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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM

ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiikiimliilikleri belirleyen 01.11.2021 tarihli dayanak

sozlesmesine istinaden, 19.11.2021 tarihinde, 20210416 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu

hazirlayan Sorumlu Degerleme Uzmanlar1 Ahmet Selcuk GORGUN ve Biilent YASAR ’1n beyani

asagida maddeler halinde siralanmistir.

BEYANIMIZ

YV V VYV V V

Bu raporda sunulan bilgiler ve aragtirmalarin bildigimiz ve acikladigimiz kadariyla dogru
oldugunu;

Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuclarin sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla siirli oldugunu;

Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi bir
iliskimiz olmadigini ve gelecekte iliskisinin bulunmayacagin;

Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir 6nyargimizin olmadigint;
Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir boliimiine bagli olmadigint;

Degerleme ¢alismalarimizi ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestigimizi;
Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;
Degerleme Uzmani/Uzmanlar1 olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda
daha dnceden deneyimli oldugumuzu;

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

Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmani/uzmanlart disinda hi¢ kimsenin bu raporun
hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigin;

Degerleme Uzmani1/Uzmanlar1 olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet hakkin
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 Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN

Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

SOZLESME TARIHI 01.11.2021

DEGERLEME TARIHI 17.11.2021

RAPOR TARIHI 19.11.2021

RAPOR NO 20210416

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI Emek Mahallesi, Sqatgi Hoca Caddesi, No:81
Merkez / NEVSEHIR

KOORDINATLARI 38.629730, 34.724708

TAPU BILGILERI TAKBIS sistemi {izerinden temin edilen ekli tapu kayit
belgelerine gore, Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetindeki
Nevsehir 1li, Merkez Ilcesi, Emek Mahallesi 3430 Ada 772 ve
773 nolu parseller. (Bkz. raporun 4.2. boliimii.)

IMAR DURUMU Rapor konusu tasinmazlar 1/1.000 Olgekli Uygulama Imar Plam
kapsaminda “Resmi Kurum Alan1 (Vali Konag1)” olarak
belirlenmis sahada kalmaktadir. (Detayli bilgi i¢in bkz.
Raporumuz 4.3. boliimii.)

CALISMANIN TANIMI Bu degerleme raporu yukarida lokasyonu belirtilen 2 adet

parselin gilincel piyasa degerinin tespitine yonelik olarak
hazirlanmustir.

TL usSD
3430 Ada 772 ve 773 Nolu Parselerin KDV Hari¢ Toplam Degeri 12.031,75 1.121,32
3430 Ada 772 ve 773 Nolu Parselerin KDV Dabhil Toplam Degeri 14.197,47 1.323,16

Rapor tarihi itibariyle TCMB doviz satis kuru 10,73- TL kullanimistir.

Bu rapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmigtir.

KDV oranlan giincel mevzuat dogrultusunda kullanilmistir.

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

Rapor kopyalarimin kullamimlar: halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumiu degildir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Ahmet Selcuk GORGUN
(SPK Lisans No: 400885)

Biilent YASAR
(SPK Lisans N0:400343)
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklari, Ongériileri ve Kabulleri

>

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

Miilk ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapilmamigtir. Miilkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindig1 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
akilcr ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri varsayilmistir.

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

Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme c¢alismasi
yapmustir. Aksi belirtilmedikge biiyiikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke
herhangi bir tecaviiziin var olmadig1 kabul edilmistir.

Kullanilan harita, sekil ve cizimler sadece gorsel amaglidir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkis1 olmas1 amaciyla kullanilmigtir, Bagka hi¢bir amagla giivenilir
referans olarak kullanilmamalidir.
Aksi acik olarak belirtilmedigi siirece hicbir olas1 yer alt1 zenginligi dikkate alinmamustir.
Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci géz oniine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baghdir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.
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 bdyle maddelerin var olmadig1 6ngoriiliir. Bu
konu ile hi¢bir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek i¢in konu
hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman caligtirabilir.

Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etiidii ¢alismas1 yapmast miimkiin
degildir. Bu nedenle goriildiigii kadar: ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig1 kabul
edilmistir.

Calismalarda bolge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

Gayrimenkullerde zemin aragtirmalari ve zemin kontaminasyonu c¢alismalari, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalinin profesyonel konusu i¢cinde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarinin bu
konuda bir ihtisas1 olmayip konu ile ilgili detayl bir aragtirma yapilmamistir. Ancak, yerinde
yapilan gozlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir.
Bu nedenle ¢evresel olumsuz bir etki olmadig1 varsayilarak degerleme ¢alismasi yapilmustir.
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGILERI

1.1. Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 19.11.2021 tarihinde, 2021/0416 rapor numarasi ile tanzim
edilmisgtir.

1.2. Rapor Tiirii
Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine, Nevsehir Ili, Merkez Ilgesi, Emek
Mahallesi, 3430/772 ile 3430/773 ada/parselin degerinin SPK mevzuati ve sdzlesme geregi piyasa

rayi¢ degerlerinin tespiti i¢in hazirlanmistir.

1.3.  Raporu Hazirlayanlar
Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler sonucunda

ilgili kisi - kurum - kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak hazirlanmistir. Bu rapor
sirketimiz sorumlu degerleme uzmanlar1 Ahmet Selguk GORGUN ve Biilent YASAR tarafindan

hazirlanmistir.

1.4. Degerleme Tarihi
Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis

calismalar1 sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlari tarafindan 19.11.2021 tarihinde

hazirlanmstir.

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 yiikiimliliiklerini belirleyen 01.11.2021 tarihli dayanak
sozlesmesi hiikiimlerine bagl kalinarak hazirlanmistir.
1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip
Hazirlanmadigina iliskin Ag¢iklama

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S. talebine istinaden, Sirket portfoyiinde bulunan arsanin
Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun Diizenlemeleri Kapsaminda (Sermaye Piyasast Kurulu’nun I11-62.3
sayili “Sermaye Piyasasina Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslar1 Hakkinda
Teblig” hiikiimleri ile ayn tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi1 Gereken
Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri I11-62.1 sayili Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi’nin 22.06.2017 tarih ve
25/856 sayili karart ile Uluslararast Degerleme Standartlar1 2017 dogrultusunda, Sermaye Piyasasi

Kurulu’nun I1-62.3 sayili tebligin 1. Maddesinin 2. Fikras1 kapsaminda) hazirlanmastir.
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1.7. Degerleme Konusu Gayrimenkullerin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde
Yapilan Son Ug¢ Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkullerin daha once tarafimizca Sermaye Piyasas1 Kurulu
Diizenlemeleri Kapsaminda hazirlamis oldugu raporlara iliskin bilgiler raporumuz ekinde

sunulmustur.
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BOLUM 2

SIRKETi VE MUSTERIiYI TANITICI BiLGILER

2.1.  Degerleme Sirketini Tanitic1 Bilgiler

UNVANI

ADRESI

ILETiSIM

KURULUS TARIHI

SERMAYESI

TiCARET SiCiL NO’SU

FAALIYET KONUSU

iZINLER/YETKIiLERI

. 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)

Yiiriirlikteki mevzuat ¢er¢evesinde her tiirlii resmi, 6zel,
gercek ve tlizel 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 gérmiis degerleme
standartlar1 ve esaslar1 cercevesinde degerleme raporlarini
hazirlamak.

: Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayil1 Resmi Gazete’de
Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasas1 Mevzuati
Cercevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarima Iliskin
Esaslar Hakkinda Teblig” c¢ergevesinde, gayrimenkul
degerleme hizmeti vermek tlizere konunun goriisildiigi Kurul
Karar Organi’nin 16.02.2012 tarith ve 7 sayili toplantisinda
uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulunca Listeye alinmistir. Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun 05.06.2014
tarth ve 5888 sayili Karart ile Sirketimize ‘“Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Yo6netmelik’in 11. Maddesi’ne istinaden
bankalara Yonetmeligin 4. Maddesi kapsamina giren
“gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya gayrimenkule baglh
hak ve faydalarin degerlemesi” hizmeti verme yetkisi
verilmistir.
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Miisteriyi Tamtic1 Bilgiler

MUSTERIYI TANITICI BILGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S.

ADRESI :Barbaros Mahallesi Mor Stimbiil 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 yatirnm ortakliklarma iligskin
diizenlemelerinde yazili ama¢ ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasast  araclarma,  gayrimenkul  projelerine  ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak iizere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik anonim
ortakliktir.

HALKA ARZ TARIHi - 02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

SERMAYESI : 3.800.000.000,-TL (Odenmis Sermayesi)

PORTFOY BILGILERI : Tiirkiye’nin gesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine Nevsehir Ili, Merkez Ilcesi, Emek

Mabhallesi’nde kayith 3430 ada 772 ve 773 nolu parseller SPK mevzuati ve sozlesme geregi piyasa

rayi¢ degerlerinin tespiti i¢in hazirlanmistir.

