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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve
yiikkiimliiliikleri belirleyen 04.03.2021 tarihli dayanak sozlesmesine istinaden, 25.03.2021
tarihinde, 2021/0099 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu hazirlayan degerleme uzmani
Doruk PARS, sorumlu degerleme uzmani Biilent YASAR ve sorumlu degerleme uzmani Dilara

SURMEN’in beyani asagida maddeler halinde siralanmistir.

BEYANIMIZ

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

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

» Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi
bir iliskimiz olmadigin1 ve gelecekte iliskisinin bulunmayacagini;

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

» Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir boliimiine bagli olmadigint;

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

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

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

» Degerleme olarak miilkii kisisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli
arastirmalar1 yapmis oldugumuzu;

» Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmani/uzmanlari diginda hi¢ kimsenin bu raporun
hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigin;

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

» Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonu¢ degerine giden yolda Uluslararasi

Degerleme Standartlar1 kriterlerine uyuldugunu

beyan ederiz.
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YONETICI OZETI

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut GYO A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

SOZLESME TARIiHI 04.03.2021

DEGERLEME TARIHI 24.03.2021

RAPOR TARIHI 25.03.2021

RAPOR NO 2021/0099

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI Halkal: Mahallesi, Halkal1 istasyon Caddesi, 1250 Sokak, Bizim
Mahalle 1.Etap 3.Kisim (853/10) Projesi
Kiiciikcekmece / ISTANBUL

KOORDINATLARI 41.0292°, 28.7790°

TAPU BILGILERI Emlak Konut Gayrimenkul  Yatrim  Ortakhigi  A.S.
miilkiyetindeki parselin TAKBIS belgesi ekte sunulmustur.
(Bkz. raporun 3.2. boliimii.)

IMAR DURUMU Rapor konusu tasinmazin 01.11.2019-06.02.2020-25.06.2020
Tasdik Tarihli Halkali Mahallesi Muhtelif Parseller (Eski 808
Ada 1 Parsel Ile 853 Ada 6, 7 Ve 8 Parseller) Ve Tescil Harici
Alanlara iliskin 1/1000 Olgekli Uygulama Imar Plam”
kapsaminda oldugu bilgisi alinmistir. (Bkz. raporun 3.3.
boliimii.)

CALISMANIN TANIMI Yukarida lokasyonu belirtilen Bizim Mahalle 1.Etap 3.Kisim
(853 ada 10 parsel) Projesi’nin mevcut durumda ve
tamamlanmasi durumunda toplam bugiinkii pazar degerinin
tespitine yoneliktir.

TL USD
Projenin Mevcut Durumuyla KDV Hari¢ Toplam Degeri 188.101.000,00 23.542.052,57
Projenin Mevcut Durumuyla KDV Dahil Toplam Degeri 221.959.180,00 27.779.622,03
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkii Degeri 538.024.667,00 67.337.254,95

. Rapor tarihi itibariyle TCMB déviz satig kuru 7,99- TL kullanimustir.

®  Burapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmustir.

. Tasinmazin Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ergevesinde gayrimenkul yatirim ortakligr portfoyiinde “Proje” bashgi altinda
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig goriis ve kanaatindeyiz.

e Proje, karma olup biinyesindeki iiniteler i¢in farkl vergi uygulamalar: mevcuttur. Bu sebeple projenin tamamlanmasi
durumunda bugiinkii degeri icin tek bir KDV oran uygulanamamistir. KDV, bagimsiz boliim bazinda degerleri talep

edilen taginmazlar i¢in hesaplanmistir.

. KDV oranlar giincel mevzuat dogrultusunda kullanilmigstir.
e Busayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz parcasi olup bagimsiz kullanilamaz.
e Rapor kopyalarmn kullanimlari halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI | SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Doruk PARS Biilent YASAR Dilara SURMEN
(SPK Lisans N0:407874) (SPK Lisans N0:400343) (SPK Lisans N0:401437)
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklari, Ongériileri ve Kabulleri

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

v/ Miilk ile ilgili higbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Miilkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak
raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklar1 vb. gibi takyidatlar dolayisi ile
pazarlanmasinda bir mani olmadig1 kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akilct ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri varsayillmigstir.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

1.1. Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu rapor, sirketimiz degerleme uzmanlart tarafindan 25.03.2021 tarihinde 2021/0099
rapor numarasi ile tanzim edilmistir.
1.2. Rapor Tiirii

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S. nin talebi iizerine Istanbul ili, Kiiciikcekmece Ilgesi,
Halkali Mahallesi 853 ada 10 no.lu parsel {izerinde yer alan “Bizim Mahalle 1.Etap 3. Kisim
Projesi” ’nin mevcut durumu itibariyle degerinin ve tamamlanmasi durumunda bugiinkii
degerinin tespiti i¢in hazirlanmustir.
1.3. Raporu Hazirlayanlar

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

Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve
ofis ¢aligmalar1 sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlar1 tarafindan 25.03.2021
tarihinde hazirlanmustir.
1.5. Dayanak Sozlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Barbaros Mahallesi, Mor Siimbiil Sokak No: 7/2 B
Atasehir/ISTANBUL adresindeki Emlak Konut GYO A.S. i¢in hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz
ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliiklerini belirleyen 04.03.2021 tarihli

dayanak sozlesmesi hiikiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.
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1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip
Hazirlanmadigina Iliskin Aciklama

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S. talebine istinaden, Sirket portfoylinde bulunan arsanin
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Diizenlemeleri Kapsaminda (Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-
62.3 sayili “Sermaye Piyasasina Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslar
Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda
Bulunmasi1 Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri I11-62.1 sayili Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasast Kurulu Karar
Organt’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karar1 ile Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 2017
dogrultusunda, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun I1I-62.3 sayili tebligin 1. Maddesinin 2. Fikrasi

kapsaminda) hazirlanmistir.

1.7. Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde Yapilan Son U¢ Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkullerin daha 6nce tarafimizca Sermaye Piyasasi Kurulu
Diizenlemeleri Kapsaminda hazirlanmis olan degerleme raporuna iligkin bilgiler rapor eklerinde

sunulmustur.
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BOLUM 2

SIRKETIi VE MUSTERIiYi TANITICI BiLGILER

2.1.

Degerleme Sirketini Tanitic1 Bilgiler

UNVANI

ADRESI

ILETiSIM

KURULUS TARIiHI

SERMAYESI

TiCARET SiCiL NO’SU

FAALIYET KONUSU

IZINLER/YETKILERI

. Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

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

:14.04.2011
: 300.000,-TL

: 773409 (istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

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

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

Sayfa | 8


mailto:info@atakgd.com.tr

2.2.

2.3.
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Miisteriyi Tamtic1 Bilgiler

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S.
ADRESI :Barbaros Mahallesi Mor Siimbiil Sokak No:7/2B
Atasehir / ISTANBUL
ILETiSIM : 0216 579 15 15 (Tel)
0 216 456 48 75 (Faks)
info@emlakkonut.com.tr(e-posta)
KURULUS TARIHI : 1953 Yilinda kurulmustur.
FAALIYET KONUSU - Sirket, SPK’nin gayrimenkul yatirim ortakliklarina iliskin

diizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek
ve esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali
sermaye piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatirim yapmak {izere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik anonim
ortakliktir.

HALKA ARZ TARIiHI :02.12.2010

GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

SERMAYESI : 3.800.000.000,-TL (Odenmis Sermayesi)

PORTFOY BILGILERI : Tiirkiye nin ¢esitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

Miisteri Taleplerinin Kapsam ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine Istanbul Ili, Kii¢iikcekmece lgesi,

Halkali Mahallesi 853 ada 10 no.lu parsel iizerinde yer alan “Bizim Mahalle 1.Etap 3.Kisim

Projesi” nin mevcut durumu itibariyle degerinin ve tamamlanmasi durumunda bugiinkii degerinin

tespiti i¢in hazirlanmigtir

Degerleme raporuyla ilgili tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama

bulunmamaktadir.
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BOLUM 3 GAYRIMENKUL ILE iLGIiLi BILGILER

3.1. Cevre ve Konum

Rapora konusu; Istanbul ili, Kiiciikgekmece Ilgesi, Halkali Mahallesi 853 ada 10 no.lu
parsel iizerinde yer alan Bizim Mabhalle 1.Etap 3.Kisim Projesidir.

Rapora konu proje tapu kayitlarina gore Halkali Mahallesi’'nde kayithi olup ilgili
idaresinde biiyiik Halkali Merkez Mabhallesi sinirlarinda kalmaktadir. Halkali Merkez
Mahallesi’nin giineyinde Inénii ve Ségiitliicesme Mahalleleri, kuzeyinde Atakent Mahallesi,
batisinda Istasyon Mahallesi ve dogusunda Bagcilar Ilgesi bulunmaktadir.

Rapora konu projenin bulundugu bélgeye; Halkali Istasyon Caddesi iizerinden
ulasiimaktadir. Turgut Ozal Bulvari’ndan, T.C.D.D. Halkali Istasyonu’na ulasim Halkal
Istasyon Caddesi iizerinden saglanmaktadir. Insaat ¢alismalar1 devam eden rapora konu proje,
Halkali Istasyon Caddesi’nin giineyinde, heniiz imara agilmamus (yapi ruhsatlari {izerinden tespit
edilen) 1250 Sokak’a cephelidir.

Projenin yakin cevresinde Istanbul Sebahattin Zaim Universitesi, Mehmet Akif Ersoy
Goglis Kalp Damar Cerrahisi Egitim Arastirma Hastanesi, Acibadem Mehmet Ali Aydinlar
Universitesi Atakent Hastanesi ve T.C.D.D. Halkal Tren Istasyonu yer almaktadir. Ayrica yakin
cevrede nitelikli konut projeleri ve bos parseller bulunmaktadir.

Projenin konumlu oldugu bolge Fatih Sultan Mehmet Kopriisii'ne 38 km., Istanbul
Havalimanina yaklasik 37 km., 15 Temmuz Sehitler Kopriisii’ne 28 km. Avrasya Kopriisii’ne 27

km. ve D100 Karayolu’na 9 km. mesafededir.
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3.2.  Gayrimenkuliin Tapu Kaydi ve Miilkiyet Bilgisi

Rapora konu projede kat irtifak1 kurulmamis olup rapor konusu projenin konumlu oldugu
parselin tapu kayit bilgileri TAKBIS sisteminden temin edilen tapu kayit belgesine istinaden
diizenlenmis asagida tablo olarak gosterilmistir. S6z konusu tapu kayit belgesi raporumuz ekinde

tarafiniza sunulmustur.

I : Istanbul

Tlcesi . Kiiciikgekmece

Mahallesi : Halkali

Maliki . Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligt Anonim Sirketi
Hissesi : Tam

Tarih : 18.6.2018

Yevmiye No 1 22133

Edinme Sebebi : Satis

Sira Ada Parsel Yiizol¢iimii o pee Cilt Sayfa
No No No (m?) Niteligi No No
1 853 10 29.936,61 Arsa 158 15706

3.2.1. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgisi
TKGM Tapu Kayit Bilgi Sistemi’nden alinan 23.03.2021 tarihi itibari ile alinan TAKBIS
belgelerine ve ekspertiz tarihi itibariyle ilgili miidiirlikte edinilen bilgilere gore tasinmazin tapu
kaydi tizerinde asagidaki takyidatlar bulunmaktadir.
853 Ada 10 Parsel iizerinde;
Beyanlar Hanesi:
e Agciklama: Kamu hizmetlerine ayrilan yerler ile Maliye Bakanliginca degisik
ihtiyaglar icin talep edilen tasinmazlar bedelsiz olarak Hazneye iade edilir.
(14.07.2017 Tarih ve 25229 Yevmiye No)
e 6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir. (27.02.2018 Tarih 6964 Yevmiye No)
Tasinmazin tapu kayitlarinda, beyanlar hanesinde yer alan “Aciklama: Kamu
hizmetlerine ayrilan yerler ile Maliye Bakanligi’nca degisik ihtiyaclar i¢in talep edilen
taginmazlar bedelsiz olarak Hazineye iade edilir.” beyan kaydi, parselin Maliye Hazinesi’ne
kayithiyken T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanligi Toplu Konut Idaresi Baskanlhigi (TOKI)
miilkiyetine gegmesi sebebiyle diisiilmiis olup mevcut durumda tasinmazin miilkiyeti 18.06.2018
tarih 22133 yevmiye no.lu satis islemiyle Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim

Sirketi’ne gecmistir.
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Beyanlar hanesinde yer alan; “6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir.” beyan kaydi
imar uygulamasi oncesi parsel iizerinde konumlu yapilardan gelmekte olup mevcut durumda
parsel tizerinde riskli yapit bulunmamaktadir. Rapora konu taginmazin {lizerindeki beyanlarin,
yukaridaki detayli aciklamalar dikkate alindiginda Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin
Esaslar Tebligi'nin 22. Maddesi’nin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimlere
gore tasinmazin devrine olumsuz etkisi bulunmadigina karar verilmistir.

3.3. Gayrimenkuliin imar Bilgisi

Kiiciikgekmece Belediyesi imar ve Sehircilik Miidiirliigii rapor konusu projenin konumlu
oldugu bélgede planlarin, T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanlign Toplu Konut Idaresi Baskanlig
tarafindan yapilmasi sebebiyle plan bilgisini tarafimizla paylasmaktan imtina etmis olup onaylh
plan paftalari miisterimiz Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. den temin edilmistir.
Rapor konusu parsel, 01.11.2019-06.02.2020-25.06.2020 Tasdik Tarihli Halkali Mahallesi
Muhtelif Parseller (Eski 808 Ada 1 Parsel ile 853 Ada 6, 7 Ve 8 Parseller) Ve Tescil Harici
Alanlara Iliskin 1/1000 Olgekli Uygulama Imar Plani’m kapsaminda kalmaktadirlar. Parselin
imar fonksiyonlar1 ve yapilasma sartlar1 asagidaki tabloda sunulmustur.

Plan ve plan notlarina gére parselin yapilasma kosullar1 asagidaki gibidir. Plan notlarinin

tamami rapor eklerinde sunulmustur.

Parsel Tapu 25.06.2020 Tasdik Tarihli Plan
Sira Ada Parsel Alam Kaydina Yapil
No No No (m?) Gore imar Fonk. ;g;t?:::a
Niteligi
1 853 10 29.936,61 Arsa TiCK-3 Emsal: 1,65 Yengok :Z+11 Kat

Rapor konusu taginmazin onayli plan paftalart Emlak Konut GYO A.S.’den temin edilmis
olup Kiiciikcekmece Belediyesi Plan ve Proje Miidiirliigii’nden ve Kiiciikgekmece Kent Rehberi
tizerinden sifahi olarak ayrica incelenmistir. Onayli plan paftalari ve plan notlari rapor eklerinde
detayli olarak sunulmus olup yukarida parselin kent rehberi {lizerinden alinan plan gorseli

sunulmustur.
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Tasinmazlarin Son U¢ Yilhk Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki

Degisiklikler

3.4.1 Tapu Miidiirliigii incelemesi

Yapilan incelemelerde rapor konusu projenin konumlu oldugu parsele iliskin son ii¢ yil

icerisindeki miilkiyet degisimleri agsagida 6zetlenmistir.

