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Raporun Tiirii

Bu rapor 31.08.2019 tarih 30874 sayil1 Resmi Gazete’ de yayinlanan
“Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Degerleme Kuruluslar1 Hakkinda Teblig (II1-62.3)”in 1’inci
maddesinin ikinci fikras1 kapsaminda hazirlanmis gayrimenkul
degerleme raporudur.

Dayanak S6zlesmenin Tarih ve

30.10.2020 / 202050077

Gayrimenkullerin Daha Onceki
Tarihlerde Yapilan Son Ug
Degerlemeye iliskin Bilgileri

J Toplam Vakif GYO Hissesi (99/100)

Numarasi

Degerleme Calismalan 03.11.2020

Baslangi¢ Tarihi

Degerleme Calismalar1 Bitis 08.12.2020

Tarihi

Rapor Tarihi 09.12.2020

Rapor Numarasi 2020_GalataProje_102
Degerleme Konusu

Degerleme konusu tasinmazlar igin sirketimiz tarafindan daha
once rapor hazirlanmamuistir.

Tasinmazin Mevcut : 121326.800,-TL 120.113488,-TL
Durum Degeri (KDV (Ylizyirmibirmilyoniigytizyirmialt: (Yiizyirmimilyonyiizoniigbindortyiizseksen
Harig) binsekizytiiz-Tiirk Lirasi sekiz-Tiirk Lirasi)
Tasinmazin Mevcut 143165.624,-TL 141.733916,-TL
Durum Degeri (KDV (Yuzkirkiigmilyonytiizaltmigbesbin (Yizkirkbirmilyonyediytizotuziighindokuz
Dahil) altrytizyirmidort-Tiirk Lirast ylizonalti-Tiirk Lirast)
Tasinmazin 329.420.540,-TL 326.126.335, -TL
Tamamlanmasi (Ugylizyirmidokuzmilyondértyiiz (Ugyiizyirmialtimilyonyiizyirmialtibiniig
Halinde Toplam yirmibinbegsytiizkirk-Tiirk Liras: ylizotuzbes-Tiirk Liras1)
Hasilat Degeri (KDV
Harig)
Taginmazin 388.716.237,-TL 384.829.075,-TL
Tamamlanmasi (Ugyiizseksensekizmilyonyediyiiz (Ugyiizseksenddrtmilyonsekizyiizyirmi
Halinde onaltibinikiy{izotuzyedi-Tiirk Liras1) | dokuzbinyetmisbes-Tiirk Liras1)
Toplam Hasilat
Degeri (KDV Dahil)
Betiil OZTIMUR Fatma KOC KESEN
SERHADLIOGLU Ekonomist
Sehir Plancisi SPK Lisans No: 402238
SPK Lisans No: 407238 Lisansh Degerleme Uzmarn
Lisansh Degerleme Uzmaru
Raporu Volkan YEDIKARDASLAR
Hazirlayan Harita Miihendisi
Uzmanlar SPK Lisans No: 402076
Sorumlu Degerleme Uzmani
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Sirketin Unvam

Galata Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik Hizmetleri A.S.

Sirketin Adresi

Kozyatagi Mahallesi, Bayar Cad. No:97, Demirkaya Is Merkezi,
Daire:11, Kadikdy/ISTANBUL.

Sirketi Tanitic1 Bilgiler

Galata Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik Hizmetleri A.$; tecriibeli
ve uzman kadrosu ile ¢6ziim ortakligini iistlendigi gercek ve tiizel
kisilerin, gayrimenkul konusunda alacaklar1 tiim kararlarina bilimsel
ve fiziki verilere dayali, dogru ve giivenilir bilgiler 1s181nda, yon
verebilmek amaciyla 10.07.2013 tarihinde kurulmus ve Sermaye
Piyasas1 Kurulu'nca, Seri VIII No:35 sayili Tebligi cercevesinde
degerleme hizmeti vermek tizere 13.12.2013 tarihi itibariyle,
Gayrimenkul Degerleme Sirketleri listesine alinmistir. Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nca “Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Y&netmelik” cercevesinde Degerleme Hizmeti
vermek tizere 05.06.2014 tarihli karari ile Degerleme hizmeti vermek
tizere yetkilendirilmis bir Anonim Sirkettir. Sirketin internet adresi

www.galatadegerleme.com olup, sirkete iliskin detayli bilgilere bu
siteden ulagilabilir

Miisteri Unvani VAKIF GYO A.S.