Degerleme raporuyla ilgili tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama

bulunmamaktadir.
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BOLUM 3 GENEL VE BOLGESEL VERILER
3.1.  Tirkiye Demografik Veriler!

Tiirkiye'de ikamet eden niifus, 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla bir 6nceki 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) sonuclaria gore iilkemizde ikamet eden
yabanci1 niifus(1) bir 6nceki yila gére 197 bin 770 kisi azalarak 1 milyon 333 bin 410 kisi oldu. Bu
niifusun %49,7'sini erkekler, %50,3"linii 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

Niifus (Milyon) Artig hizi (Binde)
86 30
84
82 -
80
78
76
74
72
70
68
66
64 J
I L P T e S A S L T T L

Tiirkiye'de 2019 yilinda %92,8 olan il ve ilge 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 gére 56 bin 815 kisi azalarak 15 milyon 462 bin 452 kisiye
diistii. Tiirkiye niifusunun %18,49'unun ikamet ettigi Istanbul'u, 5 milyon 663 bin 322 kisi ile Ankara,
4 milyon 394 bin 694 kisi ile Izmir, 3 milyon 101 bin 833 kisi ile Bursa ve 2 milyon 548 bin 308 kisi
ile Antalya izledi.

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

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

Toplam nufus igindeki orani

(%)
iller Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
istanbul 15462 452 7750 836 7711616 18,49 18,49 18,49
Ankara 5663 322 2805877 2857 445 6,77 6,69 6,85
izmir 4394 694 2187 226 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

! 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 gdsteren
grafikler olarak tanimlanmaktadir. Tirkiyemin 2007 ve 2020 yili niifus piramitleri
karsilagtirildiginda, dogurganlik ve oliimliiliikk hizlarindaki azalmaya bagli olarak, yasli 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 yaslar1 kii¢iikten
biiyiige dogru siralandiginda ortada kalan kisinin yasidir. Ortanca yas ayn1 zamanda niifusun yas
yapisinin yorumlanmasinda kullanilan 6nemli gdstergelerden 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
goriildi.

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

Calisma cag1 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 oram %26,4'ten %22,8'e gerilerken, 65 ve daha yukar1 yastaki niifusun orani ise %7,1'den
%09,5'e yiikseldi.

Calisma ¢agindaki birey basina diisen ¢ocuk ve yasli birey sayisim1 gosteren toplam yas
bagimlilik orani, 2019 yilinda %47,5 iken 2020 yilinda %47,7'ye yiikseldi.

Ekonomik olarak aktif olan birey basina diisen ¢ocuk sayisini ifade eden ¢ocuk bagimlilik
orani, %34,1'den, %33,7'ye gerilerken, ¢alisan birey basina diisen yasl birey sayisin1 dlgen yasl
bagimlilik orani ise %13,4'ten %14,1'e yiikseldi. Diger bir ifadeyle, Tiirkiye'de 2020 yilinda, ¢alisma
cagindaki her 100 kisi, 33,7 cocuga ve 14,1 yasliya bakmaktadir.
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Niifus yogunlugu olarak tanimlanan "bir kilometrekareye diisen kisi sayis1”, Tirkiye
genelinde 2019 yilina gére 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 6nceki yilda oldugu gibi, kilometrekareye
diisen 11 kisi ile Tunceli oldu. Tunceli'yi 20 kisi ile Ardahan ve Erzincan illeri izledi.
Yiiz ol¢timii biiyiikliiglinde ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 58, en kiigiik yiiz

Ol¢limiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 326 olarak gergeklesti.

3.2. Ekonomik Durum Genel Degerlendirme?

Koronaviriis salginina karst kiiresel ol¢ekteki kapanma onlemlerinin kademeli sekilde
gevsetilmesi, salgin boyunca alinan ve c¢ogunlugu hilen devam eden ekonomik ve finansal
destekleyici tedbirler ve takip eden donemde as1 konusundaki gelismelerin katkisiyla, 2020 yil1 ikinci
yarisindan itibaren kiiresel iktisadi faaliyette toparlanma egilimi baslamistir. Bu dogrultuda 2020 y1l1
Ekim ayindan bu yana gelismekte olan iilke (GOU) hisse senedi piyasalari ve zaman zaman
dalgalanma gostermekle birlikte tahvil piyasalarina portfoy girisi yaganmistir. Gelismis ilkeler ile
Tiirkiye ve emsal iilkeler basta olmak iizere GOU borsalar1 karantina 6nlemlerinin azaltilmaya
basladigi Mayis 2020°den bu yana olumlu performans sergilemistir. Diger yandan, salginin ve salgin
doneminde saglanan mali desteklerin etkisi ile artan reel sektdr ve kamu sektoriiniin yiliksek
borglulugu hem gelismis iilkelerde hem GOU’lerde birer kirilganlik unsuru olarak 6n plana ¢ikmistr.

Yurt i¢i iktisadi faaliyet 2020 yilinin {igiincii ¢eyreginden itibaren i¢ talepte daha belirgin
olmak iizere, gii¢lii bir toparlanma kaydetmistir. Kredilerdeki ivmelenme i¢ talep kanaliyla ithalati
artirmustir. Ote yandan, 2020 yili ikinci yarisinda ihracatta goriilen artis egilimi, kiiresel biiyiime
goriiniimiiniin kademeli sekilde iyilesmesi ve Onemli ticaret ortaklarimizin bulundugu Avrupa
iilkelerinde salgin kaynakli kisitlamalarin daha ziyade hizmetler sektoriiyle sinirli kalmasiyla 2021
yil1 Ocak-Nisan donemi itibariyla devam etmistir. Sanayi iiretimindeki gii¢lii seyre karsin, salginin
yayitlimmin devam etmesi basta turizm olmak iizere hizmet sektoriindeki toparlanmay1
simirlamaktadir. Gliglii seyreden ig talebin yani sira ithalat fiyatlarindaki artis da dis dengeyi olumsuz
etkilemektedir. Buna karsin, ihracattaki giiclii artis egilimi, altin ithalatindaki belirgin gerileme ve
finansal kosullardaki sikilagmanin etkisiyle kredilerde gbzlenen yavaglama cari islemler hesabinda
ongoriilen iyilesmeyi desteklemektedir. istihdami1 korumaya yonelik tedbirler salgmin isgiicii piyasast
tizerindeki olumsuz etkilerini sinirlandirirken, isgiicline katilim oranindaki yiikselme egilimi son

aylarda igsizlik oranini artiric1 etki yapmaktadir.

2 T.C.M.B Finansal Istikrar Mayis 2021 raporlarindan derlenmistir.
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Uluslararas1 emtia fiyatlarindaki artiglarin yani sira talep ve maliyet unsurlari, baz1 sektorlerdeki arz
kisitlar1 ve enflasyon beklentilerindeki ytliksek seviyeler, fiyatlama davraniglart ve enflasyon
goriiniimii tizerinde risk olusturmaya devam etmektedir.

2020 yili son ¢eyreginden itibaren sikilagtirilan para politikas1 ve salgina yonelik tedbirler
kapsaminda gergeklestirilen kredi kampanyalarinin son bulmasi ile birlikte kredi biiylimesi son Rapor
doneminden itibaren diisiis egilimine girmistir. 2020 yil1 Eyliil ay1 ile karsilastirildiginda 2021 yili
Nisan ay1 itibartyla kur etkisinden arindirtlmis yillik (KEA) toplam kredi biiyiimesi ylizde 25’ten
ylizde 13’e, KEA ticari kredi biiyiimesi de yilizde 19’dan ylizde 8’e gerilemistir. Bireysel kredi
bliylime orani ise 2020 yili1 Eyliil ayinda yiizde 50’yi agsmis ve 2021 yili Nisan ayinda yiizde 34
seviyesinde gerceklesmistir. Kredi biiylimesine iliskin yakin donem egilimler gbz Oniinde
bulunduruldugunda, mevcut siki parasal durusun krediler iizerindeki yavaglatici etkisinin
ontimiizdeki donemde belirginlesmesi ve yaz aylarinda baz etkilerinin de devreye girmesiyle yillik
kredi biiylime oranlarinin gerilemeye devam etmesi beklenmektedir.

