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UYGUNLUK BEYANI

Bilgim ve inanglarim dogrultusunda asagidaki maddeleri onaylarim:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cergevesinde dogrudur.
Rapor edilen analiz, fikir ve sonuclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.
Rapor; tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olugsmaktadir.

Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile mevcut veya potansiyel higbir menfaatimiz ve

ilgimiz bulunmamaktadir.

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkuller veya ilgili taraflarla ilgili higbir 6nyargimiz

bulunmamaktadir.

Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsiligi ticret raporun herhangi bir bélimiine bagl
degildir.

Degderleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak mesleki editim sartlarina haiz bulunmaktayiz.

Dederleme uzmani/uzmanlarn olarak dederlemesi yapilan milkiin yeri ve tiirii konusunda

daha 6nceden deneyimiz bulunmaktadir.

Rapor konusu miilk kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler

yapilmistir.

Rapor iceriginde belirtilen degerleme uzmani/dederleme uzmanlarinin haricinde hig

kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

Calisma is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararasi Degerleme

Standartlarina uygun olarak raporlanmistir.
Dederleme konusu tasinmazlar 27.04.2018 tarihinde incelenmistir.

Bu rapor Sorumlu Dederleme Uzmanlarindan Aysel AKTAN yonetiminde, Dederleme Uzmani

Bagaran UNLU kontroliinde ve Degerleme Uzmani Tugba AYDIN tarafindan hazirlanmistir.
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1. RAPOR BIiLGILERi

RAPORUN S.P.K. DUZENLEMELERI
KAPSAMINDA DEGERLEME AMACIYLA
HAZRLANIP HAZIRLANMADIGINA
iLiSKIN ACIKLAMA

Bu rapor Sermaye Piyasasi kurulunun 20.07.2007 tarih 27/781
saylll kararinda yer alan “Degerleme Raporunda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde, Sermaye Piyasasi
Mevzuati kapsaminda hazirlanmig, gayrimenkul dederleme
raporudur.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL
VE RAPORUN HAZIRLANMA AMACI

Konu rapor; Istanbul Ili, Kartal ilcesi, Yukari Mahallesi, 10050
ada 395 parselde ve 2274 ada 400 parselde konumlu tapu
bilgilerinde detayi belirtilen “Arsa” nitelikligindeki tasinmazlarin
Sermaye Piyasasi Kurulu Mevzuati kapsaminda gilincel piyasa
degerlerinin belirlenmesi amaciyla hazirlanmistir.

DEGERLEME_ RAPORUNU OLUMSUZ
YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN
FAKTORLER

Degerleme calismasini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir
unsura rastlanmamistir.

DEGERLEME KONUSU
GAYRIMENKULUN DAHA ONCEKi
TARIHLERDE YAPILAN SON UC
DEGERLEMEYE iLISKIN BILGILER

Degerleme konusu taginmazlara iliskin sirketimizce daha 6nce
dederleme raporu hazirlanmamistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Tugba AYDIN

Sehir Plancisi

Degderleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 405825

Aysel AKTAN

Sehir Plancisi — Harita Mihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 400241

2. SIRKET - MUSTERI BiLGILERI

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

MUSTERI UNVANI
MUSTERI ADRESI

MUSTERI TALEBININ KAPSAMI VE
GETIRILEN SINIRLAMALAR

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Idealtepe Mah. Rifki Tongsir Cad. Demirhan Plaza No:93/4 -
34841 Maltepe / ISTANBUL

Tel: +90 (216) 388 05 09 Fax: +90 (212) 258 78 84
www.harmonigd.com.tr e-mail: info@harmonigd.com.tr
Is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

is Kuleleri, Kule 2, Kat:10-11 34330 4. Levent, Besiktas /
Istanbul

Misterinin talebi; Istanbul ili, Kartal Ilgesi, Yukari Mahallesi,
10050 ada 395 parsel, 2274 ada 400 parselde konumlu tapu
bilgilerinde detay belirtilen “Arsa” nitelikligindeki taginmazlarin
satis dederinin belirlenmesi olup herhangi bir sinirlama
getirilmemistir.

3. DEGERLEME RAPORU OZETI

RAPOR NUMARASI
SOZLESME TARIHi
DEGERLEME GCALISMALARI BiTiS TARiHi

RAPOR TARIHi

GAYRIMENKULUN TANIMI

GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERI
(K.D.V. HARIC)

18_400_92
25.04.2018
07.05.2018

10.05.2018

Istanbul ili, Kartal Ilgesi, Yukar Mahallesi, 10050 ada 395
parsel, 2274 ada 400 parselde konumlu tapu bilgilerinde
detay belirtilen “Arsa” nitelikligindeki taginmaz

4.500.000.-TL (10050 ada 395 parsel)

18 400 92
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4. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BILGILER

4.1. Gayrimenkullerin Konumu, Ulagimi ve Gevre Ozellikleri

Degerlemeye konu tasinmazlar; istanbul ili, Kartal Ilcesi, Karliktepe Mahallesi sinirlar igerisinde yer almakta olup 10050

ada 395 parsel Fistikagacl Sokak'a cepheli, 2274 ada 400 parsel ise Camlik Sokak'a cephelidir. Konu tasinmazlarin

bulundudu bdlgede daha 6nce sanayi fonksiyonlu yapilasmalar mevcut olup zamanla sanayi desantralizasyonu sonucu

konut, konut+ticaret fonksiyonlu yapilasmalar yer almistir. Taginmazlarin gevresinde Manzara Adalar projesinin insaati,

100.y1l Ali Riza Efendi Ortaokulu, Topgamlar Camii, Gayirbasi Sokak Parki, Kartal Yavuz Selim Devlet Hastanesi, Kartal

Tlce Emniyet Miidirligi gibi referans yapilar ve donatilar bulunmaktadir. Sosyo-ekonomik olarak alt ve orta gelir grubu

tarafindan tercih edilen bélgede yapilasma gok kath ayrik nizam genellikle eski yapilar ve seyrek gortilen yeni yapilardan

olusmaktadir.

Tablol Konu Gayrimenkullerin Bazi Merkezlere Kus Ucusu Uzakliklar

E-5 (D-100 KARAYOLU) 1.16
E-80 (2. CEVREYOLU) 10
SAHIL YOLU 2
SABIHA GOKCEN HAVALIMANI

15 TEMMUZ SEHITLER KOPRUSU 21
AVRASYA TUNELI 20
KARTAL METRO DURAGI 1,35
KARTAL METRO DURAGI 3.90

*Mesafeler Google Earth lzerinden yaklasik olarak olgiimdstdir.
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Tasinmazlarin bulundudu Karliktepe Mahallesine ulasim igin; E-5 iizerinde Tuzla ydniinde ilerlerken Kartal Kavsagi'na
gelindiginde saga Gliney Yanyolu'na girilerek Yakacik Caddesi'ne doniiliir. Bu cadde lizerinde Manzara Adalar projesine
gelmeden hemen 6nce sada 2274 ada 400 parselin bulundugu Camlik Sokak’a varilir. Bu sokaktan Andag Sokak'a
oradan Tag Sokak’a ulasilir. Degerleme konusu 10050 ada 395 parsel kuzeyde Tag Sokak’a ve batida Fistikagaci Sokak’a
cephelidir. Tag Sokakta yol boyunca 5-6-7 katli apartman tarzi ayrik nizam yapilar, Camlik Sokakta bir cephesi Manzara
Adalar Projesi ve diger cephesi ayrik nizam konut fonksiyonlu apartman tarzi yapilar ile Zemin kati ticaret fonksiyonlu
olan bir adet yapi ile birlikte bir cephesi Yakacik caddesine bakan Ticaret fonksiyonlu ayrik nizam yapi bulunmaktadir.
Fistikagaci Sokak ise bir cephesi yer yer ayrik nizam konut fonksiyonlu apartmanlar ile egitim ve dini tesis nitelikli iki

adet yapi, dider cephesi lizerinde insaat mobilizasyonu yer alan arsalar ile bos arsalardan olusmaktadir.
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4.2. Gayrimenkullerin Tanimi

Gayrimenkullerin Yapisal Ozellikleri, insaat ve Teknik Ozellikleri, Projeye iliskin degerleme yapiliyorsa projeye hakkinda detayl bilgi

Degerleme konusu tasinmazlar; tapuda Istanbul ili, Kartal lcesi, Yukari Mahallesi, 10050 Ada 395 parsel numarall,
1204,05 m2 yuzolgimli, “Arsa” nitelikli; 2274 ada 400 parsel numarall 170 m2 yuzélgtimli “Arsa” nitelikli olarak kayitli
taginmazlardir. Taginmazlar Istanbul 1li, Kartal Ilcesi, Karliktepe Mahallesi sinirlari dahilinde konumlu olup birbirlerine
yakin ancak ayri sokaklara cephelidir.

10050 Ada 395 Parsel

Degerleme konusu tasinmaz mevcut durumda Tag Sokak ve Fistik Agaci Sokak’a cepheli olup kdse parseldir. Topografik

acidan parsel genel olarak edimsiz olup geometrik agidan karemsi yapiya sahiptir. Parselin giiney dogu kdsesi Giggenimsi
bir yapida olup kullanim agisindan fizibil olmayan bir alandir. Mahallinde ve yapilan incelemede degerleme konusu
taginmazin yaklagik 20.500 m2 y(iz6giimlii 10047 ada 1 parsel ile birlikte kullanildigi her iki parselin de izerinde Manzara
Adalar projesine ait ingaat mobilizasyonunun konumlu oldugu gorilmistiir. Bu parsellerin cevresi panel betopan (st
jiletli tel ile cevrilmigtir. Parselin konum teyidi ilgili belediyesinde yapilan incelemede Imar Paftas lizerinden teyit
edilmistir. Parselin kuzey ve bati cephesinde; fiili durumda Camlik ve Fistik Adaci Sokak’a bakan cephelerinin kadastral
durumda yollar ile irtibatini tamamen kesen 2274 ada 387 parsel ile 2274 ada 479 parsel bulundudu gérilmistir. Ancak
bu parseller fiili durumda ve meri uygulama imar planinda yol alaninda kalmakta oldugundan degerleme konusu
tasinmaz fiili durumda iki yola cepheli imar durumunda (g yola cepheli olan kdse parsel niteligindedir. Meri imar
durumunda ve kadastral durumda degerleme konusu parsel Camlik Sokak’a cepheli olup mahallinde yapilan incelemede
konu parselin dogu cephesinin ve oluklu aliminyum sac ile gevrilerek 10047 ada 1 parselin cephesini de kapsayacak
sekilde devam ettirildigi gortlmdiistiir. Dolayisiyla Camlik Sokak'in iki parsel arasinda kalan kismi kapatilarak kullanima
dahil edildigi gorilmiistar.

)

TAC SOKAK
KOMSU 387 S ———
i PARSEL
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WiaciSy:

®

Vural Gida

10050/385

DEGERLEME
KONUSU 10050 ADA
395 PARSEL

2274 Ada 400 Parsel
Degerleme konusu tasinmaz Istanbul ili, Kartal Ilcesi, Yukari Mahallesi 2274 ada 400 parselde konumlu 170 m2

ylizolclimlG “Arsa” nitelikli taginmazdir. Yerinde yapilan incelemede dederleme konusu tasinmazin bir kisminin Manzara
Adalar Projesinin bahgesinde kaldigi, bir kisminin ise yol alaninda kaldigi gérilmistiir. Ilgili belediyesinde yapilan
incelemede tasinmazin konumu imar paftasindan teyit edilmis, meri uygulama imar durumunda yaklasik 57 m2lik kismi
“Ticaret+Konut” alaninda kalmakta olup yaklasik 113 m2 lik kismi “Yol” alaninda kalmakta oldugu gérilmistiir.

RihAEPQt(L)L
ANISMANLIK A-S-
dky Tongsr Cod. No=
thcitepe / 1sto

70512837

HARMONI G
[’;EGERLkI‘:\\E VE

18 400 92

T KUGURYAL Y



DEGERLEME KONUSU
2274 ADA 400 PARSEL
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4.3.

GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE INCELEMELER

Gayrimenkullerin Tapu Kayitlari, imar Durumu ve Son Ug Yila iliskin Bilgiler

10

Degerleme konusu gayrimenkuller; Istanbul ili, Kartal lcesi, Yukari Mahallesi, 10050 ada 395 parsel ve 2274 ada 400

parselde konumlu “Arsa” nitelikliindeki tasinmazlardir. Degerleme konusu tasinmazlara iliskin ayrintih bilgiler (yeri,

konumu, tanimi ve tapu kayitlan) alt basliklarda tanimlanmistir.

4.3.1. Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlarin tapu kayitlarina iliskin bilgiler asagidaki gibidir.

Tablo6 Ana Gayrimenkule Ait Tapu Bilgileri

ANA GAYRIMENKUL TAPU BILGILERi

iLi : ISTANBUL

ILCESI : KARTAL
MAHALLESI / KOYU YUKARI MAHALLESI
MEVKIlI -

PAFTA NO -

ADA NO 10050

PARSEL NO 395

YUZOLCUMU 1204,05

ANA TASINMAZ NITELIGI ARSA

CILT/SAHIFE NO 81/7905

YEVMIYE NO 9290

TAPU TARIHI 18.06.2008
MALIKLER/HISSE ORANI IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S./ TAM

ANA GAYRIMENKUL TAPU BILGILERI

iLi ISTANBUL

ILCESI : KARTAL
MAHALLESI / KOYU : YUKARI MAHALLESI
MEVKIi -

PAFTA NO -

ADA NO 1 2274

PARSEL NO : 400

YUZOLCUMU : 170,00

ANA TASINMAZ NiTELIiGi : ARSA

CILT/SAHIFE NO 81/7912

YEVMIYE NO 323

TAPU TARIHi 07.01.2015
MALIKLER/HiSSE ORANI IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S./ TAM

4.3.2. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

Tapu Kadastro Bilgi Sistemi izerinden 26.04.2018 tarihinde temin edilen takyidat belgeleri lizerinde yapilan incelemede

degerleme konusu tasinmazlar lizerinde asagidaki kayitlar bulunmaktadir ve TAKBIS sisteminden alinan tapu kayitlari

rapor ekinde sunulmustur;

Beyanlar Hanesi:

o Is bu parsel trafo yeri olarak ayrilmistir. (30.03.1984 Tarih- 884 Yevmiye) (2274 ada 400 parsel {izerinde)

o Is bu parsel kres sahasi olarak ayrilmistir. (30.03.1984 Tarih — 884 Yevmiye) (10050 ada 395 parsel {izerinde)
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4.3.3. Gayrimenkullerin imar Bilgileri
Kartal Belediyesi Baskanldi; Plan ve Proje Midirligi'nin 03.05.2018 tarih E.11073 Sayili yazisina ve 27.04.2018
tarihinde aktarilan s6zlG bilgiye gore;

”

-Degerleme konusu 10050 ada 395 parsel 19.04.2013 tasdik tarihli “Kartal Giineyi Revizyon Uygulama Imar Plani
kapsaminda TAKS: 0.20 -0.40; KAKS: 1.75; minimum 6n bahce mesafesi 5 mt-yan bahge mesafesi 3 mt; Ayrik Nizam,

“Konut Alan1” nda kalmaktadir.

- Degerleme konusu 2274 ada 400 parselin yaklasik 57 m2lik kismi 19.04.2013 tasdik tarihli “Kartal Glineyi Revizyon
Uygulama Imar Plani” kapsaminda TAKS: 0.40; KAKS: 2; minimum &n bahge mesafesi 5 mt-yan bahce mesafesi 3 mt;
Blok Nizam, “Ticaret+ Konut Alani” nda; 113 m2lik kismi “Yol” alaninda kalmaktadir.

Konu tasinmazlarin plan notlari rapor eklerinde sunumustur.

