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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 01.11.2021
DEGERLEME

BASLANGIG TARIHi 02.11.2021
DEGERLEME

BITIS TARIHI 23.12.2021
RAPOR TARIHi 24.12.2021
RAPOR NO ATA-2110044

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

1 ADET ARSANIN DEGER TESPITI

DEGERLEME ADRESI

BEYKOZ ILCESI CAYAGZI KOYU BEYLIK MANDIRA CIFTLIGI MEVKIi
14 PAFTA 1672 PARSEL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

A. Ozgiin HERGUL - Degerleme Uzmani (Lisans N0:402487)
Metin EVLEK-Degerleme Uzmani (Lisans N0:402617)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:402003)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cergevesinde dogrudur.

Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, dederleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélumune bagli olmayip,
degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, mulkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 1 adet arsanin degerleme tarihindeki pazar
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig “in (I1I-62.3) 1. Maddesinin 2.
Fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergcevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma gergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
Atakule Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

Cankaya Mahallesi Cankaya Caddesi No 1B/68 Cankaya/Ankara

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi
Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.
Mecidiyekdy Mah., Biiyiikkdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,

Sisli / ISTANBUL
istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Gzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cergcevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 1 adet tasinmazin degerleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmaz icin ATA-2110044 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

A. Ozgin HERGUL Degerleme Uzmani olarak raporun hazirlanmasinda, Metin EVLEK
Degerleme Uzmani olarak raporun kontrol edilmesinde ve Eren KURT Sorumlu Degerleme
Uzmani olarak raporun onaylanmasinda goérev almigtir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlerde yapilan son g
degerlemeye iliskin bilgiler asadida yer almaktadir. S6z konusu tasinmazlar icin daha 6nce
sirketimiz tarafimizdan 3 adet dederleme raporu hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi ATA-1611012 ATA-1910112 ATA-2010039
Rapor Tarihi 29.12.2016 30.12.2019 30.12.2020
Rapor Konusu 1 Adet ARSA 1 Adet ARSA 1 Adet ARSA

A. Ozgin HERGUL

A. OZgUn HERGUL S.Seda YUCEL
Eren KURT KARAGOZ

Eren KURT

A. Ozgin HERGUL
Metin EVLEK
Eren KURT

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 21.490.000 27.635.000 32.125.000
(TL) (KDV Harig)
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

li . ISTANBUL

iicesi : BEYKOZ

Bucagi

Mahallesi : CAYAGZI (RiVA)
Koy

Sokagi

Mevkii

Pafta No . 14

Ada No

Parsel No . 1672

Alani . 23.620 m?

Vasfi . ARSA

Sinin . PLANINDADIR

Tapu Cinsi : ANA GAYRIMENKUL
Sahibi : ATAKULE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Yevmiye No . 7150

Cilt No 17

Sayfa No ;1671

Tapu Tarihi : 06.12.2012
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazlarin takyidat ve milkiyet bilgileri 15.10.2021 tarihinde, Cevre ve Sehircilik Bakanhgi
Tapu Kadastro Genel Madurligu Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi Gzerinden alinmis olup
ilgili belge ekte sunulmaktadir.

** 1671-1822-1897-1967-1977-2039 parseller bu ve talepmanesinde yazili diger parsellerin
misterek metalidir. (26.03.1974-388)

**Korunmasi gerekli kaltir varh@idir. (29.08.2005-4954) (Sablon: Kdiltir ve Tabiat Varliklarinin
Belirtiimesi (1. ve 2. Grup- Hargtan Muaf))

(Yerinde yapilan incelemelerde parsel lzerinde yapi bulunmadigi goérilmustir. Parselin niteligi
de arsadir. Bu nedenle Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin
22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler gercevesinde ilgili
beyanin taginmazin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.)

Miisterek medhal tanimi; Sosyal tesis, ticari mahal, yiizme havuzu, tenis kortu, s merkezi gibi
tasinmaz mal veya bagimsiz béliimler baska parsel veya bagimsiz bélimlerin ortaklaga
kullanilan yeri olarak ayrilabilmektedir. Eski tapu sicil nizamnamesi bu durumu mdigterek
medhal adini vermistir.

Yeni tapu sicil tiziginde ise 26. maddesinde bu durum ortaklasa kullanilan yer tabiri
kullanilarak belirtilmistir. Ortaklasa kullanilacak yerin tapu kdtligiiniin miilkiyet siitununa sahis
isimleri degil yararlanacak taginmazlarin ada ve parsel numaralari yazilmaktadir.

“Madde 26 - Sosyal tesis, ticari mahal, ylizme havuzu, tenis kortu gibi taginmaz mal veya
bagimsiz béliimler ortaklagsa kullanima ayrilmig ise, malik sltununa faydalanan taginmaz
mallarin ada ve parsel veya badimsiz béliim numaralari yazilir.Ortaklasa kullanilan yerler,
faydalanan tasinmaz mallarda ayni ada ve parsel igerisinde olabilecegi gibi, ortak siniri
olmaksizin ayri ada ve parsellerde de bulunabilir.

Faydalanan tasinmaz mallarin kiitiik sayfasinin beyanlar béliimiine, ortaklasa kullanilan
tasinmaz malin, hangi ada ve parsel veya bagimsiz béliimle ortak oldugu belirtilir.

Ortaklaga kullanilan yerler, kanuni istisnalar disinda, faydalanan bdtin taginmaz mal
maliklerinin birlikte istemleri olmadan miisterek miilkiyete dénigtiriilemez.”

Ortak Yerler: Kat irtifaki veya kat miilkiyeti kurulmus binalarda bagimsiz béliimler disinda kalip,
korunma ve ortaklasa kullanma veya faydalanmaya yarayan yerlere ortak yerler denir. Ornek;
temeller, ana duvarlar, avlular, merdivenler, koridorlar, kalorifer, su, havagazi ve elektrik
tesisleri gibi. Kat miilkiyeti kanunundaki ortak yerler ile Tapu Sicil Tiiziiginin 26. Maddesinde
dlizenlenen ortaklasa kullanilan yer (misterek methal) adli kavramlardir.

Konu tasinmazin tapu kdtiginde bulunan “mdigsterek medhal gerhi” 26.03.1974 tarih ve 388
yevmiye numaras! ile konulmustur. Konu taginmazin misterek methal olarak tanimlanmig
oldugu parseller;

2039, 1804, 1822, 1967, 1977, 1897 no’lu parsel:Yesil Alan

1671 no’lu parsel: Orta Ogretim Alani

Lejandinda kalmaktadir. S6z konusu parseller ortak kullanim alanlarinda kalmakta olup
mdugtereklik iliskisi herhangi bir pay ile hisselendirimemigtir. Bu sebeple hisselendiriime
olusturulmadigindan degerlemeye konu edilmemistir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler ¢ergevesinde llgili beyanin tasinmazin devrine ve dederine
olumsuz etkisi bulunmamaktadir
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

2.2.1 - Taginmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Son U¢ yilda taginmazin mulkiyet bilgilerinde herhangi bir degisiklik bulunmamaktadir.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Beykoz imar Mudirligi'nde yapilan incelemelerde ve ilgili kurumdan alinan 12.10.2021 Tarihli
ekte sunulan imar durum yazisina gére asagidaki bilgilere ulasiimistir. Degerleme konusu
tasinmaz; 22.10.1998 tasdik tarihli 1/5000 6lcekli 'Riva Cayagzi Beylik Mandira Mevkii Koruma
Amaclh Mevzii Nazim imar Plani' kapsaminda 'Merkez Digi Ticaret ve Akaryakit Pompa
istasyonu ve Yol Alaninda kalmaktadir. Yapilasma kosullari Kaks:0.40 H:3 kattir. 1/1000 lgekli
Koruma Amagcl Uygulama imar Plani bulunmamaktadir. Bélgede koruma amagli uygulama imar
plani olmadan insaat izni veriimemektedir.

Nazim imar plani plan notlarina gére 'Bu alanlar kentin 1. derece ticaret merkezi durumundaki
kent merkezi disinda yer alan blinyesinde slpermarket ve market gruplarini, eglence ve
dinlence birimlerini barindiran Max E: 0.40, H: 3 kat olan 2. derece ticaret merkezidir." ibaresi
bulunmaktadir.

2.3.2 Tasinmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Son u¢ yillik degisiklikler incelendiginde; degerleme konusu tasinmaz 22.10.1998 tasdik tarihli
1/5000 élgekli 'Riva Cayadzi Beylik Mandira Mevkii Koruma Amagcli Mevzii Nazim imar Plant’
kapsaminda kalmaktadir. Son ¢ vyilda imar durumunda herhangi bir degisiklik
g6zlemlenmemisgtir.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Parsel i¢cin halihazirda onaylanmis ruhsat ve proje bulunmamaktadir. S6z konusu parsel
Uzerinde herhangi bir yapilasma bulunmamaktadir.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Degerleme konusu parsel Gzerinde herhangi bir yapilasmaya rastlanmamistir. Parselin terkleri

yapilmis olup imar parseli niteligindedir.

Projeye lligkin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.5 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine iligkin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.6 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

S0z konusu parsel parsel Uzerinde herhangi bir yapilasma bulunmamaktadir. Enerji verimlilik
sertifikasi bulunmamaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL
3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ ILE iLGILI BILGILER
3.1 - Tanimi
Degerleme konusu tasinmaz; Istanbul ili, Beykoz iicesi, Cayagzi Riva koyii, Beylik Mandira

Ciftligi mevkisinde yer alan 14 pafta 1672 parsel numarall taginmazdir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Tasinmaz Riva yerlesim merkezine yaklasik 2 km mesafede yer almaktadir. Yakin gevresinde
distk yogunluklu yapilagsma Ozellikleri gézlemlenmistir. Agirlikli olarak bos araziler, mustakil
tipte konutlardan olusmakta olup hemen parselin dogu Ust kisminda Riva Konaklari ve Ant Riva
gibi nitelikli villa yerlesim birimleri bulunmaktadir.