Mevcut Rapor doneminde reel sektdriin yabanci para (YP) agik pozisyonundaki gerileme YP
mevduatlardaki artis ve YP borglarda devam eden diislis kaynakli olarak devam etmistir. Sektoriin
kisa vadeli doviz pozisyonu fazlasi ise 2020 y1l1 bagsindan bu yana hizli sekilde artarak 2021 yili Subat
aymnda yaklasik 26 milyar ABD dolar1 seviyesine ulagmis, kisa vadeli YP varliklarin kisa vadeli
yiikiimliiliikleri karsilama oran1 yiizde 127 seviyesine ¢ikmistir. YP pozisyonuna iliskin s6z konusu
gostergelerde siiregelen iyilesme reel sektdr firmalarinin mali biinyelerinin kur gelismelerine karsi
dayanikliligin1 artirmaktadir. Ayn1 donemde, salgin kaynakli olarak artan finansman ihtiyacinin
bankacilik sektorii tarafindan TL cinsi olarak etkin bir sekilde karsilanmasi ve kur artisinin YP borg
stoku iizerindeki etkisi ile reel sektdr finansal borglarinin GSYIH’ye orani yiizde 57°den yiizde 63’e
yiikselmistir. Buna karsin, Tiirkiye’de reel sektor borgluluk orani 2020 yili ligiincii ¢eyregi itibariyla
GOU, G20 ve diinya ortalamalarmin gerisinde seyretmeye devam etmistir.

Salgin donemine 6zgli uygun kosullu kredi kampanyalarinin akabinde kredi kosullarinin
sikilasmas1 ve azalan ihtiyati nakit ve nakit benzeri varlik tutma tercihinin belirleyici etkileriyle
hanehalki finansal varlik ve yiikiimliiliiklerinin biiyiimesi mevcut Rapor doneminde yavaslamistir.
S6z konusu donemde yiikiimliiliik biiyiimesine en biiyiik katki gorece gii¢lii bir artis sergileyen ihtiyag
kredisi ve bireysel kredi kart1 hareketlerinden gelirken; varlik kalemi iizerinde tasarruf mevduati,
hisse senedi ve kiymetli maden tercihleri belirleyici olmustur. 10 yillik ortalamasi yilizde 47
seviyesinde bulunan hanehalki finansal kaldira¢ oraninin son yillarda gosterdigi kademeli diisiis
egilimi salgin doneminde sona ermis, kaldirag oran1 mevcut Rapor doneminde ylizde 36 seviyesinde
yatay bir seyir izlemistir. Diger taraftan, Tiirkiye’de yiizde 18 civarinda olan hanehalki borcunun

GSYIH’ye orani, yiizde 51 seviyesindeki GOU ortalamasinin altinda seyretmeye devam etmektedir.
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Genel Degerlendirme 2 Salginin firmalarin nakit akisit ve hanehalkinin bor¢ 6deme kapasitesi
kanaliyla bankacilik sektorii aktif kalitesi goriiniimii tizerindeki olasi etkileri, alinan kapsamli politika
tedbirleriyle sinirlandirilmistir. Kredi taksitlerinin 6telenmesi, TGA ve yakin izlemedeki krediler i¢in
gecikme siirelerinin belirlenen bir donem i¢in uzatilmasi, KGF teminath krediler gibi tedbir ve
uygulamalar sonucu TGA bakiyesi yataya yakin seyretmis, kredi bakiyesi kuvvetli bir sekilde artmis
ve sektoriin TGA orani1 2021 yili Mart ay1 itibariyla ylizde 3,8 seviyesine gerilemistir.

Bankacilik sektoriiniin kisa ve uzun vadeli likidite pozisyonlar1 giiclii goriintimlerini
korumaktadir. Likidite karsilama oranlar1 (LKO) yasal alt limitlerin olduk¢a iistiinde olup, sektoriin
kredi/mevduat (K/M) oran1 2021 yili1 Nisan ayi itibariyla yiizde 100 seviyesinde dengeli bir seyir
izlemektedir. Mevcut Rapor déneminde kiiresel ve yurt ici gelismelere bagli olarak artan risk primine
karsin bankalar yurt dis1 bor¢lanma piyasasinda sendikasyon kredilerini 6nceki yilin ayni dénemine
gore benzer maliyetlerle ve ylizde 100°{in lizerinde yenilemektedir.

Bankacilik sektorii karliliginda mevcut Rapor doneminde goriilen gerilemede, net iicret ve
komisyon gelirleri ile artan fonlama maliyetleri iizerinden net faiz gelirlerindeki diisiis etkili olmustur.
Aktif-pasif vade farki ve 2020 yilinda kullandirilan diisiik faizli krediler kaynakli olarak net faiz
gelirlerinde goriilen diisiis, giiglii kredi biiyiimesi kaynakli hacim etkisiyle bir miktar dengelenmistir.
2021 yili ilk ¢eyreginde net licret ve komisyon gelirleri karlilig1 desteklerken, 6niimiizdeki donemde
kredilerdeki yeniden fiyatlama siirecinin devamiyla birlikte net faiz marji1 kanalindan gelen karlilig
smirlayic1 etkinin hafifleyecegi Ongoriilmektedir. Bankacilik sektorii sermaye yapist giiglii
goriinlimiinii korumaktadir.

Finansal Istikrar Raporunun temel gostergeler kullanilarak hesaplanan Makrofinansal
Gortiniim Endeksi, 2020 yili ilk yarisinda kiiresel salginin olumsuz etkileri sonucunda geriledikten
sonra izleyen donemde kademeli sekilde toparlanarak 2021 yili ilk g¢eyregi itibariyla tarihsel

ortalamasinin tizerine ¢ikmistir (Grafik I.1).

Grafik I.1: Makrofinansal Goriinim Endeksi (Standardize Endeks ve Katkilar)
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Son iki geyrek itibariyla krediler ve bankacilik sistemi bilango saglamlik gostergeleri ile firma
kesimi ve hanehalk: finansal gelismeleri daha destekleyici bir konumda olmustur. Kiiresel finansal
kosullar bu donemde olumsuz yonde gelisirken, yurt i¢i makroekonomik ortam iktisadi faaliyette
kaydedilen giiclii seyir ile bir miktar iyilesirken enflasyon ve cari dengeye yonelik riskler 6nemini
korumustur. Yilin geri kalaninda siki parasal durusun etkilerinin belirginlesmesiyle cari dengede ve
enflasyon goriiniimiinde beklenen iyilesme makrofinansal istikrar1 destekleyecektir. Fiyatlar genel
diizeyinde saglanacak istikrar, iilke risk primlerinde diisiis, ters para ikamesinin baslamasi, doviz
rezervlerinin artis egilimine girmesi ve finansman maliyetlerinin kalic1 olarak gerilemesi yoluyla
ontimiizdeki donemde makroekonomik ve finansal istikrar1 olumlu etkileyecektir.

3.3. 2021 Yii II. Ceyrek Gayrimenkul Piyasasi®

2021 ikinci ceyrekte diinya genelinde COVID-19 salgini hiz keserken, iilkeden iilkeye
ayrisma olsa da asilamanin yayginlastig1 gériilmiistiir. Bununla birlikte, baz1 lilkelerde delta varyanti
kaynakl1 olarak vaka sayilarinin artis1 hizlanirken, bazi {iriinlerin iiretiminde aksamalar yasanmistir.
Ote yandan, ikinci ¢eyrekte kiiresel dlgekte artan enflasyonist riskler gelismekte olan ekonomilerin
para politikas1 faizlerinde normallesmeyi getirmistir. Bazi gelismekte olan ekonomilerde faizler
artirilirken, piyasalarda belirsizliklerin azalmasina bagli oynakliklar gerilemistir. Ancak, Haziran
aymin sonlarina dogru bazi ekonomilerde delta varyanti ile COVID-19 yeni vaka sayilarinda
hizlanma yaganirken, risk istahinda kirilgan bir gériiniim ortaya ¢ikmaistir.

Kiiresel egilimlerle uyumlu olarak, Tiirkiye’de agilama hizlanirken, COVID-19 vaka sayilari
yavaslamistir. Temmuz ayinda ise yine kiiresel egilimlerle uyumlu olarak delta varyantlh COVID-19
vaka sayilarinda hizli artiglar yasanmistir. {1k ceyrek biiyiime verileri salgin siiresince sunulan parasal
ve mali desteklerin devam eden etkisi ve yurtdisi talebin giiciinii artirarak korumasi ile gii¢lii bir
performansa isaret etmistir. 2021 yili ilk ¢eyrekte gayri safi yurti¢i hasila (GSYH) giiglii bliylime
kaydetmistir. Takvim ve mevsim etkisinden arindirilmis verilere gére GSYH bir 6nceki doneme gore
%1,7 biiylirken, takvim etkisinden arindirilmis yillik biiyiime hiz1 %7,3, arindirilmamis verilerde %7
olarak ger¢eklesmistir. Bu sonuglarla yilliklandirilmig biiylime performansi %1,8’den 9%2,4’¢
hizlanmistir. Dolar bazinda GSYH ise 2020 sonundaki 717,4 milyar dolardan 728,5 milyar dolara
yiikselmistir. Harcamalar tarafinda biiyiimeye en yiiksek katki 6zel sektdr tiiketiminden gelirken,

faaliyet kollarinin tamaminda yillik olarak biiyiime kaydedilmistir.