Tablo5 Ana Gayrimenkule Ait imar Bilgileri

10050 ADA 395 PARSEL - IMAR DURUMU

Fonksiyon Konut Alani
TAKS 0,20- 0,40
KAKS 1,75
On Bahge Mesafesi 5 metre
Yan Bahge Mesafesi 3 metre
Insaat Nizami Ayrik
Fonksiyon Ticaret+ Konut Alaninda
TAKS 0,40
KAKS 2

On Bahge Mesafesi 5 metre
Yan Bahge Mesafesi 3 metre
ingaat Nizami Ayrik

4.3.4. Gayrimenkullerin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli izin ve Belgeler

Degerlemesi Yapilan Projelerin Tlgili Mevzuat Uyarinca Gerekli Tiim izinlerinin Ainip Ainmadidi, Projesinin Hazir ve Onaylanmis, insaata
Baslanmasi Icin Yasal Gerekliligi Olan Tiim Belgelerinin Tam Ve Dogru Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu taginmazlarin Kartal Belediyesi Imar Sehircilik Miidiirliigii'nde yapilan incelemede “Imar Durumu
Basvurulan”na cevap olarak yazilan resmi yazismalardan baska herhangi bir evraka rastlaniimamistir.

4.3.5. Yapi Denetim Kurulusuna Ait Bilgiler

29/6/2001 Tarih ve 4708 Savyili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yapi Denetim Kurulusu (Ticaret Unvani, Adresi
Vb.) ve Dederlemesi Yapilan Gayrimenkul Ile Ilgili Olarak Gerceklestirdidi Denetimler Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlar Gzerinde yap! bulunmayan bos arsa nitelidinde olup Yapi Denetim Kanunu'na tabi
degildir.

4.3.6. Gayrimenkullere Iliskin Son Ug Yl Icerisinde Gerceklesen Degisiklikler (Miilkiyet Hakki Degisikligi,
Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma Islemleri vb.)

Miisteri tarafindan Tapu Midiirliigi’'nden elde edilen 02.05.2018 tarih saat:10:36'da elde edilen onayl tapu kaydi
incelenmis olup;

-10050 ada 395 parselin son (g yil icerisinde herhangi bir degisikliginin bulunmadi§i gériilmustar.

-2274 ada 400 parselin mlkiyeti Tirkiye Elektrik Dagitim A.S. (TEDAS) tam miilkiyetinde iken 17.06.2014 tarih ve
12511 yevmiye ile satis isleminden TTA Gayrimenkul Anonim Sirketi lehine tescil edilmistir. Daha sonra 07.01.2015
Tarih 323 yevmiye ile Is Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi Anonim Sirketi lehine satig isleminden tescil edilmistir.

Tasinmazlara ait imar durum yazisi rapor ekinde sunulmus olup son 3 yil igerisinde imar planinda degisiklik olmamistir.
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4.3.7. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Devrine iliskin Bir Sinirlama Olup Olmadig,
Varsa S0z Konusu Gayrimenkuliin Gayrimenkul Yatirrm Ortakhigi Portfoyiine Alinmasinin Sermaye
Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Degerleme konusu tasinmazlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi portféyiinde bulunmaktadir.

Degerleme konusu taginmazlardan 2274 ada 400 parsel (izerinde takyidat kayitlari incelenmis ve taginmaz iizerinde “Is
bu parsel trafo yeri olarak ayriimistir” beyani bulunmakta olup fiilen bir bolimi (izerinde bitisigindeki 10047 ada, 6
parsel iizerinde, ISGYO tarafindan projelendirilmis ve hayata gecirilmis bulunan “Manzara Adalar” projesinin enerji
ihtiyacini karsilamak {izere trafo yapilmig, bir béliimi de imar planina uygun olarak fiilen yol olarak kullaniimaktadir.

Konu tasinmaz biittinleyicisi oldugu 10047 ada 6 parsel ile bir deder olustururken tek basina bir deder olusturmadidi ve
gayrimenkul pazarinda bir karsihidinin bulunmadidi disiiniilmektedir. Adi gegen 10047 ada 6 numarali parsel igin
hazirlanan 27.12.2017 tarih ve 003-2017/8141 numarali dederleme raporunda Gayrimenkul Yatirm Ortakligi
Portfoyli'nde “Projeler” bashdi altinda yer almasi uygun goriimis olup, dederlemeye konu 2274 ada 400 numarali
parsel s6z konusu parselin ayrilmaz bir pargasi niteliginde oldugundan 10047 ada 6 numarali parsel portféyde “Projeler”
bashdi altinda yer aldigi middetce konu tasinmazinda “Projeler” bashgi altinda Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi
Portfoyii'nde yer almasinin uygun oldugu kanaatine variimistir.

Degerleme konusu tasinmazlardan 10050 ada 395 parsel {izerinde takyidat kayitlari incelendiginde tasinmaz (izerinde
“Is bu parsel kres sahasi olarak ayrilmistir.” beyani bulunmaktadir. Kartal Belediyesi Imar Sehircilik Miidirligiinde konu
parselin 25.02.1972 tasdik tarihli uygulama imar planinda “Kres” alani olarak belirlendigi 6grenilmis bu beyanin o
zamanki plan kararina istinaden tescillenmis oldugu kanaatine varilmistir. Taginmaz meri imar uygulama plan
kapsaminda “Konut” alani olarak belirlenmis olup konu beyanin herhangi bir gegerliliginin bulunmadidi kanaatiyle
kaldirimasi gerektigi disilinilmektedir. Tasinmazin tasarrufunda herhangi bir kisitin bulunmadidi diistinllerek
Gayrimenkul Yatinrm Ortaklidi portféylinde yer almasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati agisindan engel olusturacak

herhangi bir husus bulunmadigi kanaatine variimigtir.
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5. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

5.1. Demografik Veriler

icisleri Bakanhdi Niifus ve Vatandaglik Igleri Genel Miidiirliigii (NVIGM) tarafindan giincellenen Adrese Dayali Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS)'den alinan verilere gore 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla Tlrkiye niifusu 80.810.525 kisi olarak
belirlenmistir. Tirkiye'de ikamet eden niifus 2017 yilinda, bir dnceki yila gore 995.654 kisi artmistir. Erkek niifusun
orani %50,2 (40.535.135 kisi), kadin niifusun orani ise %49,8 (40.275.390 kisi) olarak gerceklesmistir. Tlrkiye'de yillik
nifus artis hizi 2016 yilinda %o013,5 iken, 2017 yilinda %o012,4'e gerilemistir.

1l ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2016 yilinda %92,3 iken, bu oran 2017 yilinda %92,5e yiikselmistir.
Belde ve kdylerde yasayanlarin orani ise %7,5 olarak gerceklesmistir.

Tirkiye niifusunun %18,6'sinin ikamet ettigi istanbul, 15.029.231 kisi ile en ok niifusa sahip olan il oldu. Bunu sirasiyla
5.445.026 kisi ile Ankara, 4.279.677 kisi ile Izmir, 2.936.803 kisi ile Bursa ve 2.364.396 kisi) ile Antalya illeri takip etti.
Bayburt ili ise 80.417 kisi ile en az nifusa sahip il oldu.

Tablo2 Niifus Piramidi

Yas grubu

S0+
85-89
80-34
75-79
70-74
65-69
60-64
55-59
50-54
45-49
40-44
35.39
30-34
25-29
20-24
15-19
10-14

5-9

0-4

Erkek

®Kadin

(%)

Kaynak: www.tuik.gov.tr
Tirkiye'de 15-64 yas grubunda bulunan (calisma gadindaki) niifusun orani 2017 yilinda, bir 6nceki yila gére %1,2
artarak %67,9 olarak gerceklesmistir. Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun orani ise %23,6'a gerilerken, 65 ve daha

yukari yastaki nifusun orani da %8,5'e yikselmistir.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayisi”, Tirkiye genelinde 2016 yilina gére 1 kisi
artarak 105 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2.892 kisi ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldudu il olmustur.
Istanbul'u sirasiyla; 521 kisi ile Kocaeli, 356 kisi ile Izmir takip etmistir. Niifus yogunlugu en az olan il ise bir énceki

yilda oldugu gibi, kilometrekareye diisen 11 kisi ile Tunceli olmustur.

Yiiz6lglimi bakimindan ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 56, en kiiglik yiizélglimiine sahip Yalova'nin niifus
yodunlugu ise 297 olarak gerceklesmistir. (Kaynak TUIK 2017 yili sonuglari)
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5.2. Ekonomik Veriler

5.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum

Kiresel finansal piyasalardaki iktisadi politika belirsizliinde yilbasindan bu yana goriilen azalis egilimi, son Rapor
donemi itibariyla stirmektedir. Fed para politikasindaki normallesme stirecinin bilango kigliltme agisindan kismen
netlesmesi ve Avrupa Birligi liyesi bazi Ulkeler ile Ingiltere’deki secim siirecinin tamamlanmasi, séz konusu belirsizligin

azalmasinda rol oynamistir. Ote yandan, Almanya’da se¢im sonrasi baslayan belirsizlik devam etmektedir.

ABD’de uygulanmasi 6ngoriilen maliye ve ticaret politikalarindaki belirsizlik, kiiresel yliksek borgluluk, 6zellikle AB'de
diistik seyreden banka karliliklari ve tahsili gecikmis alacaklar sorunu gibi kirilganlik unsurlari ile jeopolitik gelismeler
kiresel finansal istikrara iligkin glindemde yer almaktadir. Ayrica, dijital para ve kitle fonlamasi ile menkul kiymet
piyasalarindaki yiiksek frekansl iglemler, basta Finansal istikrar Kurulu (FSB) olmak (izere uluslararasi finansal
kuruluglar tarafindan yakindan takip edilmektedir. Bu cergevede, lilkelerin kiiresel finansal reformlara uyumu ve s6z
konusu reformlarin olasi etkilerinin yakindan takip edilmesi ve yapisal sorunlara yonelik etkin politikalarin devreye

alinmasi 8nem arz etmektedir. (TCMB, Finansal Istikrar Raporu, Kasim 2017).

Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (OECD) tarafindan yayinlanan Ara Ddnem Kiiresel Ekonomik Goriinim
Raporu’nda; Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (OECD) yayinladigi Kiiresel Ekonomik Gériinim Ara Ddnem
Glncelleme Raporunda, Haziran ayr Ekonomik raporunda %3,6 olarak éngdriilen 2018 yili kiiresel bliylimesini %3,7'ye
revize ederken ve %3,5 olarak agiklanan 2017 yili bilyiime tahmininde dedisiklie gitmedi. Kiiresel ekonominin yatirim,
istihdam ve ticaret alanlarinda ilerleme kaydettidi; ancak giicli ve siirdirilebilir orta vadeli kiiresel biiyiimenin heniiz
sadlanamadigi belirtildi. Raporda ABD ekonomisi icin 2017 ve 2018 yili blyiime tahminleri %2,1 ve %2,4'de sabit
birakilirken, Avro Bolgesi biylime tahminleri 2017 yili igin %1,8'den %?2,1'e ve 2018 yili igin %1,8'den %1,9'a yiikseltildi.
(Kaynak: Ekonomi Bakanligi, Ekonomik Arastirmalar ve Dederlendirme Genel Midarliga)

Tablo3 OECD Diinya Ekonomisi Tahmini Biiyiime Oranlarlwl)rgﬁisimi

2016 | 2017 2018 | 2019
November Novernber November
progEctions proyechons projections
World 31 | 36 = 37> | 38 =
United States 16 | 22 = 26 « | 21 %
Euro area’ 18 24 = 21 & 19 &
Ge rmany 19 | 25 = 23 8 | 19 =
France 11 18 = 18 1.7 &
Italy 114 | 16 = 15 | 13
Japan 1.0 16 = 12 & 10 &
Canada 15 | 30 = 21 & | 19 =
United Kingdom 18 15 & 12 & 11 &
China 67 | 68 = 66 = | 64 =
india’ 71 6.7 » 70 = 74 =
Brazl 36 | 07 = 19« | 23 =
Russia 02 | 19 = 1.9 | 16 »

Kaynak: https://www.oecd.org/

IMF (Uluslararasi Para Fonu) diizenli olarak hazirladigi Kiiresel Ekonomi GoOriinim Raporu’nun Ekim ayr 2017
giincellemesine gore; Uluslararasi Para Fonu (IMF), 2017 ve 2018 yillarina yonelik kiiresel biyiime beklentilerini 0,1
puan artirarak sirasiyla ylzde 3,6 ve ylizde 3,7'ye yikseltti. Diinya ekonomisindeki iyilesmenin ivme kazandidi
vurgulanan raporda, 2017 ve 2018 yillarina yonelik kiiresel bliyiime beklentileri sirasiyla ylizde 3,5 ve 3,6'da sabit
birakildi.
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IMF'nin Ekim 2017 dénemi DEG raporunda ABD, Japonya ve bircok Avrupa Ulkesinin bliyime tahminleri yukar yonli
revize edildi. ABD'de tiiketim ve yatirimlarinin zayif ilk ceyredin ardindan toparlandigi belirtilen raporda, lilkeye yonelik
biiylime tahminleri bu yil igin ylizde 2,1'den yilizde 2,2'ye, gelecek yil igin ise ylizde 2,1'den ylizde 2,3'e ylkseltildi.
Avro Bolgesi'ne iligkin 2017 ve 2018 biiyiime tahminlerini 0,2 puan artirarak sirasiyla ylizde 2,1 ve ylizde 1,9'a cikaran
kurulus, Almanya, Fransa ve Italya ve Ispanya'ya iliskin beklentilerini de yiikseltti. Yeni projeksiyonlarina gére, Almanya
bu yil ylizde 2 ve gelecek yil yiizde 1,8 bliyliyecek. Bu oranlar, temmuz ayinda yapilan glincellemeye kiyasla 0,2'ser
puanlik artisa ediyor. Fransa'ya yonelik bliyime beklentilerini 2017 icin yilizde 1,5'ten ylizde 1,6'ya, 2018 icin de yiizde
1,7'den yiizde 1,8'e yiikselten IMF, Italya'nin ise bu yil yiizde 1,3 yerine yiizde 1,5 ve gelecek yil yiizde 1 yerine yiizde
1,1 bliyumesini bekliyor.

Ote yandan, Katalonya'nin bagimsizlik girisimleriyle giindemde olan Ispanya'nin bu yilki biiyiime beklentisini yiizde

3,1'de sabit tutan kurulus, tlkenin gelecek yila iliskin bliyiime beklentisini ylizde 2,4'ten yiizde 2,5'e revize etti.

Raporda, Birlesik Krallik'a yonelik 2017 ve 2018 projeksiyonlari ise degistiriimeyerek sirasiyla yiizde 1,7 ve ylizde 1,5
seviyesinde tutuldu. Japonya'ya yonelik beklentiler ise bu yil icin 0,2 puan artisla ylizde 1,5'e ve gelecek yil icin 0,1

puan artisla yiizde 0,7'ye glincellendi.

Gelismis Ulkeler listesindeki en bliylk revizyon Kanada'nin biyiime beklentilerine yapilirken, llkenin blylime tahmini
bu yil ylizde 2,5'ten yiizde 3'e, gelecek yil ylizde 1,9'dan yuzde 2,1'e gikarildi. Gelismis (lkeler grubuna ydnelik genel
bliylime beklentileri ise bu revizyonlar isiginda 2017 igin ylzde 2,2'ye, 2018 icin ylizde 2'ye gikarildi. S6z konusu

rakamlar, 3 ay dnce yapilan glincelleme sayisinda sirasiyla ylizde 2 ve yilizde 1,9 olarak aciklanmisti.

IMF'nin yikselen piyasalar ve gelismekte olan ekonomilere ydnelik bu yilki buylime beklentisi yizde 4,9 ve 2019'a
yonelik biylime tahmini de ylzde 5'te sabit birakildi. S6z konusu grup igerisinde yer alan (lkelerden biiyime
beklentilerine yer verilen Cin, Brezilya, Meksika, Suudi Arabistan ve Nijerya'ya yonelik tahminler yukari yonli, Gliney

Afrika ve Sahraalti Afrika'ya iliskin projeksiyonlar ise asadi yonli revize edildi.

IMF ekonomistleri, Cin'in 2018 ve 2019 blyime beklentilerini 0,1 puanlik sinirl artisla sirasiyla ytizde 6,6 ve ylzde 6,4'e
gikardi. Meksika'nin bu yil yiizde 2,3 ve 2019'da yiizde 3 biiyiiyecedini dngéren IMF ekonomistlerinin, tilkeye yonelik bir
Onceki tahminleri 2018 igin yuzde 1,9 ve 2019 igin ylUzde 2,3 seviyesindeydi. Brezilya’'nin 2018 ve 2019 biiylime
beklentileri ise ylzde 1,9 ve yuzde 2,1’e guncellendi. Brezilya ile ilgili bliyime beklentileri, ekimde yayinlanan DEG

raporunda sirasiyla yiizde 1,5 ve ytlizde 2 olarak agiklanmist.