Rapor konusu projenin konumlu oldugu parselin miilkiyeti Maliye Hazinesi adina kayith
iken 14.07.2017 tarih ve 25229 yevmiye no.lu satis islemi ile T.C. Cevre ve Sehircilik
Bakanlig1 Toplu Konut Idaresi Baskanlig1 (TOKI) miilkiyetine ge¢mistir.

Rapora konu projenin konumlu oldugu parselin miilkiyeti T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanligi
Toplu Konut Idaresi Baskanlhigi (TOKI) adma kayith iken 18.06.2018 tarih ve 22133
yevmiye no.lu satis islemi ile Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetine gegmistir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde rapor konusu projenin konumlu oldugu parsele iliskin son {i¢ y1l

icerisindeki imar planindaki degisimler asagida 6zetlenmistir.

Rapor konusu tasmmaz 22.06.2005-11.04.2007-23.06.2008-17.01.2014-16.05.2014-
14.07.2015-18.10.2015-18.10.2016-13.01.2017 15.08.2017 Tasdik Tarihli 1/1000 Olgekli
Halkali Revizyon Uygulama Imar Plam1 ve Plan Tadilatlar1 kapsaminda eski 808 ada 1
parseli “Kismen Universite Alanmi, Kismen Teknoloji Gelistirme Bélgesi Kismen Yol
Alani’nda”, daha eski 853 ada 6 parsel iken “Universite Alan1” lejantinda kalmakta oldugu
bilgisine ulasilmistir.

Degerleme konusu parsel eski 808 ada 1 parsel ile 853 ada 6 parselin 08.04.2016 tarihinde
3194 No.lu Imar Kanunu’nunl8. Maddesi uyarinca imar uygulamasi gdrmesi sonucu
olusmus ve 06.06.2018 tarih ve 20861 yevmiye numaras: ile tapuya tescil edilmistir.
Tasinmaz 22.06.2005-15.08.2017-26.02.2018 Tasdik Tarihli 1/1000 o6l¢ekli Halkali
Revizyon Uygulama imar Plan1 Plan Notlar1 Kapsaminda Kalmakta Iken, Istanbul Idare
Bolge Mahkemesi Dérdiincii idare Dava Dairesi tarafindan 2019/702 Esas ve 2019/1441
Karar Nolu mahkeme karar1 ile 1/1000 6lgekli plan iptal dilmistir.

Halihazirda 01.11.2019-06.02.2020-20.06.2020 Tasdik Tarihli Halkali Mahallesi Muhtelif
Parseller (Eski 808 Ada 1 Parsel ile 853 Ada 6, 7 Ve 8 Parseller) Ve Tescil Harici Alanlara
Iliskin 1/1000 Olgekli Uygulama Imar Plami kapsamindadir. Rapor konusu projenin
konumlu oldugu parsel i¢in mevcut plan kosullari, Halkali Revizyon Uygulama Imar

Plani’nda imar fonksiyonlarinda ve yapilagsma kosullarinda degisiklik yapilmamuistir.
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01.11.2019 Tasdik 06.02.2020 Tasdik 25.06.2020 Tasdik
Ada | Parsel FE;ZEI' Tarihli Plan Tarihli Plan Tarihli Plan
No No (m?) imar Yapilasma imar Yapilasma imar Yapilasma
Fonk. Sartlar1 Fonk. Sartlar1 Fonk. Sartlari
Emsal: 1,65 Emsal: 1.65 Yencok Emsal: 1,65
853 10 |29.936,61 | TICK-3 Yengok :Z+11 TICK-3 R ¢ TICK-3 Yengok :Z+11
Kat Z+11 Kat Kat

3.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi
Eski 808 ada 1 parsel ile 853 ada 6 parsel 06.06.2018 tarih ve 20861 yev. numarali imar

Kanunu’nun 18. Maddesi uyarinca ifraz islemi sonucunda rapor konusu 853 ada 10 parsel tapuya

tescil edilmistir.

3.5.

flgili Mevzuat Geregi Alinmus izin ve Belgeler

Kiigiikgekmece Belediyesi imar arsivinden yapilan arastirmalar ve yetkililerden alinan

bilgiler dogrultusunda parsel bilinyesinde yer alan taginmazlarin ruhsat bilgileri agagida tabloda

sunulmustur.
Yeni Yap1 Ruhsatlan
Sira Blok Ruhsat Ruhsat | Bagimsiz Boliim Baglinsn . Toplam Toplam Yap
No No Tarihi No Tip Bolim | Insaat Alam | Kat | oo
Adedi (m?) Adedi
1 A 3.7.2020 | 197 Mesken _ 60 17.574,00 10 IV C
Ofis ve Igyeri 4
2 B 3.7.2020 | 198 Mesken _ 32 13.179,00 10 IV C
Ofis ve Igyeri 4
3 c 3.7.2020 | 199 Mesken _ 60 17.990,00 10 IV C
Ofis ve Igyeri 4
4 D 3.7.2020 200 Mesken 70 20.029,00 12 IVC
5 E 3.7.2020 201 Mesken 36 11.239,00 12 IVC
6 F 3.7.2020 202 Mesken 71 19.709,00 12 IVC
7 Sosyal Tesis (G) | 3.7.2020 203 Ofis ve Isyeri 1 1.506,00 1 1A
342 101.226,00
Tadilat Ruhsati
Sira Blok Ruhsat Ruhsat | Bagimsiz Boliim BaglllelZ . Toplam Toplam Yapi
No No Tarihi No Tip Bélim | Ingaat Alam | Kat | oo
Adedi (m?) Adedi
1 F 26.2.2021 205 Mesken 72 19.709,00 12 IvVC
3.6.  Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler

Projenin yap: denetim isleri Icerenkdy Mah. Ata Sk. Nevsan Is Merkezi Blok No:36 I¢
kap1 No: 3 Atasehir/ ISTANBUL adresindeki Sismik Yap1 Denetim Hizmetleri A.S. tarafindan

yiriitiilmektedir.
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Ilgili mevzuat uyarinca arsa iizerinde gerceklestirilen mevcut insaat seviyesi
dogrultusunda projenin gerekli tlim izinleri alinmis olup proje icin yasal gerekliligi olan tiim
belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

3.7.  En Etkin ve Verimli Kullanim

Rapora konusu projenin konumlu oldugu parselin, sahip oldugu mevcut teknik ve fiziksel
ozellikleri ve ruhsatlar1 dikkate alindiginda en etkin ve verimli kullanim seklinin icerisinde ticari
tiniteler de barindiran bir konut projesi gelistirilmesi olacagi kanaatindeyiz.

3.8.  Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu proje bilinyesindeki taginmazlar icin yap1 kullanma izin belgesinin
alinmamig olmasi ve tizerinde heniiz kat miilkiyetinin kurulmamis olmasi nedeni ile is bu rapor
projenin mevcut durumdaki degeri ile tamamlanmas1 durumundaki degerinin tespitine yoneliktir.
3.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsihig1 Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlar:

Rapor konusu proje kat karsilii yontemi veya hasilat paylasimi modeli ile
gelistirilmemistir. Proje, gelir paylasimli olmayip Anahtar Teslim Modeli ile gelistirilmistir.
3.10. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin Portfoyiine Alinmas1 Hakkinda Goriis

Rapor konusu Bizim Mahalle 1.Etap 3. Kisim Projesi’nin Sermaye Piyasasi Mevzuati
cergevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portféyiinde “Proje” basligi altinda bulunmasinda

herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

3.11. Proje ile Ilgili Genel Bilgiler

Rapor konusu Bizim Mahalle 1.Etap 3. Kisim Projesi, Istanbul ili, Kiigiikgekmece ilgesi,
Halkali Merkez Mahallesi, Halkal1 Istasyon Caddesi, 1250 Sokak iizerinde konumlu, 853 Ada
10 no.lu parsel tizerinde konumludur.

e Rapora konu projenin konumlu oldugu 853 ada 10 parsel, 29.936,61 m? yiiz6l¢limiine
sahip alan iizerinde insa edilmektedir. Parsel kuzeyden gilineye dogru egimli topografik
yaptya sahip olup Kiigiikcekmece Golii ve insa edilmesi planlanan Kanal Istanbul
Projesi’ne olduk¢a yakin konumdadir.

e Projede 853 ada 10 parsel iizerinde, A, B, C, D, E, F ve Sosyal Tesis (G) olarak
1simlendirilmis 7adet blok bulunmaktadir.

e Projede daire, diikkkan ve asma kath diikkan tiplerine bagimsiz boliimler bulunmakta olup
projedeki toplam bagimsiz boliim sayis1 343 adettir. Bagimsiz boliim, tip, adet ve satisa

esas briit alan bilgisi asagida tabloda sunulmustur.
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Bagimsiz Boliim Bagimsiz Boliim Satisa Esas Briit Alam
Tip Adedi (m?)
Daire 330 58.876,01
Diikkan 1 155,48
Asma Katlh Diikkan 12 3.449,21
Toplam 343 62.480,70

Rapor konusu projedeki daire tip, adet ve briit kullanim alanlar1 asagida tabloda

sunulmustur.

Daire Daire Kullanim Arahg
Tipi Adedi (m?)

1+1 2 99,94

2+1 71 103,15 ~ 158,13
3+1 165 167,19 ~ 191,51
4+1 92 212,46 ~ 225,09

330

Rapor konusu projedeki diikkan tip, adet ve briit kullanim alanlar1 asagida tabloda

sunulmustur.
Diikkan Diikkan Kullanim Arahg
Tip Adedi (m?)
Diikkan 1 155,48
Asma Katl Diikkan 12 207,83 ~ 454,18
13

Rapor konusu projedeki bagimsiz boliimlere ait bilgiler miisterimiz tarafindan kat

irtifakina esas olabilecegi beyan edilen, mevcut ruhsat ve projeye uyumlu bagimsiz

boliim listesinden alinmugtir. Bagimsiz bolim liste raporumuz ekinde sunulmustur.

Rapor konusu projenin gelistirilmekte oldugu parselin etrafi santiye saclartyla ¢evrilmis

olup proje i¢in yap1 ruhsatlar1 alinmistir.

Halihazirda projenin ingaat seviyesi %1’dir.

Not: Projenin tamamlanmasi durumundaki bugilinkii degerinin hesaplanmasinda yukarida

detaylar1 belirtilen mevcut proje verileri kullanilmis olup rapor konusu parsel {izerinde farkl bir

proje gelistirilmesi durumunda is bu deger farkli olacaktir. Ayrica kullanilan alanlar carsaf

listenin satilabilir briit alan sekmesi kullanilarak hesaplanmistir. Bu alanlar icerisine bahge ve 6n

kullanim alanlar1 vs. dahil edilmemistir.
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3.12. Gayrimenkullerin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler
Olumlu Ozellikler
e Gelismekte olan bolgede konumlu olmasi,
e Nitelikli proje yapimina elverisli parsel biiyiikliigiine sahip olmasi,
e Kismen Kiiclikcekmece GOlii manzarasina hakim olmasi,
e Ulasimin kolay olmasi,

e Bolge olarak altyap1 ¢caligmalarinin tamamlanmig olmasi,

Olumsuz Ozellikler
e Bolgede benzer nitelikte ¢ok sayida proje bulunmasi,

e Kiiresel dlgekte yasanan pandeminin ekonomi {izerindeki olumsuz etkisi.

Sayfa | 18



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

BOLUM 4 DEGERLEME YONTEMLERIi, GENEL TANIMLAR

4.1. Degerleme Yontemleri'

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

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

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

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

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

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

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

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

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

(a) degerleme konusu varlia veya buna Onemli Ol¢lide benzer varliklara iliskin
islemlerin, pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar glincel olmamasi,

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

olmamakla birlikte igslem goérmesi,

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

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

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

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

4.1.2. Gelir Yaklasim

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

4.1.3. Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikca, belli bir varlik i¢in, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varlig1 elde etme maliyetinden daha fazla
O0deme yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gergeklesen tiim yipranma
paylariin diisiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

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

(a) katilimcilarin degerleme konusu varlikla 6nemli 6l¢iide ayn1 faydaya sahip bir varlig
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin degerleme
konusu varlig1 bir an evvel kullanabilmeleri i¢in 6nemli bir prim 6demeye razi1 olmak durumunda
kalmayacaklar1 kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

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

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

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

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

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

(b) maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir ¢apraz kontrol araci olarak kullanilmas1
(6rnegin, maliyet yaklasiminin, degerlemesi isletmenin siirekliligi varsayimiyla yapilan bir
isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla kullanilmasi),
ve/veya

(c) varligin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlar1 son derece giivenilir kilacak
kadar, yeni olusturulmus olmasi.

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

4.1.4. Gelistirme Amach Miilk Degerlemesi

Bu standart baglaminda gelistirme amaghi miilk, en verimli ve en iyi kullanima
erigilebilmesi i¢in yapilan yeniden gelistirmeler veya degerleme tarihinde planlanan veya
devam eden iyilestirmelerle ilgili haklar olarak tamimlanmakta olup asagidakileri
icermektedir:

(@) binalarn ingaati,

(b) altyapust ile birlikte gelistirilen daha once gelistirilmemis arazi,

(c) daha dnce gelistirilmis arazinin yeniden gelistirilmesi,

(d) mevcut binalarin ve yapilarin iyilestirilmesi veya degistirilmesi,

(e) nizami bir planda gelistirilmek tizere tahsis edilen arazi, ve

nizami bir planda daha yiiksek bir deger kullanimi veya yogunluk i¢in tahsis edilmis
arazi.

Gelistirme amaghh miilk degerlemesinde UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve

Yontemleri  standardinda tarif edilen ¢ temel degerleme yaklasimi da uygulanabilir,
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Gelistirme amagl miilk degerlemesi ile ilgili iki temel yaklagim bulunmaktadir. Bunlar:

(@) pazar yaklasimi,

(b) pazar, gelir ve maliyet yaklasimimnin bir karisimi olan kalint1 yontemidir

Bu yaklasim tamamlanmis “briit gelistirme degeri’nden gelistirme maliyetleri ile
gelistirici karinin gelistirme amach miilkiin kalinti degerine ulasabilmek i¢in diisiilmesine
dayanir.