4 GYODER Gosterge Tiirkiye Gayrimenkul Sektorii 2021 2.Ceyrek Raporundan derlenmistir.
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Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

2015 2.350.941 30.056 861.467 11.085 6,10 2,73
2016 2.626.560 33131 882.744 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 T797.124 5.792 3,00 4,71
2018 4.320.191 52.316 760.778 2.3 0,90 5,68
2020 5.047.908 60.537 717.048 B.589 1,80 T.04
2021* 1.386.347 - 188.065 - 7.00 7.37

GSYH Kamdlatif olarak baktigimizda 4. geyrek sonu itibariyle zincirlenmig hacim endeksi olarak (2009=100)
bir dnceki yiin aymi ddnemine gére % 1,76 arttl.

2021 ikinci ¢eyrege iliskin Oncii veriler ekonomideki yavaslamanin siirli olduguna isaret
etmektedirler. Sanayi tiretimi Nisan ayinda %0,8 daraldiktan sonra Mayis ayinda %1,3 biiyiimiistiir.
Aym dénemde perakende satislarda sirasiyla %5,8 ve %6,1 oraninda diisiisler yasanmistir. Ote
yandan, ciro endeksleri Nisan’da %]1,3 daralirken, Mayis aymda %3,3 artmustir. Isgiicii piyasasinda
ise salgin ve kisitlama tedbirleri nedeniyle karisik bir tablo ortaya c¢ikmistir. Mevsimsellikten
arindirilmig verilere gore 2021 Mart’ta %13,2 olan issizlik oran1 Nisan’da %13,8’¢ yiikseldikten
sonra Mayis’ta yeniden %13,2’ye inmistir. Genis tanimli igsizlik gdstergeleri Mayis ayinda hafif
gerilese de yiiksek seviyesini korumustur. Nisan ve Mayis aymnin ilk yarisindaki kapanma tedbirleri
i¢ talepte yavaslamaya isaret etse de Haziran ayindaki normallesme siireci i¢ talebi desteklemistir. Bu
sonuglarla imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI), kapasite kullanim orani, giiven
endeksleri ve bankacilik sektorii kredi hacmi Haziran ve Temmuz ilk ay1 sonuglari, i¢ talepteki
zayiflamanin siurli kaldigini, dis talebin ekonomik aktiviteyi desteklemeye devam ettigini teyit
etmistir.

2021 ikinci ¢eyrekte doviz kuru gelismeleri ve kiiresel emtia fiyatlarinin tetikledigi birikimli
maliyetlerle enflasyonda dalgali bir seyir gézlenmistir. 2021 Mart’ta %16,2 olan genel tiiketici
fiyatlar1 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. Ayn1 donemde cekirdek
enflasyon (C endeks) %16,9’dan Nisan’da %17,8’e yiikselmis, Mayis’ta %17,0’a inmistir.
Haziran’da ise %17,5 seviyesinde gerceklesmistir. 2021 Mart’ta %31,2 olan genel yurtigi iiretici
fiyatlar1 endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu ikinci ¢eyrekte kesintisiz yiikselmis ve Haziran itibariyla
%42,9 degerini almistir. Oniimiizdeki donemde maliyet unsurlarmin yaminda kamu fiyat
ayarlamalari, birikimli maliyetler ve yliksek beklentiler enflasyonda yukar1 yonlii riskleri canli

tutmaktadir.
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Yillik Enflasyon™
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Tiiketici fiyat endeksi'nde (TUFE) 2021 yili Haziran ayinda bir énceki aya gére %1.94, bir 6nceki yiin Aralik ayina
gore %8,5, bir nceki yiin aym ayina gore 917,53 ve on iki aylik ortalamalara gore %:14,55 arlig gergeklegti.

Konut

Enflasyon goriiniimii iizerindeki yukar1 yonlii riskler nedeniyle TCMB Mart ayindan bu yana
politika faizini %19,0 seviyesinde sabit tutarken, enflasyonda belirgin diisiis saglanana kadar mevcut
durusun kararlilikla siirdiiriilecegi yinelenmistir. Bununla birlikte TCMB, Temmuz ay1 basinda
parasal aktarim mekanizmasinin etkinliginin artirilmasi amaciyla yabanci para zorunlu karsiliklarda
onemli degisikliklere gitmistir. Ayni zamanda Temmuz basinda Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurulu ilgili kurumlarla koordineli olarak bir dizi makro ihtiyati tedbir adim1 atmustir.

2021 yil ikinci ¢eyrek konut satiglari, bir 6nceki ¢eyrege gore yaklasik %10,2 oraninda bir
artis gostererek 289.760 adet olmustur. Konut satiglarinda gecen yilin aynit dénemine gore ise %2,1
artis gozlemlenmistir.

[k satislar bir dnceki ceyrege gore %8,9 oraninda artis gdstermis ve 87.508 adet olarak
gerceklesmistir. Bu veri, ilk satiglarin ceyreklik bazda en diisiik ikinci verisi olmustur. Ikinci el
satislarda %10,7 artis goriilmiis olup ikinci ¢eyrekte 202.252 adet ikinci el konut el degistirmistir. Tk
satiglarin toplam satiglar i¢erisindeki orani ise %30,2’ye gerilemistir. Konut kredisi faiz oranlarinda
smirli bir gerileme goriilmesine karsin ikinci geyrekte ipotekli satiglarda bir onceki ¢eyrege gore
%20,6 artig goriilmiistiir. 56.952 adet konut ipotekli olarak satilirken diger satiglar 232.808 adet olarak
gergeklesmistir. Gegen yilin ayni donemine gore ise konut kredisi faiz oranlarinda indirimlerin
basladigi haziran ayindaki ipotekli satislarin da etkisiyle, ipotekli satiglarda 9%358,5 gerileme
goriiliirken diger satislar %58,7 artis kaydetmistir.
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Konut fiyatlar1 nisan ayinda veri tarihindeki en yiiksek artis olan %32,39’a ulasmis olup baz
etkisinin devreye girmesiyle mayis ay1 itibariyla %29,07’ye gerilemistir. Yeni konut fiyat endeksi ise
mayis ayinda %32,27 olmustur. Bununla birlikte, mayis ayi itibariyla, reel olarak konut fiyatlarinin
getirisi %10,7’ye, yeni konut fiyatlarinda %13,4’e gerilemistir. Yabancilara yapilan satislar ise bir
onceki ceyrege gore %7,2 oraninda artis kaydetmistir. ikinci ceyrekte yabancilara 10.601 adet, ilk alt:
aylik donemde ise 20.488 adet satis gerceklesmistir. Her iki veri de veri setindeki en yiiksek satig
sayilar1 olmustur. Ikinci ¢eyrekte 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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Konut Kredileri

2020 y1l1 Eyliil ayinda baslayan konut kredisi faiz oranlarindaki artis trendi, 2021 yili1 Haziran
ay1 sonuna kadar devam etmistir. 2020 y1l1 Eyliil ay1 basinda artis trendine giren ve %1,08 seviyesinde
gerceklesen konut kredisi faiz orani, 2021 yili Haziran ayinda %1,39 seviyesine yiikselmistir. Ayni
sekilde 2020 Eyliil ay1 basinda artis trendine giren ve %13,80 olan yillik faiz orani ise, 2021 yili
Haziran ay1 sonunda 4,20 puan artarak %18,00 seviyesine ylikselmistir.

2021 yili Mayis ay1 sonunda konut kredisi hacmi 275,1 milyar TL seviyesinde gerceklesti.
Kamu mevduat bankalarinin toplam konut kredisi hacmi i¢indeki pay1 2020 Mayis aymnda %57,30
seviyesindeyken, 2021 yil1 Mayis ayinda %62,07° ye yiikselmistir. Mayis 2021°de bir 6nceki yilin
aym doénemine gore, Yerli Ozel bankalarm payr %20,62°’den %17,40’a, Yabanci Mevduat
bankalarinin pay1 ise %14,38’den %11,7’ye diisiis gostermistir. Takipteki konut kredilerinin toplam
konut kredilerine oran1 2018 Eyliil basindan itibaren artis trendine girerken, Ekim 2019 itibariyla
diisiis trendi baslamis olup 2021 Maysis ayi itibariyla %0,30 olarak gerceklesmistir.