Petrol ihracatgisi Suudi Arabistan’in biiylime tahmini bu yil igin ylizde 1,1'den yiizde 1,6'ya, gelecek yil igin ylizde 1,6'dan
ylizde 2,2'ye revize edildi. Nijerya'ya yonelik tahminler ise 0,2 puan artirilarak 2018 icin ylizde 2,1 ve 2019 icin yiizde
1,9'a yukseltildi. Rusya ekonomisine iligkin olarak bu yilki bliylime beklentisini ylizde 1,6'dan yuzde 1,7’ye gikaran IMF,
2019 tahminini ise yiizde 1,5'te sabit tuttu. Ote yandan, Hindistan'a yonelik biiyiime tahminleri degistiriimedi. IMF,
Hindistan ekonomisinin bu yil yiizde 7,4 ve 2019'da ylizde 7,8 genislemesini 6ngoriyor.

IMF'nin raporunda, Tirkiye'ye iliskin tek dederlendirmeye "Yiikselen ve Gelisen Avrupa" baslidi altinda yer verildi. S6z
konusu ulke grubundaki biiyiimenin, gegen yil 6zellikle Tirkiye'nin beklenenden hizli biiylimesine paralel olarak yiizde
5'i astigina dikkati cekilen raporda, 2018 ve 2019 beklentilerinin de daha 6nceki tahminlere kiyasla giiclendidi kaydedildi.
Buna gore, Tirkiye'ye yonelik 2017 ve 2018 biiyiime beklentileri sirasiyla ylizde 2,5'ten yiizde 5,1'e ve ylizde 3,3'ten
ylizde 3,5'e yiikseltildi. Rusya'ya iliskin bliylime tahminleri, bu yil igin ylizde 1,4'ten yiizde 1,8'e, 2018 igin ylizde 1,4'ten
ylizde 1,6'ya gikarildi. (IMF Kiiresel Ekonomi Raporu)

Is Bankasi Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler Aralik 2017 raporunda;

e Subat aymnin ilk haftalarinda basta ABD borsalar olmak Uzere kiiresel hisse senedi piyasalarinda sert diizeltme
hareketleri gdzlendi.
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Fed'in Ocak ayi toplanti tutanaklari, enflasyondaki yiikselis edilimi ve son olarak Fed Baskani Jerome Powell'in
“sahin” olarak algilanan agiklamalari 2018’de ABD'de faiz artirim ihtimalini gliclendirdi. Mart ayindaki toplantida
da Fed'in faiz oranlarini artiracadi 6ngoriiliyor.

e ABD’de celik ve aliminyuma gumrik vergisi getirilmesi glindemde. Bu durum, kiiresel bazda ticaret savaglarina
ivme kazandiracak yeni bir hamle olarak dederlendiriliyor.

e Eylll ayindaki secimlerden bu yana hikiimetin kurulamadi§i Almanya’da Hristiyan Demokratlar ile Sosyal
Demokratlar koalisyon kurma konusunda anlasti. Ote yandan, Italya’da yapilan genel secimlerin ilk sonuglarina
gore higbir parti parlamentoda ¢ogunlugu saglayamadi.

e Euro Alani'nda enflasyon gostergeleri zayif seyretmeye devam ediyor.

» Subat ayi toplantisinda para politikasinda bir degisiklik yapmayan ingiltere Merkez Bankasi’nin Mayis ayindaki
toplantisinda faizleri artirabilecegi tahmin ediliyor.

e Japonya ekonomisi 2017 yilinda %1,6 oraninda biiylyerek 2013 yilindan bu yana en glgli performansini
kaydetti. Ote yandan, Bo) Baskani Kuroda %?2’lik enflasyon hedefinin 2019 mali yilinda yakalanmasini
beklediklerini, bu dogrultuda para politikasini bu dénemden itibaren sikilastirmayi gézden gecirebileceklerini
soyledi.

e Uluslararasi kredi derecelendirme kuruluslari gelismekte olan (lkelerin notlarinda glincellemeye gitti. S&P
Rusya'y yatirim yapilabilir Glkeler arasina yikseltirken, Fitch Brezilya'nin notunu indirdi.

e ABD kaya petroli lretimindeki artisin baski altinda biraktigi petrol fiyatlari Subat ayinda diistii. Bu donemde

altin fiyatlar da Fed beklentileriyle geriledi.

5.2.2. Tirkiye'de Genel Ekonomik Durum

2017 yihnin ilk iki ceyredinde iktisadi faaliyet hem nihai yurt ici talep hem de net ihracatin olumlu katkisi ile
bliyimistiir. Bliyiime ikinci geyrekte birinci ceyrede gore sinirl miktarda azalmakla birlikte ylzde 5 civarinda
seyretmistir. Ayrica, s6z konusu dénemde makine-techizat yatinmlar ve kamu tiiketimi bir 6nceki yilin ayni dénemiyle
kiyaslandiginda azalirken, yurt igi talep kompozisyonunda yer alan 6zel tiiketim, ingaat yatirimlari ve bunlara ek olarak
net ihracat yillik biiyimenin ardindaki temel faktorler olmustur. Son dénemde makine-techizat yatinmlarinda kismi bir

toparlanma beklenmektedir.

Tablo4 Harcama Yoniinden Bilyiimeye Katkilar (Yiizde Puan)
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2016 yilinin Gglincli ceyreginde sanayi Uretiminde gozlenen daralmanin ardindan ayni yilin son geyredinde gorilen
toparlanma 2017 yilinin ilk yarisinda artarak sirmistiir (Grafik 1.2.2). Destek ve tesviklerin olumlu katkisiyla bu tablo

glicli seyrini Uglinci geyrekte de korumus ve igsizligin azalmasina yardimci olmustur.

Tablo5 Sanayi Uretim Endeksi (Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimis Yillik Yiizde Degisim)
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Kaynak: TUIK (Son Veri: 09.17)
Issizlik orani 2017 yilinin bagindaki seviyelere gére belirgin olarak azalmigtir (Grafik 1.2.3). Bunun sonucunda Adustos
ayinda igsizlik orani yizde 10,8’%e gerilemistir. Bu gelismede iktisadi faaliyeti guiglendirmeye ve istihdami artirmaya
yénelik uygulanan politikalar etkili olmustur. Fakat ihracatgi olmayan KOBI'lerdeki toparlanmanin nispeten sinirli kalmasi
biylimenin yatinmlara ve is giici piyasasina yansimalarini kisitlamaktadir. Niifus ve isgliciine katilim oranindaki artis
da igsizlikteki azalmayi sinirlandirmistir. Buna karsilik éncti gostergeler, sanayi Uretim endeksi ve blyiime trendi ile

birlikte dederlendirildiginde igsizlikteki azalmanin éniimiizdeki donemde de devam edebilecedine isaret etmektedir.

Tablo6 1Isgiicii (Mevsimsellikten Arindirilmis Yiizde)

issizlik Orani
isgiictine Katihm Orani (Sag E.)
13 e [stihdam Orani (Sag E.) 55
53
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11 49
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9 43
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8 39
7 37
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Kaynak: TUIK (Son Veri: 08.17)
Yilin ikinci geyreginde ihml bir seyir izleyen temel enflasyon gdstergelerinden B ve C'nin yillik degerleri Gglincii geyrek
itibariyla yaklagik 1,5 puan artarak sirasiyla yiizde 10,89 ve 10,98 olarak gerceklesmistir. ikinci ceyrekte B ve C
gostergelerinden farkli olarak diisiis gézlenen TUFE, Temmuz ayi itibariyla s6z konusu endekslerle benzer bir gérinim
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sergilemistir. Basta petrol ve ana metaller olmak (zere ithalat fiyatlarinda gézlenen artis ve kur hareketlerinin olumsuz
etkisi TUFE’nin Eyliil ayinda yiizde 11,2 Ekim ayinda yiizde 11,9 olarak gerceklesmesinde etkili olmustur. Ik iki ceyrekte
yliksek bir artis trendi igerisinde olan yillik gida enflasyonu Uglincii geyrekte 1,84 puan azalmistir.

Tablo7 Fiyat Endeksleri (Yillik Yiizde Degisim)

13 TUFE

12 e B Endeksi

1 C Endeksi

10

9

8

7

6

5

NN OO N WWWOON~MSDMS
BB r O r DD ® 0B - W 0
DO 0000000000000 0oo

Kaynak: TUIK (Son Veri: 09.17)
Not: TUIK tarafindan yayimlanmaya baslayan 6zel kapsaml gostergelerden B ve C endeksleri, 2017 yil 6ncesinde yayimlanan H ve I

endekslerinin devamidir.

2017 yilinin ilk iki ceyredinde dis ticaret bliylimeye olumlu yonde katki saglamistir (Grafik 1.2.5). AB bdlgesi ve kiiresel
ekonomideki gliglenen biyiime edilimi mal ihracatini, turizmde yasanan canlanma sonucu gelirlerde gozlenen artiglar
da hizmet ihracatini desteklemigtir. Ote yandan o6zellikle {iclincli ceyrekte altin haric mal ithalatinda sinirli, altin
ithalatinda kuvvetli artis sonucunda, ihracatin ithalati karsilama oraninda diisiis yasanmistir.

Finansal sistem kanaliyla iktisadi faaliyeti desteklemek igin uygulanan makroihtiyati politikalar ile tegvikler 2017 yilinda
ekonomiye ivme kazandirmada etkili olmustur. Ote yandan net altin ithalati ve enerji fiyatlarindaki yiikselmeyle dis
ticarette sinirl miktarda bozulma yasanmasina ragmen 2017 yili ilk yarisinda cari agikta ayni durum gézlenmemistir
(Grafik 1.2.6). Ayrica, 2017 yili itibariyla GSYIH'deki artisa ra§men cari islemler dengesinde kayda deger bir bozulma

yasanmamis, siki para politikasi ile mali tedbir ve tesvikler koordineli bir sekilde uygulanmaya devam etmistir.

Tablo8 Cari Acik (12 Aylik Birikimli, Milyar ABD Dolar) Dis Ticaret (12 Ayhk Birikimli, Milyar ABD Dolari,

Yiizde)
mmmm Cari Islemler Acig ) —_—

80 Cari Islemler Agigi/GSYIH (Sag E.) 24 300 :Fhr:;att 80
70 22 ihracat/ithalat(Sag E.) 75
20 250

60 18
50 16 200 0
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40 12 65
10 150
30 N 8 60
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10 4 100 55
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0O 00 0 "™ ™=r™=r™ == = S 8@ = =~ = = = = = == = = —
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Kaynak: TUIK (Son Veri: 06.17-09.17)

Merkezi yonetim blitce acidi ikinci ceyredin sonunda yiizde 2 olarak gerceklesmistir (Grafik 1.2.4). Tiketim ve yatirm
tesviklerinin de etkisiyle merkezi yénetim biitce harcamalarinin GSYIH’ye orani 2017 yilinin ilk iki ceyredinde hiz
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kaybetmekle beraber 2016 yilindaki artis egilimini stirdirmistir. S6z konusu ivme kaybi sonucunda 2017 yilinin {ictincii
ceyredi itibartyla bu oranin 2016 yilinin ayni dénemine kiyasla 0,9 puan artarak ylizde 1,7 seviyesinde olacadi
Ongorilmektedir.

Tablo9 Merkezi Yonetim Biitce Dengesi (12-Aylik Birikimli, Milyar TL, Yiizde)

60 s Biitce Acid! 2,5
Biitge Agigi/GSYIH (Sag E.)
50
2,0
40
1,5
30
1,0
20
. ‘ ‘ | ‘ | )
] 0,0
CeEeIZIIIEERRE222E
EBr88EZE8E32BEZT88

Kaynak: Hazine Miistesarlhigi (Son Veri: 06.17)
Jeopolitik gelismeler ve gelismis Ulkelerin para politikasi normallesme siireglerine dair yapilan agiklamalar, son Rapor
doneminden bu yana yatay seyrini koruyan kur sepetinde Eylil ayinin ikinci yarisindan itibaren oynaklida yol agmistir.
S6z konusu donemde Tiirk lirasi, diger gelismekte olan (lke para birimlerinden jeopolitik gelismelerin etkisiyle olumsuz
ybnde ayrismistir. Ote yandan, kiiresel piyasalarda gézlenen dalgalanma ve belirsizliklerin 2017 itibariyla azalmasi ilke
varliklarina yonelik risk algilamalarinda olumlu bir seyir ortaya cikarmistir. Ancak son dénemde CDS primlerinin artmaya
basladi§i gbzlenmektedir. (TCMB, Finansal istikrar Raporu, Kasim 2017).

Tablo10 Secilmis Ulkelerin CDS Primleri (5 Yillik)

Secilmis Ulkelerin CDS Primleri (5 Yillik)
30 Haziran 30 Haziran 30 Eyliil 31 Aralik 31 Mart
2015 2016 2016 2016 2017
Tiirkiye 226,2 245,9 264,1 273,63 237,25
Rusya 334.0 237,1 219,6 475,73 175,28
Brezilya 266.7 321.7 273,0 493,44 233,95
Portekiz 197,6 323,8 304,5 170,52 227,63
Ispanya 115,8 118,6 81,61 90,02 72,33
Almanya 17.0 22,2 19,15 12,87 17,34
Japonya 44.1 45.1 45,61 46,86 45,79
Kaynak: Bloomberg

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektoériine Bakis, Emlak Konut GYO A.S., Mart 2017
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5.1. Gayrimenkul Sektorii

Insaat ve 6ziinde konut imalati ile buna bagl alt sektérler ekonominin en dnemli unsurlarindandir. Tiirk Konut sektorii
son on bes yillik siirecte cok hizli bir gelisim kaydetmistir. Insaat sektdriiniin makroekonomi acgisindan &nemi carpan
etkisinden kaynaklanmakta olup, 250 sektérii harekete gegirerek gerek biiyime gerekse istihdam Uzerine etki
yaratmaktadir.

Insaat sektodrii ekonomik biiyiime icinde de énemli bir paya sahip olup, GSYH (biiylime) oranlari ile arasinda ciddi bir
iliski (korelasyon) bulunmaktadir. 2001 Turkiye krizi sonrasi yasanan hizli gerileme hem sektérii hem de GSYH' yi1 6nemli
Olgude etkilemistir. Benzer bir durumda 2008 kuresel krizinin pesinden yasanmistir. Ancak dikkat edilmesi gereken
husus GSYH ile birlikte sektoriin toparlanma siresinin kisa ve ¢ok keskin oldugudur. 2010°daki hizli toparlanmanin
ardindan goriilen diizeltme hareketi 2013 ve sonrasi donem igin dengelenmeye gidilerek dalga boyutunun daha
kiiglldigu bir donem olarak karsimiza gikmaktadir. 2014 yili sektdriin GSYH’ dan aldigi pay 2013 yili ile biylk bir
benzerlik gostermistir. 2015 yili ilk dokuz aylik déneminde ise 2014 yilin son iki ceyredine gére yukari bir trend
go6zlenmistir. 2016 yilinda ilk alti aylik dénemde yukari dodru ivme gosteren sekt6r oladanistl hal ilaniyla minimum
seviyelere inmistir. Ancak 2016 yilinin pozitif bliyiime orani ile kapatiimis olmasi 2017 yili igin umut verici gériinim
sergilemektedir.

Sekil 1 GSYH- Sektorel Biiyiime Katkilari (Yiizde Olarak)

(% puan) ,

15 - m Vergi-Slbvansiyon
B Hizmetlef
®insaat

10 Tanm

Sanayi
5 I||| “” | I'III
0 ___I_-III____,_=__!___L_-_
n
-5
2011 2012 2013 2014 2015 2016

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Genel Bakigs, Mart 2017 (TUIK verileri kulanilimigtir.)