Kalint1 Yontemi:

Kalint1 yontemi, gelistirmenin tamamlanmasi i¢in gerekli oldugu bilinen ve beklenen tiim
maliyetler, projenin tamamlanmasiyla ilgili riskler dikkate alinmak suretiyle, projenin
tamamlandiktan sonraki beklenen degerinden diisiildiikten sonra kalan kalinti tutari ifade etmesi
nedeniyle bu sekilde adlandirilir. Hesaplanan bu tutar kalint1 deger olarak nitelendirilir. Kalinti
yonteminden tiiretilen kalint1 deger gelistirme amaglh miilkiin mevcut haliyle pazar degerine esit

olabilir veya olmayabilir.
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BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER

5.1.

Tiirkiye Demografik Veriler?

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

Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) sonuglarina gore iilkemizde ikamet eden
yabanci niifus(1) bir dnceki yila gore 197 bin 770 kisi azalarak 1 milyon 333 bin 410 kisi oldu.
Bu niifusun %49,7'sini erkekler, %50,3'iinii kadinlar olusturdu.

Yillik niifus artig hiz1 2019 yilinda binde 13,9 iken, 2020 yilinda binde 5,5 oldu.

Niifus ve yillik niifus artig hizi, 2007-2020
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Tirkiye'de 2019 yilinda %92,8 olan il ve ilce merkezlerinde yasayanlarin orani, 2020
yilinda %93 oldu. Diger yandan belde ve kdylerde yasayanlarin oran1 %7,2'den %7'ye diistii.

Istanbul'un niifusu, bir énceki yila gore 56 bin 815 kisi azalarak 15 milyon 462 bin 452
kisiye diistii. Tiirkiye niifusunun %18,49'unun ikamet ettigi Istanbul'u, 5 milyon 663 bin 322 kisi
ile Ankara, 4 milyon 394 bin 694 kisi ile Izmir, 3 milyon 101 bin 833 kisi ile Bursa ve 2 milyon
548 bin 308 kisi ile Antalya izledi.

Bayburt, 81 bin 910 kisi ile en az niifusa sahip olan il oldu. Bayburt'u, 83 bin 443 kisi ile
Tunceli, 96 bin 161 kisi ile Ardahan, 141 bin 702 kisi ile Giimiishane ve 142 bin 792 kisi ile Kilis
takip etti.

En fazla niifusa sahip ilk 5 ilin cinsiyete gore dagilimi, 2020

Toplam nifus igindeki orani

(%)
iller Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
istanbul 15462 452 7750836 7711616 18,49 18,49 18,49
Ankara 5663 322 2805877 2857 445 6,77 6,69 6,85
izmir 4394 694 2187226 2207 468 5,26 522 529
Bursa 3101833 1550 767 1551 066 3,71 3,70 372
Antalya 2 548 308 1281943 1266 365 3,05 3,06 3,04

2 Demografik veriler TUIK nun yayimlamis oldugu Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Sonuglar1 raporundan alinmustir.
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Niifus piramitleri, niifusun yas ve cinsiyet yapisinda meydana gelen degisimi gosteren
grafikler olarak tanimlanmaktadir. Tirkiye'nin 2007 ve 2020 yili niifus piramitleri
karsilastirildiginda, dogurganlik ve oliimliiliik hizlarindaki azalmaya bagli olarak, yasl niifusun
artt1g1 ve ortanca yasin yiikseldigi goriilmektedir.

Niifus piramidi, 2007, 2020
Yag grubu 2007 Yag grubu 2020
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Ortanca yas, yeni dogan bebekten en yasliya kadar niifusu olusturan kisilerin yaglari
kiigtikten biiyiige dogru siralandiginda ortada kalan kisinin yasidir. Ortanca yas ayn1 zamanda
niifusun yas yapisinin yorumlanmasinda kullanilan 6nemli gostergelerden biridir.

Tiirkiye'de 2019 yilinda 32,4 olan ortanca yas, 2020 yilinda 32,7'ye yiikseldi. Cinsiyete
gore incelendiginde, ortanca yasin erkeklerde 31,7'den 32,1'e, kadinlarda ise 33,1'den 33,4'e
yiikseldigi goriildii.

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

Caligma c¢ag1 olarak tanimlanan 15-64 yas grubundaki niifusun orani, 2007 yilinda %66,5
iken 2020 yilinda %67,7 oldu. Diger yandan ¢ocuk yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas
grubundaki niifusun oran1 %26,4'ten %22,8'e gerilerken, 65 ve daha yukari yastaki niifusun orani
ise %7,1'den %9,5'e yiikseldi.

Calisma cagindaki birey basina diisen ¢ocuk ve yaslh birey sayisin1 gosteren toplam yas
bagimlilik orani, 2019 yilinda %47,5 iken 2020 yilinda %47,7'ye yiikseldi.

Ekonomik olarak aktif olan birey basina diisen cocuk sayisimi ifade eden c¢ocuk
bagimlilik orani, %34,1'den, %33,7'ye gerilerken, ¢alisan birey basina diisen yash birey sayisini
Olcen yash bagimlilik orani ise %13,4'ten %14,1'e yiikseldi. Diger bir ifadeyle, Tiirkiye'de 2020
yilinda, ¢alisma ¢agindaki her 100 kisi, 33,7 ¢cocuga ve 14,1 yasliya bakmaktadir.
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Niifus yogunlugu olarak tanimlanan "bir kilometrekareye diisen kisi sayis1", Tiirkiye
genelinde 2019 yilina gore 1 kisi artarak 109 kisiye yiikseldi. Istanbul, kilometrekareye diisen 2
bin 976 kisi ile niifus yogunlugu en yiiksek olan ilimiz oldu. istanbul'dan sonra 553 kisi ile
Kocaeli ve 366 kisi ile Izmir niifus yogunlugu en yiiksek olan iller oldu.

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

Yiiz 6l¢limii biiyiikliigiinde ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 58, en kiiclik

yiiz 6l¢iimiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 326 olarak gerceklesti.

5.2. Ekonomik Durum Genel Degerlendirme®

2020 yili ilk ¢eyreginde kiiresel capta yayilan salgin, belirsizlikleri artirmis ve kiiresel
iktisadi faaliyetin diinya genelinde onemli Ol¢iide daralmasina yol agmistir. Gelismis ve
gelismekte olan iilke (GOU) merkez bankalar1 ve mali otoriteleri tarafindan uygulamaya konulan
hizli ve etkili 6nlemler kiiresel finansal istikrarin siirdiiriilmesine katki yapmistir. Mevcut Rapor
doneminde merkez bankalari genisleyici para politikasi duruslarini biiyiik 6l¢iide korumayi tercih
etmistir. Kiiresel Finansal Kriz sonrasi devreye alinan reformlar da bu siiregte finansal sistemin
dayanakliligini desteklemistir.

Mayis ve Haziran aylarinda sosyal izolasyon tedbirlerinin diinya ¢apinda kademeli
sekilde gevsetilmesi ve salgin boyunca uygulanan destekleyici politikalarin etkisiyle ekonomiler
toparlanmaya baglamistir. Bununla beraber, salginin Oniimiizdeki donemdeki seyrine dair
belirsizlikler, 6zellikle para politikalarinin azalan manevra alani, zayif biiylime gorliiniimii ve
yiiksek borgluluk, kiiresel finansal sistem icin kirilganlik riski teskil etmektedir. Salginin
olumsuz yansimalari ile miicadelede, bir yandan mevcut reform kazanimlarinin korunmasinin,
diger yandan ulusal ve uluslararasi otoritelerin isbirligini giiclendirerek reform c¢aligmalarinin
kararli bigimde siirdiiriilmesinin 6nemi artmistir.

Ulkemizde salgini iktisadi faaliyet iizerindeki olumsuz etkilerini azaltmay1 amaglayan,
i¢ talebi ve istthdami destekleyici tedbirlerin katkisiyla iktisadi faaliyet yilin {igiincii ¢eyreginde
gliclii bir toparlanma gdstermistir. Mevcut Rapor doneminde salginin seyrinin hafiflemesiyle
birlikte bu doneme 0Ozgii ge¢ici uygulamalar tedrici olarak kaldirilmaya baslamistir.
Ekonomideki toparlanma genis bir sektdrel yayilimla devam ederken, kiiresel dlgekte seyahat

kisitlamalarinin kismen devam etmesi ve salgin kaynakli kisith hareketlilik, turizm faaliyetleri

3 T.C.M.B Finansal Istikrar Kastm 2019 raporlarindan derlenmistir.
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basta olmak iizere hizmet sektdriindeki toparlanmayi sinirlamaktadir. Ihracattaki belirgin
toparlanmaya ragmen, ithalat talebinde hizli kredi genislemesi ve dolarizasyon egilimiyle
giiclenen altin talebi kaynakli artig ve turizm gelirlerindeki zayif seyir cari islemler agigini
artirmistir. Kredi biiylimesinde ve parasal biiyiikliiklerde kademeli sikilasma adimlariyla
baslayan dengelenmenin Onilimiizdeki donemde cari islemler acigim1 sinirlayacagi
degerlendirilmektedir.

Kiiresel ekonomi politikalarinin etkilerine yonelik belirsizlikler azalmakla birlikte
finansal piyasalarda oynaklik uzun dénem ortalamalarinin iizerindeki seyrini siirdiirmiistiir.
Oniimiizdeki dénemde gelismis iilkelerce uygulanan genisleyici para politikalar1 sonucunda
iyilesen kiiresel risk istah1 ve likidite kosullari, GOU risk primleri ve bu iilkelere yonelik portfdy
akimlar1 agisindan olumlu olabilecektir. Bu siirecte, Tiirkiye nin risk primi ve doviz kuru
oynakliginda ise lilkemize 6zgii faktorlerin de etkisiyle artis goriilmiistiir. Fiyat istikrarina odakli
sik1 para politikasi ile koordineli olarak diger ekonomi politikalarinda atilmakta olan adimlarla
parasal biiylikliikler ve kredi biiyiimesinde saglanacak yavaslama, makrofinansal istikrari
destekleyerek risk primlerinde diisiise neden olabilecektir.

2020 yili ikinci ¢eyreginde uygulamaya alinan tedbirler ve kredi tesvikleri sayesinde,
gelir kaybina ugrayan bireylerin likidite ihtiyaci ve faaliyetleri yavaslayan firmalarin isletme
sermayesi ihtiyact desteklenmistir. S6z konusu uygulamalar sonucunda kur etkisinden
arindirilmis (KEA) yillik toplam kredi biiyiimesi ivmelenerek 2020 yili Mayis ayindaki yiizde
17 seviyesinden Agustos ayinda yiizde 25°e yiikselmistir. Iktisadi faaliyette giiclii kredi
ivmesiyle saglanan hizli toparlanmanin enflasyona ve dis dengeye yansimalar1 gdzetilerek
Agustos ayr basindan itibaren para politikasinda asamali sikilasma adimlari atilmaya
baslanmistir. TCMB, fiyat istikrar1 amaci dogrultusunda temel politika araci olan 1 hafta vadeli
repo ihale faiz oranini Eyliil ve Kasim aylarinda 6nemli 6lgiide yiikselterek parasal sikilagtirma
gerceklestirmis; Kasim ayinda seffafligi, ongoriilebilirligi ve para politikasinin etkinligini
artirmak amaglariyla likidite yonetimi operasyonel c¢ercevesinde degisiklige giderek kisa vadeli
fonlamanin tamaminin politika faizinden yapilmasina karar vermistir. Para politikasindaki
belirgin sikilagmanin yani sira, aktif rasyosu ve tiiketici kredi vadelerinin yeniden diizenlemesi
dahil olmak ftizere kredi piyasasini dengeleyecek politika adimlar1 atilmistir. S6z konusu
aksiyonlarin krediler tizerindeki etkileri hizli bir sekilde goriilmiis, Haziran ayinda yiizde 50’yi
asan 13 haftalik KEA ticari kredi biiytimesinin yilliklandirilmis Genel Degerlendirme 2 degeri,
Eylil ay1 itibartyla yiizde 10’a gerilemistir. Para politikasindaki sikilasmaya BDDK
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diizenlemelerinin koordineli bir sekilde eslik etmesi, kredi ivmesinin yavaslamasi ve aktarim
kanalinin etkin isleyisi a¢isindan olumlu olarak degerlendirilmektedir.

Reel sektor firmalarinin yurt i¢i ve yurt disindan kullandigi krediler ile tahvil ihraglarini
iceren finansal borglarinin GSYIH’ye orani (finansal bor¢luluk orani1), 2020 yili Ocak aymdaki
ylizde 56 seviyesinden Agustos ayi itibariyla 13 puanlik artisla yiizde 69’a yiikselmistir. Bu
donemde, reel sektdr bor¢lulugundaki artista, salgiin etkilerini azaltmak amaciyla kullandirilan
tesvikli kredilerdeki yiikselis belirleyicidir. Reel sektoriin 2018 yilindan beri siiregelen YP borg
azaltimi devam etmis, 2019 y1l1 Agustos ayinda 307 milyar ABD dolar1 olan ithalat borg¢lar1 dahil
doviz cinsi yiikiimliiliikkleri 2020 y1l1 Agustos ay1 itibariyla 295 milyar ABD dolarina gerilemistir.
YP borglulugundaki diisiis doviz kurlari iizerinde baski yaratmis olsa da, reel sektoriin kur
oynakliklarina karsi kirilganligim azaltmistir. Ote yandan, YP finansal borgluluk oran1 YP
kredilerde devam eden azalisa ragmen doviz kurundaki artisa bagl olarak bir 6nceki yilin ayn1
ayma gore sinirl yilikselisle 2,1 puan artarak 2020 y1l1 Agustos ayinda yiizde 39’a yiikselmistir.
Bununla birlikte reel sektor toplam finansal borgluluk oranmin halen diinya ortalamasinin
gerisinde oldugu goriilmektedir. Finansal kosullarda Agustos ayindan itibaren goriilen
sikilasmanin 6ntimiizdeki donemde reel sektor bor¢luluk oranlarini sinirlamasi beklenmektedir.

Salgin doneminde uygulanan kredi kampanyalarinin etkisiyle hanehalki finansal
yiikiimliiliik biiylimesi, hanehalk: finansal varlik biiyiimesinden sinirlt bir sekilde daha yiiksek
gergeklesmistir. Son yillarda gerileme egiliminde olan hanehalki finansal kaldirag orani salgin
doneminde ylizde 36 seviyesinde yataylasmistir. Diger taraftan, Tiirkiye’de ylizde 15 civarinda
olan hanehalki borcunun GSYIH’ye orani, GOU ortalamasinin oldukca altinda seyretmeye
devam etmektedir.