Toplam tiiketici kredileri ise Mayis aymnda 695,7 milyar TL seviyesinde seyretti. 2020 yil1
Mayis ayinda %39 olan Konut kredilerinin toplam tiiketici kredilerindeki payr Mayis 2021 itibartyla
0,5 puan artarak %39,5 olarak gergeklesti. Toplam krediler yaklasik 3,855 trilyon TL tutarinda
seyrederken, bireysel kredilerin toplam krediler i¢indeki pay1 %22,1 oldu. Bu oran 2020 May1s ayinda
%20,5 seviyesindeydi.

Ofis ve Ticari Gayrimenkul

2020 yilinda ortaya c¢ikan Kovid-19 pandemisi ile evden/ uzaktan ¢alismanin artmasi, ofis
pazarinin esneklik ve iretkenlik iizerine yeniden sekillenmesine ve sirketlerin bu dogrultuda
stratejiler gelistirmesine yol agmistir. Pandemi sonrasinda ofis alanlarinin sirketlerin organizasyon
yapist ve ¢aligsma prensiplerinde dnemli bir parcasi olmaya devam ettigi goriilmektedir.

Hibrit ¢alisma modeline yogunlasilirken, sosyal mesafe ve hijyen kriterleri dogrultusunda
saglikli calisma alanlar1 ihtiyaci nitelikli ve yiiksek kaliteli ofis mekanlarina olan talebi arttirmaktadr.
Ofis mekanlarinda nicelikten ¢ok nitelik 6n plana cikarak tretkenligi tesvik eden, inovasyon,
sosyallesme, is birligini ve sirket kiiltiiriiniin gelismesini saglayarak calisanlar1 en dogru mekanda bir
araya getirme c¢abalari etkin alan kullanimai ile ofisin amacin1 sekillendirmektedir.

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

Pandemi ile gecen bir buguk yillik siire igerisinde bir¢cok sektdrde oldugu gibi ofis pazarinda
da belirgin degisimler yaganmaktadir. Uzaktan ¢aligma aliskanliklarinin arttigi bu donemde Sirketler
Kovid-19 sonrasindaki calisma sekilleri tizerine ¢alismalar yapmaktadir. Bu kapsamda ofis

alanlariin niteligi, teknolojik altyapis1 ve erisim hi¢ olmadig1 kadar 6nemli hale gelmistir.
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2021 yilinm ikinci ¢eyreginde ofis pazarina yeni arz eklenmezken, Istanbul ofis pazarinda
genel arz 6,46 milyon m? olarak ayn1 seviyede kalmistir. Ikinci ¢eyrekte gerceklesen toplam kiralama
islemi 54.336 m? olurken, gecen yilin ayni donemine oranla 6nemli bir fark gdéstermemektedir.
Islemlerin %76 oraninda biiyiik cogunlugunu yeni kiralama anlagsmalar1 olusturmustur. Ote yandan
islemlerin %15’ini yenilemeler olustururken, %8’i ise mal sahibi kullanicilar1 tarafindan
gergeklesmistir.

Baslica yeni kiralama iglemleri arasinda; Inventus (11.311 m?, Kosuyolu Miistakil Bina), Penti
(4.500 m?, Trump Tower), Nokia (3.560 m?, Nidakule Atasehir Giiney), Han Spaces (3.150 m?,
Nidakule Atasehir Gliney), ABB (2.850 m?, Hilltown Kii¢iikyal1), Tezman Holding (1.840 m?, DLP1)
ve DHL Lojistik (1.212 m?, Biiylikhanli Plaza) yer almaktadir.

Bosluk oran1 2021 yilinin ikinci ¢eyreginde kiiclik bir azalma ile %22,5 olarak kaydedilmistir.

Yilin ilk ¢eyreginde kaydedilen biiyiik ¢apli yatirim islemi biinyesinde AND Plaza’nin
bulundugu AND Anadolu Gayrimenkul Yatirimlar1 A.S.’nin %100 oranindaki hisselerinin Maher
Yatirim Holding A.S.’nin istiraki olan Quick Sigorta A.S ve Corpus Sigorta A.S. Sirketlerine satis1
olarak kaydedilmistir. Bunun disinda gergeklesen diger biiyiik islem ise Korfez Enerji Sanayi ve
Ticaret A.S., Yesil GYO’nun Zeytinburnu’nda bulunan Yesil Plaza’daki %50°lik paymni 5180 milyon
karsiliginda satin almasidir. Yatirim iglemlerinin orta vadede hareketlenmesi beklenmektedir.

Kiiresel ¢apta 6neme sahip Istanbul Uluslararas1 Finans Merkezi’nin (IFM), 2022 yilinda
tamamlanmasiyla pazara yaklasik 1,5 milyon m? arz eklenecektir. Bu arzin yaklasik %50’si kamu
bankalar1 ve finansal kurumlar tarafindan kullanilacaktir. Yatirim ortaminin firsatci alicilar tarafindan
orta vadede ivmelenmesi beklenmektedir.

AVM

Istanbul %37 oraninda pay ile mevcut arzin cogunluguna ev sahipligi yapmaktadir. Diger
yandan, iilke genelinde 30 aligveris merkezinde yaklasik 924 bin m? ingaat halinde olan kiralanabilir
alan bulunmaktadir. 2022 yili sonu itibariyla tamamlanmasi planlanan projeler ile birlikte Tiirkiye
genelinde toplam arzin 14,5 milyon m? seviyesini asmasit beklenmektedir.

Organize perakende yogunlugu iilke genelinde 1.000 kisi basina 163 m? kiralanabilir alan
olarak kayit altina almirken, Istanbul 330 m? ile iilke ortalamasinm iki kati {izerinde perakende
yogunluguna sahip konumdadir. Ankara ise 299 m? perakende yogunlugu ile 6ne ¢ikan sehirler

arasindadir.
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3.4. Gayrimenkuliin Bulundugu Boélgenin Analizi
3.4.1. Nevsehir ili*

Nevsehir, i¢ Anadolu Bélgesi’nde 38° 12° ve 39° 20’ kuzey enlemleri ile 34° 11° ve 35° 06’ dogu

boylamlar1 arasinda kalir.

v,g

=
o

Konya kapali havzasinda kalan Derinkuyu ilgesi disinda, biitliinliyle Orta Kizilirmak
Havzasi’na giren il, konum itibariyle Tiirkiye’nin tam ortasinda olup, yiizél¢iimii 5.392 km?dir. Ulke
topraklarinin binde 7’sini kaplar. Kizilirmak vadisinin giiney yamacina kurulmus olan il merkezinin
rakimi 1.150 metredir. Erciyes, Melendiz ve Hasandag1 gibi eski yanardaglarin kiil ve lavlarinin
birikmesiyle olusmus genis bir plato iizerinde yer alan Il alani, dogudan Kayseri’nin Yesilhisar,
Incesu ve Merkez, Kuzeydogudan Yozgat’in Bogazliyan ve Sefaatli, giiney, giineybat1 ve batidan

Nigde, Aksaray merkez ve Ortakdy ilgesi ile ¢evrilidir.

Peribacalar1 adiyla anilan ilging olusumlara, diinyada yalnizca Nevsehir’de rastlanir.
Peribacalarinin  bulundugu alan, dogal engellerle adeta c¢evrilerek korunmustur. Kuzeyden
Kizilirmak’in 18 km’lik bolimi, dogudan Damsa Cay1, batidan Nevsehir Cay1, glineyden ise Oylu
ve Kermil daglariyla, ¢cevrelenen bu alan yaklasik 288 km?2 dir.

Nevsehir ili, dogal giizellikler bakimindan, Tiirkiye’nin en zengin yorelerinden biridir.
Yanardag tiiflerinden olusan topraklarin yiizey sulariyla aginmasi sonucu olusmus dar ve derin vadiler
ve bu vadilerin egimli yamaglarinda ortaya ¢ikmus ilging sekiller yoreye ¢cok sayida turistin gelmesine

yol agmaktadir. Peribacasi denen bu ilging olusumlara Goreme g¢evresinde bolca rastlanir.