TUIK verilerine baktigimizda ise insaat sektériimde ciddi bir ivmelenme yasandigini ve ekonomiye olan katkisinin dalgali
seyrettigini gormekteyiz.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis insaat ciro endeksi 2016 yili IV. ceyredinde bir 6nceki ceyrede gore %6,9
oraninda yiikselmistir. Takvim etkilerinden arindirilmis ingaat ciro endeksi ise bir dnceki yilin ayni geyregine gére %11,5
oraninda artarken, 2016 yilinda bir 6nceki yila gére %10,8 oraninda ytikselis saglamistir.

Sekil 2 insaat Sektorii Ciro Endeksi

insaat Sektdri Ciro Endeksi
ingnv sokisrd ciro endeksl, IV. Coyrok: Ekim. Arahk, 2016
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Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Genel Bakis, Mart 2017 ( TUIK verileri kulanilmistir.)
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Insaat ciro endeksi 2013 yili liclincii ceyredi itibari ile yiikselme egilimi tasimakta olup (Mevsim ve takvim etkilerinden
arindiriimig) mevsimsel dalgalanmalarin etkisi oldukca diisiik kalmistir. 2015 yili boyunca ise; mevsim etkilerinden
arindirilmig ciro endeksi 2014 yili I1. Ceyredinden beri slirdiirdiga egilimi devam ettirmistir. 2016 yili boyunca 3.ceyrek
doénemi harig endeks giiclii bir egilim gdstermistir.

Dider taraftan; mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis insaat (iretim endeksi 2016 yili IV. geyreginde bir dnceki
ceyrede gore %1,4 oraninda azalmistir. Takvim etkilerinden arindirilmis ingaat lretim endeksi ise bir 6nceki yilin ayni
ceyregine gore %0,5 oraninda artarken, 2016 yilinda bir 6nceki yila gére %2,9 oraninda yiikselmistir.

Sekil 3 insaat Sektorii Uretim Endeksi

Ingaat sektoru uretim endeoksi, IV. Cayrek: Ekim-Arahik, 2016
[2010=100)
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Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Genel Bakis, Mart 2017 ( TUIK verileri kulaniimistir.)

Insaat iiretim endeksi ise; 2013 yilindan itibaren oldukca dengeli bir yiikselis trendi gdstermistir (mevsim ve takvim
etkilerinden arindirlmig) 2016 yili 3. Ceyredinde tiim sektorlerde oldugu gibi darbe girisiminin etkisi ile Uretim
endeksinde gerileme goriilmiistir. Ciro endeks ‘inin ciddi artis kaydettigi 2016 yilinda retim endeks ‘inin ayni derecede
artamamasinin nedeni olarak Ureticilerin temkinli davranarak ellerinde bulunan taginmazlan kampanyalar ile satmasina
baglayabiliriz.

Tiirk Gayrimenkul ve Insaat sektdriinii 2016 yilinda etkileyen unsurlar ile 2017 yilinda dikkat edilmesi gereken noktalari
soyle 6zetleyebiliriz;

Asadida belirtilen unsurlar 2017 yili icinde bahsedilen dinamiklere paralel bir seyir olusturarak, konut satiglarinin yukari
trendini destekleyecektir:

e Enaz1 milyon dolarlik taginmaz satin alan ve 3 yil satiimamasi sarti ile yabanciya vatandaslik veren diizenleme,

e Konuttaki KDV indiriminin Mart ayindan Eylul ayina uzatiimasi,

e Yapi ruhsati 1 Ocak'tan sonra alinan konut ingaati projeleri ile kamu tarafindan ihalesi 1 Ocak’tan itibaren
yapilacak konut ingaati projelerinde de metrekare vergi de@eri bin lira ile 2 bin lira arasindaki konutlarin
tesliminde KDV'nin yiizde 8 olarak strekli uygulanmasi,

e Gayrimenkul satis vaadi s6zlesmeleri ile 6n 6demeli konut satis s6zlesmelerine ait damga vergisi orani sifir
olarak uygulanmasi,

e Emlak Konut GYO A.S ve GYODER yelerinin onciiliik ettidi ilk kez 20 yil vade ve diisiik konut kredi faizleri
sektore itici bir glic kazandirarak carpan etkisi ile diger yiiklenici ve tiiketicileri olumlu etkilemesi

e Her tiirli gelismeye karsin, yabanci yatirimcinin ilgisinin devam ediyor olmasi, bu noktada dévizin deger
kazanmasinin yarattigi faydanin yabanci yatinmcilar igin géreceli ucuzluk saglamasi

e Yabanci yatinmcinin sadece konut nitelidi ve niceligine degil ayni zamanda miilk edindikleri sehri ‘bir yagam
alani’ olarak gérmelerinin etkileri de dikkat cekmektedir. Bunun en tipik 6rnegi Istanbul da gériilen yabanci

talebidir.
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e Yabanci konut alicilari ve yatinmcilari agisindan diger bir nokta ise vize, vatandaslik, oturma izni ve birokratik
islemlerinin azaltilmasi ile ilgili yapilan diizenlemelerdir.

e  Tirkiye'nin yakin ve iginde bulundugu cografyada jeopolitik 6nemin devam etmesi, goreceli olarak bodlgede
glivenli liman pozisyonunu korumasi,

e Kredi faizlerinde 2016 yilinin son geyredi ile 2017 yili ilk geyreginde goriilen diisislerin tasinmaz talebini olumlu
etkiliyor olmasi,

e Konut yapt izinlerinin piyasa beklentilerine gére ylkleniciler tarafindan azaltilip- gogaltiimasi

e  Tiketicinin giderek daha rasyonel kararlar vererek sadece fiyat kistasina bakmamasi, yapi kalitesi, malzemesi,
ulasim kolayhdi gibi pek cok unsuru dederlendirmesi,

o Istanbul'un marka sehir olarak diinyanin dért bir yanindan yatinmcinin ilgisini cekmesi; bu noktada Istanbul'un
gerek ticari gerek cografi bir dagitim merkezi (Hub) olmasi,

o Istanbul'un finansal bir merkez olmasi icin yapilan calismalarin daha da somutlasmasi, ingaatlarin ilerlemesi,

o Altyapi projelerinin cazibe merkezi ve ilgi yaratmasi (6zellikle Yavuz Sultan Selim Képriisii, istanbul Bogazinda
Yapilan Tip gegit projeleri, Uglincli Hava Limani, Osmangazi Kdprisii, Ganakkale Képriisii, Ankara-istanbul
arasl hizli tren projeleri, biiyik sehirlerin hemen hemen tamaminda gériilen rayl tasima ve metro projeleri ile
Kanal Istanbul calismalari oldukga dikkat cekmektedir.)

e Ulasim arag ve olanaklarinin giderek artmasi sonucu biiytiik sehir gevrelerinin genislemesi ve bu gevrelerde (dis
geperde) sehir merkezlerine nazaran daha planh sosyal tesisler olmasi sonucu dis gevrelerin cazibesi korumasi
/ arttirmasi,

e Kentsel donilisiimiin ve buna bagli diizenlemelerin 2016 yilinda da hayata gegirilmeye devam etmesi ve 2017
yilinda konuyla ilgili alinmasi planlanan kararlarin yaratacadi olumlu etki,

e Sektorle dogrudan ilgili isletmelerin giderek daha kurumsal yonetiimesinin sagladigi yonetsel ve finansal
avantajlarin sirketleri eskiye nazaran daha gligli hale getirmesi,

e  Koyden kente gbglin devam etmesine ek olarak artan miilteci sayisinin dogudan biiyiliksehirlere akmasi sonucu
oOzellikle batidaki biiyliksehirlerde kira ve miilk fiyatlarinin artis trendinin diger sehirlere gére daha fazla olmasi,

e Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdidi dogal talebin devam etmesi,

e  Cekirdek aile kavraminin dedismesi, evienme ve bosanmalar nedeniyle artan konut ihtiyacinin devam etmesi,

e  Gerek talep gerek arz yonll konut piyasasinin giderek daha rasyonellesmesi ve esneklige sahip olmasi,

e Konut fiyat gelismelerini takip eden yatinmailarin, fiyat artisi disik olan bdlgelerden de konut almaya
baslamasi ve tim Tirkiye genelinde talep gostermeleri,

e Uzun Vadeli konut kredisinde baslangic rakami olan %25 tutarindaki sermayeyi saglamakta zorluk geken
tuketici igin bu rakamin %20’ye indiriimesi,

e  Konut alimini ve tasarrufu tesvik amaciyla alinan 6nlemler (Konut aliminda %15 devlet destedi vb.) ve bunun
ekonomi Uzerindeki etkisi,

e 2001 Krizinden sonra oldukga hizli biiyuyen kisi basina diisen gelirin tasinmaz alimini kolaylastirmig olmasina
karsin bir stiredir tasinmaz fiyatlarinin artisi oranin kisi basina diisen milli gelirden hizli olmasi,

o Ingaat ve gayrimenkul sektoriiniin, ‘menkul kiymetler’ yolu ile gerek kaynak gerekse kiigiik yatirimciya
ulagmasi icin gerekli hukuki ve idari diizenlemelerin hayata gecirilmesi sonucu TOKI tarafindan gayrimenkul
sertifikasi ihracinin gergeklestirilmesi,

e Gayrimenkul sertifikasi disinda taginmazlara dayali farkli menkul kiymetlerin gikarilmasi igin teknik altyapi
calismalarinin devam ediyor olmasidir.

15 Temmuz'da yasanan darbe girisiminin Tlrk ekonomisine etkileri oldukca sinirli olmustur. Ekonomimizin kendini hizli
toparlama glicli sayesinde makroekonomik degiskenler saglamliklarini korumaktadir.
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5.4.1. istanbul Konut Piyasasi

Ulkemiz icin insaat sektdriiniin cok dnemli bir kismini konut ve buna bagl donatilar isgal etmektedir. Konut talebi ve
satislarinda goriilen canlanma/durgunluk haline gore sektér gelisme hizi etkilenmektedir.
Gayrimenkul sektoriiniin en 6nemli birlesenlerinden olan konut alt sektorii, diger gayrimenkul tiirlerine gore satislarinin

hem sosyal hem de ekonomik ydni olmasi bakimindan ayrilir.

Ekonomik olarak tiiketici (veya yatirimci) karar alma sireclerini etkileyen degiskenlerin basinda fiyat ve borglanma
oranlar (veya alternatif maliyet) gelmektedir. Hem arz hem de talep yonlii konut sektoriine bakildiginda faiz oranlari
ve risk 6ngorilebilirligi oldukca 6nemlidir. Finansal kesim sisteme fon aktarmaktadirlar. Ancak, finansal kesim igin verilen
kredilerin geri donip sistemi risklilik anlaminda tehlikeye diisirmemesi gerekliligi de ortadadir. Tirk bankacilik ve finans
kesimi gelen ciddi dizenleme ve uygulamalardan sonucu (diger yandan icsel bilgi birikimleriyle de) risklerini

yoénetmektedir.

Yukarida ifade edilen dediskenlerin en 6nemli sonucu konut satis (ve fiyat) rakamlarinda kendini géstermektedir. Konut
satis rakamlari pek gok modern ekonomi igin artik ekonomik bir dncii gosterge olarak kullaniimakta olup gelisimin

sadlikli olup olmadigini kestirmek ve ekonomik biiylime rakamlar icinde izZlenmektedir.
TUIK verilerine gére, son bes yillik (2011-2015) satis rakamlarina baktigimizda ortalama yillik 1.116.240 adet konut el

degistirmistir. Her (g satis tiiriinde de 2016 yili konut satislari son beg yillik ortalamalardan daha iyi gergeklesmistir.
Tablol1l 2011-2016 1. Ceyrek Arasi Tiirlerine Gore Ortalama Satislar

Subis Ortalama 2015 2016 2016 2017
Torier! Satis Yih Satis Yih Satis Ocak Ocak
(2011-2015) Rakamian Rakamian Temmuz Temmuz
Toplam 116240 | 1289320 | 1341453 712142 770232
Satlslar
Ipotekil 368720 434388 449508 224 840 283.950
Satislar : ; v ofe ey s
Diger 747520 854.932 891945 487302 485282
Satlslar ; ; b ; i

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Bakis; Emlak Konut GYO A.S.-Eyliil 2017

Konut satiglari 2017 yilinin ilk yedi ayinda bir énceki yilin ayni dénemine gére %8 artis gdstermistir. Ipotekli konut

satislarinda da %26 yakin bir artis saglanirken, diger satis tiiriinde azalma goriilmiis olup, azalma orani %0,4 oranina

yakindir.

Dider satis tiiriinde gorilen azalmanin nedeni, markall konut projesi yapan sirketlerin bankalar ile anlasmalar sonucu

yaptiklari kredili satislar ile bazi bankalarin konut kredisi faizlerini indirmesinden kaynaklanmistir.
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Sekil 4 Tiirkiye Geneli Konut Satis Sayilar
(Bin Adet)
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Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Bakis; Emlak Konut GYO A.S. -Eyliil 2017

Turkiye genelinde konut satislari 2017 Temmuz ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore %42,4 oraninda artarak 115.869
olmustur. Konut satislarinda, Istanbul 18.083 konut satisi ve %15,6 ile en yiiksek paya sahip olurken, satis sayilarina
gore Istanbul'u, 11.669 konut satisi ve %10,1 pay ile Ankara, 6.509 konut satisi ve %5,6 pay ile Izmir izlemistir. Konut
satis sayisinin dusiik oldugu iller sirasiyla 8 konut ile Ardahan, 17 konut ile Hakkari ve 41 konut ile Sirnak olarak
gergeklesmistir.

2016 konut satiglari toplaminin yeni bir rekor kirarak sonuglandigi goérllmistir. 2017 yili yedi aylik verilerine
baktigimizda ise Istanbul da satilan konut sayisi 132.439 adet olmustur. (Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektdriine
Bakis; Emlak Konut GYO A.S.-Eylil 2017)

5.4.1.1. Tiirkiye Konut Kredisi
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Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Bakis; Emlak Konut GYO A.S. -Eyliil 2017
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Tum kredi gesitleri iginde ekonomiyle ilgili gelecek bekleyisini en iyi yansitan tir ‘konut’ kredisidir. Kredi talebi
makroekonomik sartlar ile genel risk beklentilerinden oldukga etkilenmektedir. Ozelikle bu durum konut, tasit, ihtiyag
kredileri ile kredi karti ile yapilan harcamalarda kendini géstermektedir. Ajustos 2017'de agiklanan 2017 yilina ait ikinci
ceyrek bireysel kredilerin gelisimine gore konut kredileri tutari 184 Milyar TL, ihtiyag kredileri tutari 180 Milyar TL'ye
gikarken bireysel kredi kartlari kredi rakami ise 84 Milyar TL'ye gikmistir.

Bireysel Kredilerin Dagthmi 2017 yili Haziran ayi verilerine bakildiginda 2016 yili verilerine gére; kredi

dadiimlan icerisinde konut kredisi orani %1 oraninda artis gostererek

%40’lik bir paya sahip olmustur.

2015 yili dordinci ceyredinde ise yatinmlarinda destegi ile insaat

Bireysel
Kredi
19% sektdriintin GSYH iginde aldigi pay yiikselmis, benzer bir egilim 2016 yilinda

da goriilmistir. Ardindan yasanan darbe girisiminin etkisiyle tim kredi

kalemlerinde oldugu gibi konut kredisi talebi de 2016 yili ekim ayina kadar
dismdstir. Ekim ayindan sonra ekonomide hizli normallesmenin etkisi ve
alinan tesvikler ile basta konut olmak lizere kredilerde artiglar yaganmistir.

2017 yili ilk yarisi icin konut kredilerinde yasanan canliidin diger bir nedeni
Tasit
1%

ise kamu bankalarinin diger bankalara gore verdikleri daha disiik faizli

konut kredileridir. Bunun yansimalari da kredili konut satis oranlarinin

artmasinda kendisini gdstermistir.

Sekil 5 Konut Kredi Faiz Oranlari
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Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Bakis; Emlak Konut GYO A.S. -Eyliil 2017

Konut kredisi faiz oranlarinda 2016 yili ikinci geyredinden itibaren yasanan gerileme egilimi Mart 2017’ den sonra yerini
yiikselise birakmistir. Haziran 2017 dénemi itibari ile konut kredilerinde aylik faiz orani %0,93, bilesik faiz orani ise
%11,78 seviyesine gelmistir. 2017 Uglincli ceyredinde ise bankalar tarafindan saglanan 120 aylik konut kredi oranlari
aylik olarak %0,99 ile %1,29 arasinda dalgalanmaktadir.