Bu donemde yogun olarak gercgeklestirilen yapilandirma ve taksit 6teleme uygulamalari
bireylerin bor¢ servis kapasitelerine ve firmalarin nakit akis1 dongiilerine katkida bulunarak
bankacilik sektoriiniin aktif kalitesi goriiniimiinii desteklemistir. Ayrica kredilerin yakin izleme
ve TGA olarak smiflandirilmasina yonelik geri 6demede gecikme siirelerini uzatan BDDK
diizenlemesi, takip hesaplarina gecisin yani sira salginin aktif kalitesi ve kredi riski goriinlimiinde
ilave bozulmalara yol agma kapasitesini sinirlamis, boylelikle TGA bakiyesi mevcut Rapor
doneminde yataya yakin seyretmistir. Kredilerde yasanan giiclii artis ve iktisadi faaliyetteki hizli
toparlanma ile canli kredi hacmi artmis, boylece TGA orani1 2020 yil1 Eyliil ay1 itibartyla yiizde
4,1 seviyesine gerilemistir. Aktif kalitesi gostergelerindeki iyilesme, kredi artisinin 6lgek ve tiir
bazinda genele yaygin olarak gergeklesmesiyle tiim kredi kirilimlarinda gozlenmistir.

Oniimiizdeki donemde salgin kaynakli belirsizliklerin ne ydnde sekilleneceginin yani sira
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fonlama imkani ile finansal kosullarin kredi biiylimesi ve iktisadi faaliyet iizerindeki etkisinin,
sektoriin kredi riski gorliinlimii agisindan belirleyici olacagi degerlendirilmektedir.

Kredilerin yakin izleme ve TGA olarak smiflandirilmasina yonelik diizenlemenin
gelisimi, yapilandirilan veya 6telenen kredilerde geri 6deme vadelerinin yaklasmasi ile kredi
bliylimesindeki yavaglamaya bagli olarak oOniimiizdeki donemde TGA oraninda artis
gozlenebilecegi ongoriilmektedir. Bununla birlikte, ekonomideki toparlanmanin katkisiyla TGA
artisinin makul diizeylerde kalmas1 beklenmektedir.

Kredilerde gozlenen hizli artis mevduat biiyiimesiyle desteklenmis ve sektoriin kredi-
mevduat oran1 (K/M) yatay seyrini koruyarak 2020 yil1 Ekim ay1 itibariyla yiizde 99 seviyesinde
gerceklesmistir. Kredi biiylimesinin TL tarafta belirginlesmesi TL K/M oranindaki yukar1 yonlii
harekette etkili olmustur. Zayif seyreden YP kredi talebi ile YP mevduat tercihinin gliglenmesi,
YP K/M oraninda bir miktar gerilemeye yol agcmistir. 2020 yili Ekim ayi itibartyla TL ve YP
K/M oranlar1 sirasiyla yiizde 149 ve yiizde 57 seviyesinde gerceklesmistir.

Bankacilik sektorii dis bor¢ ¢evirme orani, 6deme takviminin yogunlagtigi Nisan ve
Mayis aylarinin ardindan mevcut Rapor doneminde de yiiksek seyrini koruyarak 2020 yil1 Eyliil
ay1 itibariyla yiizde 103 olarak gerceklesmistir. Son donemde sendikasyon kredilerine ek olarak
uluslararas1 kalkinma ve yatirim bankalarindan elde edilen uzun vadeli fonlama kaynaklari
sektoriin fonlama kosullarini desteklemistir.

Mevcut Rapor doneminde bankacilik sektorii karlilik gostergeleri kismen yatay
seyretmistir. Salginin finansal piyasalar itizerindeki etkileri sonucu karlhilikta kisa siireli
dalgalanmalar gdzlenmistir. Son donemde faiz oranlarinda gerceklesen artisin vade yapisina
bagli olarak ortalama mevduat fiyatlamasina daha hizli yansimasinin, yavaslayan kredi biiytimesi
ortaminda karlilik tizerinde diistiriicli etkisi olabilecektir. Diger taraftan, bankalarca temkinli bir
yaklasimla ayrilmis olan karsiliklar karlililk {izerinde TGA artisi kaynakli baskiyi
siirlayabilecek, bankacilik sistemi aracilik maliyetlerinin azaltilmasina yonelik diizenlemeler
ise bankacilik sistemi karliligin1 destekleyebilecektir.

Sektoriin sermaye yapisi gliclii bir goriinlim sergilemektedir. 2020 yili Mart-Mayis
doneminde sermaye yeterlilik rasyosunda (SYR) belirgin artis gozlenmistir. Bu gelismede, SYR
hesaplamasina iligskin diizenlemeler ve kamu bankalarina saglanan sermaye destegi etkili
olmustur. Kredi piyasasindaki ivmelenmeyle sektér SYR’sinde bir miktar diisiis gézlenmekle

birlikte, son donemde kredilerde goriilen yavaslama sonucunda SYR yataylagmustir.

Sayfa | 29



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

Grafik |.1: Makrofinansal G&rilinlim Endeksi (5tandardize Endeks ve Katkilar)
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Finansal Istikrar Raporunun alt boliimlerinde yer alan temel gostergeler kullanilarak
hesaplanan Makrofinansal Goriiniim Endeksi, 2020 yili ilk iki ¢eyreginde gerilemis olup; yilin
ticlincii ceyreginde sinirli miktarda yiikselmekle birlikte halen uzun donem ortalamasinin altinda
seyretmektedir (Grafik I.1). Destekleyici politika adimlar1 ve tesviklerin etkisiyle, makrofinansal
goriinlimdeki bozulma sinirlanmis ve gecikmeli etkilerle birlikte endeks ligiincii ¢eyrekte artig
kaydetmistir. Bu dénemde kiiresel finansal kosullar yilin ilk yarisina kiyasla daha destekleyici
bir konumda olmus; yurt i¢i makroekonomik ortam iktisadi faaliyette kaydedilen toparlanmayla
bir miktar iyilesse de bunun enflasyon ve cari denge goriiniimiine yansimalari nedeniyle
makrofinansal riskler nemini korumustur. Oniimiizdeki dénemde, fiyat istikrar1 odakl1 sik1 para
politikas1 durusu ve ilgili paydaslarla koordinasyon igerisinde uygulamaya konulacak diger
politikalar makrofinansal istikrara yonelik riskleri sinirlayabilecektir.

Makroekonomik Genel Goriiniim

2020 y1li Mayis ve Haziran aylarinda hareket kisitlamalarinin diinya ¢apinda gevsetilmesi
ve salgin boyunca alinan destekleyici tedbirlerin etkisiyle, kiiresel iktisadi faaliyet beklentilerin
iizerinde toparlanirken, belirsizlikler kismen azalmistir. Gelismis iilke ve GOU merkez bankalar
cogunlukla salginin olumsuz etkilerini gidermek i¢in uyguladiklar1 genisleyici para politikasi
durusunu mevcut Rapor doneminde korumustur. Kiiresel risk istahinin nispeten artmasi ile GOU
tahvil piyasalarinda net fon girisleri goriiliirken, hisse senedi piyasalarindan fon ¢ikislart yerini
Eyliil ay1 sonundan bu yana fon giriglerine birakmistir.

Salginin seyri, as1 konusundaki gelismeler ve salgina yonelik tedbirlerin siiresine dair
belirsizlikler ile politikalarin manevra alani kapasitesi, zayif iktisadi faaliyet ve bankacilik

sektorii karlilik goriiniimii, artan kredi riskinin olas1 yansimalari, yiiksek bor¢luluk seviyeleri ve
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ani likidite soklar kiiresel finansal istikrar agisindan kirilganlik unsurlaridir. Bununla beraber,
Kiiresel Finansal Kriz sonrasi devreye alinan kapsamli uluslararasi reformlar, bankacilik
sektoriiniin giiclendirilmis sermaye ve likidite yapisi, merkez bankalar1 ve mali otoriteler
tarafindan uygulanan hizli ve emsali goriilmemis biiytlikliikteki tedbirler, salginin ve salgina
yonelik sosyal izolasyon tedbirlerinin finansal sektor iizerinde olusturabilece8i baskiyi
sinirlamigtir.

Ulusal ve uluslararast otoritelerin isbirligini giiclendirerek reform ¢aligmalarini kararh
bicimde siirdiirmesi, finansal istikrarin korunmasi acisindan énem arz etmektedir. Ulkemizde
iktisadi faaliyeti ve istihdami destekleyici tedbirlerin etkisiyle gii¢lii bir toparlanma gézlenmistir.
Salgini kontrol altina almak ve salginin finansal piyasalar lizerinden iktisadi faaliyete olumsuz
etkilerini en aza indirmek amaciyla alinan ¢esitli tedbir ve diizenlemeler, salginin seyrinin
hafiflemesiyle birlikte tedrici olarak kaldirilmistir. Kiiresel Olcekte seyahat kisitlamalarinin
kismen devam etmesi, turizm faaliyetleri basta olmak iizere hizmet sektoriindeki toparlanmay1
siirlamaktadir.

Dis ticaret dengesindeki 6zellikle kredi ivmesi ile altin talebi kaynakli bozulma ve turizm
gelirlerinin diisiik seviyesinin bir sonucu olarak cari islemler agiginda artig gortilmiistiir. Salgin
donemine 6zgii tedbirlerin kademeli sekilde kaldirilmasi ve parasal sikilasmanin etkisiyle kredi
bliylimesinde baslayan dengelenme Oniimiizdeki donemde cari islemler agigini
siirlayabilecektir. Reel efektif doviz kurlarindaki gerilemenin ve ham petrol fiyatlarindaki
diisiik seviyelerin Oniimiizdeki donemde cari islemler dengesini destekleyen diger unsurlar
olmas1 beklenmektedir.

5.3. 2020 Yih III. Ceyrek Gayrimenkul Piyasasi*

2020 Yili itibartyla diinyada yayilimimi artiran Covid-19 salgint hemen hemen her
ekonomik ve sosyal degisken iizerinde etkili olmustur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak
kiiresel is yapis sekillerinden karar alma siireglerine kadar pek ¢ok yonetsel siire¢ yeni sartlara
gore sekillenmek zorunda kalmistir. Bu tiir, ’siyah kugu’ olarak adlandirilan beklenmedik genis
etki alanli olaylarin sektorleri de tesir altina almasi kaginilmaz bir sonug¢ olarak karsimiza
cikmaktadir. Diger sektorlerde oldugu gibi insaat ve gayrimenkul sektorleri de gerek is yapis
gerekse talep yonlii siirecten etkilenmistir.

Kuzey yarim kiiredeki yaz ve diinya ¢apinda alinan 6nlemler ile salgin ikinci ve tiglincii
ceyrek doneminde baskilanmis goriinmektedir. Buna karsin sonbaharin baslamasiyla tekrar

tirmanisa ge¢cmis olmasi kiiresel ekonomi ve saglik sistemini olumsuz etkilemektedir.

4 Gyoder Gosterge, Tiirkiye Gayrimenkul Sektorii 2020 3. Ceyrek raporlarindan derlenmistir.
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Yaygin as1 siireci tamamlanincaya kadar bu tip dalgalanmalarin yasanmasi kaginilmaz olarak
goriinmektedir.

Durumu en iyi Ozetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘biiyiime’ rakamlari
karsimiza ¢ikmaktadir. Gerek salgin gerekse salgin oncesi uluslararasi ticaret ile politikada
yasanan rahatsizliklarinda etkisiyle kiiresel olarak biiylime oldukc¢a sorunlu bir hal almistir. Ekim
2020 de yaymlan IMF Kiiresel Goriiniim Raporuna gorel kiiresel ekonominin yiizde 4,4
kiigiilecegi beklentisi agiklanmistir. Ayn1 raporda gelismis ekonomiler i¢in yiizde 5,8 gelismekte
olan ekonomiler i¢in ise yiizde 3,3 oraninda kiigiilme beklenmektedir.

Ulkemizde ise pandemi sonrasi basta Hazine ve Maliye Bakanlig ile Cevre ve Sehircilik
Bakanligi’'nca alinan Onlemler, proaktif yaklasimlar sektdre can suyu olmus, toparlanma
egilimini giiclendirmistir.

Ingaat sektoriinde %1,5 seviyesinde yasanan gerileme ise hizli yasanan kii¢iilmelerden
sonra egilim degisiminin ilk isareti olarak adlandirilabilir. Sektdrii bu baglamda biiyiik insaat ve
Gayrimenkul Sektoriine Bakis bir yiik trenine benzetebiliriz, ivmelenmesi ve durmasi diger
sektdrlere gore biraz daha zaman almaktadir. Ikinci ceyrekte sektdrlerin tanimina yakini istenilen
performansi gostermeseler de alinan tedbirler 6zellikle ikinci ¢eyregin sonu itibartyla gozle
goriiliir bir toparlanmayi isaret etmektedir.

Uciincii ¢eyrek biiyiime rakamlar1 hem Tiirkiye hem de sektdr icin olduk¢a giiclii
goriinmektedir. Oncii gostergeler biiyiime siirecini destekler niteliktedir. Ugiincii ¢eyrekte
krediye ulasim sartlarindaki olumlu degisim ve buna bagli politikalarin etkisiyle hem satiglar
hem de insaat sektdriiniin ihtiyaci olan kaynak 6nemli 6l¢iide saglanmustir.

S6z konusu Onlemlerin olumlu yansimast ise konut satis rakamlarinda
gozlemlenmektedir. 2019 yilinin ilk dokuz ayinda toplam konut satiglar1 865 bin adet olurken
2020 yilinin ayni doneminde 1 milyon 161 bin rakamina ulasarak yiizde 34,2’lik bir artis
saglamistir. S6z konusu donemde birinci el ipotekli konut satis sayis1 162 bin rakamina ulagarak
bir dnceki yilin ayn1 donemine gore yiizde 141,2’lik artig kaydetmistir. Ikinci el ipotekli satiglar
ise daha da canli bir egilim sergileyerek 346 bin adet olarak gergceklesmistir. 2019 yilinin ilk
dokuz aylik donemine gore artis yiizde 187,2 diizeyinde gergeklesmistir. Satiglarda artisi
tetikleyen en Onemli unsurlar ise; pandemi nedeniyle yasanan kapanma siirecinin bitmesi,
ozellikle kredi faizlerinde kamu bankalar1 onderliginde saglanan keskin diisiis ve ertelenen
talebin etkili oldugu goriilmektedir. Diger yandan birka¢ yildir yeni konut arzinin giderek

diismesi de talebin yiikselmesinde diger bir tetikleyici olmustur.
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COVID-19 salgimni nedeniyle duraksamanin yasandigi 2020 ikinci ¢eyrekte sert daralan
Tiirkiye ekonomisi ti¢lincii ¢eyrekte giiglii bir toparlanma kaydetmistir. 2020 ii¢ilincii ¢eyrekte,
mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis gayri safi yurti¢i hasila (GSYH) bir 6nceki doneme
kiyasla %15,6 biiyiirken, takvim etkisinden arindirilmis GSYH’de yillik bazda biiytime %6,5
olarak gergeklesmistir. Arindirilmamis verilere gore GSYH’de yillik bazda biiytime %35,5 olan
piyasa ortalama beklentisinin lizerinde %6,7 seviyesine gelmistir.