Bdlgede site yerlesim birimleri Ust gelir grubuna diger yerlesim birimleri ise orta Ust gelir
grubuna hitap etmektedir. Bolge 6zellikle istanbul'da ikamet eden orta lst ve Ust gelir grubu
tarafindan talep goérmektedir. Tasinmazin 3. cevreyoluna yakinhdi Riva'ya olan ilgiyi son
dénemde artirmistir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Riva merkezine toplu tasima aracglari ve 06zel araglarla ulasilabilmektedir. Toplu tasima
alternatifleri I.E.T.T hatlari ve Riva-Beykoz ve Riva-Uskiidar arasinda c¢alisan dolmus hatlaridir.

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu noktaya ulagsmak igin 2. g¢evreyolu vasitasi ile
Kavacik sapagina ulastiktan sonra Beykoz-Polonezkdy ve Riva tabelasindan kuzey ydénine
dogru girilerek Riva tabelalari takip edilerek Riva merkezine ulasilabilir. Rivaya ulastiktan sonra
carsl icerisine varmadan Riva Konaklari ve Ant Riva tabelalarindan tekrar gliney yonine dogru
yonelerek yaklasik 2 km sonra tasinmazin bulundugu noktaya ulasilabilmektedir. Toplu tasima
araclari Riva koy icine kadar gelmektedir. Bu noktada sonra parselin bulundugu noktaya 6zel
araclarla ulagilabilmektedir. Asfalt yollar vasitasi ile parselin bulundugu noktaya kadar
gelinebilmektedir.

Ayrica 3. gevre yolundan Riva Kavsagi vasitasi ile tasinmazlarin bulundugu boélgeye ulasim
saglanabilmektedir.
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REEL

DEGERLEME

sayrimenkul - Fizibilite - Proje

A TASINMAZIN
KONUMU

0-6 CEVREYOLU

Leaflet | Go gle

3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tagsinmaz egdimsiz bir arazi yapisina sahiptir. Yaklasik olarak yarim daire
formunda bir geometrik yapiya sahiptir. 23.620 m? yiizélglimiine sahip durumdadir. imar planina
gbre 3 adet imar yoluna cephesi bulunmaktadir. Parsel tGzerinde yapilagsma bulunmamakta olup
parselin zemini kismen calilik kismen de ¢im ile kaphdir. Parsel gevrili durumda olmamakla
birlikte parsel Uzerinde muhtelif noktalarda mal sahibi firmaya ait tabelalar bulunmaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

REEL

DEGERLEME
C

ayrimenkul - Fizibilite - Proje

4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olugur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdad, Corlu, glineybatida Tekirdag'a baglh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagl Koérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda koépri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma yoninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu
Gliniimiizde istanbul, Tirkiye'nin yaklasik %55 lretimine ve yaklasik %45'lik ticaret hacmine
sahiptir. Ulkede Gayrisafi milli hasila'nin yaklasik %21.2'lik kismini olusturur. Toplam ihracattaki
payl %45,2, ithalattaki payi ise %52,2'dir. Ulke ¢capinda kisi bagina GSMH (gayri safi milli hasila)
yaklagik $ 10.390 iken istanbul'da $ 18,000 diizeyindedir.

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2020 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Nifusu 15.462.452

kisidir. Istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi
vardir.
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4.1.2 - Beykoz ilgesi

Beykoz, istanbul'un bir ilgesidir. Catalca-Kocaeli béliimiiniin Kocaeli Yarimadasi batisinda yer
almakta olup; batidan istanbul Bodazi, dogudan Sile ilgesi, kuzeyden Karadeniz ve giineyden de
Cekmekdy, Uskiidar ve Umraniye ilgeleri ile gevrelenmistir.

Cumbhuriyetin ilk yillarindan itibaren yapilan sanayi agirlikli ¢alismalarin etkisiyle fabrikalarin
cogalmasi sonucu genelde isci kesimin tercih ettigi yerlesim yeri olan Beykoz, son yillarda Gst
gelir seviyesi kesimden de talep gérmektedir.

Deniz seviyesinden baslayarak 270 metreye kadar ylkselen Beykoz'un engebeli arazisini Riva,
Kiigiiksu ve Goksu dereleri pargalamistir. lige ve yakin gevresinde Akdeniz iklimi ile Karadeniz
ikliminin karigimi olan “Gegis Tipi Iklim” etkilidir. Yazlar, Akdeniz kadar sicak olmamakla birlikte
Karadeniz kadar yagish degildir. Beykoz ve cgevresi basta kestane, mese, glrgen, ihlamur,
kayin, kizilagag ve findikagaglarindan olusan dogal orman o6rtislyle kaplidir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2020 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nuifus Sayimi Sonuglarina gére Beykoz'un Toplam Niifusu 246.110

kisidir. llge 25 mahalle ve 20 adet kdyden meydana gelmektedir. Beykoz iigesi merkez bucagina
bagh 11 adet kdy, Mahmutsevketpasa bucagina bagh ise 9 adet kdy bulunmaktadir. ilge
merkezine bagl mahalleler Anadoluhisari, Anadolukavagi, Beykoz (merkez), Camlibahge,
Cigdem Cubuklu, Goéksu, Goztepe, Gimiissuyu, incirkdy, Kanlica, Kavacik, Ortacesme,
Pasabahce, Rizgarlibahge, Soguksu, Tokatkdy, Yalikdy ve Yenimahalledir.

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinium

Tarkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar biiyime oranlarinda suirekli
artis saglanmigtir. 2008 ile 2012 yillan arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
c¢abuk c¢ikan ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu suregte yillik buylime hizlarinda goérilen
artiglar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Turkiye gibi Glkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

Gelismekte olan ulke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma kabiliyeti gelismis
ulke ekonomilerine gore daha hizli bir oranda gergeklesmektedir. Ancak bu tip ekonomilerin
temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Turkiye'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, doviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzagdi gibi
hususlar, cari acik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.

Turkiye ekonomisi igin en buylk gelismelerden biri 2018 yilinda AJustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baglayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009’dan beri yagsanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda gorilen en
yuksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yihinda yasanan kur artigsindan sonra goérece azalan kur dalgalanmalar etkili oldu. Béylece
enflasyon kriz 6ncesi egilimine geri dondu.
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"2019 yili igerisinde tahmin edildigi Gzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylil ve ekim
aylarindaki toplantilarinda U¢ kez 25’er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Tarkiye’'nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yili boyunca Turk Liras’'ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylil ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladigini agikladi.

2019 yih boyunca TL'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini goéren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yihn en ylksegi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda disus
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yili boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari tzerinde yarattigi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

"COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya yayilmasiyla salginin ekonomi
Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert oldu. Salginin etkileri daha da belirginlesince
pek ¢ok kurum ekonomik tahminlerini asagi yonli revize etti. Salginin seyri ve iktisadi faaliyetler
Uzerindeki etkisi ile ilgili belirsizlik devam etmekle beraber, toparlanmanin dnceki tahminden
daha kademeli olacadi bekleniyor. Turkiye haziran ayinin baslamasiyla birlikte salginin
tedbirlerini blyldk olgide kaldirarak normallesme surecine girdi. COVID-19 etkisiyle nisan
ayinda %31,4 ile rekor dizeyde gerileyen sanayi Uretimi, mayis ayindaki toparlanmanin
ardindan imalat PMI verisinin haziranda 50 esik duzeyinin tzerine ¢ikmasiyla tekrar bliyimeye

basladi.
e ———— - -
Temel Ekonomik Gostergeler
2016 2017 2018 2019 2020 2021
GSYIH (Cari ABD Dolar) $863 milyar $853 milyar 3789 milyar 3754 milyar $735* milyar
Kisi Basina Diisen GSYiH . - . )
(Cari ABD Dolarp $10,862 $10,546 $9,621 $9127 $8,790
Biyiime 3.2% 7.9% 2.8% 0.9% -5.0%* 5.0%*
Enflasyon 8.5% 11.9% 20.3% 11.8% 12%* 12%*
Cari Acik (Milyar ABD -$26.8 -340.6 -$207 $8.0 $2.9* -
Dolari)
Cari Agik / GSYIH -31% -4 8% -2.6% 11% 0.4%* -0.2%*
ABD Dolari / TL (Yil Sonu) 352 378 530 596 7.02* T.26*
issizlilc Orani 12.0% 99% 13.5% 13.7% 17.2%* 19.6%*
*Heniz resmi veri agiklanmadi, 20 Temmuz 2020 itibariyle tahmini veriler

Kaynak: TUIK, TCMB, IMF Dinya Ekonomik Gérindm Raporu

FED 2020 yili igerisinde genigslemeci para politikasinda bir degisiklige gitmeyecegini ve ECB de
(Avrupa Merkez Bankasi) varlik alim programini surdireceg@ini acikladi. AB liderleri ayrica
temmuz ay1 sonunda 540 milyar Euro tutarinda bir tesvik paketi Gizerinde anlastilar.

2018 yilinin eylil ayinda %24 seviyelerine kadar ¢ikarilan TCMB politika faiz orani, 2019
temmuz ayindan baslayarak kademeli olarak indirilerek 2020 yili haziran ayi itibariyle %8,25
seviyesine getirildi. Haziran ayi toplantisinda politika faiz oranini degdistirmeyen TCMB'’nin,
cekirdek enflasyon gostergelerindeki yikselis egilimini gbéz 6nine alarak enflasyonda disus
trendi yeniden baglayana kadar temkinli durusunu strdirmesi bekleniyor.
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Tiarkiye ekonomisi 2019 yilinda zincirlenmis hacim endeksine gore yillik olarak %0,9 oraninda
blyudu. 2020 yilinin ilk geyreginde ise zincirlenmis hacim endeksine goére bir énceki yilin ayni
dénemine gore %4,5 buyludi. Mart ayinin son iki haftasi itibariyla COVID-19 salgininin
ekonomik aktivite Uzerindeki ilk etkilerinin gérilmeye baslamasi, ¢eyrek bazda biylime oranin
beklentilerinin altinda kalmasina sebep oldu. IMF tarafindan nisan ayinda yayinlanan ve haziran
ayinda guncellenen Dinya Ekonomik Gorinim Raporu’na gére, COVID-19'un ekonomik
faaliyetlerde yarattidi tahribatin etkisiyle Turkiye’nin ekonomisinin 2020 yilinda yaklasik %5
oraninda daralmasi ve takip eden 2021 yilinda ise %5 oraninda blyumesi bekleniyor. IMF
Dinya Ekonomik Gériinim Raporu’na gore, Tirkiye genelinde issizligin 2020 yilsonunda %17,2
seviyesine yukselmesi ve 2021 yilsonunda ise %15,6 seviyesine gerilemesi bekleniyor.

(Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu).)

"COVID-19 salgini nedeniyle duraksamanin yasandigi 2020 ikinci geyrekte sert daralan Turkiye
ekonomisi Uglincu ¢eyrekte gugli bir toparlanma kaydetmistir. 2020 Gglincu ¢eyrekte, mevsim
ve takvim etkisinden arindirilmis gayri safi yurtici hasila (GSYH) bir 6nceki

déneme kiyasla %15,6 buylrken, takvim etkisinden arindiriimis GSYH’de yillik bazda biyime
%6,5 olarak gerceklesmistir. Arindirilmamig verilere gére GSYH’de yillik bazda blylime %5,5
olan piyasa ortalama beklentisinin Gizerinde %6,7 seviyesinde gelmistir.

Ekonomideki bu toparlanmada 6zel sektor tliketiminin ve yatirrm harcamalarinin etkili oldugu
gériiliirken, net dis talep biylimeyi sinirlamistir. Uretim tarafindan bakildiginda ise genele
yayilan artislar gézlenmistir. Bu sonuglarla, 2020 Ocak-Eylil doneminde GSYH 2019’un

ayni doénemine goére %0,5 blyudmustir. 2020 ikinci c¢eyrekte 743,9 milyar dolar olan
yilliklandiriilmis dolar bazinda GSYH, 2020 Uglncl ¢eyrekte 736,10 milyar dolar seviyesine
inmistir.

Oncii veriler Mayis sonrasindaki normallesme siireciyle birlikte toparlanmanin Ekim ve Kasim
aylarinda surdigine isaret etmektedir. Eylil'de 52,8 degerini alan imalat sanayi PMI, Ekim’de
53,9, Kasim’da 51,4 degerini almisti. Benzer sekilde kapasite kullanim orani

Eylul'deki %74,3'ten kademeli olarak yikselmis ve Ekim’'de %74,9 ve Kasim'da %75,3’e
cikmigtir. Ancak, devam eden salginin etkisiyle beklentilerde iyilesme hiz kesmis ve sektorel
gliven endeksleri Kasim’da gerileyerek ilimli bir yavaglamaya isaret etmistir.

Doviz kurlarindaki oynaklik ve normallesme sirecinin yol actigi kapasite kisitlarinin yaninda
gida fiyatlarindaki hizli artislarla enflasyon yukselis egilimini strdirmektedir. Eylil'de %11,7
olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Ekim ve Kasim aylarinda sirasiyla
%11,9 ve %14,0 seviyelerine yukselmistir. Bununla birlikte, déviz kuru ve uluslararasi emtia
fiyatlarindaki gelismelerin yol agtigi maliyet baskisiyla yurtigi Gretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE)
yillik enflasyonu Eylul'deki %14,3’'ten Ekim’de %18,2’ye,

Kasim’da %23,1’e ulasmistir."

(Gyoder, 2020, 3.Ceyrek Raporu)
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REEL

DEGERLEME
C

sayrimenkul - Fizibilite - Proje

2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, inga maliyerlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaglamasina neden olmustur. 2019 yilinda alinan ekonomik kararlara
da bagh olarak Eylil ayi igerisinde kamu bankalarinin konut kredisi ve diger kredilerdeki faiz
oranlarinda dusis yonunde yaptiklari degisiklikler gayrimenkul sektérininde alim/satimlarda
hareketliligin artmasini saglamistir.

2020 yilina gelindiginde yasanan kuresel salgin sebebi ile tim sektdrler gibi gayrimenkul
sektorl de olumsuz etkilenmistir. Salgin sonrasinda olusacak yeni kosullara baglh olarak kisa ve
orta vadede hizli toparlanmalarin yasanabilecegi distniimektedir.

02.06.2020 tarihinden itibaren Kamu bankalari 6nculiginde Covid-19 koranavirls etkilerine
karsi, normallesme slrecine gegis ve sosyal hayatin canlanmasi igin agiklanan kredi destek
paketi kapsaminda konut kredisi faiz oranlarinda meydana gelen disis ve uzun vadeli 6deme
imkanlari 6zellikle konut satis rakamlarinda ve talebin artmasina neden olmustur.

Eylll ay1 basindan itibaren gegen 3 ay boyunca kredi destek paketi cercevesinde yapilmis olan
kampanyalarin kademeli olarak sona ermesi, buna bagli olarak kamu ve 6zel bankalarinin
gerek konut kredi faiz oranlarinda gerekse diger kredilerin faiz oranlarinda yukari ydnde
degisiklik yapmalari, doviz kurlarinda meydana gelen degisiklikler tim sektdrleri etkiledigi gibi
gayrimenkul sektdriini de etkilemistir.

Mevcut piyasa kosullari nedeniyle 6zellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek degisikliklere,
salginin seyrine bagh olarak yilin kalan zamaninda bu degisikliklere orantili olarak gayrimenkul
sektoriinde de degisiklikler olabilecegi 6ngoérilmektedir.

Yillik Enflasyon*

Gl G2 G3 G4
30
2450 25,24
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1215 12,3 1186, 59 1187 12115 P 7 1180 1298 11,92
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Ocak Subat Mart Nisan  Mayis Haziran Temmuz Agdustos  Eylil Ekim Kasim  Aralik

82017 -8—2018 2019 -8.—2020

Tuketici fiyat endeksi (TUFE) Eylul ayinda yilik yizde 11,75, ayhk yizde 0,97 artii. Tuketici fiyat endeksinde
(TUFE) Eyliil ayinda bir 6nceki aya gére yizde 0,97, bir énceki yiin Aralik ayina gore yiizde 8,33, bir nceki yilin
ayni ayina gore yuzde 11,75 ve on iki aylik orlalamalara gore yuzde 11,47 artig gerceklegti.

Kaynak: TUIK
*Bir anceki yiiin ayni ayina gore degisim
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Gayrimenkul Sektorii:

2013 yilindan bugiine insaat sektoriiniin ekonomik blayiime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yilinin ikinci geyreginde yasanan dislisin disinda sektoriin istikrarli bir gelisim icinde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektériin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve dovizin buna bagl olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektdrel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Tirkiye ekonomisi ylizde 6 biyime
oranina ulasmistir. Ekonomik biyimeyle birlikte ingaat sektériiniin biyume performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim ¢eyreklerinde insaat sektdri ekonomik biylimenin
Uzerinde bir buyimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki ceyreginde sektériin bliyimesi ise yine yluzde
5,6 ve yluzde 5,5'e ulasmistir. Sektor, 3. ¢eyrek sonuglarina gore yizde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buyume oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi buylimesinin de 6niine gegen insaat
sektorid, ayni donemde yatirimlarini da ylzde 12 dizeyinde arttirmistir.

Konut kredilerinde, kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun degerine oranina iliskin sinirin
% 75ten % 80’e cikariimasi, 15 Temmuz Darbe girisiminden sonra Emlak Konut GYO ve
GYODER'in ve ticari bankalarin baslattigi kampanyalar ve 150 metrekareden blylk konutlarda
KDV'nin yiizde 8'e dusurlilmesi kararlari ile ekonominin ana sektéri olan insaat sektortiniin
hizlanmasi ve alinan kararlar ile gayrimenkul satisinin arttiriimasi hedeflenmistir.

2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, ingsa maliyetlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaglamasina neden olmustur.

2019da 2.yarida alinan ekonomik kararlara da bagl olarak Eylil ayi igerisinde kamu
bankalarinin konut kredisi ve diger kredilerdeki faiz oranlarinda disls yéninde yaptiklari
degisiklikler gayrimenkul sektériinde alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamistir. Bu
hareketlilik yillin sonuna kadar devam etmistir. 2019 yilinin son g¢eyreginde baslayan
buhareketlilik 2020 yilinin Ocak, Subat ayinda ve Mart ayinin ortasina kadar devam etmisgtir.

Mart ayinin ortasinda Dlnya genelinde ve Ulkemizde yasanan Coronavirus Covid-19 salginin
edeniyle ilgili kurumlar tarafindan alinan 6nlemlere bagli olarak tim sektdrlerde oldugu gibi
gayrimenkul sektdériinde de duraklama olusmustur.

02.06.2020 tarihinden itibaren Kamu bankalari 6nculiginde Covid-19 koranaviris etkilerine
karsi, normallesme slrecine gecis ve sosyal hayatin canlanmasi icin aciklanan kredi destek
paketi kapsaminda konut kredisi faiz oranlarinda meydana gelen disls ve uzun vadeli 6deme
imkanlar 6zellikle konut satis rakamlarinda ve talebin artmasina neden olmustur.

Eylll ay1 basindan itibaren gegen 3 ay boyunca kredi destek paketi gergevesinde yapiimis olan
kampanyalarin kademeli olarak sona ermesi, buna bagli olarak kamu ve &6zel bankalarinin
gerek konut kredi faiz oranlarinda gerekse diger kredilerin faiz oranlarinda yukari yénde
degisiklik yapmalari, doviz kurlarinda meydana gelen degisiklikler tim sektérleri etkiledigi gibi
gayrimenkul sektoriini de etkilemistir.