411 hakkinda bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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Ama Kizilirmak Vadisi’ne giineyden ve kuzeyden agilan, volkan tiifleriyle kapli kesimdeki derin yan
vadiler, jeolojik, jeomorfolojik ve arkeolojik ozellikleri yaninda zengin bitki ortiisii ve Sicak su
kaynaklari ile de yorenin baslica dinlenme yerlerini olusturur. Genellikle bitki Grtiisiinden yoksun
orta Kizilirmak Havzasi’nda yer alan Nevsehir’de bu yesil vadiler, turizm agisindan biiyiik 6nem
tasir. igmeler ve Kaplicalar Nevsehir’de ¢ok sayida igme ve kaplica vardir. Ilde kaplica denince akla
Kozakli Kaplicalar1 gelmektedir. Nevsehir’deki icme ve kaplicalarin bir boliimii gelisen turizme
kosut olarak degerlendirilmeye baslanmis, bu alanda 6nemli sayilabilecek gelismeler olmustur. Ilde
vadi tabanlarinda diizliikler yer alir, ilin geneline engebeli bir yap: hakimdir. Baslica yiikseltiler;
Erdas Dag (ilin giineybatisinda 1982 m.), Hodul Dagi (ilin dogusunda Derinkuyu civarinda 1949
m.), Kizildag (Ilin Kuzeyinde Kozakli yéresinde 1768 m.), Asikli Dagi (Ilin Giineydogu
istikametinde Nigde yolu kenarinda 1695 m.), Hirka Dag (Ilin Kuzeyinde Giilsehir ile Hacibektas
arasinda 1683 m.), Oylu Dag1 (ilin dogusunda 1642 m.), Topuz Dag1 (Urgiip ilgesinin dogusunda
1600 m.), Ziyaret Dag1 (Avanos il¢esinin kuzeyinde giiney ve dogu kenari Kizilirmak’a dayanir 1581
m.), Uchisar Dagi (Kermil daginin giiney batisinda aynu silsile iizerinde 1543 m.), Kermil Dag1 (ilin
dogusunda Uchisar kasabasinin giineyinde 1516 m.)dur.

Yiizolgtimii 5.407 km2 olan Nevsehir ilinde kilometrekareye 56 kisi diismektedir. Nevsehir
niifusu bir 6nceki yila gore 1.952 artmustir. Nevsehir niifusu 2020 yilina gére 304.962'dir.

Bu  niifus, 151.134 erkek  ve 153.828 kadindan  olusmaktadir.  Yizde  olarak
ise: %49,56 erkek, %50,44 kadindir.
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BOLUM 4 GAYRIMENKUL iLE iLGIiLi BILGILER

4.1.  Gayrimenkullerin Cevre ve Konumu

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine, Nevsehir ili, Merkez ilcesi, Emek
Mabhallesi’nde konumlu 3430/772 ile 3430/773 nolu ada/parselleri kapsamaktadir. Tasinmazlar tarif
olarak kent merkezinin dogusunda, Otogarin ve Ordu Evi’nin arkasinda, Nevsehir Emlak Konutlari
projesinin yaninda yer almaktadirlar.

Tasinmazlar giineyde Kayseri Caddesi, giineydoguda Saat¢i Hoca Caddesi ile ¢evrilidirler.
Ayrica bat1 cephede vali konagina komsudurlar.

Ayrica tasinmazlarin yakin ¢evresinde, glineyde; Ordu Evi, batisinda Vali Konagi, kuzeyde;
otogar ve doguda; Mihcilar Total Benzin istasyonu bulunmaktadir.

Tasinmazlara ulasim Kayseri Caddesi ve Necip Fazil Kisakiirek Caddesi lizerinden alternatifli
olarak saglanabilmektedir.
Tasinmazlarin bulundugu bolge belediyenin her tiirli teknik ve altyapr hizmetinden

yararlanmaktadir.
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Yiiz 6l¢giim agisindan oldukga kiiciik olan parsellerin konum ve birbirine olan yakinliklari

asagidaki uydu fotografinda isaretlenmistir.
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4.2.  Gayrimenkullerin Tapu Kayitlar: ve Miilkiyet Bilgileri
Parsellerin tapu kayit bilgileri TAKBIS sisteminden temin edilen tapu kayit belgeleri ve
Nevsehir Tapu Sicil Miidiirliigii’nden yapilan incelemelere gore diizenlenmis olup asagidaki tablo

olarak sunulmustur. Tapu kayit belgeleri rapor ekinde sunulmustur.

SAHIBI - HISSESI : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (1/1)
iLi : Nevsehir
ILCESI : Merkez
MAHALLESI ; Emek
MEVKIii ; Degirmenderesi
TAPU KAYITLARI
S’ilroa Ada No | Parsel No Niteligi Yiizol¢iimii (m?) | Cilt No | Sayfa No | Yevmiye No Tapu Tarihi
1 3430 772 Arsa 13,75 9 835 12945 14.08.2018
2 3430 773 Arsa 11,58 9 836 12945 14.08.2018

3.2.1. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgisi
TAKBIS sistemi iizerinden alinan ve raporumuz ekinde sunulan belgelere gore rapor konusu
parseller tizerinde herhangi bir kisitlayict serhin bulunmadig tespit edilmistir.
Rapor konusu parsellerin mevcut durumlari itibariyle Sermaye Piyasast Mevzuati ¢er¢evesinde
gayrimenkul yatirim ortaklig1 portfdyiinde “Arsa” baslig1 altinda bulunmalarinda bir engel olmadigi

goriis ve kanaatindeyiz.

4.3. Parsellerin imar Bilgisi
Nevsehir Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii’nde yapilan incelemelerde rapor konusu

parsellerin; 01.11.2019 tarih ve 95/2 sayilibelediye meclis karar1 ile onaylanan Nevsehir Merkez
Revizyon Imar Plani’nda E:2,00 Yencok:12,50 m. “Resmi Kurum (Vali Konagi) Alam” olarak
belirlenmis saha i¢inde kaldiklar1 6grenilmistir. Belediye resmi evraki ve plan notlari raporumuz

ekinde sunulmustur.
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4.4. Gayrimenkullerin  Son U¢ Yilhk Dénemde Miilkiyet Ve  Hukuki
Durumundaki Degisiklikler
4.4.1 Tapu Miidiirliigii Incelemesi
Konu taginmazlarin son ii¢ yillik donemde herhangi bir miilkiyet degisimi olmamuistir.
4.4.2 Belediye Incelemesi
Nevsehir Belediyesi’nde yapilan incelemelere gore rapor konusu parseller, 01.11.2019 tarih
ve 95/2 sayil1 belediye meclis karar1 ile onaylanan Nevsehir Merkez Revizyon imar Plani’nda E:2,00
Yencok:12,50 m. “Resmi Kurum (Vali Konagi) Alam” olarak belirlenmistir. S6z konusu parseller
bu plandan 6nce ayni imar fonksiyonu ile 01.04.2011 onama tarihli 1/1000 Olgekli Uygulama Imar
Plan1 Tadilat paftasi sinirinda kalmaktaymus.
4.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi
Rapor konusu parsellerin geldisi olan 31.084 m? yiizdlgiime sahip 70 Ada 729 parselin
03.09.2015 tarihinde ifraz olarak 70 ada 772 nolu parsel ve 70 ada 773 nolu parsel olarak 13.01.2016
tarihinde tescil edildikleri tespit edilmistir. Taginmazlar son olarak 14/08/2018 tarihli 3402 s.y.
kadastro kanunun ek 1. maddesi geregi koy/mahalle/mevki/ada/parsel bilgilerinin diizeltilmesi islemi
ile Emek Mahallesi 3430 Ada 772 ve 773 nolu parseller olarak tescil edilmistir.
45. Ilgili Mevzuat Geregi Alinmus izin ve Belgeler
Rapor konusu parseller arsa niteliginde olup tizerinde herhangi bir yapt mevcut degildir.
4.6. En Etkin ve Verimli Kullamim
Rapor konusu gayrimenkullerin plan fonksiyonlari dogrultusunda kullanilmasinin en verimli
kullanim olacagi diisiiniilmektedir.
4.7.  Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Rapor konusu gayrimenkuller arsa niteliginde olup biinyesinde miisterek/boliinmiis kisimlar
mevcut degildir.
4.8. Hasilat Paylasimi, Kat Karsihig1 Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlar:
Tasinmazlar arsa niteliginde olup tizerinde herhangi bir proje, hasilat paylasimi, pay orani vb.
mevcut degildir.
4.9. Gayrimenkul Yatirinm Ortakliklarina Alinmasi1 Hakkinda Goriis
Rapor konusu; Miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan , Nevsehir 1li, Merkez ilcesi,
Emek Mahallesi’nde konumlu 3430/772 ile 3430/773 nolu ada/parsellerin, Sermaye Piyasasi
Mevzuat1 ¢ergevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portfoyiinde “Arsa” bashg altinda

bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig1 goriis ve kanaatindeyiz.
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4.10. Gayrimenkul ile Ilgili Fiziksel Bilgiler

e Rapora konusu tasimnmazlar Nevsehir Ili, Merkez ilgesi, Emek Mahallesi 3430 ada 772 ve 773
numarali parsellerdir.

e Emek Mahallesi, Saat¢gi Hoca Caddesi, No:81 Merkez / Nevsehir posta adresinde
konumludurlar.

e Parseller sirasiyla 13,75 m? ve 11,58 m? yiiz6l¢iimiine sahiplerdir.

e Parseller 701 Ada 729 Parselin ifraz1 sonucu olusmus oup, 772 ve 773 parseller Vali Konagi
bahgesi icinde kalmaktadirlar. Imar planinda da Resmi Kurum (Vali Konagi) lejantina
sahiplerdir.

e Arazi glineydogu cephede yol kotu seviyesinde, parselin diger kenarlarinda diizensiz olmakla
birlikte yol kotundan yaklasik 1 m yiiksekliktedir.

e Parseller dikdortgene yakin geometrik sekle sahiptir.

e Parsel mevcut durumda bostur. Uzerinde herhangi bir yapilasma mevcut degildir

4.11. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler

Olumlu Ozellikler

Il merkezine yakin olmasi, ¢cevreyolu ve alternatif ulasim yollarina yakin olmasi,

Urgiip, Géreme turizm bdlgesine ¢ok yakin olmast.