Ekonomideki bu toparlanmada 6zel sektor tiiketiminin ve yatirim harcamalariin etkili
oldugu goriiliirken, net dis talep biiyiimeyi smirlamistir. Uretim tarafindan bakildiginda ise
genele yayilan artislar gdzlenmistir. Bu sonuglarla, 2020 Ocak-Eyliil ddneminde GSYH 2019’un
aynt donemine gore %0,5 biyiimistir. 2020 ikinci c¢eyrekte 743,9 milyar dolar olan
yilliklandirilmis dolar bazinda GSYH, 2020 iiciincii ¢eyrekte 736,10 milyar dolar seviyesine

Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

inmistir.

2014 2.054.898 26.624 938.310 12.178 490 219
2015 2.350.941 30.056 861.467 11.085 6,10 273
2016 2.626.560 33.131 B62.744 10.964 3.30 3.04
2017 3.133.704 39.019 852.618 10.696 7,50 3,68
2018 3.758.316 46.167 789.043 9.792 3,00 4,76
2019 4.320.191 52.316 753.693 9.213 0,90 6

2020 3.534.638 - 527.133 - 1.30 6.71

GSYH 2020 yil dgdned geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir nceki yilin ayni geyregine
gdre %6,7 artti.
Kimiilatif olarak baktigimizda 3. geyrek sonu itibariyle zincirlenmig hacim endeksi olarak (2009=100) bir énceki

yilin ayni dénemine gore %0,5 artti.

Oncii veriler May1s sonrasindaki normallesme siireciyle birlikte toparlanmanin Ekim ve
Kasim aylarinda siirdiigline isaret etmektedir. Eyliil’de 52,8 degerini alan imalat sanayi PMI,
Ekim’de 53,9, Kasim’da 51,4 degerini almisti. Benzer sekilde kapasite kullanim orani Eyliil’deki
%74,3’ten kademeli olarak yiikselmis ve Ekim’de %74,9 ve Kasim’da %75,3’e ¢ikmistir. Ancak,
devam eden salginin etkisiyle beklentilerde iyilesme hiz kesmis ve sektorel giiven endeksleri
Kasim’da gerileyerek ilimli bir yavaglamaya isaret etmistir. Doviz kurlarindaki oynaklik ve
normallesme stirecinin yol actig1 kapasite kisitlarinin yaninda gida fiyatlarindaki hizli artiglarla
enflasyon yiikselis egilimini slirdiirmektedir. Eyliil’de %11,7 olan genel tiiketici fiyatlar1 endeksi
(TUFE) yillik enflasyonu Ekim ve Kasim aylarinda sirasiyla %11,9 ve %14,0 seviyelerine
yiikselmistir.
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Bununla birlikte, doviz kuru ve uluslararas1 emtia fiyatlarindaki gelismelerin yol ac¢tig1 maliyet

baskistyla yurtigi iiretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu Eyliil’deki %14,3’ten
Ekim’de %18,2’ye, Kasim’da %23,1’e ulagmistir.

¢ G2

Enflasyon goriiniimiindeki artan riskler iizerine TCMB politika faizini yiikseltirken, para
politikas1 ¢cergevesinde sadelesme adimlari atmistir. Ekim ay1 toplantisinda faizleri degistirmeyen
TCMB Kasim ay1 toplantisinda %10,25 olan haftalik repo faizini %15,00’a yiikseltmistir.
Bununla birlikte, piyasanin fonlamasini haftalik repo ihaleleriyle karsilanmaya baslanmistir.
Ayn1 zamanda TCMB reel kredi biiylimesine dayali ve sektorel bazda ayrisan zorunlu karsilik
sistemini sonlandirarak sadelesmeye gitmistir.

2020 yil iiclincti ¢eyrek konut satiglari, bir 6nceki yilin ayn1 dénemine gore yaklasik
%49’luk bir artis gostermis ve verilerin agiklanmasindan bu yana ceyreklik bazda en yiiksek
seviyesine ulasarak 536.509 adet olarak gerceklesmistir. Konut fiyatlarinda da Agustos ay1
itibariyla %26,22 ile bugiine kadarki en yliksek artis oran1 gézlemlenmistir. Haziran ayi itibariyla
kamu bankalar1 tarafindan baglatilan konut kredisi kampanyasinin etkisiyle diisiik seyreden faiz
oranlar1 Temmuz ve Agustos aylarinda konut satiglarini ve konut fiyat artiglarini olumlu yonde
etkilerken, Eyliil ay1 itibariyla faiz oranlarinda kayda deger bir artis goriilmiis ve gegen yilin ayni
aymna gore satiglarda %6,92 oraninda gerileme kaydedilmistir. 2020 yili {i¢ilincli ¢eyreginde
onceki yilin ayn1 donemine gore, ilk el satislarda %23,3 oraninda diisiis, ikinci el satiglarda ise
%64,0 oraninda artis yasanmistir.

Ipotekli satislar konut kredisi faiz oranlarindaki gerileme ile birlikte gecen yilin ayni
donemine gore %130,7 oraninda bir artigla 242.316 adet olmus ve toplam konut satislarina benzer
sekilde ¢eyreklik bazda en yiiksek seviyesine ulagmistir. Diger satislar ise gecen yilin ayni
donemine gore %15,5 oraninda artis gostererek 294.193 adet olmustur. Konut kredisi
kampanyasi1 ile diisiik faiz oranlariyla finansman ihtiyacinin karsilanmasi icilincii ¢eyrek
itibartyla konut fiyatlarindaki artis trendini devam ettirmis ve Agustos ay1 itibariyla reel bazda

yillik %12,9 artis goriilmiistir.
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Yabancilara yapilan satislarda ise bir dnceki doneme gore %259,2 oraninda artig goriilmiis ve
ticlincii geyrekte yabancilara 11.903 adet konut satis1 gerceklestirilmistir.

2019 yili Temmuz ayinda baglayan konut kredisi faiz oranlarindaki azalig trendi 2020 y1l1
Agustos ay1 sonu itibariyla artis trendine girmistir. 2020 yili Agustos ay1 basinda %0,75
seviyesinde gerceklesen konut kredisi faiz orani, 2020 yili Ekim ayinda %1,17 seviyesine
yiikselmistir. Ayn1 sekilde 2019 Temmuz ay1 basinda azalis trendine giren ve 2020 Agustos ay1
itibartyla %9,22 seviyesine gerileyen yillik faiz orani ise, 2020 yili Ekim ay1 sonunda %15,04

seviyesine yiikselmistir.

Kullandirilan Konut Kredisi

Kullandirilan
kredi toplam 16.343 | 15501 | 12713 | 17.303 7.368 1.837 5.920 6.790 | 18.216 @ 25075 | 24.089 | 33230
{milyon TL})

Kullandirilan

Kredi sayis (adet) 123674 | 112592 | 90.788 | 119.714  54.734 | 16.637 @ 42379 | 46789 | 113120 147.731 | 127.574 | 151.445

2020 yil 2. geyrek doneminde kullamilan konut kredisi miktan 33.230 milyon TL've ulash.
Ortalama kullandinlan kred tutar ise 2020 yih 2. geyreginde 219.000 TL ololu.

2020 yili Eylil ayr sonunda konut kredisi hacmi 277 milyar TL’yi seviyesinde
gerceklesmistir. Kamu mevduat bankalarinin toplam konut kredisi hacmi i¢indeki pay1 2019
Eyliil ayinda %?54,7 seviyesindeyken, 2020 yili Eyliil ayinda %63,3’e ylikselmistir. Eyliil
2020°de bir onceki yilin ayn1 donemine gore, yerli 6zel bankalarin payt %22,9’dan %16,50’ye,
yabanct mevduat bankalarmin payr ise %16,2’den %11,2°ye diigmiistiir. Takipteki konut
kredilerinin toplam konut kredilerine oran1 2018 Eyliil bagindan itibaren artig trendine girerken,
Ekim 2019 itibariyla diisiis trendi baslamis olup 2020 Eyliil ayr itibariyla %0,36 olarak
gerceklesmistir. Toplam tiiketici kredileri ise Eylil ayinda 664,5 milyar TL seviyesinde
seyretmistir.

Ugiincii ¢eyregin sonunda Istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni
seviyede kalmistir. Ote yandan saglikli calisma alanlarina yonelik nitelikli ve modern altyapili
bina ¢oziimlerinin gerekliligi dogrultusunda arz, yeniden siniflandirilma konusu olacaktir.
Ucgiincii ceyrekte kaydedilen kiralama islemleri yaklasik 90.869 m? olarak gerceklesirken, Eyliil

sonunda kiralama islemleri toplamda 223.000 m? olmustur.
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Ucgiincii ¢eyrekte kaydedilen islem hacmi bir 6nceki ¢eyrege kiyasla, baslica devam eden
anlagmalarin finalize olmas1 beraberinde iki katindan fazla bir oranda, bir 6nceki yilin aynm
donemine gore ise %15 artis kaydedilmistir. Bununla birlikte, iiclincii ¢eyrekte gerceklesen
kiralama islemlerini sayica %75 gibi biiylik bir cogunlugunu ve metrekare bazinda yarisindan
fazlasin1 yeni kiralama anlagmalar1 olustururken, geriye kalan kiralama faaliyetleri yenileme
anlagmalar1 olarak gergeklesmistir.

Ik ¢eyregi 33.384 puandan kapatan GYO endeksi Haziran sonunda %50,12’lik bir artisla
50.118 puana yiikselmistir. Bu ylikselis {igiincii ¢eyrek basinda devam ederek Temmuz ayinda
55.000 puan seviyesini gecmis ancak Agustos ayinda BIST 100’e paralel bir bicimde sert bir
diisiis yasamistir. Ancak bu diisiise ragmen GYO endeksi Eyliil ayinda toparlanarak 3. ¢eyregi
bir dnceki ¢eyrege gore yaklasik %4’lik bir artigla 52.047 seviyesinde kapatmistir. 3. Ceyrek
itibariyle diisiis yasayan BIST 100 endeksiyle kiyaslandiginda GYO endeksindeki bu %4 liik
artis 5nemlidir. Ote yandan islem hacimlerinde ciddi bir artis olmasina ragmen yabanci yatirimei
oraninin %17’den %16’ya ¢ekilerek bu ¢eyrekte de azalmaya devam ettigini gérmekteyiz. Son
iki ¢ceyrekte yabanci yatirimci oraninin azalmasina ragmen endeks degerinin neredeyse 2 katina
cikmasi yabanci yatirimeiyi cezbedebilir. Yabanci yatirimeilarin sektore tekrar yatirim yapmalari
miimkiin olabilirse endeksin orta vadede ¢ok daha hizli bir ivme ile yiikselmesini beklemek
miimkiindiir. Yabanci yatirimcet tilke sirlamasinda ilk 5 iilkenin ayn1 kaldigini ancak ABD’ nin ilk
siradaki yerini Hollanda’ya biraktigin1 goriiyoruz. Birlesik Krallik, Bahreyn ve Kuveyt ilk 5
icerisinde yer alan diger {ilkeler olarak yer almaktadir. Bu ¢eyrekte de 33 adet GYO’nun temettii
dagitmadigin1 gérmekteyiz. Bu durum uzun vadeli yatirimcilarin GYO hisselerindeki kalis
stirelerini kisaltma riski barindirmaktadir. Hisselerin kisa vadeli deger artislariyla getiri elde eden
yatirimeilarin uzun vadeli yatirnm yapabilmeleri ancak GYO’larin uygulayacagi kalici ve

stirdiiriilebilir temettii politikalar1 ile miimkiin olacaktir.
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5.4. Gayrimenkuliin Bulundugu Boélgenin Analizi
5.4.1 [istanbul I1i®

Istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyis1 ve Bogazici boyunca, Halig'i
cevreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki boliimiine
Avrupa Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki boliimiine ise Anadolu Yakas1 denir. ilin smirlar:

icerisinde ise biiyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda

Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada
Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagli Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, Tekirdag, gilineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne baghh Korfez, giineydoguda
Kocaeli'ne bagl Gebze ilgeleri ile komsudur. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise bu iki kitayi
birlestirir. Bogazdaki, 15 Temmuz Sehitler, Fatih Sultan Mehmet ve Yavuz Sultan Selim
Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar.

Istanbul'a, yakin yerde bulunan Kuzey Anadolu Fay Hatt1, Kuzey Anadolu'dan baslayarak
Marmara Denizi'ne kadar uzanir. Iki tektonik plaka olan Avrasya ve Afrika birbirlerini iterler ve
buda fayin hareket etmesine sebep olur. Bu fay hatt1 nedeniyle bdlgede tarih boyunca ¢ok siddetli
depremler meydana gelmistir.

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

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan Istanbul yoresinde simsir, mese, ¢inar, kayn,
glirgen, akcaagac, kestane, ¢am, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirti yetisir. Bu bitkilerden

bir kism1 bu yoreye endemiktir.

5 {1 hakkinda bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir.

Sayfa | 37


http://tr.wikipedia.org/wiki/Marmara_Denizi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Bo%C4%9Fazi%C3%A7i
http://tr.wikipedia.org/wiki/Hali%C3%A7
http://tr.wikipedia.org/wiki/K%C4%B1talararas%C4%B1_%C5%9Fehir
http://tr.wikipedia.org/wiki/Avrupa
http://tr.wikipedia.org/wiki/Avrupa_Yakas%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Asya
http://tr.wikipedia.org/wiki/Anadolu_Yakas%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0stanbul_B%C3%BCy%C3%BCk%C5%9Fehir_Belediyesi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kocaeli_Yar%C4%B1madas%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Karadeniz
http://tr.wikipedia.org/wiki/Marmara_Denizi
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0stanbul_Bo%C4%9Faz%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Tekirda%C4%9F_(il)
http://tr.wikipedia.org/wiki/Saray,_Tekirda%C4%9F
http://tr.wikipedia.org/wiki/Tekirda%C4%9F_(il)
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C3%87erkezk%C3%B6y,_Tekirda%C4%9F
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C3%87orlu,_Tekirda%C4%9F
http://tr.wikipedia.org/wiki/Tekirda%C4%9F_(il)
http://tr.wikipedia.org/wiki/Marmara_Ere%C4%9Flisi,_Tekirda%C4%9F
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kocaeli_(il)
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kand%C4%B1ra,_Kocaeli
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kocaeli_(il)
http://tr.wikipedia.org/wiki/K%C3%B6rfez,_Kocaeli
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kocaeli_(il)
http://tr.wikipedia.org/wiki/Gebze,_Kocaeli
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0stanbul_Bo%C4%9Faz%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Fatih_Sultan_Mehmet_K%C3%B6pr%C3%BCs%C3%BC
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kuzey_Anadolu_Fay_Hatt%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kuzey_Anadolu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Marmara_Denizi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Avrasya
http://tr.wikipedia.org/wiki/Afrika
http://tr.wikipedia.org/wiki/Fay
http://tr.wikipedia.org/wiki/Deprem
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0klim
http://tr.wikipedia.org/wiki/Karadeniz_iklimi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Akdeniz_iklimi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Il%C4%B1man_ku%C5%9Fak_iklimleri
http://tr.wikipedia.org/wiki/Yaz
http://tr.wikipedia.org/wiki/K%C4%B1%C5%9F
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ya%C4%9F%C4%B1%C5%9F
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kar
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C5%9Eim%C5%9Fir
http://tr.wikipedia.org/wiki/Me%C5%9Fe
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C3%87%C4%B1nar
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kay%C4%B1n
http://tr.wikipedia.org/wiki/G%C3%BCrgen
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ak%C3%A7aa%C4%9Fa%C3%A7
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kestane
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C3%87am
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ladin
http://tr.wikipedia.org/wiki/Servi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Endemik

Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma gériiliir.
En yiiksek gokdelenler ve ofis binalar1t Avrupa Yakasi'nda o6zellikle Levent, Mecidiyekdy ve
Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikoy Ilgesi’ndeki Kozyatag: Mahallesi dikkat
ceker.