Mevcut piyasa kosullari nedeniyle 6zellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek degisikliklere,
salginin seyrine bagh olarak yilin kalan zamaninda bu degisikliklere orantili olarak gayrimenkul
sektdrinde de degisiklikler olabilecedi 6ngorilmektedir.
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"2020 Yih itibariyla diinyada yayihmini artiran Covid-19 salgini hemen hemen her ekonomik ve
sosyal degisken uzerinde etkili olmustur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak kiresel is yapis
sekillerinden karar alma sirecglerine kadar pek cok ybnetsel sire¢c yeni sartlara gore
sekillenmek zorunda kalmistir. Bu tur, ’siyah kugu’ olarak adlandirilan beklenmedik genis etki
alanli olaylarin sektorleri de tesir altina almasi kaginilmaz bir sonug¢ olarak karsimiza
ctkmaktadir. Diger sektdrlerde oldugu gibi ingaat ve gayrimenkul sektorleri de gerek is yapis
gerekse talep yonlu suregten etkilenmistir.

Kuzey yarim kiredeki yaz ve dunya ¢apinda alinan dnlemler ile salgin ikinci ve Gglncu ¢eyrek
déneminde baskilanmis gérinmektedir. Buna karsin sonbaharin baslamasiyla tekrar

tirmanisa ge¢cmis olmasi kiresel ekonomi ve saglik sistemini olumsuz etkilemektedir. Yaygin
asl silreci tamamlanincaya kadar bu tip dalgalanmalarin yasanmasi kaginilmaz olarak
gérinmektedir.

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘biyime’ rakamlari karsimiza
cikmaktadir. Sirecin ne yéne evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. Gerek salgin

gerekse salgin 6ncesi uluslararasi ticaret ile politikada yasanan rahatsizliklarinda etkisiyle
kiresel olarak blylime oldukga sorunlu bir hal almistir. Ekim 2020 de yayinlan IMF Kiresel
Gorindm Raporuna goére1 kiresel ekonominin ylizde 4,4 kigllecegdi beklentisi agiklanmistir.
Ayni raporda gelismis ekonomiler igin yizde 5,8 gelismekte olan ekonomiler igin ise

yuzde 3,3 oraninda kiglilme beklenmektedir.

Ulkemizde ise pandemi sonrasi basta Hazine ve Maliye Bakanhdi ile Cevre ve Sehircilik
Bakanliginca alinan énlemler, proaktif yaklagimlar sektére can suyu olmus, toparlanma

egilimini glglendirmistir.

insaat sektdriinde %1,5 seviyesinde yasanan gerileme ise hizli yasanan kiicilmelerden sonra
egilim degisiminin ilk isareti olarak adlandirilabilir. Sektéri bu baglamda buyuk bir yUk trenine
benzetebiliriz, ivmelenmesi ve durmasi dier sektorlere gbére biraz daha zaman almaktadir.
ikinci ceyrekte sektérlerin tanimina yakini istenilen performansi géstermeseler de alinan
tedbirler 6zellikle ikinci geyredin sonu itibariyla gézle goralur bir toparlanmayi isaret etmektedir.
Uglincli geyrek blyime rakamlari hem Tirkiye hem de sektér igin oldukga glgli
gérinmektedir. Oncii géstergeler biiyiime sirecini destekler niteliktedir. Uglincii geyrekte
krediye ulasim sartlarindaki olumlu degisim ve buna bagh politikalarin etkisiyle hem satiglar
hem de insaat sektoriintn ihtiyaci olan kaynak énemli élgiide saglanmistir.

S0z konusu 6nlemlerin olumlu yansimasi ise konut satig rakamlarinda gézlemlenmektedir. 2019
yilinin ilk dokuz ayinda toplam konut satislari 865 bin adet olurken 2020 yilinin ayni

déneminde 1 milyon 161 bin rakamina ulagarak yuzde 34,2’lik bir artis saglamistir. S6z konusu
dénemde birinci el ipotekli konut satis sayisi 162 bin rakamina ulasarak bir onceki yilin ayni
dénemine gore yiizde 141,2lik artis kaydetmistir. ikinci el ipotekli satiglar ise daha da canl bir
egilim sergileyerek 346 bin adet olarak gergeklesmistir. 2019 yilinin ilk dokuz aylik dénemine
gbre artis yuzde 187,2 dlizeyinde gerceklesmistir. Satiglarda artisi tetikleyen en énemli unsurlar
ise; pandemi nedeniyle yasanan kapanma slrecinin bitmesi, 6zellikle kredi faizlerinde kamu
bankalari énderliginde saglanan keskin dusus ve ertelenen talebin etkili oldugu goérilmektedir.
Diger yandan birkag yildir yeni konut arzinin giderek dismesi de

talebin yikselmesinde diger bir tetikleyici olmustur. Halihazirda pazarda bekleyen konutlarin
talep gérmesi 6Gnemli bir stok diststnu de getirmigstir.”

(Gyoder,2020, 3.Ceyrek Raporu)
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2021 ikinci ceyrekte diinya genelinde COVID-19 salgini hiz keserken, llkeden llkeye ayrisma
olsa da asilamanin yayginlastigi goérilmastir. Bununla birlikte, bazi Ulkelerde delta varyanti
kaynakli olarak vaka sayilarinin artisi hizlanirken, bazi Grinlerin Uretiminde aksamalar
yasanmistir. Ote yandan, ikinci ceyrekte kiiresel 6lgekte artan enflasyonist riskler gelismekte
olan ekonomilerin para politikasi faizlerinde normallesmeyi getirmistir. Bazi gelismekte olan
ekonomilerde faizler artirilirken, piyasalarda belirsizliklerin azalmasina bagl oynakliklar
gerilemistir. Ancak, Haziran ayinin sonlarina dogru bazi ekonomilerde delta varyanti ile COVID-
19 yeni vaka sayilarinda hizlanma yasanirken, risk istahinda kirilgan bir gérinim ortaya
cikmistir.

2021 yil ilk ¢ceyrekte gayri safi yurtici hasila (GSYH) gugli buyime kaydetmistir. Takvim

ve mevsim etkisinden arindiriimig verilere gére GSYH bir énceki déneme gore %1,7 blylrken,
takvim etkisinden arindiriimis yilhk biyime hizi %7,3, arindirilmamisg verilerde %7 olarak
gerceklesmisti. Bu sonuglarla yilliklandirimig biyime performansi %1,8'den %2,4'e
hizlanmigtir. Dolar bazinda GSYH ise 2020 sonundaki 717,4 milyar dolardan 728,5 milyar
dolara yukselmistir. Harcamalar tarafinda blyimeye en ylksek katki 6zel sektor tliketiminden
gelirken, faaliyet kollarinin tamaminda yillik olarak buyime kaydedilmigtir.

2021 ikinci ¢eyrekte doviz kuru gelismeleri ve kuresel emtia fiyatlarinin tetikledigi birikimli
maliyetlerle enflasyonda dalgali bir seyir gézlenmistir. 2021 Mart'ta %16,2 olan genel tiketici
fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Nisan’da %17,1’e yiikseldikten sonra Mayis ayinda
%16,6’ya inmistir. Ancak Haziran’da yeniden hizlanarak %17,5’e ¢ikmistir. Ayni dénemde
cekirdek enflasyon (C endeks) %16,9’dan Nisan'da %17,8'e yukselmis, Mayis'ta %17,0’'a
inmistir. Haziran’da ise %17,5 seviyesinde gergeklesmistir. 2021 Mart'ta %31,2 olan genel
yurtici Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu ikinci ceyrekte kesintisiz yiikselmis ve
Haziran itibariyla %42,9 degerini almistir. Oniimiizdeki dénemde maliyet unsurlarinin yaninda
kamu fiyat ayarlamalari, birikimli maliyetler ve ylksek beklentiler enflasyonda yukari yonli
riskleri canl tutmaktadir. (Gyoder,2021, 3.Ceyrek Raporu)

Konut Piyasasina lligkin Veri ve Analizler

insaat ve 6ziinde konut imalati ile buna bagh alt sektérler ekonominin en &nemli
unsurlarindandir. Tark Konut sektdri son on bes yillik strecte ¢cok hizli bir gelisim kaydetmisgtir.
insaat sektériiniin makroekonomi agisindan énemi garpan etkisinden kaynaklanmakta olup,
250 alt sektoril harekete gecirerek gerek buyime gerekse istihdam Uzerine etki yaratmaktadir
(Emlak Konut GYO, 2018).

Yatirrm piyasasi, 2018'in ilk yarisinda bagkanlhk ve milletvekilligi genel secimlerinin yani sira
TL'nin zayif gérinuiminden kaynaklanan siyasi ve ekonomik belirsizlik nedeniyle ortalamanin
altinda bir performans sergilemistir. Bircok yatinmci Haziran ayinin sonuna kadar segimlerin
sonucunu eklemistir ve yatinm kararlarini ertelemistir. Aligveris merkezleri, ofisler, endustriyel
ve lojistik tesisler, oteller ve araziler gibi ¢esitli mulk tiplerindeki fiyat seviyeleri 1Y 2018’de 2017
yilinin ilk yarisina kiyasla hafif bir disus gostermistir. Bununla birlikte s6z konusu mulklerdeki
getiri oraninda %7-8 bandindan %7,75-8,5 seviyesine dogru bir artis gozlenmistir. Konut
piyasasinda yabanci yatirimcilarin tercihlerini belirleyen 6nemli konular vardir. Avrupa’daki
piyasalar agisindan ilk etapta glvenlik ve egitim 6n plana ¢ikmaktadir. Bununla birlikte, basta
Almanya olmak tzere Euro Bolgesi'ndeki Euro bazli daha yiiksek gelir ve getiri oranlarinin yani
sira - Ozellikle Portekiz’deki esnek 6n sartlar sayesinde - serbest dolasim hakki kazanma
durumu yabanci yatirimcilarin ilgisini gekmektedir (JLL, 2018).
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2018 yilinda konut satiglari, bir dnceki yilla gére %2,41 oraninda azalma gostererek 1.375.398
adet seviyesinde kapanmistir. Yilin neredeyse tamaminda konusulan insaat maliyetlerindeki
artis, konut satislarindaki ve konut fiyat endeksi artis oranindaki yavaslama trendi, konut kredisi
faiz oranlarindaki artig, konut ve is yerlerindeki KDV indirimi gibi konu basliklari giindemin ana
unsurlari olmustur. Bununla birlikte, yabancilarin Glkemizde gayrimenkul edinimlerine yonelik
getirilen tesvik ve yasal mevzuat degisiklikleri ile nihai tlketiciye saglanan baz tesvik ve
kampanyalarin siresinin uzatiimasi da yilin ikinci yarisinda konusulan konularin basinda
gelmistir.