Olumsuz Ozellikler

Parsellerin imar durumlari,

Parsellerin ylizol¢limiiniin yapilagsma i¢in uygun olmamast.

Sayfa | 28



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

BOLUMS5 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR
5.1. Degerleme Yontemleri®

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

Bu yaklasimlar;
(a) Pazar Yaklasimi, (b) Gelir Yaklasimi, ve (c) Maliyet Yaklasimi seklindedir.
5.1.1. Pazar Yaklasin

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayn1 veya karsilastirilabilir (benzer)
varliklarla karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.

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

(a) degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son donemde satilmis olmasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna 6énemli 6l¢iide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olarak islem gormesi, ve/veya

(c) onemli Olclide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gozlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmast.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima 6nemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigi
asagidaki ilave durumlarda, pazar yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlaml
agirlik verilebilir.

Pazar yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi gerceklestirenin
diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagimi ve pazar yaklagimi ile belirlenen gosterge
niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagini dikkate almasi
gerekli goriilmektedir:

(a) degerleme konusu varliga veya buna onemli 6l¢iide benzer varliklara iligskin islemlerin,
pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna dnemli dl¢iide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte igslem gérmesi,

(c) pazar islemlerine iligkin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilagtirilabilir varliklarin
degerleme konusu varlikla onemli ve/veya anlamli farkliliklarinin, dolayisiyla da siibjektif

diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

52017 Uluslararas1 Degerleme Standartlari’ndan almmuistir.
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(d) gilincel islemlere yonelik bilgilerin giivenilir olmamasi (6rnegin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis iceren iglemler vb.),

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

Birgok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni veya
benzeyen varliklari igeren islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacagi anlamina gelir. Pazar
yaklagiminin kullanilmadigr durumlarda dahi, diger yaklasimlarin uygulanmasinda pazara dayali
girdilerin azami kullanimi1 gerekli goriilmektedir (6rnegin, etkin getiriler ve getiri oranlar1 gibi pazara
dayali degerleme Olgiitleri).

5.1.2. Gelir Yaklasimi

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

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

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

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

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigi
asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamlhi
agirlik verilebilir. Gelir yaklasimimin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi
gerceklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve gelir yaklagimai ile belirlenen
gosterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirhiklandirilamayacagini
dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

(a) degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziiyle degeri
etkileyen bir¢ok faktorden yalnizca biri olmasi,

(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktart 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/biitgelere

ulagamaz), ve/veya
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(d) degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baglamamasi, ancak baslamasinin
planlanmig olmas.

Gelir yaklasiminin temelini, yatirimeilarin yatirrmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve
bu getirinin yatirima iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli goriilmesi teskil eder.

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

5.1.3. Maliyet Yaklasim

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler
s0z konusu olmadikga, 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 6deme yapmayacagi
ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu
yaklagimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim maliyetinin hesaplanmasi ve
fiziksel bozulma ve diger bi¢imlerde gerceklesen tiim yipranma paylarinin diigiilmesi suretiyle
gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

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

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

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

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

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasgiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigi
asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli
agirlik verilebilir. Maliyet yaklasgiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi
gerceklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagimi ve maliyet yaklagimi ile
belirlenen  gosterge  niteligindeki  degeri  pekistirmek ~ amaciyla  agirliklandirilip
agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

(a) katilmeilarin ayn1 faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmay: diisiindiikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin 6niinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemli ve/veya anlamli

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

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

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

5.1.4. Gelistirme Amach Miilk Degerlemesi

Bu standart baglaminda gelistirme amagh milk, en verimli ve en iyi kullanima
erigilebilmesi i¢in yapilan yeniden gelistirmeler veya degerleme tarihinde planlanan veya devam
eden iyilestirmelerle ilgili haklar olarak tanimlanmakta olup asagidakileri igermektedir:

(@) 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 igin tahsis edilmis arazi.

Gelistirme amagli miilk degerlemesinde UDS 105 Degerleme Yaklasimlar: ve Yontemleri
standardinda tarif edilen ti¢ temel degerleme yaklasimi da uygulanabilir. Gelistirme amaglh miilk
degerlemesi ile ilgili iki temel yaklagim bulunmaktadir. Bunlar:

(@) pazar yaklasimui,

(b) pazar, gelir ve maliyet yaklagiminin bir karisimi olan kalinti yontemidir

Bu yaklagim tamamlanmis “briit gelistirme degeri”nden gelistirme maliyetleri ile gelistirici
karmin gelistirme amagl miilkiin kalint1 degerine ulagabilmek i¢in diisilmesine 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 kalint1 tutar1 ifade etmesi
nedeniyle bu sekilde adlandirilir. Hesaplanan bu tutar kalinti deger olarak nitelendirilir. Kalintt
yonteminden tiiretilen kalint1 deger gelistirme amagh miilkiin mevcut haliyle pazar degerine esit

olabilir veya olmayabilir.
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZ{
Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibari ile kullanilabilir olan ti¢ farkli ana degerleme

yontemi bulunmaktadir. Bunlar “Pazar Yaklasimm”, “Nakit Akis1 (Gelir) Yaklasimi” ve “Maliyet
Olusumlar1 Yaklasim1” yontemleridir. Gelistirme Amaglhi Miilk Degerlemesinde de bahsi gegen bu
ii¢ yaklagim dolayl olarak kullanilmaktadir.

Degerlemesi yapilacak tasinmazlarin 6zelliklerine gore farkli yontemlerin birlikte ve/veya
ayr1 olarak tercih edilmesi uygun olacaktir. Ancak rapora konu tasimmazlarin kisithh imar
fonksiyonlarma sahip olmalari, {lizerlerinde nitelikli proje gelistirilebilecek ylizolgiimiine sahip
olmamalar1 ve bolgede yeterli sayida emsal veri olmasi sebebiyle, tasinmazlarin degerinin
belirlenmesinde “Nakit Akist (Gelir) Yaklasimi” Yontemi kullanilmamistir. Rapor konusu
taginmazlarin degerinin belirlenmesi i¢in “Pazar Yaklasimi” Ydntemi kullanilmistir.

6.1. Piyasa Degeri Yaklasim ile Arsa Degeri Tespiti

Arsa Arastirmalari :

Rapor konusu parsellerin yiizolglimlerinin yapilasma i¢in ¢ok kiigiik olmasi ve imar
lejantinda Vali Konag1 fonksiyonunda yer almasi - mevcut durumda Vali Konagi bahgesinde yer
almalar1 sebebi ile ayni 6zelliklere sahip birebir 6zellikte emsal bulunamamistir Asagida bolgede

satisa ¢ikarilmis rapor konusu tasinmazlar ile benzer konum ve manzarada konut imarli arsa emsalleri

sunulmustur.
Sasa | GER
Emsal | o | Mahallesi | Ad@ | Parsel | . .o | Yiizblgiim | Hissesi Imar | Sunulan Birim Tigilisi
No ¢ No | No & (m?) (m) | Lejant | Bedeli | ot (iletisim)
(TL) (TL/m?)
Emsal Konut Payidar Emlak
1 Merkez | Esentepe | 1498 3 Arsa 263 263 Alant 195.000 741,44 (541 242 05 50)
Emsal 1492 4 Arsa 191 191 Konut Nev Emlak
Merkez | Esentepe 390.000 752,90
2 P a2 | s Arsa 327 327 Alam (38421371 41)
Emsal 1491 4 Arsa 262 262 Konut Nev Emlak
Merkez | Esentepe 495.000 811,48
3 P Ta01 | 5 | Asa | 348 | 348 | Alam (384 21371 41)
1499 2 Arsa 345 345 E&E
Emsal Konut Gayrimenkul
4 Merkez | 350 Evler | 1499 3 Arsa 242 242 Alant 460.000 534,88 Emlak Nevsehir
1499 4 Arsa 273 273 (384 212 08 09)
Emsal Konut Sahibinden
5 Merkez | 350 Evler | 2657 15 Arsa 245 245 Alam 175.000 714,29 (532 746 71 26)
Emsal Konut Sanlibaba Emlak
6 Merkez | 350 Evler | 1503 16 Arsa 412 412 Alant 259.000 628,64 (384 215 11 15)
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Bulunan emsal taginmazlarin rapor konusu taginmazlara gore konumlarini gosterir emsal
krokisi agsagida sunulmustur.