20. Yiizyilda dogudan batiya biiyiik bir goclin baglamasi1 sehirdeki gecekondulagsmaya
biiyiik bir hiz kazanmistir. Kagak olarak hazine veya 6zel arazilere yapilan bu binalar, kisa stirede
ve diisiik kalitede yapilir. Gecekondular, carpik kentlesmeye biiyiik 6l¢lide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2020 yili Adrese Dayali Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) sonuglarma gére Istanbul'un (istanbul Biiyiiksehir Belediyesi ve bagl
belediyelerin sinirlart i¢indeki niifus) niifusu 15 milyon 462 bin 452 kisidir.

Istanbul'un 14" Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39
ilcesi vardir. Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayist bakimindan 2020 yili verilerine gore
incelendiginde en yiiksek niifusa sahip ilgesi Esenyurt (957.398), en az niifusa sahip ilgesi de
Adalar (16.033) olmustur.

il istanbul Niifusu Erkek Nifusu Kadin Nufusu
2020 15.462.452 7.750.836 7.711.616
2019 15.519.267 7.790.256 7.729.01
2018 15.067.724 7.542.231 7.525.493
2017 15.029.231 7.529.491 7.499.740
2016 14.804.116 7.424.390 7.379.726
2015 14.657.434 7.360.499 7.296.935
2014 14.377.018 7221158 7.155.860
2013 14.160.467 7.115.721 7.044.746
2012 13.854.740 6.956.908 6.897.832
201 13.624.240 £.845.981 6.778.259
2010 13.255.685 6.655.094 6.600.591
2009 12.915.158 6.498.997 6.416.161
2008 12.697.164 6.386.772 6.310.392
2007 12.573.836 6.291.763 6.282.073

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsag1 olmasi ve stratejik konumu nedeniyle
Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir aym1 zamanda en biiylik sanayi
merkezidir. Tiirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik
endiistriyel alana sahiptir. Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlalig1 ve Bogaz'a sahip olmasi

nedeniyle gozde turizm merkezlerinden biridir.
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5.4.2. Kiiciikcekmece Tlcesi®

Kiiciikcekmece, Istanbul'un batisinda ayni adli géliin ¢evresinde kurulmus bir ilgedir.
Batisinda Avecilar ve Kiiciikgekmece golii Kuzeyinde Basaksehir Dogusunda Bahgelievler ve
Bagcilar Giineyinde Bakirkdy ve Marmara Denizi vardir. 1987 yilinda, ikisi koy (Kayabasi ve
Samlar), 25’i mahalle olmak iizere toplam 27 yerlesim yeri Bakirkdy Ilgesinden ayrilarak
kurulmustur. 2009 itibarryla 21 mahalleden olusmaktadir. Istanbul'un 39 ilgesi arasinda yasam
kalitesi endeksi siralamasinda 12. siradadir. Marmara Denizi ve adim1 verdigi Kiigiikgekmece

Goliine kiyis1 vardir.

Niifusu

2020 yil1 adrese dayali niifus sayimna gore ilge niifusu 789.633 kisidir. flgenin toplam
niifusunun 395.884°1 erkek, 393.749°u kadindur.

Etimoloji

Kii¢iikgekmece adinin kaynagi konusunda, tarihgiler arasinda degisik goriisler mevcuttur.
Hakki Raif Ayyildiz bir yazisinda; bdlgenin Kiigiikgekmece adin1 almasini soyle anlatmaktadir:
"Bataga gayet kalin kaziklar ¢cakilmis ve aralarina halatlar gerilmistir. Yolcular biiyiik bir sala
dolar, salcilar da sali ¢eke ¢eke kanalin 6te yakasina ylizdiiriip gotiirtirlerdi; bunlardan otiiriidiir

ki, iki goliin gegitlerine "Kiiciikcekmece" ve "Biiyiikgekmece" adlari verilmistir.

6 [ice hakkindaki bilgiler ve gorseller cesitli internet sitelerinden derlenerek hazirlanmistir.
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"Cekme" adi, bu bolgede olan cokiintiilere baglanmaktaysa da, gercege en yakin
varsayimin, gole giren baliklar1 tutmak i¢in kanala konmus olan ve yukari ¢ekilerek acilan kafesli
setlerden dolay1 verilmis oldugu sdylenebilir. Kald1 ki, eski Osmanli Vakif defterlerinde de bolge
"Cekmek-i Kiiciik"olarak anilmaktadir.

Tarih

Kiiciikgekmece ilgesinin tarihi bir bakima Istanbul'un tarihidir. Istanbul’a egemen olan
bir imparatorluk Kiiclikgekmece yoresinde egemen olmustur. Kiigiikgekmece nin yiiksek
kesimlerinde, bugiin Tepeiisti denen bolgede Rhegion adli bir antik sehir vardi. Roma
Imparatorlugu’nu Bizans’a baglayan en énemli yollarindan Via Egnatia, Rhegion’dan gegerdi.
Yiizyilin ortalarinda biiyiik bir depremde, bu bolgenin yikildig1 cesitli kaynaklarda ifade
edilmisgtir.

Kiiciikcekmece Ilgesi'nin en eski yerlesim yeri, Kiiciikkgekmece gliiniin kuzey kesiminde
bulunan Yarimburgaz magaralaridir. Buralara Paleolitik Cag'dan itibaren yerlesme baslamistir.
Tarihi Paleotik ¢aga uzanan bu bolgedeki tarihi yerler, glinlimiiz 6ncesi 730.000 ila 130.000
yillar1 arasin1 kapsayan Yarimburgaz Magaralari, MO 2. yiizy1l ve MS 2. yiizyillar aras1 Rhegion
kitabeleri. Yavuz Sultan Selim’in has defterdar1 Abdiil Selami Bey Tiirbesi Tekke ve Zaviyesi,
17.Ylzyll Mimar Sinan Kopriisii ve 18.Yiizyll Kiiclikgcekmece Meydant Cesmesi’dir.
Cumbhuriyet doneminde ise yogun niifus akimi 1950’ den sonrasina rastlamaktadir.

Cografya

Kiiciikcekmece genis diizliikler halinde az dalgali (engebeli) bir alana yayilmistir. Deniz
ve g0l kiyilarinda icerilere dogru yiikseltiler artar. Kuzeydeki tepelerde ylikseklik 200 metreyi
bulur. Vadiler belirgin goriiniimdedir, ilgedeki g6liin morfolojik (bi¢cim) yapist nedeniyle tam ve
tipik bir lagiin (yal1) goliidiir. Diinyada pek ender olusan lagiin gbllerden birisidir ve bir doga
harikasidir.

Ilge alaninda kalan akarsular uzunluklari, kisa ve su rejimleri, debileri, diizensizdir. Bir
kesimi hizli kentlesme ve sanayilesme nedeniyle yerlesme ve sanayi alanlari i¢inde kalmis

olduklari i¢in sanayi ve kentsel atiklar1 denize bosaltan derelere doniistiiler.
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Sosyal hayat

Ilgenin biiyiik bir kisminda yer alan yapilasmalar, imar plam ve teknik sartlara uygun
yapilmaktadir. Genellikle ferdi yapilasmanin goriildiigii ilgede, 1990'lardan baslayarak "toplu
konut" vyapilasmalari da  hizlanmistir.  Ozellikle, TEM  Otoyolununbu  bdlgeden
gecmesi, Ikitelli ile Istanbul arasindaki ulasim segeneklerini arttirmistir. Dahasi ulasim siiresinin
kisalmas1 sonucu bolge dnem kazanmaya baslamistir. Ote yandan gozle goriiliir oranda yapilan
Organize Sanayi Bolgesi yatirimlari, buradaki sanayinin gelisimini de hizlandirmistir.

Kiiciikgekmece ilgesi, esasen yogun bir sanayi bolgesi niteligindedir. Ilcede 200'in
iizerinde biiylik fabrika, sanayi-ticari siteleri ile il¢e smirlarinda bulunan Belediye'ye kayith
yaklasik 10.000 sanayi isletmesi ve atdlye mevcuttur. Bu nedenle de, niifusun yogunlugunun
is¢iler ve onlarin ailelerinden olusturdugunu soyleyebiliriz.

Ilgenin sinirlari icinde, son dénemde yapilan 80.000 kisi kapasiteli Atatiirk Olimpiyat
Stadyumu ve 49 kooperatif ve 33.000 is yeri bulunan Ikitelli Organize Sanayi Bélgesi gibi
yatirimlarla ilge hizli gelisimini stirdiirmektedir.

Spor

2009 yilindan itibaren giliniimiize kadar faaliyetlerine devam eden ilgesini Tiirkiye
Basketbol Federasyonu tarafindan oynatilmakta olan Istanbul altyap: liglerinde temsil eden
Kiiciikcekmece Basketbol Genglik ve Spor Kuliibii bulunmaktadir. Tlgede Kiigiikcekmece Metin
Oktay Stadyumu adli bir futbol stadyumu yer alir.

Ulasim

TEM otoyolu ve E5'e yakinligindan dolayr ulasim kolaydir. Tiim ilgede IETT seferleri
mevcuttur. Bolgede Sefakdy semti metrobiise erisimin ana merkezi olup basta Kartaltepe olmak
iizere Kemalpasa, Giiltepe, Yesilova, Cennet ve Fatih Mahallelerinden metrobiise erisim
mevcuttur. Ayrica Rayli ulasimda Marmaray banliyo hatti ilgeden gegmekte olup bu ilgede
Kiiciikcekmece, Mustafa Kemal ve Halkali olmak {izere 3 adet tren istasyonu bulunmaktadir.
Daha oncesinde Halkali - Sirkeci banliyé hatti islerken bolgedeki istasyon sayist 5 iken,
hattin Marmaray kapsaminda yenilemesi sirasinda Kanarya, Soguksu ve Menekse istasyonlari
kaldirilmistir. Tren hatt1 13 Mart 2019 tarihinde tekrar agilmis ve Halkal1 ve Gebze arasinda saat
22:20'ye kadar hizmet vermektedir. Ayrica Halkali istasyonundan Ankara ve Konya'ya hizli tren

seferleri yapilmaktadir.
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZi

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

Raporumuza konu projeye iligkin, projenin {izerinde yer aldig1 parselin arsa degeri,
projenin mevcut durum degeri ve projenin tamamlanmasi durumundaki buglinkii degeri ayr1 ayri
irdelenmistir.

Proje biinyesindeki arsalarin degerlerinin belirlenmesi i¢in “Pazar Yaklasimi” ile
“Gelistirme Amaclh Miilk Degerlemesi” kapsaminda “Kalint1 Yontemi” kullanilmistir. Projenin
mevcut durum degeri i¢in “Maliyet Yontemi” ve projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii
degerinin belirlenmesi i¢in “Gelistirme Amacli Miilk Degerlemesi” kapsaminda “Gelir
Yaklasimi” kullanilmistir.

6.1. Pazar Yaklasimi ile Arsa Degeri Tespiti

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

Rapor konusu proje biinyesindeki arsanin deger tespitine altlik teskil etmesi bakimindan

bolgedeki satisa sunulmus arsa emsalleri incelenmis ve elde edilen veriler asagida tablo olarak

Ozetlenmistir.
satma | g
Emsal . | Ada | Parsel | Yiizél¢iimii | Hissesi | Imar | Yapilasma Sunalan . A
Mabhallesi .. Birim Igilisi
No No No (m?) (m?) | Fonks. | Sartlar Degeri -
(TL) Degeri
(TL/m>)
Bitigik -
Konut - Sahibinden
1 Halkali | 111 | 21 175,00 175,00 Alan NSIZKaaT 1.500.000,00 | 8.571,43 (532 675 15 60)
Bitigik L
Konut . Sahibinden
2 Halkali | 161 | 15 322,00 322,00 Alam NglzKa:Il 2.750.000,00 | 8.540,37 (505 410 89 40)
Bitigik L
Konut - Sahibinden
3 Safra 151 | 24 97,00 97,00 Alan N3|f<a;1 625.000,00 | 6.443,30 (544 276 22 57)
Konut Bitisik Dereli Emlak
4 Safra - - 129,00 129,00 Alans Nizam 695.000,00 | 5.387,60 Gayrimenkul
& 3 Kat (532 488 30 82)
Konut Emsal: Sahibinden
5 Halkali | 801 | 28 5.052,66 |5.052,66 Alan 1.25 28.750.000,00 | 5.690,07 (532 385 15 73)
Konut Emsal: Sahibinden
6 Halkali | 842 | 49 7.962,31 |7.962,31 Alant 175 75.000.000,00 | 9.419,38 (532 634 24 82)
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Yapilan arastirmalarda; ekspertiz konusu gayrimenkul ile benzer sayilabilir 6zelliklere
sahip 6 adet satilik emsale ulagilmistir. Yukarida belirtilen emsal bilgileri, ¢cevre sakinleri ve
cevre esnafindan / sahibinden / emlak firmalarindan / basindan / internetten aynen alinip aktarilan
bilgilerdir. Ayrica sirketimiz mevcut data bilgileri ile mahalli kamu kurum ve kuruluslarindan da
bilgi edinilmistir. Bulunan emsal tasinmazlarin rapor konusu parsele gére konumlarin1 gosterir

emsal krokisi asagida sunulmustur.

Arsa degerlerinin belirlenmesinde altlik teskil etmesi bakimindan bdlgedeki satiga

sunulmus arsa emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsal verileri konumlari, imar 6zellikleri,
topografik yapilari ve benzer 6zelikleri ¢er¢evesinde rapor konusu parsel ile kiyaslanmig ve
parselin degerine ulagsmak icin bu kriterler dogrultusunda diizeltmeler getirilmistir.