2018 yiinda ipotekli satislarda, gecen yila gore adet bazinda %41,49'luk bir daralma
yasanmistir. Toplam konut satislarinda ipotekli satislarin payi ise gectigimiz yil %33,57 iken bu
yil %20,13 oraninda gergeklesmistir. Yl icindeki konut kredisi faiz oranlarindaki yukari

yondeki hareketliligin dogrudan ipotekli satis miktarini etkiledigini sdyleyebiliriz. 2018 yilinda
gecen yila gore ilk el satilan konutlarda %1,23 oraninda, ikinci el satilan konutlarda ise %3,44
oraninda azalma gérulmustur. Taleplerde yasanan daralmalarin konut fiyatlarindaki

etkisi de ¢gok gegmeden goérilmeye baslanmis, konut fiyat artisinda 2017 yilinda gorilen ivme
kaybi 2018 yilinda da devam etmistir. TCMB verilerine gére, 2017 yil sonunda %11,13 olan
konut fiyat endeksi yillik artigi Kasim ayinda %10,48’e kadar gerilemistir.

(GYODER, 2018, 4.Ceyrek Raporu).

Merkez Bankasi’'nin yayinladigi Konut Fiyat Endeksi (KFE 2017=100) verilerine gore, konut
fiyatlari 2019 ilk yarisi itibariyle yillik olarak Tirkiye'de %2,7 artarken, istanbul’da %2,0 oraninda
azalmistir. Ayni dénemde enflasyon %19,5, Tlrk Lirasinin ABD Dolar karsisindaki deger kaybi
%41,5 olarak gerceklesmis; bir yila kadar olan yilik mevduat faizlerinin getirisi de %23,0
olmustur. insaat maliyeti endeksi 2018 yilinda bir énceki yilla gére %18,4 oraninda artis
gOsterirken; 2019 yili Nisan ayinda bir énceki yilin ayni dénemine gbére %26,4 oraninda
artmistir. Bu durumun en blylk nedeni Tdrk Liras’'nin ABD Dolari kargisinda deger
kaybetmesiyle olusan ham madde fiyatlarindaki artistir. Tuarkiye genelindeki konut satiglari,
2019 yilinin ilk yarisinda, 2018 yilinin ayni dénemine gére %21,7 oraninda gerilemistir. Ayni
dénemde, ipotekli konut satislarindaki diisiis %58,9 olmustur. Yine bu dénemde, Istanbul’'da
toplam satislarda %16,2; ipotekli satislarda ise %61,2 oraninda duslis kaydedilmistir.2019 yili
Mayis ayi itibariyle, Turkiye'deki toplam kredi hacmi 2018 yilina goére %6,5’lik bir disus
yasamistir. Bu dusus egilimi konut kredilerinde de benzer sekilde gbézlenmektedir. Mayis ayi
itibariyle toplam kredilerin yaklasik %7’sini olusturan konut kredisi hacmi, 2019 yilinin en distk
seviyesini gérmistir. (Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu)

2019 yih performansi 6zelikle Agustos ayl ve devaminda gelen konut kredisi faiz indirimlerinden
oldukga olumlu etkilenmis ve yili bir dnceki yila gore yaklasik %2 lik bir daralma ile kapatmistir.
Yilin ilk 7 ayi igin bu kiyaslamayi yaptigimizda ise daralma yaklagik

%21 seviyelerinde idi. 2019 yilhni diger yillardan farkhlagtiran en énemli konulardan biri ikinci el
satislarin toplam satislar igcindeki payi olmustur. Bu yildan 6nceki son (g yilda %53 gibi

hep ayni oran ile biten yil geneli, bu yil %63 seviyesine kadar ¢ikmistir. ipotekli konut
satiglarinda ise 4. geyrek diger ceyreklerden 6nemli olgide farklilasmis olup, son geyrekte
yapilan satiglarin %30’u ipotekli satis olmustur. Konut kredisi faiz oranlarindaki indirim ile

birlikte bekleyen talebin 6nemli oOlglide harekete gectigi bu rakamlardan rahatlikla
gorulebilmektedir. (GYODER, 2019, 4.Ceyrek Raporu)

2020 yil ilk G¢ ayinda kamu bankalari dnderliginde yapilan konut kredisi faiz orani diusirme
kampanyalari konut satislarini da hareketlendirmisti. Ancak, mart ayinda ulkemize ulasan
COVID-19 salgini hem konut sektériini hem de ekonomiyi olumsuz etkiledi. Yihn basindaki
satiglarin nisan ve mayis aylarinda durma noktasina geldi haziran ayinda ise tekrar baglatilan
disuk kredi faizi kampanyalariyla konut satiglari rekor seviyede artti. Turkiye genelindeki konut
satiglarl, 2020 haziran ayinda bir énceki yilin ayni dénemine gore %23,5, istanbul’'da ise %16
oraninda artti. Haziran ayinda yapilan ciddi oranda indirimlerle TCMB’nin yayinlanan agirhkli
ortalama faiz oranlarinin %0,74’e kadar gerilemesi, 2020 yili ilk yarisinda ipotekli satiglarin
toplam satiglar igindeki payini Tirkiye’de %43’e; istanbul'da ise %41’e ¢ikardi. - -

Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu).
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2020 yili tguincl ceyrek konut satislari, bir 6nceki yihn ayni dénemine gore yaklasik %49’luk bir
artis gOstermis ve verilerin agiklanmasindan bu yana c¢eyreklik bazda en yiksek seviyesine
ulasarak 536.509 adet olarak gergeklesmistir. Konut fiyatlarinda da Adustos ayi

itibariyla %26,22 ile bugtine kadarki en yuksek artis orani gézlemlenmigstir. Haziran ayi itibariyla
kamu bankalari tarafindan baslatilan konut kredisi kampanyasinin etkisiyle diisiik seyreden faiz
oranlari Temmuz ve Agustos aylarinda konut satiglarini ve konut fiyat artiglarini olumlu yénde
etkilerken, Eylll ayi itibariyla faiz oranlarinda kayda deger bir artis gorilmis gegen yilin ayni
ayina gore satiglarda %6,92 oraninda gerileme kaydedilmisgtir.

2020 yih Gglincl geyreginde onceki yilin ayni dénemine gore, ilk el satislarda %23,3 oraninda
diisls, ikinci el satiglarda ise %64,0 oraninda artis yasanmustir. ilk satiglarin toplam satiglar
icerisindeki orani, bir dnceki ceyrege gore azalarak cgeyreklik bazda, veri setindeki en disik
seviyesi olan %30,1’e gerilemistir. ipotekli satislar konut kredisi faiz oranlarindaki gerileme ile
birlikte gegen yilin ayni dénemine gére %130,7 oraninda bir artisla 242.316 adet olmus ve
toplam konut satislarina benzer sekilde ¢eyreklik bazda en ylksek seviyesine ulasmistir. Diger
satislar ise gecen yilin ayni dénemine gére %15,5 oraninda artis gostererek 294.193 adet
olmustur. Konut kredisi kampanyasi ile dusuik faiz oranlariyla finansman ihtiyacinin kargilanmasi
Uglncl ceyrek itibariyla konut fiyatlarindaki artis trendini devam ettirmis ve AJustos ayi itibariyla
reel bazda yillik %12,9 artis géralmastar.

Yabancilara yapilan satiglarda ise bir énceki doneme goére %259,2 oraninda artis goérilmis ve
uclincl ceyrekte yabancilara 11.903 adet konut satisi gergeklestiriimistir. Yabancilara yapilan
satislarin toplam satiglar igerisindeki oraninda da artis goérilmis ve %2,2 olarak
gerceklesmistir. (GYODER, 2020, 3.Ceyrek Raporu)

2021 yili ikinci geyrek konut satislari, bir 6nceki geyrege gore yaklasik %10,2 oraninda bir artis
gostererek 289.760 adet olmustur. Konut satiglarinda gegen yilin ayni dénemine gore

ise %2,1 artis gézlemlenmistir.

ik satiglar bir énceki ceyrege gore %8,9 oraninda artis gdstermis ve 87.508 adet olarak
gergeklesmistir. Bu veri, ilk satiglarin geyreklik bazda en disiik ikinci verisi olmustur. ikinci el
satiglarda %10,7 artis goérulmus olup ikinci ceyrekte 202.252 adet ikinci el konut el degistirmigstir.
ik satiglarin toplam satislar igerisindeki orani ise %30,2’ye gerilemistir.