Degerleme konusu tasinmazlarin imar fonksiyonlar1 ve yapilasma kosullar,
yiizél¢iimlerinden dolay1 proje gelistirilebilir nitelikte ve gelir getirici 6zellikte olmamalar1 gibi
olumsuz o6zellikleri mevcuttur. Yukarida sunulan emsallerin tamami ise konut imarli-yapilagmasi
mevcut parsellerdir. Rapor konusu parsellerin birim degerlerine ulagsmak igin emsal taginmazlarin
satisa sunulan birim degerlerine emsal taginmazlarin konu parsele oranla olumlu &zellikleri igin

negatif (-) diizeltme oranlari, olumsuz 6zellikleri igin pozitif (+) diizeltme oranlar1 uygulanmstir.

) Satisa Si?}ﬂ?aan Gerg¢ekei imar Diizeltilmis
Diizeltme | Yiizol¢iim | Hissesi | Imar | Sunulan Birim Pazarhik | Birim | Biiyiikliik Konum Verilerine Birim
Tablosu (m?) (m?) Lejant | Bedeli Degeri Pay1 Degeri | Diizeltmesi Gore Degeri
2 1 2
(TL) (TL/m?) (TL/m?) Diizeltme | (TL/m?)
Konut
Emsal 1 263 263 Alan 195.000 | 741,44 10% 667,30 -10% 25% -40% 500,48
Emsal 2 518 518 ﬁ?:;t 390.000 | 752,90 10% 677,61 -10% 25% -40% 508,20
Emsal 3 610 610 l:?:;t 495,000 | 811,48 10% 730,33 -10% 25% -40% 547,75
Emsal 4 860 860 ’Z‘l’:;lt 460.000 | 534,88 | 0% | 53488 | -10% | 25% | -40% 401,16
Emsal 5 245 245 ﬁ?:lit 175.000 | 714,29 15% 607,14 -10% 25% -40% 455,36
Emsal 6 412 412 l:?:;t 259.000 | 628,64 5% 597,21 -10% 25% -40% 447,91
Ortalama Birim Degeri (TL/m?) ~ 475,-

Diizeltme tablosu 3430 Ada 772 Parsel i¢in hazirlanmugtir.

Rapora konu parsellerin ylizol¢timleri, satilabilirligini kolay kilarken diger taraftan tizerlerinde
proje gelistirilebilecek durumda degildir.

Elde edilen tiim bu veriler 1518inda rapora konu parsellerin birim degeri 475,-TL/m? takdir ve
hesap edilmistir. Bu deger 1s1ginda rapor konusu tasinmazlara toplam 12.031,75-TL takdir edilmistir.

Parsellerin birim deger ve toplam deger tablosu rapor ekinde sunulmustur.

6.2.  Analiz Sonuclarinin Degerlendirilmesi ve Goriis
6.2.1. Farkh Degerleme Yontemleri Ulasilan Degerler

Rapor konusu parsellerin yiizol¢limlerinin yapilagsma i¢in ¢ok kii¢iik olmasi ve imar lejantinda
Vali Konagi fonksiyonunda ve mevcut durumda Vali Konagi bahgesinde yer almalari sebebi ile
gelistirme yaklagimi kullanilamamis olup degerlerine tek yontem (Piyasa Yaklagimi) ile ulagilmaya
calisiimistir. Rapor konusu parsellerin “Pazar Yaklagimi” yontemiyle ulasilan toplam degeri

12.031,75-TL takdir edilmistir.
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6.2.2. Yasal Gereklilikler ve Mevzuata Uyarinca Ahnmasi Gereken izin ve Belgeler

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

6.2.3. Gayrimenkullerin Devrine iliskin Goriis

Degerleme konusu gayrimenkullerin {izerinde satis kabiliyetini/devredilebilirligine engel
teskil edebilecek takyidat bulunmamaktadir. Rapor konusu gayrimenkullerin devri miimkiindiir.
6.2.4. Gayrimenkullerin Fiili Kullamim, Tapu ve Portfoy Niteligi Hakkinda Goriis

Rapora konu, Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetindeki Nevsehir ili, Merkez Ilcesi, Emek
Mabhallesi’nde kayitl 3430 ada 772 ve 773 nolu parseller tapu kayitlarinda “Arsa” vasifli olup
iizerinde herhangi bir yapilagma, ilgili mevzuat geregi alinmis izin ve belge bulunmamaktadir.

Rapor konusu Nevsehir ili, Merkez Ilgesi, Yeni Mahallesi’nde kayitli 70 ada 772 ve 773 nolu
parsellerin, 28.05.2013 ve 28660 Sayili Resmi Gazetede yayimlanarak yiiriirliige giren “Gayrimenkul
Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi (111-48.1)” nin 22. Maddesinin (c) fikras1 “Portfoylerine
ancak lizerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve Onemli Olgiide
etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali
haklar dahil edilebilir.

Bu hususta, bu Tebligin 30 uncu maddesi hiikiimleri saklidir.” uyarinca s6z konusu gayrimenkullerin
yatirnm ortakligt portfoylinde “Arsa” baglhigi altinda yer almasinin uygun olacagi goriis ve
kanaatindeyiz.

Tebligi’nin 24. Maddesi “C” Bendinde “Portfoyiinde bulunan ve alimindan itibaren bes yil
gegcmesine ragmen tizerlerinde proje gelistirilmesine yonelik herhangi bir tasarrufta bulunulmayan
arsa ve arazilerin orani aktif toplaminin %20’sini asamaz. Gayrimenkul yatirim ortakligina doniisen
ortakliklarin sahip oldugu bu nitelikteki arsa ve araziler i¢in s6z konusu siire doniisiime iligkin esas
sozlesme degisikliginin ticaret siciline tescil edildigi tarihten itibaren baslar.” denilmektedir. Bu
kapsamda Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketin 'den alinan 1 Ocak - 30
Haziran 2021 Ara Hesap Donemine Ait Ozet Konsolide Finansal Tablolar ve Sinirli Denetim
Raporu’ndan tespit edilen veriler dogrultusunda, proje gelistirilmesine yonelik herhangi bir tasarrufta
bulunulmayan arsa ve arazilerin orani aktif toplaminin %20’sini agmamaktadir. Raporun ilgili

tablolar1 rapor eklerinde sunulmustur.
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BOLUM 7

DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine, Nevsehir ili, Merkez ilcesi, Emek

Mahallesi, 3430/772 ile 3430/773 nolu ada/parselin degerinin SPK mevzuati ve sézlesme geregi

tespiti i¢in hazirlanmistir.

Rapor konusu parsellerin yiizolgtimleri, imar durumlart ve yapilasma sartlari, konumlari,

civarlarmin tesekkiil tarzi, ulasim imkanlari, parsellerin cepheleri, gibi degerlerine etken olabilecek

tim ozellikler dikkate alinmis ve bolgede detayli piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna gore rapor

konusu parsellerin piyasa sartlarina gore hesaplanan ve takdir olunan toplam pazar degeri asagida

tablo olarak sunulmustur.

TL usD
3430 Ada 772 ve 773 Nolu Parselerin KDV Hari¢ Toplam Degeri 12.031,75 1.121,32
3430 Ada 772 ve 773 Nolu Parselerin KDV Dabhil Toplam Degeri 14.197,47 1.323,16

Saygilarimizla,

Rapor tarihi itibariyle TCMB doviz satis kuru 10,73- TL kullanimistir.

Bu rapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmigstir.

KDV oranlar: giincel mevzuat dogrultusunda kullanilmigtir.

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

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

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Ahmet Selcuk GORGUN
(SPK Lisans No: 400885)

Biilent YASAR
(SPK Lisans N0:400343)

EKLER
[ ]
[ ]
e  Parsel Deger Tablosu
e Tapu senedi suretleri ve TAKBIS belgeleri
e  Imar durumu &rnekleri ve plan notlari
e Fotograflar ve uydu goriintiisii
[ ]

Sirketimiz Tarafindan Hazirlanmis Son Ug Gayrimenkul Degerleme Raporu Bilgisi
Tebliginin 24. Maddesi ile ilgili Sirketin Aktifler Toplam1 Hk. Tablolar

Raporu hazirlayanlarin Ozgegmis, Tecriibe ve SPK lisans belgesi 6rnekleri
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