Konut kredisi faiz oranlarinin artis nedenlerine bakildiginda; en o6nemli gerekce olarak bankalarin fonlama
maliyetlerindeki artisi verdikleri kredilere yansitiyor olmalari goriilmektedir.

2016 yili ilk geyredi itibari ile ihtiyag kredileri bliyiimelerinde sliregelen ivme kaybinda, alinan makro ihtiyati tedbirlerin
yani sira, bankalarin kredi riskine yonelik endiselerinin de rol oynadigi goriilmektedir. Alinan 6nlemler ve 2016 yili 4.
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Ceyredinde konut Ureticilerinin bankalar ile goriiserek 6zel kredi kampanyalari yapmalari dikkat ¢ekici olup sekttre etkisi
asadidaki sekilde 6zetlenebilir;

¢ Finansal kurumlar ve markall konut Ureticilerinin yaptigi calisma ile kurumsal bir kimlik kazanan kredilendirme

siireci ilk olarak vadelerin uzamasina yol agmistir. 10 yil olan uzun vadeli konut kredileri 20 yila kadar cikmistir.

o Benzer bir etkide kredi faiz oranlarinda goriilmis, genellikle 60 aylik stirecte faiz oranlari sifira dismis diger

vadelerde ise piyasa kredi faiz oranlarinin altinda gergeklesmistir.

¢ Kampanyanin etkisi markali konut Uretmeyen diger yikleniciler de sirayet etmis onlarda olcekleri 6lglstinde

benzer kampanyalar yapmislardir.
e Sektordeki pek gok imalatginin benzer kampanyalar diizenlemesi hem insaat sekt6rii ve bilesenlerini hem de

ekonomiyi canlandirmigtir.

Hane halkinin toplam varlik ve yiikiimliliik biiyiime oranlari, 2016 yilinda izledigi yavaslama egiliminin ardindan 2017
yilinin ilk geyredinde tekrar artmaya baslamis ve son iki senede gériilen oranlar yakalanmistir. 2017 yilinin geri kalaninda
ise kredili konut satislarinin durumunu pozitif yonli etkileyebilecek husus olarak kurumsal ingaat sirketleri ile cati meslek

orgutleri biinyesinde yapilan ‘6zel faiz oranll’ satis kampanyalari gosterilebilmektedir.

Sekil 6 Tiiketici Kredileri Takibe Doniisiim Oranlan
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Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Bakis (Emlak Konut) Eyliil 2017

Bireysel kredilerin (kredi kartlari dahil) takibe donlisiim orani Haziran 2017 déneminden bir 6nceki ceyrede gore diisls
gostererek %3.84 olarak gerceklesmistir. Konut kredisi takibe donlisiim orani ise tiim bireysel kredi tiirleri icinde en
azidir. Tiketicilerin konut kredilerini édeme konusunda oldukga hassas olmasi finans kesimi igcinde gok dnemlidir.

Yukaridaki verilerden yola cikarak hane halkinin varlik-ytkimlalik iliskisinin de incelenmesi gerektidi ortadadir. Hane
halkinin toplam varlik ve yikiimlilik biyime oranlari, 2016 yilinda izledigi yavaslama egiliminin ardindan 2017 yilinin
ilk ceyredinde tekrar artmaya basglamistir. Bu durumun, varlik tarafinda toplam mevduattaki artistan, yikdmldlik
tarafinda ise artan konut ve ihtiyag kredisi kullanimlarindan kaynaklandigi gériilmektedir.

Ingaat ve 6ziinde konut imalati ile buna bagl alt sektdrler ekonominin en énemli unsurlarindandir. Tiirk Konut sektrii
son on bes yillik siirecte cok hizli bir gelisim kaydetmistir. Insaat sektériiniin makroekonomi agisindan énemi carpan
etkisinden kaynaklanmakta olup, 250 sektoérii harekete gecirerek gerek bliyime gerekse istihdam (zerine etki

yaratmaktadir.
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5.5. Bolge Verileri
Degerlemeye konu olan gayrimenkulin dederini olusturan en ©nemi bilesenlerinden biri bulundudu bdlgenin
ozellikleridir. Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundugu bdlgenin cografi konumu, arazi yapisi, Sosyo ekonomik
ozellikleri, gelisme yonl degerleme calismasini etkileyen faktorler olup alt basliklarda konu gayrimenkuliin bulundugu

bélge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmistir.

5.5.1. istanbul ili
_ ‘ Istanbul, 42° K, 29° D koordinatlarinda yer almaktadir. istanbul Bogazi
boyunca ve Halig'i gevreleyecek sekilde Tirkiye'nin kuzeybatisinda
kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa yakasi ve doguda Asya yakasi
.
N4 olmak Uzere iki kita tizerinde kurulu tek metropolduir.
¢
Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle cevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz,

giineyinde Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkdy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray ilgeleri, dogusunda
Kocaeli'nin Gebze, Korfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Sehrin adini aldidi ve Halig ile Marmara arasinda kalan yarimada
tizerinde bulunan asil Istanbul 253 km?2, biitiinii ise 5.313 km?2 'dir. Bogazigi'ndeki Fatih Sultan Mehmet ve Bogaz
Kopriileri sehrin iki yakasini birbirine baglamaktadir. Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2017 yili adrese dayali niifus
sistemi sonuglarina gére, Tiirkiye'nin en kalabalik 15.029.231 kisi niifusuna sahip Istanbul'da, diinyada en kalabalik
sehirlerinden biri olma 6zelligini tasimaktadir.

4.  istanbul ili Adrese Dayal Niifus Verileri Yillara Gore Degisimi

Yil istanbul Niifusu Erkek Niifusu Kadin Niifusu
2017 15.029.231 7529 491 7499 740
2016 14.804.116 7.424.390 7.379.726
2015 14.657.434 7.360.499 7.296.935
2014 14.377.018 7.221.158 7.155.860
2013 14.160.467 7115721 7.044.746
2012 13.854.740 6.956.908 6.897.832
2011 13.624.240 6.545 9581 6775259
2010 13.255.685 6.655.094 6.600.591
2009 12.915.158 5.495.997 6.416.161
2008 12.697.164 6386772 6.310.392
2007 12.573.836 6.291.763 6.282.073
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Kaynak: TUIK 2017 Yili Adrese Dayali Niifus Verileri
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Istanbul'un niifusu son 25 yilda 5 katina cikmistir. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa yakasinda; %35'si
de Anadolu yakasinda yasamaktadir. Issizlik sebebi ile bircok insan Istanbul'a gé¢ etmis, genelde sehir etrafinda

gecekondu mabhalleleri olusturmustur.

Istanbul kent élceginde son yirmi yilda hizli bir déniisim yasamistir. Kent merkezinde yasayan ist gelir gurubu
mensuplari, Avrupa ve Amerika'daki doniisiime benzer sekilde kent ¢eperinde bulunan dogayla ig ige diistik yogunluklu
konut alanlarina taginmislardir. 32 ilesi 151 kdyii, 817 mahallesi ve 41 ilk kademe belediyesi bulunan Istanbul'da Resmi
Gazete'de 22 Mart'ta yayinlanarak yiiriirliie giren “5747 sayili Bilyiiksehir Belediyesi Sinirlan Icerisinde Iice Kurulmasi

ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanunla Istanbul’un toplam ilge sayisi 39 ‘a yiikselmistir.

Istanbul sosyoekonomik acidan Tirkiye'nin en gelismis ilidir. Yénetsel baskent olma islevini Cumhuriyet déneminde
yitirmisse de ekonomik alanda Tirkiye'nin baskenti sayilabilir. Ulke ekonomisinde en &nemli karar, iletisim ve ydnetim

merkezi Istanbul'dur.

Istanbul'un Tiirkiye dlgegindeki temel islevlerinden biri de banka ve finansman merkezi olmasidir. ilk kez 19. yiizyilin
ikinci yarisinda yabanci, finans kuruluglarinin akinina ugrayan Istanbul, 1950'lere dogru ulusal bankacili§in merkezi
olmus, 1980'lerde ise yeniden uluslararasi finans kuruluslarina kapilari agmistir. Tirkiye' deki biiylik bankalarin tiimiine
yakini ile biitiin sigorta sirketlerinin merkezleri istanbul'dadir.

Istanbul gerek dogal giizelli§i ve zengin tarihsel mirasi, gerekse ulasim ve konaklama olanaklarinin geliskinligi
bakimindan Tiirkiye'nin en énemli turizm merkezlerindendir. ilde tanim kesiminin payi oldukgca kiigiiktiir. Bitkisel Giretim

ve hayvancilik metropoliten alan disinda kalan Silivri, Catalca ve Sile ilgeleriyle sinirhdir.

5.5.2. Kartal Ilgesi

Cografi Durumu
Kartal ilgesi, Kocaeli yarimadasinin glineybati kesiminde yer alir.

Maltepe

Dogusunda Pendik, batisinda Maltepe, kuzeyinde Sultanbeyli ve

Sofanli Yeni Mah
Cowzli

Sancaktepe ilceleri, giineyinde ise Marmara denizi ile cevrilidir. Ilce 20
Mahalleden olusmakta olup, 2186 adet Cadde ve Sokak mevcut olup,

Orhanteps Esentepe
Atalar

yiizélclimii Aydos ormani dahil Kartal Merkezi 38,54 km?2 dir. Istanbul' un

o Karhktepe » ) N v . o .
Petrle en yuksek tepesi olan 573 m. yiiksekligindeki Aydos Dagi kismen ilge
Mer de Yukan " Gamisoglu endik
Marmara Kordonboyu kel Yent e sinirlarinda bulunmaktadir.

Tarihgesi

Kartal Bizans Imparatorlugu déneminde VI. yiizyl baglarinda "Kartalimen" isminde kiigiik bir balikgi kdyii olarak kuruldu.
"Kartal" adini ilk defa sahilde balik avlamak igin gelip buraya yerlesen "Kartelli" isminde bir balikgidan almistir. Bizans
zamaninda, liman 6nemi tagiyan bu beldeye "Kartalimen" denildigi de bilinmektedir.

1080-1083 yillarinda biitin Anadolu'yu alan Selguklu Sultani Stleyman Sah tarafindan Pendik, Kartal ve Maltepe'nin
fethedilmesinden sonra bu hiikiimdarla zamanin Bizans imparatoru arasinda Dragos Gayi hudut olarak belirlenerek 1084
yllinda bir antlagma yapilmis ve Sileyman Sah bu hududun digina gikmamayi taahhiit etmistir. Bu gay bugunki
Maltepe'nin batisinda Maltepe ile Kartal arasinda siniri teskil eden ve Dragos tepesinin yanindan gegerek denize dokiilen
kiiiik bir sudur. Iste Anadolu'da Tirklerle Bizanslilarin ilk hududu bu anlasma ile tespit edilmistir. Kartal, 1400 yillarinda
Osmanli imparatorlugu topraklarina katiimistr.

Kartal'da ilk vapur iskelesi 1857 yilinda insa edilmistir. O donemlerde kiiglik bir yerlesim mahalli olarak kalan Kartal,
1873'te Haydarpasa-Pendik banliyd hattinin agilmasindan sonra nispeten hareketlenmeye baslamigtir. 1908'de
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Mesrutiyetin ilanina kadar Uskiidar Mutasarrifidina bagh Sancak olarak idare edilmis, bu tarihten sonra Istanbul iline

bagdl bir ilce olmustur.

1947'de Kartal ve gevresinin sanayi bolgesi olarak belirlenmesiyle, ilcenin niifusu ve iiretimi artmistir. Halen Istanbul
icindeki en &nemli ticaret ve sanayi bélgelerinden biridir. Kartal Ilcesi yerlesim bélgesi olarak verimli topraklara sahiptir,
yeralt memba sulari azimsanmayacak kadar fazladir, Ayazma'si meshurdur ve Istanbul'un balkonu sayilabilecek Yakacik

gibi bir tabiat harikasina sahiptir, bu tarihi ve kiltirel zenginlikleri ile oldukca goz kamastirici bir ilgedir.

2o

1943'ten glinimiize Kartal Belediyesi "Belediye Baskanligi" olarak hizmet vermektedir.
Kartal Ilcesi sinirlari dahilinde 7 adet Turistik gezi alani bulunmaktadir. Bunlar;

¢ Dragos Tepesi ve yakin gevresi (Dogal Sit Alani)

e Aydos Ormani (Dogal Sit Alani)

o Kartal Merkez (Kentsel Sit Alani)

¢ Sodanlik (Kentsel Sit Alani)

e Kartal Meydani

¢ Yakacik Meydani

o Kartal Sahili (8.53 km)

Ayrica Adalar'a yakin olmasi da turizm agisindan Kartal'in degerini arttirmaktadir.

Mahalleleri ve 2017 yil niifusu;

Yil iice Mabhalle Adi Mabhalle Niifusu
2017 Kartal Harriyet Mah. 47.943
2017 Kartal Ugur Mumcu Mah. 41.544
2017 Kartal Atalar Mah. 31.275
2017 Kartal Karliktepe Mah. 31.049
2017 Kartal Orhantepe Mah. 29.960
2017 Kartal Petrol is Mah. 28.760
2017 Kartal Cevizli Mah. 27.267
2017 Kartal Esentepe Mah. 26.844
2017 Kartal Sodanlik Yeni Mah. 26.713
2017 Kartal Gulmuspinar Mah. 26.464
2017 Kartal Cumbhurivet Mah. 21.609
2017 Kartal Orta Mah. 18.790
2017 Kartal Yakacik Carsi Mah. 16.305
2017 Kartal Yakacik Yeni Mah. 16.238
2017 Kartal Yunus Mah. 15.215
2017 Kartal Cavusodlu Mah. 14.286
2017 Kartal Topselvi Mah. 12.201
2017 Kartal Yal Mah. 11.471
2017 Kartal Kordonboyu Mah. 11.356
2017 Kartal Yukari Mah. 8.143
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6. DEGERLEME TEKNiKLERi

Kullanilan Dederleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler

Degerleme, bir varigin Pazar Dederi veya Pazar Dederi disindaki esaslara gore yapilir. Dederin takdir edilmesi icin
yapilan islemlerin tamamini kapsayan bir suregtir.

Dederlemeler hem finans piyasalarinda hem de diger pazarlarda kullanilmakta olup, finansal tablolarin hazirlanmasinda,
yasal diizenlemelere uyum saglanmasinda veya teminath borglanmalarin ve islem etkinliginin desteklenmesinde

dayanak olarak kabul edilirler.

6.1. Fiyat, Maliyet ve Deger
e Fivat, bir varlik igin talep edilen, teklif edilen veya ddenen tutardir. Belirli bir alicinin veya saticinin sahip oldugu

finansal kapasite, motivasyon veya 6zel menfaatler nedeniyle 6denen fiyat, bu varliga bagkalarinin atfedecedi degerden
farkl olabilir.

e Maliyet, bir varligi satin almak veya yapmak igin gereken tutardir. Varligin satin alindidi veya yapildigi andaki
maliyeti gergeklesmis bir veridir. Fiyat maliyetle iliskilidir glinki bir varlik igin 6denen fiyat, alicinin maliyeti haline gelir.
e Deder gerceklesmis bir veri dedil, asagidakilerden birine dair bir goristdir:

a) Bir el degistirme isleminde varlik icin denmesi en olasi fiyat, veya

b) Bir varligin miilkiyetinden saglanacak faydalar.

Bir el degistirme islemindeki deder varsayimsal bir fiyattir ve bu dederin belirlenmesinde dayanilan varsayim dederleme
amaci kapsaminda tespit edilir. Sahibi agisindan deder ise, miilkiyeti sonucu belirli bir taraf igin olusan faydalarin sayisal
tahminidir.