Yabancilara yapilan satiglar ise bir dnceki ceyrege gére %7,2 oraninda artis kaydetmistir. ikinci
ceyrekte yabancilara 10.601 adet, ilk alti aylik donemde ise 20.488 adet satis gerceklesmistir.
Her iki veri de veri setindeki en yilksek satig sayilari olmustur. ikinci ceyrekte yabancilara
yapilan konut satislarinda ilk sirada %48,0 pay ile istanbul yer alirken, ikinci sirada %19,9 pay
ile Antalya bulunmaktadir.
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REEL
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C

sayrimenkul - Fizibilite - Proje

Haziran ayinda ipotekli konut satiglarinda 2013 yilindan beri goérilmemis oranda bir artis
gézlendi. Satislarin bu 1,5 ay gibi kisa siirede bu kadar artmasi istanbul’da ve iilke genelinde
konut satin almak isteyen ve disik kredi faizini bekleyen énemli bir kesim oldugunu goésteriyor.
Duguk faiz oranlarinin devam etmesi durumunda konut satiglardaki yluksek seyrin yilin geri
kalaninda da siirmesi bekleniyor. (Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu)

Yillara Gore Konut Satislari
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2021
P 552.810 104.168 | 448.642 552.810 | 167.878 | 384.932

2020 | 1.499.316 || 558.706 | 834.629 1.499.316| 469.740 | 1.029.576

2019 | 1.348.729 ([ 332.508 | 1.016.221 | [ 1.348.729| 511.682 | 837.047
2018 | 1.375.398 ([ 276.820 | 1.098.578 | [ 1.375.398| 651.572 | 723.826
2017 | 1.409.314 ([ 473.099 | 936.215 1.409.314| 659.698 | 749.616
2016 1 341453 || 449.508 | 891.945 1.341.453| 631.686 | 709.767

2015 | 1.289.320 ([ 434.388 | 854.932 1.289.320| 598.667 | 690.653

2014 | 1.165.381 || 389.689 | 775.692 1.165.381| 541.554 [ 623.827
2013 | 1.157.190 | | 460.112 | 697.078 1.157.190] 529.129 [ 628.061

ipotekli ve Diger Konut Satiglari ile ilk Satis ve ikinci El Satis Konut Sayilari (TUIK)
*2021 yilina ait istatistiki veriler Haziran ayina kadar yayinlanmistir.
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REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2021 yili ikinci geyrek konut satislari, bir 6nceki ceyrege gore yaklasik %10,2 oraninda bir artis
gOstererek 289.760 adet olmustur. Konut satiglarinda gegen yilin ayni dénemine gére ise %2,1
artis gbzlemlenmistir. ik satislar bir énceki geyrege gore %8,9 oraninda artis godstermis ve
87.508 adet olarak gergeklesmistir. Bu veri, ilk satislarin ¢eyreklik bazda en dusuk ikinci verisi
olmustur. Ikinci el satislarda %10,7 artis goriilmis olup ikinci ceyrekte 202.252 adet ikinci el
konut el degistirmistir. ilk satiglarin toplam satiglar igerisindeki orani ise %30,2’ye gerilemistir.

Konut kredisi faiz oranlarinda sinirli bir gerileme goérilmesine karsin ikinci ¢eyrekte ipotekli
satislarda bir dnceki ceyrege gore %20,6 artis goriimuUstir. 56.952 adet konut ipotekli olarak
satilirken diger satislar 232.808 adet olarak gergeklesmistir. Gegen yilin ayni dénemine goére ise
konut kredisi faiz oranlarinda indirimlerin basladigi haziran ayindaki ipotekli satislarin da
etkisiyle, ipotekli satiglarda %58,5 gerileme gorulirken diger satislar %58,7 artis kaydetmistir.
(GYODER, 2021, 3.Ceyrek Raporu)

Aylik Bazda Konut Satislari (adet)
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2021 yih 2.Ceyrek verileri bir énceki yilin ayni dénemine gdre ilk defa satilan konutlar 23,13 azalarak
87 bin 508 adet oldu. lkinci el konut satislari da 94,58 artarak 202 bin 252 adet olarak gergeklesti.

Kaynak: TUIK
Mk Satg: Konut drefici arafindan wveya dreticiyle kat karsihgi anlasan ¥
ikinci el satig: ik sahigtan ev alan kiginin bu konutu tekrar bagka bir kigi

er tarafindan bir konutun ilk defa satimas:.
atmasi.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini kisitlayan herhangi bir faktorle karsilasiimamistir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

REEL

DEGERLEME
yrimenkul - Fizibilite - Proje

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Beykoz Belediyesi imar ve Sehircilik Mudirliiga,
Planlama Mudurligi, TKGM web portali ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve
kismen de sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

44.1
*

I

442

- Olumlu Faktorler

Riva yerlesim merkezine yakin bir konumda yer almaktadir.
Parsel diizgiin bir topografyaya ve geometrik sekle sahiptir.
Altyapisi tamamlanmis bir bolgede konumludur.

Ticaret imarlidir.

3. gevreyolu projesi ve Riva baglantisi tamamlanmis durumdadir.

- Olumsuz Faktorler

Parselin 1/1000 6lgekli uygulama imar plani bulunmamaktadir.

Riva genelinde arsa arzinin fazla oldugu dasindlmektedir.

Parselin yuzélcimia ve imar lejanti itibari ile belirli bir alici kitlesine sahip olabilecegi

ongorulmektedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

ATA-2110044 BEYKOZ

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuluin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disurtlerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtink
degderi belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; gotiru bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buginki degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Tasinmaza iligkin yapilmis olan dederleme ¢alismasinda;
-Parsellerin mevcut durum degerinin tespitinde Pazar Yaklagsimi yontemi, ve Nakit Akisi ( Gelir )
Yaklasimi ydontemi yonteminden yararlaniimigtir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

6.1 - Pazar Yaklagimi

Konut Emsalleri

1- Acarkent Realty West
Tel 053279053 70
Riva Konaklarinda A tipi villa satilik durumdadir. 5+1 planh tasinmaz yaklasik 15-20 yasinda

nitelikli bir villa sitesi icerisinde yer almaktadir. 450 m? brat kapal alan ile pazarlanmaktadir.
Tam mustakil tiptedir.

SATILIK 450 .-M? 8.200.000 .-TL 18.222 -TL/M?

2- Ali Riza Gayrimenkul
Tel 0533 268 61 26

Emsal tasinmaz site igerisinde yer almamakta olup mustakil tarzda insa edilmistir. 250 m? brit
kapali alan ile pazarlanmaktadir.

SATILIK 250 .-Mm? 4.100.000 .-TL 16.400 .-TL/M?

3- Diusgler Vadisi Satig Ofisi
Tel 444 6 801

1. etap ve 2. etap villalar hakkinda bilgi ahinmistir. 1. etap teslimleri bu sene itibari ile yapilacak
olup 4+1 planh villalar 212-217 m? araliginda pazarlanmaktadir. Liste fiyatlari 4.600.000 -
5.000.000 TL araligindadir. 2. etapta yer alan 3+1 tipte villalar ise tek tip olup 147 m? olarak
satistadir. Bu etap 2023 sonunda teslim edilecek olup 3.680.000 - 3.900.000 TL araliginda liste
fiyatlarina sahiptir. Proje ingaati sirmektedir.

SATILIK 147 .-M? 3.680.000 .-TL 25.034 .-TL/M?
SATILIK 212 -Mm? 4.600.000 .-TL 21.698 .-TL/M?

4- Riva Zet Emlak
Tel 0532 234 80 53

Denize ¢ok yakin konumda 2 parsel lzerinde yer alan villa ve mistemilati satihk durumdadir.
650 m? ve 850 m? olarak 2 adet arsa Uzerinde yer alan 300 m? kapal alan ve arkasindaki
parselde yer alan 100 m? mustemilat birlikte satiliktir. Toplam 1500 m? arsa igerisinde 400 m?
kapali alan satiimaktadir. Her iki parsel de 1. bdlge igerisinde denize ¢ok yakin konumdadir.

SATILIK 400 .-Mm? 8.500.000 .-TL 21.250 .-TL/M?
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5- Remax Oksijen
Tel 0530 158 04 28
Site igerisinde yer almayan taginmaz 3.5 katli olarak insa edilmistir. 568 m? arsa kullanimhdir.

Parsel tzerinde 350 m? olarak pazarlanan yeni tamamlanmis villa bulunmaktadir. Yapi kayit
belgesinin bulundugu ve Kaks:0.25 H:2 kat imarli alanda yer aldigi beyan edilmistir.

SATILIK 350 .-M? 4.500.000 .-TL 12.857 .-TL/M?

Arsa Emsalleri

1- Riva Zet Emlak
Tel 0532 234 80 53

1. bolge igerisinde denize yakin konumda 1/1000 lik plani igerisinde 430 numarali tasinmaz
satilk durumdadir. Kaks:0.30 H:6.50 m. imar plan sartlarina sahiptir. 1.725 m? yGzolgimltduir.
4.300.000 TL bedel ile satiliktir. Parselin ana cadde cephesi bulundugu ve ticari potansiyel
bulundugu beyan edilmistir. 1/1000 lik plan igerisinde kalmaktadir.

SATILIK | 1725[-Mz | 4.300.000[-TL | 2493 .-TL/M?

2- Acarkent Remax Yeditepe
Tel 0533 389 92 40
Konu tasinmazlar ile ayni bolgede, imar plan sartlari emsal: 0,25, 2 kat konut imarina sahip 13

adet parsel satilik durumdadir. Ada bazinda satista olan tagsinmazlarin toplam ytzdlgimu 6750
m?2 dir. Pazarlik marji bulundugu distnuimektedir.

SATILIK 6750 .-M? 16.200.000|.-TL | 2.400| ~TL/M?

3- Riva Park Emlak

Tel 0555 684 11 61

Kids Town Riva projesine yakin konumda yer alan 2221 parsel numaral tasinmaz satilik
durumdadir. 537 m? yizolgimllu parsel 1/1000 lik plan igerisinde H:2 kat Kaks:0.25 imar
kosullarina sahiptir. 1.200.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 537 .-M? 1.200.000 .-TL 2.235 -TL/M?

ATA-2110044 BEYKOZ
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REEL

DEGERLEME

4- Remax Cadde
Tel 0534 648 20 05

Riva 3. bolge olarak adlandirilan kisimda 1475 parsel numaral tasinmaz satilik durumdadir.
Ayni imar kosullarina sahip olup 1/1000 lik plan igerisinde yer almaktadir. 588 m? yuzoélgimlu
parsel i¢cin 1.250.000 TL istenmektedir.

SATILIK 588 .-M? 1.250.000 .-TL 2.126 .-TL/M?

5- Riva Zet Emlak

Tel 0532 234 80 53

Kids Town projesine ¢ok yakin konumda 6 parselden olusan arsalar satilik durumdadir. 1/1000
lik plan icerisinde ruhsat almaya elverigli durumdadir. 2282, 2283, 2284, 2285, 2286, 2287
parsel numarali tasinmazlar toplam 4962 m? yizdlgimune sahip durumdadir. Pazarlik marji
bulundugu distnulmektedir.