S6z konusu tablolarda rapor konusu parselin birim degerine ulagsmak i¢in emsal
taginmazlarin satisa sunulun birim degerlerine emsal taginmazlarin konu parsele oranla olumlu
ozellikleri i¢in negatif (-) diizeltme oranlar1, olumsuz 6zellikleri i¢in pozitif (+) diizeltme oranlar1

uygulanmistir.
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- Satisa Gergekei Manzara Lmar Diizeltilmi
Diizeltme | Yiizol¢iimii | Hissesi Imar Yapilasma Satisa Sunulan Sunulan Pazarhk B.Q. ¢ Biiyiikliik Konum Baki Verilerine Birim D s
Tablosu (m?) (m?) Fonksiyonu Sartlan Degeri Birim Pay1 Ir_lm Diizeltmesi | Diizeltmesi ( ak) . Gore irim beger
y
P Deger Diizeltmesi . (TL/m?)
Degeri Diizeltme
Emsal 1 17500 | 17500 | Konut | Bitisik Nizam |y 500 0060 | g571.43 5% 814286  -20% 15% 1% -15% 6.595,71
Alanm 3 Kat
Emsal 2 322,00 | 322,00 '2?:#: BltlsékKlizzam 2.750.000,00 | 8.540,37 5% 811335|  -20% 10% 1% -15% 6.166,15
Emsal 3 97,00 97,00 Konut | Bitisik Nizam | - 655 000 09 | 6.443,30 5% 6121,13|  -20% 35% 1% -15% 6.182,35
Alanm 3 Kat
Emsal 4 12900 | 129,00 | Konut | Bitisik Nizam | = go0 506 00 | 538760 0% 5387,60|  -20% 40% 1% -15% 5.710,85
Alani 3 Kat
Emsal 5 5.052,66 |5.052,66 ﬁ?:#lt Emsal: 1,25 | 28.750.000,00 5.690,07 0% 5690,07 -10% 0% 1% 10% 5.746,97
Emsal6 | 7.96231 |7.962,31 'Z‘l’:;t Emsal: 1,75 | 75.000.000,00 | 9.41938 | 5% 8948.41|  -10% 5% 1% -10% 6.800,79
Ortalama Birim Degeri (TL/m?) ~ 6.200,-

Elde edilen tiim bu veriler 1s181inda rapor konusu projenin konumlu oldugu arsa i¢in hesap ve takdir edilen KDV hari¢ birim ve toplam

degerleri asagida sunulmustur.

Yiizol¢imii Birim Degeri KDYV Hari¢ Degeri
Ada/Parsel No (m?) (TL/m?) (TL)
853/10 29.936,61 6.200,00 185.606.982,00
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6.2.  Projenin Maliyet Yaklasimi ile Mevcut Durum Degeri Tespiti
Bu yaklagimda, mevcut yapinin giiniimiiz ekonomik kosullarinda yeniden insa edilme

maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Projenin pazar degerinin tespitinde
arsa degeri ve arsa iizerindeki ingai yatirimlarin mevcut durumu itibariyle degeri ayr1 ayri
irdelenmistir. Bu degerler tek basina satisa esas alinabilecek degerler olmayip projenin toplam
degerine 151k tutmak adina hesaplanmastir.

Arsa Degeri:

Maliyet Yaklasimi bilesenlerinden biri olan arsa degerinin tespitinde, raporumuz 6.1.
maddesinde yer alan pazar yaklasimi ile ulasilan arsa degerinin kullanilmas1 uygun gorilmistiir.
Bu yontemde proje biinyesinde yer alan 853/10 no.lu ada parselin degerleri igin KDV harig
toplam 185.606.982,-TL deger hesap ve takdir edilmistir.

Arsa Uzerindeki insai Yatirimlarin Mevcut Durumu itibari ile Degeri:

Rapor konusu Bizim Mabhalle 1.Etap 3.Kisim (853/10) Projesi’nin biinyesinde yer alan parsel
icin yasal izinler alinmig vaziyettedir. Emlak Konut GYO A.S.’den elde edilen bilgiye genel insaat
seviyesinin %1 oldugu 6grenilmistir. Mevcut durum degeri bu bilgi dogrultusunda hesaplanmistir.

Proje kapsamindaki parselin son ruhsat bilgileri asagida tablo olarak 6zetlenmistir.

Sira Blok Toplam Insaat Yapi Takdir Olunan Birim Maliyet
No No Alam Sinifi Maliyet (TL)
(m?) (TL/m?)
1 A 17.574,00 IvVC 2.480,00 43.583.520,00
2 B 13.179,00 IvVC 2.480,00 32.683.920,00
3 C 17.990,00 IvVC 2.480,00 44.615.200,00
4 D 20.029,00 IvVC 2.480,00 49.671.920,00
5 E 11.239,00 IvVC 2.480,00 27.872.720,00
6 F 19.709,00 IvVC 2.480,00 48.878.320,00
7 Sosyal Tesis (G) 1.506,00 A 1.360,00 2.048.160,00
249.353.760,00

Projeye iliskin alinan yap1 ruhsatlarinda yapilarin I1I-A ve IV-C yap1 siifinda oldugu
goriinmektedir. Cevre ve Sehircilik Bakanligi’nin 2021 yili birim maliyet tablolarina goére 111 A
smifina giren yapilarin m? birim maliyet degeri 1.360,-TL/m?, IVC siufi yapilarin birim maliyet
degeri ise 2.480,-TL/m*’dir. Tasinmazlarin, miisterimiz Emlak Konut GYO A.S.’nin tarafimiza
sundugu mahal listeleri ve 6zel imalat tarifleri incelendiginde Cevre ve Sehircilik Bakanligi’nin

2021 y1l1 i¢in agikladig1 yap1 birim maliyetlerinin uygun oldugu goriilmiistiir.
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Yap1 birim bedellerinde proje gevre diizenlemesi, altyapi, aydinlatma vb. maliyetler de
g6z Oniinde bulundurulmustur. Bu dogrultuda projenin mevcut genel insaat seviyesi (%1,00)
itibariyle gerceklesmis olan maliyet degeri asagida hesaplanmaistir.

249.353.760,00 ,-TL x 91,00 = 2.493.537,60-TL

Malivet Olusumlar: Yaklasimina Gore Proje’nin Mevcut Hali ile Degeri

Arsa Toplam Degeri (TL) 185.606.982,00
Arsa Uzerindeki Yatirimlarin Giincel Durumu Ile Degeri (TL) 2.493.537,60

s . L. (188.100.519,60)
Proje’nin Mevcut Hali Ile Toplam Degeri (TL) - 188.101.000 -

6.3. Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degerinin Tespiti

Gelistirme amagli miilk degerlemesi kapsaminda gelir yaklasimi ve kalinti yontemi
kullanilarak rapor konusu projenin tamamlanmast durumundaki bugiinkii degerine ve proje
bilinyesindeki arsalarin degerlerine ulasilmaya calisilmistir.

Bu yontemde, mevcut projenin tamamlanmasi i¢in gereken tiim maliyetler ve gelirlerin
proje ile ilgili riskleri de dikkate alinarak bir nakit akis tablosuna yansitilmasi beklenilmektedir.

Bu nedenle nakit akislar1 tablosuna projenin tamamlanmasi ic¢in gerekli olan tim
maliyetler ve yiiklenici firma kar1 yansitilmamis olup nakit akislar1 tablosunda proje gelirleri
irdelenmistir.

6.3.1. Nakit Akis1 Tablosu i¢in Kullamlan Veriler, Kabuller ve Varsayimlar
. Proje kapsamindaki parsel igin tarafimiza carsaf listelerde yer alan satilabilir alan verileri

ve yapi ruhsatlarindaki toplam ingaat alanlar1 kullanilmistir. Proje i¢in ulasilan toplam

satilabilir alan verileri ve toplam insaat alan1 agsagida tablo olarak 6zetlenmistir.

Imar Fonksiyonu TICK-3
Ada/Parsel No 853/10
Satilabilir Insaat Alan1 (m?) 62.480,70
Satilabilir Diikkkan Alani (m?) 3.604,69
Satilabilir Konut Alani (m?) 58.876,01
Toplam Insaat Alan1 (m?) 101.226,00

e Proje bilinyesinde iiretilecek olan bagimsiz boliimlerin ortalama birim satis degerlerinin
tespiti i¢in rapora konu projenin yakin g¢evresinde konumlu olan s6z konusu bagimsiz
boliimlere emsal teskil etmek iizere satilmig/satisa sunulmus benzer gayrimenkuller

arastirilmistir. Yapilan arastirmalar sonucu elde edilen veriler tablo olarak 6zetlenmistir.
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PROJENIN KONUMU : Kiigiikcekmece/Cumhuriyet Mahallesi

PROJE TAMAMLANMA YILI : 2017

TOPLAM ARSA ALANI :30.328 n?

TOPLAM KONUT/MAGAZA SAYISI :408 Adet Konut

KONUT/OFIS TiPi : 1+1, 2+1, 3+1, 4+1 ve 5+1 daire segenekleri
yer almaktadir.

PROJE iLE iLGILi GENEL BIiLGILER: 21 bin metrekarelik genis peyzaj alanma sahip olan Cennet Koru'da 408 konut yer
ahyor. Projede 1+1 daireler 93 ila 102 metrekare, 2+1 daireler 121 ila 137 metrekare, 3+1 daireler 161 ila 182 metrekare, 4+1
daireler 183 ila 187 metrekare, 5+1 dubleksler ise 243 metrekare biiyiiklige sahip.

Yiikselen Gayrimenkul (535 351 70 32): Tagsmmaza yakm mesafede konumiu Cennet Koru Projesinde villa tipi dairesinde
konumlu 173 n? briit, 122 n? net alanl, 3+1 dairenin 2.750.000,-TL bedelle satiik oldugu bilgisi verimistir. (Birim Degeri: ~ 15.895,-
TL/n?)

Sedat Yildiz Gayrimenkul (532 384 57 65): Tasmmaza yakmn mesafede konumlu Cennet Koru Projesinde bahge katmda konumlu
150 n? briit, 135 n? net alanh, 3+1 dairenin 1.950.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi verilmistir. (Birim Degeri: ~ 13.000,-TL/n?)
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GOL PLUS

PROJENIN KONUMU : Kiigiikgekmece/Fatih Mahallesi

PROJE TAMAMLANMA YILI : 2019

TOPLAM ARSA ALANI : 5.000 n?

TOPLAM KONUT/OFiS SAYISI : 194 Konut

KONUT/OFIS TIPI : 2+1 ve 3+1 daire segenekleri yer almaktadr.

PROJE iLE ILGILI GENEL BILGILER: G&l ve deniz manzarasm
birlestiren Go1 Plus projesi Invest insaat, 24 Gayrimenkul ve Urke Insaat
ortakligi imzasi tagiyor. Kentsel doniisiim kapsaminda hayata gegirildi.
Daireler gole ve denize doniik olarak planlandi. Proje, Kiicikgekmece
Golii kiyisinda, Yal Caddesi tizerinde inga edildi. Gol Plus'ta deniz
manzarah konutlarm yam sira cadde diikkanlar1 ve magazalar bulunuyor.
Yiizde 80'1 3 oda 1 salon dairelerden olusan G61 Plus projesi TEM, E-5
ve 3. Cevreyolu baglantilari, toplu tagima noktalari, havaalani, egitim ve
saglik hizmetleri, aligveris ve etkinlk merkezlerine olduk¢a yakm bir
konumda yer aliyor.

Altin Emlak Bahg¢ekent Avrupark (532 065 07 89): Tasmmaza yakin mesafede konumiu G61 Plus Projesinde 13. normal katta
bulunan 220 n? briit, 165 n? net alanh, 4+1 dairenin 2.200.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi verilmistir. (Birim Degeri: ~ 10.000,-
TL/n?)

Ada Gayrimenkul (553 695 33 16): Tagmmaza yakmn mesafede konumlu Go1 Plus Projesinde 5. normal katta bulunan 140 m? brit,
120 n? net alanh, 3+1 dairenin 1.200.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi verilmistir. (Birim Degeri: ~ 8.571,-TL/m?)

BLUE LAKE KUCUKCEKMECE

o PROJENIN KONUMU : Kiicitkgekmece/Fatih Mahallesi

PROJE TAMAMLANMA YILI : 2017

TOPLAM ARSA ALANI : 38.000 n?

TOPLAM KONUT/MAGAZA SAYISI : 788 Adet Konut ve 22
Adet Magaza

KONUT/OFIS TiPi : 1+1,2+1, 3+1 ve 4+1 daire segenckleri yer
almaktadir.

PROJE iLE iLGIiLi GENEL BIiLGILER: Metal Yap: Konut ve Karmen Yapi imzasi tagtyan Blue Lake Kiigikgekmece projesi
gol kiyisimda 38 bin metrekarelik arsa tizerine kuruluyor. 14 kath 8 konut blogundan olusan projede 788 konut ve 22 magaza mevcut
durumda. Ticari tiniteler, konutlar bagimsiz olarak 2 blokta bulunuyor. Projede 78 adet 1+0, 389 adet 1+1, 6 adet 1+1 dubleks, 182
adet 2+1, 110 adet 3+1, 17 adet 3+1 dubleks, 2 adet 4+1, 4 adet 4+1 dubleks yer alyor.

Remax Final (542 570 45 68): Tasmmaza yakm mesafede konumlu Blue Lake Projesi'nde 13. normal katta konumlu 165 n? briit,
145 n? net alanh, 3+1 dairenin 1.950.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi verilmistir. (Birim Degeri: ~ 11.818,-TL/n?)

Unlii insaat Gayrimenkul (532 586 64 75): Tasmmaza yakmn mesafede konumiu Blue Lake Projesinde 7. normal katta konumlu
215 n? briit, 190 n? net alanh, 4+1 dairenin 2.250.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi verilmistir. (Birim Degeri: ~ 10.465,-TL/m?)
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SERENITY CADDE

PROJENIN KONUMU : Kiigiik¢ekmece/Halkal Mahallesi

PROJE TAMAMLANMA YILI : 2019

(ool

o

e,

TOPLAM ARSA ALANI :5.000 n?

149

-FFFF

TOPLAM KONUT SAYISI : 180

KONUT TiPi : 1+1, 2+1 ve 3+1 Konut segenekleri mevcuttur.

PROJE iLE iLGILI GENEL BILGILER: Bakirc1 Yapi tarafindan insa edilen Serenity Cadde projesi Basm Ekspres Yolu'nda 5
bin metrekarelik arsa {izerine kuruluyor. Toplam 180 konuttan olusan projede 1+1, 2+1 ve 3+1 daireler bulunuyor. Serenity Cadde
projesinde 1+1 daireler 68 ila 70 metrekare, 2+1 daireler 95 ila 142 metrekare, 3+1 daireler ise 152 ila 157 metrekare biiyiikliige
sahip. Projede bloklarm altnda ticari iiniteler de bulunuyor.

Networks Rental (532 495 50 67): Serenity Cadde Sitesinde yer alan 3. normal katta konumlu 152 n? briit, 113 n? net alankh,
3+1 dairenin 1.300.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi verilmistir. (Birim Degeri: ~ 8.552,-TL/n?).