Deder esasl, bir dederlemenin temel 6lgim varsayimlarinin agiklamasidir. Uygun bir esasin nasil olmasi gerektigi
degerlemenin amacina bagl olarak dedisir. Bir deder esasi asagidaki i temel kategoriden birine girebilir:

a) Birinci kategoride esas, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olasi
fiyati belirlemektir. Uluslararasi Degerleme Standarlarinda tanimlandigi sekliyle pazar dederi bu kategoriye girer.

b) Ikinci kategoride esas, kisi ya da kurumun bir varliga sahip olmasi sonucu saglayacadi faydalari belirlemektir.
Burada deder kisi ya da kuruma 0Ozgiidiir, genel olarak Pazar katiimcilari agisindan énemsiz olabilir. Uluslararasi
Dederleme Standarlarinda tanimlandidi sekliyle yatinm dederi ve ézel dedger bu kategoriye girer.

c) Uclincii kategoride esas, bir varligin el degistirmesi icin iki 6zel tarafin izerinde anlagmaya varabilecegi fiyati
belirlemektir. Taraflar baglantisiz ve muvazaasiz bir sekilde pazarlik etmis olsalar dahi, varligin pazarda sunulmasi
zorunlu olmayip, Uizerinde anlasilan fiyat tipik bir Pazar katilimcisinin fiyatlamasindan ziyade, varlida sahip olmanin ilgili
taraflara sagdladigi 6zel avantajlari veya dezavantajlari yansitan bir fiyat olabilir. Uluslararasi Dederleme Standarlarinda
tanimlandig sekliyle maku/ deger bu kategoriye girer.

Deder kavrami farkli kategorilere ayrilmakta olup deder esasi degerlemenin amacina badh olarak degisebilmektedir.
Deder esasi asadidaki kavramlardan agik sekilde ayirt edilmelidir:

a) Gosterge niteligindeki dederin belirlenmesi amaciyla kullanilan yaklasim veya yéntem,

b) Dederlemesi yapilan varligin tird,

c) Degerleme siirecinde bir varligin gergek veya varsayilan durumu,

Belirli 6zel kosullar altinda temel varsayimlari degistirebilecek tiim ilave varsayimlar veya 6zel varsayimlar.
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6.2. Pazar ve Pazar Disi Esasl Deger
Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar arasinda alinip satildigi ortamdir. Pazar
kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar arasinda faaliyetleri lizerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip
satilabildigini ifade eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen diger etkenler ile birlikte mal veya
hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan goéreceli faydasina ve bireysel ihtiyac ve istedine gore tepki verecektir.
e Bir pazar belirli bir zaman igerisinde kendi kendine yetebilir ve dider pazarlardaki faaliyetlerden cok etkilenebilir
olsa da pazarlar zamanla birbirlerini etkileyeceklerdir. Pazarlar, gesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda
strekli bir dengenin kuruldugu miikemmellikte nadiren islemektedir.
e Herhangi bir pazardaki gerceklesen islem adedi dalgalanabilmektedir. Uzunca bir siire boyunca normal bir islem
adedi seviyesini tespit etmek miimkiin olabilse de, cogu pazarda islem adedinin bu normal seviyeye gore daha yiiksek
veya daha dustik seyrettigi dénemler olmaktadir. Pazardaki islem adedi seviyeleri, 6rnedin pazarin bir giin éncesine
gore daha hareketli veya daha az hareketli olmasi gibi, goreceli olarak ifade edilmektedir.
e Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen bir dederleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacagi
varsayimina dayanan diizeltiimis veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibari ile pazardak kosullari
yansitmalidir.
e Durgun bir pazardaki fiyat bilgisi de pazar dederinin bir kaniti olabilir. Fiyatlarin distiigli donemlerde islem adedi
seviyesi diisebilecedi gibi, zorunlu olarak nitelendirilen satislar da artabilir. Ancak fiyatlarin diistiigli pazarlarda zorlama
altinda kalmadan da hareket eden saticilar bulunur ve bu gibi saticilar tarafindan gergeklestirilen fiyatlari dayanak olarak
kullanmamak, pazarin gergeklerini g6z ardi etmek anlamina gelecektir.
e Uluslararasi Dederleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar katiimcilari, gergek islemlere taraf olan veya belirli
bir tlr varlikta islem yapmayi tasarlayan bireylerin, sirketlerin veya kisi ya da kuruluslarin timi anlamina gelmektedir.
Pazar katiimcilarina atfedilen tiim gorisler ve alim satim yapma istedi herhangi belirli bir gergek kisi ya da kurulus igin
degil, degerleme tarihi itibariyla bir pazarda faal olan alici veya saticilarin ya da potansiyel alici veya saticilarin tipik istek
ve gorugleridir.
Pazar degeri, bir varlik veya yikimliliigin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici
arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem
ile dederleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.
e Pazar degeri kavrami, katilimcilarin 6zgiir oldugu agik ve rekabetci bir pazarda pazarlik edilen fiyat olarak kabul
edilmektedir. Bir varligin pazari, uluslararasi veya yerel bir pazar olabilir. Bir pazar ¢ok sayida alici ve saticidan veya
karakteristik olarak sinirl sayida Pazar katiimcisindan olusabilir. Varligin satisa sunuldugu pazar, el dedistiren varligin
normal birsekilde el degistirdigi bir pazardir.
e Pazar esasl dederleme yapilirken, o andaki malikine veya belirli bir potansiyel aliciya 6zgii konular dederlemede
dikkate alinmaz.
e  Pazar dederi, saticinin satis maliyetleri veya alicinin satin alim maliyetlerini hesaba katmadan ve islemin dogrudan
sonucu olarak her iki tarafga 6denecek vergilere gore herhangi bir diizeltme yapmadan, bir varligin el degistirmesi icin
belirlenen tahmini fiyatidir.
Diger deder tanimlari igin Uluslararasi Degerleme Standartlar’nda belirtiimektedir.
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6.3. Degerleme Yaklasimlari

Uygun bir deder esasina gore tanimlanan bir dederlemeye ulasabilmek amaciyla, bir veya birden cok degerleme
yaklasimi kullanilabilir. Uluslararasi Degerleme Standardi cergevesi kapsaminda tanimlanan ve agiklanan {g yaklagim
degerlemede kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlarin tim{ ekonomi teorisinde gegen fiyat dengesi, fayda beklentisi
veya ikame ilkelerine dayanmaktadir. Tek bir yontem ile glivenilir bir karar Uretebilmek icin yeterli sayida gergeklere
dayall veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, birden gok sayida degerleme yaklasimi veya yontemi
kullaniimasi 6zellikle tavsiye edilir.

3.2.1. Pazar yaklasin

Pazar yaklagimi, gosterge nitelidindeki degerin, dederleme konusu varlikla fiyat bilgisi mevcut olan ayni veya benzer
varliklar ile karsilastirmall olarak belirlenmesini saglar.

e Pazar yaklagiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili pazarda kisa bir siire 6nce
gergeklesmis olan islemlerin fiyatlarinin géz éniinde bulundurulmasidir.

e Eder az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gegerliligini saptamak ve kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer
veya ayni varliklara ait islem géren veya teklif verilen fiyatlan dikkate almak uygun olabilir.

Gergek islem kosullari ile deder esasi ve dederlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farkliliklari yansitabilmek
amacliyla, baska islemlerden sadlanan fiyat bilgileri lizerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir. Ayrica degerlemesi
yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik veya fiziksel 6zellikler bakimindan da farkliliklar
olabilir.

6.3.1. Gelir Yaklasim

Gelir yaklasimi, gosterge nitelijindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari sermaye degerine
donistirilmesi ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varligin yararl dmrii boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve degeri bir kapitalizasyon stireci araciliiyla
belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina donistiirilmesidir.
Gelir akigi, bir s6zlesme veya sdzlesmelere dayanarak veya bir s6zlesme iliskisi icermeden yani varligin elde tutulmasi
veya kullanimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan tiiretilebilir.

Gelir yaklasimi kapsaminda kullanilan yontemler asagidakileri igerir:

a) Tium risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir donem gelirine uygulandigi gelir kapitalizasyonu,

b) Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler icin bir dizi nakit akisina uygulandigi (bunlari giincel bir dedere indirmek
igin) indirgenmis nakit akisi,

c) Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklasimi, Bir yukimlUlik yerine getirilene kadar gereken nakit akislari dikkate alinarak, yikumliliiklere de

uygulanabilir.

6.3.2. Maliyet yaklasimi

Maliyet yaklasimi, gbsterge niteligindeki dederin, bir alicinin, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacad
ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler séz konusu olmadikca,
dederlemesi yapilan varlia 6deyecedi fiyatin, esdeder bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla
olmayacadi ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode olmalari nedeniyle,
genellikle satin alinabilecek veya yapimi gergeklestirilebilecek alternatiflerinden daha distiktiir. Bunun gegerli oldugu
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hallerde, kullaniimasi gereken deder esasina badli olarak, alternatif varligin maliyeti Uzerinde dizeltmeler yapmak
gerekebilir.

Uygulama Yoéntemleri

Bu temel dederleme yaklasimlarinin her biri, farkl ayrintii uygulama yéntemlerini igerir. Farkl varlik siniflari igin yaygin
olarak kullanilan cesitli yéntemler, Uluslararasi Dederleme Standartlar Varlik Standartlari boliimiinde ele alinmistir.
Dederleme Girdileri, bu standartta belirtilen herhangi bir degerleme yaklasiminda kullanilan veriler veya diger bilgiler
anlamina gelmektedir. Bu veriler gergeklere veya varsayimlara dayal olabilirler.

Gercek girdilere asadidaki 6rnekler verilebilir:

e Ayni veya benzer varliklar igin elde edilen fiyatlar,
e Varlk tarafindan yaratilan nakit akiglari,
e Ayni veya benzer varliklarin gergek maliyetleri.

Varsayimlara dayanan girdilere asadidaki 6rnekler verilebilir:

o Nakit akislari tahminleri veya projeksiyonlari,
e Varsayimsal bir varliga ait tahmini maliyetler,

e Pazar katiimailarinin risk karsisindaki tutumlari.

Degderleme yaklagimlari ve yontemleri genellikle bircok farkl degerleme tiiriinde benzerdir. Ancak, farkli tiirde varliklarin
dederlemesinde, varliklarin dederlemesinin yapildigi pazar degerini yansitmasi gereken farkli veri kaynaklari kullanilir.

7. GAYRIMENKULE ILISKiN VERILERIN ANALizi
7.1. Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (SWOT Analizi)

< GUGLU YANLAR
e  Dederleme konusu tasinmazlarin merkezi konumda yer almalari ve ana ulasim aksi olan E-5 karayoluna yakin

olmalari

< ZAYIF YANLAR

. Degderleme konusu 2274 ada 400 parselin “Trafo Yeri” olarak belirlenmis olmasi ve imar plani kapsaminda net
parsel alaninin yapilasmaya elverisli olmamasi

<% FIRSATLAR

Sanayi desantralizasyonu sonucu yeni konut projelerinin Uretilmeye baslandidi gelisen bir bolgesi icerisinde yer
almalari,

< TEHDITLER

o Bolgede konut arzi yiiksek yeni konut projelerinin inga ediliyor olmasi

o Ulkemizde yasanan son sosyo-politik olaylarin gayrimenkul sektdriine olumsuz etkileri.

7.2, En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi
“Bir muilkiin fiziki olarak mimkiin, finansal olarak gerceklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve dederlemesi yapilan
milkd en yiksek degerine ulastiran en olasi kullanimidir”.
“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mimkiin olmayan kullanim yiiksek verimlilige sahip en iyi kullanim olarak
kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak mimkin olan bir kullanim, o kullanimin mantiki olarak
nicin miimkiin oldugunun dederleme uzmani tarafindan aciklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birkag kullanimin
olasi oldugu belirlediginde, finansal fizibilite bakimindan test edilirler. Dider testlerle birlikte en yiiksek dederle

sonuglanan kullanim en verimli ve en iyi kullanimdir.
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En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Degeri takdirlerinin temel ve ayrilmaz bir pargasidir. En etkin ve verimli
kullanimlar doért dolayli kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler 5nem sirasina goére su sekildedir.

o Fiziksel olarak miimkiin olma,

e Yasal olarak izin verilebilir olma,

¢ Finansal olarak yapilabilir olma,

¢ Azami diizeyde verimli olma,
Konu gayrimenkuller icin yapilan analizler sonucunda, gayrimenkullerin bulundugu bolge tesekkdli ve cevresel etkiler
incelenmis;
-10050 ada 395 parsel meri imar plani kosullari dikkate alinarak izerinde “Konut” Fonksiyonlu proje gelistirilmis baska
herhangi bir etkin ve verimli kullanim analizi yapilmamistir.
-2274 ada 400 parselin mer'i uygulama imar plani kosullari dogrultusunda bir kisminin “Ticaret+Konut”, bir kisminin
“Yol” olarak belirlenmis olmasina karsin mevcut durumda trafo ve yol alani olarak diizenlenmesi, tapu kayitlarinda
“Trafo Yeri” olarak belirlenmis olmasi dikkate alindidinda tek basina ekonomik anlamda tasarrufunun miimkin

olamayacadina kanaat edilmistir. Dolayisiyla tasinmaz igin etkin ve verimli kullanim analizi yapiimamistir.

7.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri
Degerleme konusu 10050 ada 395 parselin mer‘i uygulama imar kosullari dogrultusunda fonksiyonu “Konut Alani” olarak
belirlenmis olup dederleme calismasinda “Emsal Karsilastirma Yaklasimi” ile “Gelir Yaklasimi” uygulanmistir. Gelir
yaklasimi kapsaminda bolge tesekkiili ve gelisimi dikkate alinarak tasinmaz (izerinde “Konut” nitelikli proje
gelistirilmistir. Imar plani, plan notlari ve ilgili yénetmelikler kapsaminda projenin zemin kati ticari fonksiyonlu ve (st
katlar konut fonksiyonlu olarak gelistirilmistir. Pojede yer alacak konut ve dikkan Unitelerinin bdlgede piyasasi
aragtinimis ve Emsal Karsilastirma Yénteminden ortalama birim satis dederleri hesaplanmistir.

Emsal Karsilastirma Yaklasimi (Pazar Yaklagimi) kapsaminda bélgede ayni imar kosullarinda sahip arsa nitelikli emsal
taginmazlar arastiriimis ve ortalama birim satis dederi hesaplanarak tasinmazin dederi takdir edilmistir. Her iki yontem

ile de takdir edilen dederler uyumlastirilarak nihai degere ulagiimistir.

Dederleme konusu 2274 ada 400 parselin mer‘i uygulama imar kosullari dogrultusunda fonksiyonu “Konut+Ticaret”
alaninda kalmaktadir. imar plani kapsaminda kalan net parsel alani yapilasmaya elverisli olmayip ayrica tapu
kayitlarinda da “Trafo Yeri” olarak ayrildidi gorilmistiir. Konu tasinmaz biitiinleyicisi oldugu 10047 ada 6 parsel
(Manzara Adalar projesi) ile bir deder olustururken tek bagina bir deder olusturmadigi ve gayrimenkul pazarinda bir
karsiliginin bulunmadidi diistintildigiinden tasinmaza deder takdiri yapilmamuistir.

7.3.1. Emsal Karsilastirma Yaklasimi Analizi (Pazar Yaklasimi)

Degderleme konusu 10050 ada 395 parselin deder tespitinde bolgede ayni imar kosullarinda satilik emsal arsa pazari
arastirilmistir. Bulunan emsaller konum alan pazarlik payi kriterleri dogrultusunda diizeltilerek hesaplanan ortalama
birim satis degeri (izerinde tasinmazin Emsl Karslastirma Yaklasimi ile degeri takdir edilmistir.

Tasinmaza ayrica “Gelir Yaklasimi” ile de deger takdiri yapilmig olup meri imar kogsullari dogrultusunda {izerinde “Konut
nitelikli proje gelistiriimistir. Projede yer alacak konut ve diikkan nitelikli tasinmazlar icin bdlgede pazar analizi
kapsaminda yakin donemde pazara gikarilmig satilik/kiralik benzer milkler dikkate alinarak pazar degerini
etkileyebilecek kriterler gergevesinde fiyat ayarlamalari yapildiktan sonra ortalama birim satis dederi belirlenmistir.
Bulunan emsaller konum, alan, biylklik kriterler dahilinde karsilastiriimis, bdlgedeki emlak pazarinin gilincel
dederlendirmesi igin emlak pazarlama firmalari ile gorislilmis pazarlik paylar dikkate alinmistir.
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7.3.1.1, Pazar arastirmalan

Degerleme konusu 10050 ada 395 parsel igin arastirilan satilik arsa, konut, diikkan emsalleri asadida sunulmustur.