SATILIK 4962 .-M? 11.250.000 .-TL 2.267 .-TL/M?

6- Acarkent Remax Yeditepe

Tel 0533 389 92 40

5. bélge icerisinde 2005 parsel numarali taginmaz satiik durumdadir. 1/1000 6l¢ekli koruma
plani icerisinde yer almaktadir. Uygulamaya elverigli durumdadir. 711 m? ytuz6lgimli parsel H:2
kat Kaks:0.25 kosullari ile 1.777.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 711 -M? 1.777.000 .-TL 2.499 -TL/M?

ATA-2110044 BEYKOZ
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7- Riva Emlak Danigmanhk

Tel 0536 610 58 57

Degerleme konusu tasinmazlarla ayni 1/5000 lik nazim plan igerisinde yer alan 1805 parsel
numarall tagsinmaz satilik durumdadir. Dereboyuna ¢ok yakin konumda yer alan parsel 924 m?
yuzélgimlidar. 2.000.000 TL bedelle satiliktir. Pazarlik marji bulundugu disutnulmektedir.

SATILIK 924 -M? 2.000.000 .-TL

2.165 .-TL/M?

8- Riva Kalyon Emlak
Tel 0532 748 94 90

Ayni bolge igerisinde yer alan 1809, 1810 ve 1811 parsel numarali tagsinmazlar satilik
durumdadir. 1809 parsel 874 m? ,1810 parsel 956 m? ,1811 parsel ise 861 m? yuzolgimludir.
Her G¢ parsel de degerleme konusu tasinmazlarla ayni imar kosullarinda 1/5000 lik plan
icerisinde yer almaktadir.

SATILIK 874 -M? 1.450.000 .-TL 1.659 .-TL/M?
SATILIK 956 .-M? 1.830.000 .-TL 1.914 .-TL/M?
SATILIK 861 .-M? 1.650.000 .-TL 1.916 .-TL/M?

9- Riva Kalyon Emlak

Tel 0532 748 94 90

Disler Vadisi projesine komsu durumda olan 2960 numarali parsel satihik durumdadir.
Halihazirda 1/1000 lik plani bulunmamakta olup 26526 m? yizoélgimludir. Kaks:0.25 H:2 kat
imar kosullarina sahiptir. 54.000.000 TL bedelle satilik olup éenmli bir pazarlik marjinin
bulundugu distniimektedir.

SATILIK 26526 .-M? 54.000.000 .-TL 2.036 .-TL/M?

10- Riva Kalyon Emlak

Tel 0532 748 94 90

Riva Deresi'ne cepheli 1819 parsel numarali tasinmaz satilik durumdadir. Rihtimi ve peyzaj
dizenlemesi kismen yapilmis parsel 1300 m? yuzélgimltudir. Piyasasinin Ustinde bir bedelle
satilik oldugu distnulmektedir. 1/5000 lik plan icerisinde yer almaktadir.

SATILIK 1300 .-M? 5.050.000 .-TL 3.885 .-TL/M?
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Arsa Emsal Krokisi

KONUSU

TASINMAZLARIN
“BIYAKLASIK
y{KONUMU

Leaiet] Google

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan taginmazin dzelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin degerlemesi yapilan
tasinmaz/taginmazlara gére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kticuk” olarak belirtiimisken (-) dlizeltme, "k6tl/blylk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara gore farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkliliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gésterilmistir. Ornegin, emsal tagsinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyuk ise alana iliskin yapilacak diizeltme (+) ydonde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tiim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTABUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% Uzeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (1672 Parsel)

o DEGERLEME
BILGI KONUSU Emsal 3 Emsal 7 Emsal 8
TASINMAZ
SATIS FIYATI 1.200.000 2.000.000 1.650.000
SATIS TARIHI ;
ZAMAN DUZELTMESI BENZER BENZER BENZER
0% 0% 0%
ALAN 23.620 537 924 861
BIRIM M2 DEGERI 2.235 2.165 1.916
o KUGUK KUGUK KUCUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
-20% -20% -20%
IMAR KOSULLARI E=0,40 E=0,25 E=0,25 E=0,25
YAPILASMA KOSULLARINA ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
ILISKIN DUZELTME 5% 5% 5%
FONKSIYON TICARET
FONKSIYONA iLiSKIN ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 2% 2% 2%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKiN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER cevre
DIGER BILGILERE ILISKIN dizenlemesi BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 1/5000 planli 0% 0% 0%
EGEQIEIT_“AI:!A PAYINA ILISKIN 10% 10% 10%
TOPLAM DUZELTME -23% -23% -23%
D » R 620 66 476

Yukaridaki karsilastirma tablosunda degerlemesi yapilan taginmazin alani ve yapilasma
kosullarina en yakin oldugu kanaatine varilan satista olan 3 adet emsalden yararlaniimistir.
Diger emsallerde belirtilen taginmazlarin 6zellikleri emsal agiklamalarinda belirtilmis olup,
degerlenen taginmazin 6zelliklerine daha uzak oldugu kanaatine variimistir.

Konut emsallerinde site icinde yer alan tasinmazlarda m? birim degeri 10.000 - 20.000 TL/ m?
araliginda degismektedir. 3. emsalde sunulan Dusler Vadisi projesi halihazirda devam etmekte
olan lansmani gugld bir projedir. Birim m? araligi 20.000 - 25.000 TL/ m? civarindadir. 2 etap
olarak insa edilmektedir. Projenin sosyal donatilari, yapi yasli, i¢ kullanim faktorlerine bagh
olarak m?2 birim degeri farkhlik géstermektedir. Ozellikle covid-19 salgini sonrasinda istanbul
genelinde mustakil konutlara (villa, bah¢e dubleksi vb.) olan ilginin artigi ve bu tip
gayrimenkullerin piyasa degerlerinin oldukga ylkseldidi, bu kapsamda arsa degerlerinde de
ciddi artiglar oldugu gézlemlenmistir. Bununla birlikte insa maliyetlerinde yasanan artiglarin da
gayrimenkul degerlerini yukselttigi gériimektedir.
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Arsa emsallerinde ise Kaks:0.20 ve Kaks:0.25 emsal degerine sahip konut arsalarinin 1.600 -
2.750 TL/m? araliginda bedellerle satilik oldugu goézlemlenmigtir. Bdlgede Toki ve GS kulubi
ortak projesi Dusler Vadisi disinda yapilasma hareketliliginin olmadigi gézlemlenmistir. Ayni
zamanda mustakil konut fiyatlarindaki artigin arsa bedellerine de yansidigi ve villa imarli arsa
fiyatlarinin da belli oranlarda arttigi gozlemlenmistir. Degderleme konusu parsellerin dere
bandina cephe olmasi nedeni ile Riva ortalamasinin bir miktar Gstinde bir piyasa degerine
sahip olduklari dngdrilmektedir.

Yapilan arastirmada degerleme konusu tasinmazla ayni imar lejantina ve yapilasma kosullarina
sahip arsa emsali elde edilememistir. Ticari lejanth arsalarin konut lejanth arsalara goére % 20-
25 daha fazla piyasa degerine sahip olacad o6ngorilmektedir. Bununla birlikte tasinmazin
yuzdélciminun ortalama parsellere goére ¢ok biylk olmasi, Riva bolgesi genelinde ticaret
lejantina ait herhangi bir proje bulunmamasi (avm, ticari plaza vb.) ve degerleme konusu
tasinmazin belirli bir alici kitlesine sahip olmasi nedeni ile taginmazin m? birim degerinin 1.620
TL/m? olabilecedi kanaatine ulasiimistir.

TASINMAZIN DEGER TABLOSU (1/1 HISSESI'NiN)

Parselin
Yuvarlatilmig
Degeri (.-TL)

Birim m? Parselin

Ada No | Parsel No | Alani (m?) Degeri Degeri (.-TL)

- 1672 23.620,00 1.620 38.264.400 38.265.000

6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Parsel icin onaylanmis ruhsat ve projenin de olmamasi nedeniyle degerlemede Yeniden insa
Etme ( Ikame ) Maliyeti Yaklasimi kullanilmamistir.
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- Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Parsel Uzerinde gelistirilmis olan herhangi bir proje bulunmamaktadir. Elde edilebilen veriler
dogrultusunda imar kosullarina istinaden yapilabilecek toplam insaat alani hesaplanarak
asagida yer alan nakit akiglari dizenlenmigtir. Daha sonra bu nakit akiglarinda toplam proje
cirosu hesaplanmak sureti ile arsanin buglnki degerine ulagiimaya gahlisiimistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir kargilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
onlne alinmasi i¢in bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (ilke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin géstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirlikli oranlarini kullaniimistir. Degerleme tarihi itibari ile son bir yilin
risksiz getiri orani %17 olarak hesaplanmistir.

Risk Primi

Tasinmazin imarli olmasi ve iyi bir lokasyonda bulunmasi gayrimenkul piyasasi igin avantaj
olarak kabul edilebilir. Ancak parsel Uzerinde gelistiriimis herhangi bir proje bulunmamaktadir.
Tasinmazin projelendiriimesi strecinde ortaya ¢ikabilecek her tirli (yonetimsel, ekonomik ve
donemsel) risklerde dikkate alinarak risk primi % 3 olarak kabul edilmistir.

Her bir gayrimenkuliin niteligine, yasal sirecine vb. durumlara bakilarak risk primi orani
belirlenmigtir. Toplam iskonto orani her nakit akigi i¢in ayri ayri agiklamalarda belirtilmigtir. Bu
kapsamda risksiz getiri orani olan 17 orani Uzerine tasidigi risk faktorlerine goére risk primleri
eklenerek nihai iskonto oranlar takdir edilmigtir.

