiim 6zellikleri dikkate alinmis ve

bolgede detayli piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna gore rapor konusu arsa i¢in piyasa sartlarina

gore hesaplanan ve takdir olunan degerler asagida tablo olarak sunulmustur.

TL usbD

Tasinmazin KDV Hari¢ Pazar Degeri

50.158.000,00 6.497.150,26

Tasinmazin KDV Dahil Pazar Degeri

59.186.440,00 7.666.637,31

Rapor tarihi itibariyle TCMB doviz satig kuru 7,72- TL kullamilmistir.
Bu rapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmigtir.
KDV oranlar: giincel mevzuat dogrultusunda kullanilmigtir.
Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz pargast olup bagimsiz kullanilamaz.

Rapor kopyalarinin kullanimlari halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Saygilarimizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR

DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Doruk PARS
(SPK Lisans N0:407874)

Biilent YASAR
(SPK Lisans N0:400343)

Dilara SURMEN
(SPK Lisans N0:401437)

EKLER

e Tebligi’nin 24. Maddesi Ile ilgili Sirketin Aktifler Toplami Hk. Yaz
e Emlak Konut GYO A.S. ile T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanligi Toplu Konut idaresi
Baskanlig1 arasinda imzalanan Satis Protokolii Ornegi

Arsa Kira Diizeltme ve Kira Deger Tablolari
Tapu Senedi Suretleri ve Tapu Kayit Belgeleri
Imar Durumu Ornekleri ve Plan Notlar1

Uydu Gortintiisii ve Fotograflar

Raporu Hazirlayanlarin Ozgegmis ve SPK Lisans Belgesi Ornekleri
Raporu Hazirlayanlarin Tecriibe Belgeleri

Sayfa | 41




		2020-12-21T14:39:02+0300
	Invex Degerleme Bilgi Sistemi www.invex.com.tr
	atak ÖZEL-483 Elektronik İmza


	

		2020-12-21T14:49:28+0300
	Invex Degerleme Bilgi Sistemi www.invex.com.tr
	atak ÖZEL-483 Elektronik İmza


	

		2020-12-21T14:55:18+0300
	Invex Degerleme Bilgi Sistemi www.invex.com.tr
	atak ÖZEL-483 Elektronik İmza


	