Diikkan Emsalleri

. BiRiM .
\[e] ACIKLAMA ALAN FIYAT DE&ER-TL/m? ILETISIM

Kartal Karliktepe Mahallesinde ana cadde tizerinde 350 m? kullanim LOBI YATIRIM GM
alanl diikkan 10.000-TL bedelle kiraliktir. Taginmaz ayni zamanda 350 2.150.000 6.143 BiLAL BAYAR
2.150.000-TL bedelle satiliktir. 0(542) 473 04 04
Kartal Karliktepe Mahallesinde giris kat 60 m?, bodrum kat 25 m? ALTINEMLAK MALTEP
beyan edilen toplam 85 m? alanli arsa 2500 tl bedelle kiraliktir. 85 550.000 6.471 Salih Can Gultekin
Taginmaz ayni zamanda 550.000-TL bedelle satiliktir. 0(553) 873 42 65
Kartal Soganlk Caddesinde 80 m? diikkan 475.000-TL bedelle DEMIR INSAAT EMLA}

. satiliktir. 80 475.000 >.938 0(536) 777 00 02

) . L ; 2
Fahrl Koru Tutk C:'adde5| ile cesur sokaka cepheli 400 [n beyan REMAX MENTOR
edilen kose diikkan, 1.275.000-TL bedelle satilik oldugu beyan M
I . - 400 1.275.000 3.188 Ufuktandogan Kurt
edilmistir. Taginmazin 5.500+stopaj (10 yil streli kontrat) bedelle
. . S 0(532) 799 59 00

kurumsal kiracisinin buludugu beyan edilmistir.

Diikkan Emsalleri Diizeltme

BILGILER DUZELTME

- ALAN  FiYAT BiRiM DEGER-TL/m?  KONUM ALAN PAZARLIK  DUZELTILMi$ BiRiM DEGER
. 350  2.150.000 6.143 -5% -5% -15% 4.607
- 85 550.000 6.471 0% 20%  -15% 4.206
- 80  475.000 5.938 -10% -20% -15% 3.266
- 400  1.275.000 3.188 0% 0% -10% 2.869
3.737

Sonug olarak 10050 ada 395 parsel lizerinde gelistirilen projede yer alan depolu diikkan lniteleri igin ortalama 3.750-
TL/m2 birim deger takdir edilmistir.

Konut Emsalleri
BiRiM

ACIKLAMA DEGER-TL/m?

ILETiSiM

Kartal, Karliktepe Mahallesinde sifir binada, 2+1, 90 m? ara kat SERAP EMLAK
. 324.000-TL bedelle satiliktir. %0 324.000 3.600 0(541) 473 18 20
Kartal, Karliktepe Mahallesinde 3+1, 145 m? ara kat 480.000-TL SERAP EMLAK
. bedelle satiliktir. 145 480.000 3310 0(541) 473 18 20
TURGAYRIMENKUL
. 2 X’ 3
EZ:::{EK:;»::::(:,T Mahallesinde 3+1, 120 m? ara kat 440.000-TL 120 440,000 3.667 KAMILE KURT
’ 0(553) 676 55 09
Degerleme konusu parselin karsisinda kdse konumda yer alan AVVA YAPI
N 2 .
ASFOR KARTAL projesinde konumlu 2+.1 1?5 m beyar: edllevn 125 625.000 5.000 MEHMET YUSUE BALII
daire 625.000-TL bedelle satiliktir. (Dairenin net 82 m? oldugu
- 0 (544) 223 68 58
beyan edilmistir.)
Degerleme konusu parselin karsisinda kose konumda yer alan
ASFOR KARTAL projesinde konumlu 3+1 100 m? beyan edilen REMAX MENTOR
X 100 450.000 4.500 YENER TAYSI
daire 450.000-TL bedelle satiliktir. Tasinmazin 1700-TL bedelle
. ] o o 0(507) 678 45 93
kiraya verilebilecegi beyan edilmistir.
Degerleme konusu parsele yakin konumda sifir binanin 2.katinda BIR EVIM EMLAK
. konumlu 125 m? 3+1 daire 479.000-TL bedelle satiliktir. 125 475.000 3.832 0(532) 78419 34
Degerleme konusu parsele yakin konumda Meral Sokak'a cepheli, CIFTCI CELEBI YAPI
Asia Prestigie projesinde 1. katta konumlu 3+1, 130 m? beyan 130 565.000 4.346 HAKAN CELEBI
edilen daire 565.000-TL bedelle satiliktir. 0(543) 219 40 20
Degerleme konusu parsele yakin konumda Meral Sokak'a cepheli, REMAX JOKER
Asia Prestigie projesinde 6. katta konumlu 3+1, 138 m? beyan 138 650.000 4.710 BERK TANEL
edilen daire 650.000-TL bedelle satiliktir. 0(532) 463 02 61
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Konut Emsalleri Diizeltme

BiLGILER DUZELTME

WOl an et PR wonum RO aauc  Demues
R 324.000 3.600 5% 10% -10% 3.780
2 s 480.000 3.310 5% 10% -10% 3.476
B 120 440.000 3.667 5% 10% -10% 3.850
A s 625.000 5.000 0% 0% -10% 4.500
B 100 450.000 4.500 0% 0% -10% 4.050
6 125 479.000 3.832 0% 5% -10% 3.640
1 EEY 565.000 4.346 5% 0% -10% 4.129
8 138 650.000 4.710 5% 0% -10% 4.475

3.987

Sonug olarak 10050 ada 395 parsel (zerinde gelistirilen projede yer alan konut Gniteleri igin ortalama 4.000-TL/m?2

birim deger takdir edilmistir.

Arsa Emsalleri

: BIRIM L
NO ACIKLAMA ALAN  FIYAT DEGER-TL/m? ILETISIM
Karliktepe Mahallesi sinirlari igerisinde, tapuda Kartal Soganlik
Mabhallesi, 186,746 m? olarak kayitl 10957 ada 323 parsel Ayrik Nizam, ISTANBUL AK EML
1 On bahge mesafesi 5 mt, yan bahge mesafesi 3 mt, TAKS: 0,2-0,4, KAKS: 186 750.000 4,032 IBRAHIM YILMAZ
1,75 yapilasma kosullarinda konut alaninda kalmakta olup, 750.000-TL 0(532) 686 81 78

bedelle satiliktir.

ARMIRA INSAAT G
380  1.850.000 4.868 SABAN CIVELEK
0(532) 211 12 53

Kartal Karliktepe Mahallesinde, minibis caddesine ikinci paralel oldugu
beyan edilen, 380 m? arsa 1.850.000-TL bedelle satiliktir.

Kartal Karliktepe Mahallesinde, tapuda Kartal ilgesi, Yukari Mahallesi
224,684 m? olarak kayith 11118 ada 227 parsel Ayrik Nizam, On bahge
3 mesafesi 5 mt, yan bahge mesafesi 3 mt, TAKS: 0,2-0,4, KAKS: 1,75 224 1.300.000 5.804 SAHIBINDEN
yapilagsma kosullarinda konut alaninda kalmakta olup, 1.300.000-TL
bedelle satiliktir.

ANAKENT GM
H 2 B
4 :ﬁ:;tr"’l‘l' :r“s';a;' 833"&','3_?’[‘:,‘2 di?g :;t‘lm'frs' L75yapilasmakosullarinda g0 5 500000 5208 NECDET ERGIN
’ ’ ’ 0(532) 545 20 36
Kartal, Karliktepe Mahallesinde, tapuda Yukari Mahallesi 344,33 m?
olarak kayith 11078 ada 437 parsel Ayrik Nizam, On bahge mesafesi 5 ALTIN EMLAK
5 mt, yan bahce mesafesi 3 mt, TAKS: 0,2-0,4, KAKS: 1,75 yapilasma 344 1.800.000 5.233 GULSEREN iNCIR
kosullarinda konut alaninda kalmakta olup, 1.800.000-TL bedelle 0(532) 749 83 23
satiliktir.
) ) DEMIRBAS GM
2 .
o Ceepe e S e S OSAT s oo s MUSAPAMIA
R S A5 ' 0(532) 217 38 55
Kartal, Esentepe Mahallesi, 463 m? net arsa alanina sahip, 10980 ada 6 SAHIBINDEN
7 parselde, KAKS:1,75, Konut alaninda kalan tasinmaz, 2.550.000-TL 463 2.550.000 5.508 EYUP TEPE
bedelle satiliktir. 0(532) 472 1845
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Arsa Emsalleri Diizeltme

NO | ALAN FIYAT BiRiM DEGER-TL/m> KONUM  ALAN PAZARLIK  DUZELTILMi$ BiRiM DEGER
1 | 186 750.000 4.032 5% -10% 5% 3.629
2 380 1.850.000 4.868 0% -10%  -10% 3.895
3 224 1.300.000 5.804 5% -10%  -25% 4.063
4 | 960 5.000.000 5.208 0% 5% -20% 3.906
5 344 1.800.000 5.233 0% -10%  -20% 3.663
6 | 527 2.450.000 4.649 0% -10%  -10% 3.719
7 463 2.550.000 5.508 0% -10%  -25% 3.580
ORTALAMA BIRIM DEGER -TL/m? 3.779

Sonug olarak 10050 ada 395 parsel icin “"Emsal Karsilastirma Yontemi” ile 3.750 TL/m2 birim satis degeri
takdir edilmistir.

7.3.1.2. Emsal Karsilastirma Analizi ve Sonuglari

Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim, Satis Bedelleri ve Bunlarin Secilmesinin Nedenleri

Degerleme konusu tasinmazlardan 10050 ada 395 parselin deder tespitinde “Emsal Karsilastirma Yaklagimi” ve “Gelir

Yaklagimi” kullanilmistir.

e  Gelir yaklasimi yonteminde kullaniimak Uzere; gelistirilen “Konut” nitelikli projede konut ve diikkan Gniteleri
igin yapilan pazar arastirmasi sonucunda bulunan emsal taginmazlarin birim degerleri konum, proje niteligi ve
pazarlik payi kriteleri dogrultusunda diizeltilerek ortalama birim dedere ulasiimistir. Yapilan diizeltme tablolari
Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi basligi altinda sunulmus olup, konut nitelikli Gniteler igin ortalama 4.000-
TL/ m?2, dikkan nitelikli Gniteler icin 3.750-TL/m?2 (Depo eklentisi dikkate alinarak takdir edilmistir.) takdir
edilmistir.

o  Emsal Karsilagtirma Yonteminde kullaniimak Uzere bdlgede satilik arsa emsalleri bulunmus olup konum, alan
ve pazarlik kriterleri dogrultusunda diizeltme yapilarak konu tasinmaza 3.750-TL/m2 deder takdir edilmistir.
Takdir edilen deder asadidaki tabloda sunulmustur.

ADA PARSEL ALAN BiRiM DEGER-TL/m? HESAPLANAN DEGER ‘
10050 395 1.204,05 3.750 4.515.188

Sonug olarak; dederleme konusu 10050 ada 395 parsele emsal karsilastirma analizi yéntemi ile 4.515.188-TL deder

takdir edilmistir.
7.3.1.3. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Degerleme konusu gayrimenkuller izerinde yapi bulunmayan bos arsa niteliginde olup kira degeri analizi yapilmamustir.

7.3.2. Maliyet Olusumlar Analizi
Degderleme calismasinda 10050 ada 395 parsel lizerinde konut projesi gelistiriimis olup projenin insaat maliyet hesabi
yapilmistir. Insaat Maliyet hesabi Gelir Yaklasimi analizinde kullaniimak amaciyla yapiimis olup asadida hesabi

sunulmustur.
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Arsa Alan1 1.204,05 m?
Zemin Alt1 Alanlar 1.298,73 m?
Zemin Ustii Alanlar 2.802,43 m?
Toplam Insaat Alani 4101,16 m?
Bina Taban Alani 481,62 m?
Peyzaj Alam 722,43 m?
BINA MALIYETi Birim Maliyet
Zemin Alt1 Alanlar 1.298,73 m? 200 USD/m? 259.747 USD
Zemin Ustii Alanlar 2.802,43 m? 280 USD/m? 784.679 USD
TOPLAM BiNA MALIYETi 1.044.426 USD
BINA DISI MALIYETLER Birim Maliyet
Peyzaj Maliyeti 722,43 m? 35 USD/m? 25.285 USD
Toplam Bina ve Bina Dis1 Maliyetler 1.069.711 USD
DiGER MALIYETLER
Proje ve Danismalik Maliyetleri 3,00% 31.333 USD
Yasal izinler ve Harclar 3,00% 31.333 USD
TOPLAM DiGER MALIYETLER 62.666 USD
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI 1.132.377 USD
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI 4.819.169 TL
GIYDIRILMI$ BiRiM MALIYET, USD/m? 276 USD
GIYDIRILMi$ BiRIM MALIYET, TL/m? 1175 TL
7.3.3. Gelir indirgeme Yaklagimi

Uygulamada Gelir indirgeme analizi iki ayr yéntem olarak kullaniimakta olup, Direkt Gelir Kapitalizasyonu ve Nakit/Gelir
Akimlari analizi olarak ikiye ayriimaktadir. Degerleme calismasinda nihai deger takdirinde Direkt Gelir Kapitalizasyonu

Yontemi kullanilmistir.

7.3.3.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Direk kapitalizasyon yontemi kullanilarak gelir getiren miilkiin piyasa dederi analiz edilir. Gayrimenkullerin yillik net
getirileri satis degeri arasindaki oran kapitalizasyon oranini verir. Dederleme calismasinda “Direk Kapitalizasyon

Yontemi” kullaniimamistir.

7.3.3.2. Nakit Akimlari Analizi Yontemi

Nakit / Gelir akimlari Analizi yaklasiminda gayrimenkuller Gzerinde en etkin ve verimli kullanimlar hipotetik olarak
gelistiriimekte, yillara yaygin olarak nakit akislari hesaplanmaktadir. Hesaplanan net isletme gelirleri, indirgeme orani
ile indirgenerek, konu gayrimenkuliin net bugilinkii dederi hesaplanmaktadir. Dederleme calismasinda 10050 ada 395
parsel izerinde meri imar kosullari dogrultusunda “Konut” nitelikli proje gelistirilmis olup alan hesabi ve nakit akis analizi

asadida sunulmustur.
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Alan Hesabi
Parsel No 10050 ADA 395 PARS
~Net Parsel Yuzdlgimii, m? 1.204,05
KAKS (EMSAL) 1,75
TAKS 40%
PROIJE iNSAAT ALAN HESABI
Taban Oturumu ‘ 481,6

I Emsal Harici insaat Alani I 33%

‘ Yol Kotu Ustii insaat Alani, m? ’ 2.802,43
Bodrum Kat Alan Hesabi
Yapi icin Otopark ihtiyaci, adet 28,0
1 Arag icin Gerekli Otopark Alani, m? 20
Toplam Bodrum Kat Alani, m? 560,5
Siginak Alan Hesabi (25 kisi/m? * 1 m? alan), m? 112
Diger Teknik Alanlar, m? 84
Sosyal Tesis, m? 140
Konut Depo Alanlari, m? (Eklenti) 10% 197
Ticaret Depo Alanlari, m? (Eklenti) 50% 205
Toplam Bodrum Kat Alani, m? 1.298,73
TOPLAM iNSAAT ALANI, M? 4.101,16
PROJE SATILABILIR ALAN HESABI
Yol Kotu Ustii ingaat Alani, m? 2.802
Bina Taban Oturum Alani, m? 482
3 Konut Satilabilir Alan, m? 2.321
Zemin Kat Satilabilir Ticaret Alani, m?* 85% 409
Bodrum Kat Ticari Depo Alani (Eklenti), m? 205
> Ticari Satilabilir Alan, m? 614

* Ticari Alan Satilabilir Alani taban alaninin %85'i kabul edilmistir. (%15 bina giris holii,
merdiven alanlari vs. gibi ortak alanlar kabul edilmistir.)

Varsayimlar ve Kabuler

39

-Degerleme konusu 10050 ada 395 parsel izerinde meri imar kosullari dogrultusunda “Konut Projesi” gelistirilmistir.