Riskleri toplama yaklagimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:
% 17,00 Risksiz Oran

+ % 3,00 Risk Primi

= % 20,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktérlere goére ayarlama
yapiimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 20,00 olarak kabul
edilmistir.
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REEL

DEGERLEME

sayrimenkul - Fizibilite - Proje

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu tasinmazin 1/1000 olgekli uygulama imar plani bulunmamakta olup 1/5000
Olcekli mevzi nazim imar plani kosullarina gére emsal ingaat alani hesaplanmistir. Parselin
alani 23.620 m? olup emsal ingaat alani 9.448 m? dir. Ticari nitelikli olmasI nedeni ile satilabilir
alanin emsal ingaat alaninin %10 fazlasi olacadi 6ngérilmastir. Parsel ticari imarl olup, ticari
proje gelistirilmistir.

Tasinmazlar igin yatirim sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmigtir.

Parseller Gzerinde nitelikli, IUks bir proje insa edilecegi kabul edilmis ve ofis birimlerinin satis
birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 15.000.-TL/M? ile satisa sunulabilecegi, izleyen yillarda
%12 artacagi varsayilimistir.

Proje ile ilgili bitlin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandidi varsayilmistir.
Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir.

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemisgtir.

Degerleme Konusu Taginmaz igin Emsal ingaat Alani Hesabi

Briit Parsel . Yapilasma Emsal insaat Alani
Ada No |Parsel No Alan Fonksiyon Sartlan (m?)

- 1672 | 23.620,00m? Ticaret Emsal:| 0,40 9.448,00m?

Degerleme Konusu Taginmaz igin Satilabilir Alan Hesabi

Emsal insaat Ongoriilen_Satilabilir ingaat Alani
Ada No |Parsel No| Lejant/Fonksiyon = Alami (rﬁz) (m2)
(%10)
- 1672 Ticaret 9.448,00 10.392,80
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NAKIT AKISI (1672 PARSEL)
YATIRIM SURECT 36
TOPLAM SATILABILIR KONUT ALANI (m?) 10.392,80 m?
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 10.392,80 m?
| | |  TOPLAM
1. donem 2. donem 3. donem
NAKIT GIRISLERI
Satislarin Yillara Dagiilm Orani (Ofis) 25,00% 35,00% 40,00%
Satilan Briit Alan (Ofis) 2.598,20 m? 3.637,48 m? 4.157,12 m? 10.392,80
Ortalama Birim Satis Fiyati (Ofis) 15.000,00 TL/m? 16.800,00 TL/m2|  18.816,00 TL/m?
Artis Orami 12.00% 12,00%
Satis Geliri (Ofis) 38.973.000 TL 61.109.664 TL 78220370 TL| 178.303.033,92
Satis Gelirleri ( Toplam ) 120.181.184 TL 38.973.000 TL 61.109.664 TL 78.220.370 TL 178.303.034 TL
Nakit Akim 38973000TL|  611006647L| 78220370 TL| 178.303.034TL
Net Bugiinkii Deger (NPV) 121,243,518 TL| 120.181.184TL| 119.133.830TL
INDIRGEME ORANI 19,50% 20,00% 20,50%
632 - Nakit Akigi Yaklagimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olugsturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %20,00 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin dederine olan etkisinin gézlenmesi amaclanmigtir. Daha sonra edinilen tecribeler
ve verilerin g6z 6nidnde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin 178.303.033.-TL olarak hesaplanmis olup, net bugtinku degeri icin % 20,00 indirgeme
orani kabul edilerek projenin tamamlanmasi durumundaki net buginki deger olarak
120.181.184.-TL olarak hesaplanmistir. Parseller icin dizenlenmis herhangi bir sézlesme
bulunmamakta olup, hasilat payr 6ngériye dayanmaktadir. Yapilan hesaplamalar neticesinde
gelistiriimis arsa degeri hesaplanmis olup, gelistiriimis arsa degerinin % 80" inin buglnkU arsa
degeri oldugu ( bolgede yapilan projelerde ortalama %10 - 20 kar elde edildigi, buradan
hareketle gelistiriimis arsa degerinin buginki arsa degerinin % 20 kar edilmis degeri oldugu
tespit ve kabul edilmistir ) ve bu kabule istinaden elde edilen veriler asagidaki tablolarda
gOsterilmigtir.
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= Gelir indirgeme Yaklagimi Yontemine Gore Gelistirilecek Projenin Degeri;

Projenin Tamamlanmz.aIS| I?urumundakl Degeri Net 120.181.184
Bugiinkii (.-TL)

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE ARSANIN DEGERI
Toplam Satig Hasilati 120.181.184 |.-TL
Hasilat Payi Orani 45%
Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 54.081.533 ~TL
Bugiinkii Arsa Degeri (TL) 43.265.226 ~TL
Toplam Arsa Alani 23.620,00 .-m2
Bugiinkii Ortalama Arsa Birim Degeri (TL/m2) 1.831,72 %L/mz

GELIR INDIRGEME YAKLASIMI YONTEMINE GORE
ARSALARIN DEGER TABLOSU

Birim m?
5 : 5
Ada No | Parsel No | Alani (m?) Degeri (TL) Parselin Degeri (.-TL)
1672 23.620,00 1.831,72 43.265.226,40 TL
TASINMAZLARIN YUVARLATILMIS DEGERI 43.265.000,00 TL

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parselin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut imar plani dahilinde ticari
amacl proje geligtirilerek kullanilmasi olacagi dusunilmektedir.
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- Verilerin Degerlendirilmesi

s Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

1672 PARSELIN YUVARLATILMIS TOPLAM DEGERI (.-TL) 38.265.000 TL

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yontemine gore;

1672 PARSELIN YUVARLATILMIS TOPLAM DEGERI (.-TL) 43.265.000 TL

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme ¢alismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve
guvenilirligine yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir
varligin degerlemesi icin birden fazla dederleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak,
degerlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayr da g6z o©nlnde
bulundurmasi gerekli gértlmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi
icin yeterli bulguya dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin
belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli gorilup
kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklagimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde
birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayal
deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastirima surecinin degerlemeyi
gerceklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gorilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya ydntemler uygulanip birbirinden
oldukga uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basit¢ce agirliklandiriimasi genel olarak
uygun bulunmadigindan, degderlemeyi gerceklestirenin belirlenen degderlerin neden bu kadar
farkli oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yuritmesi gerekli gorilmektedir.
Bu durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin, degerin yaklagimlardan/ydntemlerden biriyle daha
iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu
maddede yer verilen kilavuz hukimleri tekrar degerlendirmesi gerekli gorulmektedir.”
denmektedir.

Tasinmazin de@er takdirinde iki farkli yéntem kullaniimig olup, iki deger arasinda farkhlik oldugu
gorilmektedir. Gelir ydnteminde belirli ekonomik kosullar i¢erisinde tahmini rakamlar tGzerinden
bugtinkii degere ulasiimaktadir. Ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali g6zoninde
bulundurularak emsal karsilastirma yodnteminin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu
kanaatine varilmasi nedeni ile sonu¢ bolimine tasinmaz icin pazar yontemi ile elde edilen
degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.
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6.5.2 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Bos parsel olmasi nedeni ile arsa degeri takdir edilmistir.

653 - Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlar

Degerleme konusu tasinmaz i¢in diizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sdzlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsiligi yéntemi
direkt olarak kullanilmamis olup bdlgedeki genel verilere dikkate alinarak nakit akisi yonteminde
varsayimsal olarak hasilat paylasimi éngorilmaustar.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Goérus

Tasinmazin niteligi arsa olup, Uzerinde mevzuat uyarinca izin alinmasini gerektirecek yapi
bulunmamaktadir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Bolgede emsal olabilecek kiralik arsaya rastlanmamistir. Kira degeri analizi yapiimamistir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes Yil Gegcmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 24. Maddesi “C” Bendinde
“Portfdylinde bulunan ve alimindan itibaren bes yil gecmesine ragmen zerlerinde proje
gelistiriimesine yonelik herhangi bir tasarrufta bulunulmayan arsa ve arazilerin orani aktif
toplaminin %20’sini asamaz. Gayrimenkul yatirim ortakligina dénusen ortakliklarin sahip oldugu
bu nitelikteki arsa ve araziler i¢in s6z konusu sure dénusume iliskin esas s6zlesme degisikliginin
ticaret siciline tescil edildigi tarihten itibaren baslar.” denilmektedir. Bu kapsamda Atakule
Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi Anonim Sirketin 'den alinan beyan rapor eklerinde sunulmaktadir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Soézlesmelere Ozel
Kanun Hukimlerinden Kaynaklananlar Hari¢c Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu taginmaz bu kapsam digindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkultin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalann, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklar Portféyune
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Goériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Gorusg

6.5.9

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Gériis
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

S0z konusu parsel lizerinde herhangi bir yapilasma bulunmamaktadir.

Arsa niteliginde olan tasinmazlarin fiili durumuda bu niteligine uygundur. Tasinmazlarin
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (a)
bendinde belirtilen hukimler c¢ercevesinde tasinmazin "ARSA" olarak gayrimenkul
yatirnmortakli§i portféyliinde bulunmasinda sakinca olmadidi kanaatine variimistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede; Tebligin 22-1-c maddesinde "Portfoylerine ancak
Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve &nemli O&lglde
etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayal
haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hukUmleri saklidir. ",22-1-j maddesinde ise
"Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara
yatinm yapamazlar. Yiksek Planlama Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda
devir kisiti olarak degerlendiriimez. "hikumleri yeralmaktadir. Tasinmazlara dair takyidat
kayitlari incelendiginde degerlemeye konusu tasinmaz Uzerinde portféye alinmasini olumsuz
etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadigi goralmustr.
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REEL

DEGERLEME

yrimenkul - Fizibilite - Proj

7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, gcalisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu,
cevrede yapilan piyasa aragtirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kogullari dikkate alinmistir.
Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tasinmazin

24.12.2021 tarihli toplam degeri icin ;

38.265.000 ~TL
(Otuz Sekiz Milyon iki Yiiz Altmig Bes Bin Tiirk Lirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
45.152.700 .-TL
kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

5 - R
%' :

A. Ozgiin HERGUL Metin EVLEK Eren KURT

Lisans No: 402487 Lisans No: 402617 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.
* KDV oranlar glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

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

* Bu rapor, talep eden kurum diginda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahislara verilemez.

, Degerleme kurulugsunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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