Kay1 Gayrimenkul (532 495 50 67): Serenity Cadde Sitesinde yer alan 8. normal katta konumlu 110 m? briit, 100 m? net alankh,
2+1 dairenin 899.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi verilmistir. (Birim Degeri: ~ 8.172,-TL/m?).

AVRUPA KONUTLARI ATAKENT 4C

PROJENIN KONUMU : Kiigikkgekmece/indnii Mahallesi

PROJE TAMAMLANMA YILI : 2021

TOPLAM ARSA ALANI : 11.272 n?

TOPLAM KONUT SAYISI : 296 adet konut

KONUT TiPi : 1+1,2+1 ve 3+1

PROJE iLE iLGIiLi GENEL BIiLGILER: Atakent 4C'de 296 konforlu daire toplam 4 blokta 11 bin 272 metrekare iizerinde yer
alyor. Projede 1+1 daireler briit 70,88 ila 97,10 metrekare, 2+1 daireler 101,62 ila 164,56 metrekare, 3+1 daireler 168,62 ila
178,32 metrekare bilyiikliigiine sahip.

Sedef Gayrimenkul(543 548 31 44): Tagmmaza yakmn mesafede konumlu Avrupa Konutlari Atakent 4C Projesinde 18 normal
katta konumiu 197 n? briit, 135 m? net alanh, 3+1 dairenin 2.150.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi verilmistir. (Birim Degeri: ~
10.913,-TL/n?)

Avrupa Gayrimenkul (530 516 81 15): Tagmmaza yakin mesafede konumlu Avrupa Konutlart Atakent 4C Projesinde 3. normal
katta konumlu 130 n? briit, 97 m? net alanh, 2+1 dairenin 1.300.000,-TL bedelle satilik oldugu bilgisi verimigstir. (Birim Degeri: ~
10.000,-TL/m?).
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» Ayrica proje biinyesinde bulunan farkli nitelikteki bagimsiz boliimler i¢inde bdlgede

Ticari Nitelikli Emsaller

gosterir uydu fotografi tarafiniza sunulmustur.

aragtirmalar yapilmis asagida tabloda yer alan 6zet bilgiler ve bu emsallerin konumlarini

- R Briit Satisa Sunulan | Satisa Sunulan PR
Er"\r;zal Konum Niteligi ?{I na IZ(Z}:;: Alam Degeri Birim Degeri (i{lg;ll‘m )
ast (m?) (TL) (TL/m?) etisim
Istasyon Depolu i Neva Gayrimenkul
1 Mahallesi Diikkan 5-10 3 600,00 6.280.000,00 10.466,67 (531 772 48 95)
Istasyon Depolu Faik Yilmaz
2 Mah a}lll esi Dﬁl‘:kﬁn 4 2 1.000,00 10.000.000,00 10.000,00 Gayrimenkul AS
(532 273 74 96)
Istasyon s TMR34 Gayrimenkul
3 Mahallesi Diikkan 1 1 130,00 2.650.000,00 20.384,62 (542 439 74 91)
Evalmak
Istasyon s Gayrimenkul &
4 Mahallesi Diikkan 4 3 180,00 2.250.000,00 12.500,00 insaat
(532 402 29 27)
istasvon Durmaz Insaat
5 Maha}lllesi Diikkan 3 1 125,00 1.490.000,00 11.920,00 Gayrimenkul
(535 465 83 81)
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Konut Nitelikli Emsaller

Satisa Satisa
Emsal . . Daire Net Alam | Briit Alam Sunulan Sunulan ilgilisi
No Proje Bina Yasi Tipi Kat (m?) (m?) Degeri Birim Degeri (iletisim)
(TL) (TL/m?)
Albayrak
1 Soxa';r':srk 510 3+1 4 110,00 128,00 | 1.000.000,00 7.812,50 Gayrimenkul
P (533 344 15 19)
Best House
2 Bosphorus City 510 3+1 7 105,00 122,00 1.100.000,00 9.016,39 | Gayrimenkul Yatiim
ve Danigsmanlik
(533 928 08 28)
. BRC Emlak
3 Bosphorus City 510 3+1 5 122,00 122,00 1.075.000,00 881148 | sarase 60 44)
Dumankaya Miks Nef
4 | Dumankaya Miks | 510 2+1 15 72,00 98,00 680.000,00 6.938,78 Atak"ly(g‘;gg“kaya
(532 255 23 65)
RT International
5 | Dumankaya Miks | 510 1+1 5 50,00 59,00 430.000,00 7.288,14 GYD
(539 650 36 86)
6 Soyak Evostar 510 3+1 5 100,00 127,00 990.000,00 7.795,28 Deniz Emlak
’ ’ i 99 (553 210 98 68)
Avcioglu
7 | SoyakEvostar | 510 2+1 3 60,00 70,00 475.000,00 675,71 | Cayrimenkul &
Danismanlik
(533 365 73 63)
Akademi
8 Soyak Evostar 510 2+1 11 60,00 74,00 505.000,00 6.824,32 Gayrimenkul
(505 661 62 46)
Dumankaya Caylak Emlak
9 | Konsept Halkals 510 2+1 3 85,00 104,00 800.000,00 789231 | (255706 45 72)
Dumankaya Trendplus Emlak
10| Konsept Halkah 510 2+1 3 90,00 93,00 745.000,00 801075 | 535547 42 35
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Emsal taginmaz verileri raporumuza konu proje biinyesinde iiretilecek bagimsiz bdliimler
ile konum, biiytlkliikk, teknik ve mimari oOzellikler, ticari potansiyel vb. kriterler
dogrultusunda kiyaslanmis ve proje biinyesindeki bagimsiz boliimler i¢in ortalama satig
birim degerleri takdir edilmistir. Proje biinyesinde yer alan konut nitelikli bagimsiz
boliimler i¢in ortalama birim satis degerinin 8.750,-TL/m? ve ticari nitelikli bagimsiz

boliimler i¢in ortalama birim satig degerinin 13.500,-TL/m? olacagi uygun goriilmistiir.

Satis Gelirleri
Konut Birim Satis Birim Degeri (TL/m?) 8.750,00
Diikkéan Birim Satig Birim Degeri (TL/m?) 13.500,00
Satilabilir Konut Alani (m?) 58.876,01
Satilabilir Ticaret (Diikkan) Alani1 (m?) 3.604,69
Projede satis ve insaat hizlarinin asagidaki sekilde olacagi kabul edilmistir.
SATIS HIZLARI
Yillar 2021 2022 2023 2024
Konut 30% 40% 30% 0%
Diikkin 0% 0% 100% 0%
INSAAT HIZLARI
Yillar ] 2021 2022 2023 2024
Konut + Ticaret Insaat
Maliyeti 35% 40% 25% 0%

Nakit akislar1 hesaplar1 yapilirken tiim gelir ve giderler Tiirk Liras1 bazindadir.

Tiirk Lirast enflasyon artis oran1 %12 olarak kabul edilmistir.

Risksiz getiri orani; bu varliklar tlizerindeki getirilerin gostergesi olarak rapor tarihi
itibariyle 10 yillik tahvilin faiz oran1 % 13,31'diir. Bu nedenle projeksiyon donemlerinde
risksiz getiri oran1 % 13,31 olarak dikkate alinmistir.

Risk primi; eklenen risk primi iilke, bolge, proje ve yonetim risklerini igerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye doénme riski ve
operasyon/yonetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, s6z
konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha diisiik likiditesi i¢in de bir ayarlama
yapilmustir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma siiresine ve o siire
icinde yoksun kalinan karimn tutarina baglidir, Bu tutar kisa vadeli yatirimlardan (6rnegin
kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen hasila ile uzun vadeli

enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastirilmasi ile Olgiilebilir. Gayrimenkul
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projelerinin satilmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tiirlii (yonetimsel, ekonomik ve
donemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 3,69 olarak kabul edilmistir.

e Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %17 (Risksiz Getiri
Orani (%13,31) + Risk primi (%3,69)) olarak kabul edilmistir.

e Kullanilan tiim varsayimlar, tablolara formiil yoluyla islenerek rakamlarin goriinen ondalik
basamak sayisi kisitlanmis ve yuvarlanmastir.

¢ Yukarida yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gore projenin indirgenmis nakit akimlari

analizi rapor ekinde sunulmustur.

Toplam Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 538.024.667
Proje Kar Oram 20%
Proje Kari 107.604.933
Kardan Armdirilmis Proje Degeri 430.419.734
ingaat Maliyetlerinin Bugiinkii Degeri Degeri (TL) 237.791.389
Arsa Degeri (TL) 192.628.345

6.4. Analiz Sonuclarinin Degerlendirilmesi ve Goriis
6.4.1. Farkh Degerleme Yontemleri Ulasilan Degerler

Rapor konusu Bizim Mahalle 1.Etap 3.Kisim Projesi’nin {izerinde konumlandigi parselin
arsa degerine “Pazar Yaklasimi” ve gelistirme amagh miilk degerlemesi kapsaminda “Kalinti
Yontemi” kullanilarak ulagilmaya calisilmistir. Arsanin KDV hari¢ toplam degeri “Pazar
Yaklasimi” ile 185.606.982,-TL, “Kalint1 Yontemi” ile 192.628.345,-TL olarak bulunmustur.
“Kalint1 Yontemi” ile arsa degerine ulagirken bir kabul, varsayim ve gelecege doniik tahmini
veriler kullanilmistir. Bu nedenle toplam “Arsa” degeri i¢in “Pazar Yaklasimi1” ile ulagilan deger
olan 185.606.982,-TL takdir edilmistir.

Projenin mevcut durum degerinin tespiti icin ‘“Maliyet Yaklasimi Yontemi”
kullanilmigtir. Projenin mevcut durumuyla toplam degeri 188.101.000,-TL olarak hesap ve
takdir edilmistir.

Projenin tamamlanmas1 durumundaki buglinkii degerinin tespiti i¢in gelistirme amach
milk degerlemesi kapsaminda “Gelir Yaklagimi” kullanilmis olup projenin tamamlanmasi

durumunda bugiinkii degeri i¢in 538.024.667,-TL sonuglarina ulasilmistir.
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6.4.2. Yasal Gereklilikler ve Mevzuata Uyarinca Ahnmasi Gereken izin ve Belgeler

Rapor konusu Bizim Mahalle 1.Etap 3.Kisim (853/10) Projesi’nde mevcut insaat
seviyesine gore gereklilikler yerine getirilmis olup proje kapsaminda yer alan parsel i¢in yapi
ruhsatlart alinmistir. Bu veriler raporumuz 3.5, ve 3.6 no.lu bdliimlerinde detayli olarak
aktartlmistir.

6.4.3. Gayrimenkullerin Devrine iliskin Goriis

Degerleme konusu proje, detaylari rapor igeriginde aktarilan Anahtar Teslim Modeli ile
gelistirilmektedir. Degerleme konusu iizerinde kisitlayici herhangi bir kosul bulunmamaktadir.
Bu sebeple gayrimenkuliin devrine ve degerine engel bir durum s6z konusu degildir.

6.4.4. Gayrimenkullerin Fiili Kullamim, Tapu ve Portfoy Niteligi Hakkinda Goriis

Uzerinde proje gelistirilmekte olan rapora konu Istanbul Ili, Kiiciikcekmece Ilgesi,
Halkal1 Mahallesi 853/10 no.lu ada/parselin tapudaki niteligi “Arsa” dir.

Ancak 28.05.2013 ve 28660 Sayili Resmi Gazetede yayimlanarak yiiriirliige giren
“Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi (111-48.1)” nin 22. Maddesinin (¢)
fikras1 uyarinca parsel tizerinde Anahtar Teslim Modeli ile bir proje gelistirilmektedir. Bu
dogrultuda s6z konusu taginmazlarin gayrimenkul yatirim ortaklig1 portfdyiinde “Proje” baslig

altinda yer almasinin uygun olacagi goriis ve kanaatindeyiz.
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BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Degerleme konusu gayrimenkul, Istanbul ili, Kiigiikkgekmece Ilgesi, Halkali Mahallesi
smirlarindaki 853 ada 10 no.lu parsel, Bizim Mahalle 1.Etap 3.Kisim Projesidir.

Rapor konusu projenin bulundugu yer, civarinin tesekkiil tarzi, ulasim imkanlari, projenin
tizerinde konumlandig: parselin cepheleri ve mimari projede belirtilen kriterlerin ger¢eklesecegi
kabulii ile yapilarin insaat sistemi, is¢ilik ve malzeme kalitesi gibi degerine etken olabilecek tiim
ozellikleri dikkate alinmig ve bolgede detayli piyasa arastirmasi yapilmigtir. Buna gore rapor
konusu proje i¢in piyasa sartlarina gére hesaplanan ve takdir olunan degerler asagida tablo olarak

sunulmustur.

TL usbD

Projenin Mevcut Durumuyla KDV Hari¢ Toplam Degeri 188.101.000,00 23.542.052,57

Projenin Mevcut Durumuyla KDV Dahil Toplam Degeri 221.959.180,00 27.779.622,03

Projenin Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkii Degeri 538.024.667,00 67.337.254,95

. Rapor tarihi itibariyle TCMB doviz satis kuru 7,99- TL kullanilmistir.

. Bu rapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmigstir.

. Tasimmazin Sermaye Piyasast Mevzuati ¢ercevesinde gayrimenkul yaturim ortaklig portfoyiinde “Proje” bashgi altinda
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig goriis ve kanaatindeyiz.

. Proje, karma olup biinyesindeki tiniteler i¢in farkli vergi uygulamalar: mevcuttur. Bu sebeple projenin tamamlanmasi
durumunda bugiinkii degeri i¢in tek bir KDV orant uygulanamamuistir. KDV, bagimsiz béliim bazinda degerleri talep
edilen taginmaziar igin hesaplanmustir.

e KDV oranlan giincel mevzuat dogrultusunda kullanilmistir.

. Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz pargast olup bagimsiz kullanilamaz.

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

Saygilarimizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR

DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI | SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Doruk PARS Biilent YASAR Dilara SURMEN
(SPK Lisans N0:407874) (SPK Lisans N0:400343) (SPK Lisans N0:401437)

EKLER

Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde Yapilan Son U¢ Degerlemeye Iliskin Bilgiler
Indirgenmis Nakit Akisi Tablosu

Proje Kapsaminda Yer Alan Bagimsiz Béliim Deger Tablosu

Tapu Senedi Sureti ve Tapu Kayit Belgesi

Imar Durumu Ornegi ve Plan Notlari

Yapt Ruhsatlar

Bagimsiz Boliim Listesi

Mahal Listesi

Uydu Gériintiisii ve Fotograflar

Raporu Hazirlayanlarin Ozgegmis, Tecriibe ve SPK Lisans Belgesi Ornekleri
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