-Geligtirilen konut projesinde “Planli Alanlar Tip imar Yénetmeligi” nin 19. Maddesinin (f) bendi uyarinca yol seviyesinde,

zemin katlarda “Ticari Alanlar” planlanmistir.

Planl Alaniar Tip Imar Yénetmelidinin dordiincl bolim madde 19 "f” maddesi uyarinca;

“1)ilgili idare meclisince yol boyu ticaret olarak tesekkiil ettigi karar altina alinan konut alanlarinda bulunan

parsellerin; zemin kat ve yol seviyesinde veya a¢iga ¢ikan bodrum katlarinin yoldan cephe alan

mekanlarinda ya da binanin birinci katinda veya bodrum katlarinda zemin katta yer alan mekanla icten

baglantili olan ve binanin ortak merdivenleri ile iligkilendirilmeyen, getirilecek kullanima iliskin otopark

ihtiyacin1 karsilamak kaydiyla, giiriiltii ve kirlilik olusturmayan ve imalathane niteliginde olmayan,

gayrisihhi 6zellik tasimayan, halkin giinliik ihtiyag¢larini karsilamaya yonelik diikkan, kuafor, terzi, eczane,

18 400 92
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anaokulu ve kres ile gelisme alanlari harig; Saglik Bakanliginca aranan sartlar saglanmak kaydiyla giliniibirlik
saglik hizmeti sunulan saglik kabini, muayenehane, aile saghig1 merkezi, agiz ve dis saghigi merkezi, diyaliz
merkezi, acil servis icermeyen tip merkezi, psikoteknik degerlendirme merkezi, tiremeye yardimc1 tedavi
merkezi, fizik tedavi miiessesesi, genetik hastaliklar tan1 merkezi, evde bakim merkezi, isitme cihaz1 merkezi,

1smarlama protez ve ortez merkezi ve lokanta, pastane gibi konut dis1 hizmetler verilebilir.”

-Gelistirilen projede satiglarin 2020 yilina kadar devam edecegi varsayllmistir. (Projeksiyon Yillari 2018-2020 olarak
toplam 3 yil belirlenmistir.)

- Para birimi olarak Amerikan Dolari (USD) kullaniimig olup TCMB 07.05.2018 Tarihli Dolar Kuru 4,2558 -TL olarak kabul
edilmigtir.
-Birim satis dederi artis orani %4 olarak belirlenmistir. Satilabilir alanlarin satis orani ilk sene %25, ikinci sene %50 ve

Uglincl sene %25 olarak belirlenmistir.

-Proje insaatinin 1,5 sene siirecedi (20018 ve 2019 yillar arasinda), satis pazarlama giderlerinin 1 sene daha devam
edecedi (2020 yil) varsayllmistir. Proje ingaatina dair maliyet gerceklesme oraninin ilk sene %25, ikinci sene %75

olarak belirlenmistir.

-Geligtirici Kari bina yapim maliyeti lizerinden %25, satig pazarlama giderleri %3 (toplam hasilatin %3'l) olarak Kabul
edilmigtir.

-indirgeme orani 2020 yili proje bitim &ngériisii icin;

2020
USD
RF (Risksiz Getiri Orani) 4,33 RF =2020 Yili Eurobond (USD) getiri orani dikkate alinmigtir.
RM-RF (Piyasa Getirisi) 5,10 RM-RF=S&P 500' de bulunan sirketlerin ortalama getiri orani kabul edilmistir.
B (Sektor Betasi) 0,92 B =Tirkiye'de faaliyet gosteren ve portféyiinde gogunlukla Konut nitelikli gayrimenkul bulunan G.Y.0." nun Betasi kabul edilmistir.
C (Diger Riskler) 15 C =Faaliyet, satis ve pazarlama riski olarak 1,5 puan eklenmistir.
RE (indirgeme Orani) 10,52%|
Kabul Edilen (indirgeme Orani 11%

Olarak hesaplanmigtir.

-Tiim tablolarda ondalik degerler yuvarlatiimistir.

indirgenmis Nakit Akim Analizi, USD

ARSA ALANI, m? 1.204
TICARI UNITE SATILABILIR ALAN,m? 614
KONUT UNITE SATILABILIR ALAN,m? 2.321
USD ENFLASYON 2,4%
SATIS DEGER ARTIS ORANI,% 4,0%
TICARET BiRiM SATIS DEGERI,TL 3.750
TICARET BiRiM SATIS DEGERI,USD 928
KONUT BiRiM SATIS DEGERI,TL 4.000
KONUT BiRiM SATIS DEGERI,USD 990
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YILLAR | oo 2o | 2020
SATILABILIR ALAN (TICARET),m? | o | 0 | 64|

SATIS ORANI,% 0% 0% 100%
BiRiM SATIS DEGERI (TICARET),USD 881 916 953
TICARET ALANI HASILATI,USD 585.237
T N S B
SATIS ORANI, % 25% 50% 25%
BiRIM SATIS DEGERI (KONUT),USD 940 977 1.017
KONUT ALANI HASILATI,USD 545.328 1.134.282 589.827
ropamHasaT | | sass | 113282 [1175063 |
iNDIRGEME 11% 517.602 969.921 905.219
TOPLAM iNDIRGENMI$ HASILAT,USD 2.392.743
PROJEGELSTIRMEMAUVET | | 208 | 2019 | 200 |
MALIYET GERGEKLESME ORANI, % 100% 25% 75%
TOPLAM BiNA YAPIM MALIYETi,USD -1.132.377 -283.094 -869.665
GELISTIRICi KARI,% 25% -70.774 -217.416
SATIS PAZARLAMA GIiDERLERI,USD 3% -16.360 -34.028 -35.252
YILLARA YAYGIN TOPLAM MALIYET,USD -370.228 -1.121.110 -35.252
iNDIRGENMIS YILLARA YAYGIN TOPLAM MALIYET,USD 11% -351.404 -958.658 -27.157
iNDIRGENMIi$ TOPLAM PROJE MALIYETi,USD -1.337.219
ARSA DEGERI,USD 1.055.524

Sonug olarak; dederleme konusu 10050 ada 395 parselin “Gelir Yaklasimi” ile dederi 4.492.098-TL olarak

hesaplanmistir.

7.3.5.1. Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

Dederleme calismasinda 10050 ada 395 parsel bos arsa nitelidinde olup hasilat paylasimi veya kat karsiligina konu
degildir.

7.4. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerlemeye konu taginmazlardan 2274 ada 400 parselin tapu kayitlarinda “Isbu parsel trafo yeri olarak ayrilmistir”
beyani mevcuttur. Mahallinde yapilan incelemede parselin bir kismi imar planina uygun olarak fiilen yol alaninda
kalmakta ve bir kismi 10047 ada 6 parselde gelistirilen (Manzara Adalar) projesinin kullaniminda Trafo yeri olarak
ayrilmistir. Konu tasinmaz biitinleyicisi oldugu 10047 ada 6 parsel ile bir deder olustururken tek basina bir deger
olusturmadidi ve gayrimenkul pazarinda bir karsiiginin bulunmadigi diisiiniilmektedir. Bu nedenle konu parselin 10047
ada 6 parsel ile birlikte degerlendirilmesi gerektidi diistiniilmektedir.

Konu tasinmazlardan 10050 ada 395 parselin takyidat kayitlari incelendiginde tasinmaz iizerinde “Is bu parsel kres
sahasi olarak ayrilmistir.” beyani bulunmaktadir. Kartal Belediyesi Imar Sehircilik Midirliginde konu parselin
25.02.1972 tasdik tarihli uygulama imar planinda “Kres” alani olarak belirlendigi 6grenilmis bu beyanin o zamanki plan
kararina istinaden tescillenmis oldugu kanaatine variimistir. Taginmaz meri imar uygulama plani kapsaminda “Konut”
alani olarak belirlenmis olup konu beyanin herhangi bir gegerliliginin bulunmadigi kanaatiyle kaldirlmasi gerektigi

dusundlmektedir.

7.5. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
S6z konusu taginmazlarin tamami arsa nitelikli olup tam miilkiyet yapisindadir.
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8. GAYRIMENKULLERE iLiSKiN ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDiRiLMESi
8.1. Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi

Degerleme konusu tasinmazlardan 10050 ada 395 parselin dederlemesinde;” Emsal Karsilastirma Analizi (Pazar
Yaklasimi)” ve “Gelir Yaklasimi” kullaniimis olup nihai deder takdirinde birbirine yakin hesaplanan dederlerin yaklasik
ortalamasi alinmistir.

Tablo25 Uyumlastiriimis Satis Degerleri

GELIR INDIRGEME
YAKLASIMI
10050 395 1.204,05 4.515.188 4.492.098 4.500.000

UYUMLASTIRMA

Sonug olarak dederleme konusu 10050 ada 395 parselin iki yontem ile uyumlastirilan dederi 4.500.000-TL

hesaplanmistir.

Degerleme konusu 2274 ada 400 parselin bir kismi imar planina uygun olarak fiilen yol alaninda kalmakta ve bir kismi
10047 ada 6 parselde gelistirilen (Manzara Adalar) projesinin kullaniminda Trafo yeri olarak ayrilmistir. Konu tasinmaz
biitlinleyicisi oldugu 10047 ada 6 parsel ile bir deder olustururken tek basina bir deder olusturmadigi ve gayrimenkul
pazarinda bir karsiiginin bulunmadigi kanaatine variimis olup deder takdir edilmemistir.

8.2. Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri ve Varsayimlar ile Ulasilan
Sonuglar

Isbu raporun ilgili bdlimlerinde detaylar verildigi izere konu tasinmazlardan 2274 ada 400 numarall parsele deger
takdirinde bulunulmamistir.

Dederleme konusu tasinmazlardan 10050 ada 395 parsel degerlemesinde Emsal Karsilastirma Yaklasimi ve Gelir
Yaklagimi kullaniimigtir. Tasinmazin bulundudu bolge tesekkiilii ve cevresel etkiler incelenmis ve yasal olarak izin
verilebilir kriteri kapsaminda konu parsel Uzerinde geligtirilen projenin Zemin katinda ticari Unitelerin ve normal
katlarinda mesken nitelikli Gnitelerin yer alacadi disindlmistir. Gelir Yaklasimi kapsaminda konu parsel (izerinde
gelistirilen projeye iliskin ve hesaplamalar ve varsayimlar raporun “7.3.3. Gelir indirgeme Yaklagimi” baghg altinda

verilmigtir.

8.3. Degerleme Raporunda Yer Almasi Gereken Asgari Bilgiler

Asqari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer Alimadiklarinin Gerekgceleri

Degderleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bolgede yetkili kurumlarda ulasilan resmi bilgiler dogrultusunda asgari
bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.
8.4. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedidi Ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin Ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut
Olup Olmadidi Hakkinda Goriis

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller bos arsa niteliinde olup tasinmaz {izerinde uygulama asamasindan énce mevzuat

uyarinca alinmasi gerekli herhangi bir izin bulunmamaktadir.

8.5. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Portféye Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Dederlemesi Yapilan Gayrimenkuliin/Gayrimenkul Projesinin Veya Gayrimenkule Badlh Hak Ve Faydalarin Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi
Portféyline Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Degerleme konusu gayrimenkullerden halihazirda Gayrimenkul Yatinm Ortakligi Portféylinde bulunan 10050 ada 395
parselin portfoyde “Arsalar” bashd altinda bulunmasinin Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri cercevesinde herhangi
bir engel bulunmadidi kanaatine variimistir.
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Degerleme konusu tasinmazlardan 2274 ada 400 parsel {izerinde takyidat kayitlari incelenmis ve tasinmaz {izerinde “Is
bu parsel trafo yeri olarak ayrilmistir” beyani bulunmakta olup fiilen bir bolimi Gzerinde bitisigindeki 10047 ada, 6
parsel iizerinde, ISGYO tarafindan projelendirilmis ve hayata gecirilmis bulunan “Manzara Adalar” projesinin enerji
ihtiyacini karsilamak Uizere trafo yapilmig, bir bélimii de imar planina uygun olarak fiilen yol olarak kullaniimaktadir.
Konu tasinmaz biitiinleyicisi oldugu 10047 ada 6 parsel ile bir deger olustururken tek basina bir deger olusturmadidi ve
gayrimenkul pazarinda bir karsihginin bulunmadigi disiiniilmektedir. Adi gecen 10047 ada 6 numarali parsel igin
hazirlanan 27.12.2017 tarih ve 003-2017/8141 numarali dederleme raporunda Gayrimenkul Yatirm Ortakligi
Portfdyi’nde “Projeler” baslidi altinda yer almasi uygun gorilmis olup, dederlemeye konu 2274 ada 400 numarali
parsel s6z konusu parselin ayrilmaz bir parcasi niteliginde oldugundan 10047 ada 6 numarali parsel portféyde “Projeler”
bashdi altinda yer aldi§i middetce konu tasinmazinda “Projeler” bashdi altinda Gayrimenkul Yatirim Ortakligi

Portfoyii'nde yer almasinin uygun oldugu kanaatine variimistir.
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9. NiHAI DEGER TAKDiRi VE SONUC

9.1. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme raporu; Istanbul ili, Kartal Ilcesi, Karliktepe Mahallesi, 10050 ada 395 numarali parsel ile 2274 ada 400
numarali parsel sayili “Arsa” nitelikli tasinmazlarin glincel satis dederini belirlemek amaciyla hazirlanmistir.

Konu tasinmazlardan 10050 ada 395 parsel meri imar planinda “Konut” alani olarak belirlenmistir. Taginmazin deger
tespitinde “Gelir Yaklasim” ve “Emsal Karsilastirma Yontemi (Pazar Yaklasimi)” kullanilmistir. Gelir Yaklasimi
Yonteminde tasinmaz lzerinde meri plan kosullar dogrultusunda rapor iceriginde belirtilen kabuller ve varsayimlar
dogrultusunda “Konut” nitelikli proje gelistirilerek arsa degerine ulasiimistir. Ayrica Emsal Karsilastirma Yonteminde arsa
pazari arastirilarak hesaplanan ortalama birim satis dederinden ikinci yontem ile arsa degerine ulagiimistir. Takdir edilen
degerler ortalama deder lehine uyumlastirilarak nihai deger takdir edilmistir.

Degerleme konusu taginmazlardan 2274 ada 400 parselin meri imar plani kosullari dogrultusunda bir kisimi “Ticaret
+Konut” alani, bir kismi ise “Yol” alani olarak belirlenmis, tapu kayitlari beyanlar hanesinde “Trafo Yeri” olarak ayrildidi
gorilmuls, mahallinde yapilan incelemede bir kisminin 10047 ada 6 parselin eneriji ihtiyacini karsilamak {izere trafo
olarak kullanildigi, bir kisminin ise “Yol” (Camlik Sokak) olarak halihazirda kullanimda oldugu gorilmdstiir. Tasinmazin
bitlnleyicisi oldugu 10047 ada 6 parsel ile birlikte dederlendirilmesi gerektigi disiinilmekle birlikte yeniden
degerlemeye konu oldugunda Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Portféyiinde kalmasinin Sermaye Piyasasi mevzuatina aykiri
olmadigi diistinilmektedir. Bu nedenle gayrimenkul igin ayrica bir deder takdiri yapilmamistir.

9.2, Nihai Deger Takdiri

Sonug olarak; Istanbul ili, Kartal Ilcesi, Yukari Mahallesinde bulunan konu taginmazlara takdir edilen degerler asagidaki
tabloda sunulmustur. Nihai Deger Tablosu;

PAZAR DEGERI
K.D.V. HARIGC (TL)

istanbul ili, Kartal licesi, Yukarn Mahallesi, 10050 ada 395 parsel 4.500.000

KONU TASINMAZLAR

*istanbul ili, Kartal iicesi, Yukan Mahallesi, 2274 ada 400 parsel
(Uzerinde Trafo mevcut)

*Konu tasinmazin yapilan analizler sonucu tek bagina ekonomik deger ifade etmedigi gordildigiinden deder takdir edilmemistir.
Raporda belirtilen dederlerin tamami K.D.V. HARIC dederlerdir.

Sonug olarak; 10050 ada 395 parselin glincel pazar dederi, degerleme tarihi itibari ile K.D.V. Hari¢c 4.500.000.-TL
(Do6rtMilyonBesYiizBin TiirkLirasi) olarak takdir edilmistir.
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