Miisteri Adresi Serifali Mahallesi, Bayraktar Bulvar;, Nutuk Sokak, No:4
UMRANIYE/ISTANBUL

Miisteriyi Tanitia Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S; yatirrm aracindan

Bilgiler faydalanabilmek amaciyla finansal araglarin c¢esitlendirilmesi ve
gayrimenkullerin piyasa i¢inde daha likit olarak kullanilabilmesi
amaciyla 12 Ocak 1996 tarihinde kurulmustur. T.C. Cevre ve Sehircilik
Bakanlig1 Toplu Konut Idaresi Bagkanligi'nin ortak oldugu Vakif GYO,
24 Aralik 1996 tarihinde paylarini halka arz etmis olup %42,58 halka
agiklik oranina sahiptir.

Miisteri Talebinin Miisterinin talebi; Istanbul ili, Maltepe ilgesi, Ziumritevler Mahallesi,

Kapsam1 ve Getirilen G22-A-09-A-1-C Pafta, 15646 ada, 44 numarali parsel {izerinde yer alan

Sinirlamalar projenin yasal durumunun irdelenmesi, mevcut durum degerinin,

tamamlanmas1 halinde hasilat degerinin ve Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi portfoylinde yer almasinda herhangi bir kisit olup
olmadiginin tespitine yonelik olarak Sermaye Piyasast Mevzuati
dogrultusunda 03.11.2020 tarihi itibariyle diizenlenmis gayrimenkul
degerleme raporudur.

Raporun Kapsami

Istanbul ili, Maltepe ngsi, Zumriitevler Mahallesi, 15646 ada, 44
numarali parsel {izerinde yer alan projenin yasal durumunun
irdelenmesi, mevcut durum degerinin, tamamlanmas: halinde hasilat
degerinin ve Gayrimenkul Yatirim Ortakligr portfoyiinde yer
almasinda herhangi bir kisit olup olmadiginin tespitine yonelik olarak
hazirlanmis gayrimenkul degerleme raporudur.
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RAPOR’'DA KULLANILAN KISALTMALAR
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Sermaye Piyasast Kurulu

Sermaye Piyasast Kurulu

Gayrimenkul Yatirim Ortaklig

Vakif GYO A.S.

VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI (99/100)
Obakéy Gayrimenkul Gelistirme ins. Yat. Taah. San. Ve Tic. A.S. (1/100)
Galata Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik Hiz. A.S.

Uluslararas: Degerleme Standartlari

Uluslararasi Degerleme Uygulamalar:

Uluslararas: Degerleme Standartlar1 Kilavuz Notlar1

Uluslararast Muhasebe Standartlar1

Titirk Muhasebe Standartlar:

Vergi Usul Kanunu

Taban Alani Kat Sayis1

Kat Alam Kat Sayist

Ingaat Emsali

Maksimum Yapi Yiiksekligi

Metrekare

Indirgenmis Nakit Akimi

Devam Eden Deger

Risksiz Getiri Orani

Risk Primi

Beta Katsay1s1

Yiizde

Bin

Euro

ABD Dolar1

16.11.2020 tarihli TCMB efektif satis kuru olan 7.7004 TL esas alinmistir.
16.11.2020 tarihli TCMB efektif satis kuru olan 9.1231 TL esas alinmistir.
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4 GAYRIMENKULLERIN HUKUKIi DURUMUNA iLiSKIN BILGILER

4.1 Gayrimenkullerin Yeri, Konumu ve Tanimi

Tasinmazlarin acgik adresi; Maltepe llcesi, Ziimriitevler Mahallesi, Emek Caddesi, No: 79
Maltepe/ISTANBUL

Degerleme konusu gayrimenkuller, Istanbul ili, Maltepe Tlgesi, Ziimriitevler Mahallesi, G22-A-09-A-1-
C Pafta, 15646 Ada, 44 parsel sayili “Arsa” nitelikli tasinmaz {izerinde gelistirilen konut ve diikkan
kullanim fonksiyonlu projedir.

Kartal, Atasehir, Sancaktepe ve Kadikoy ilgeleri ile komsu olan Maltepe Ilcesi’nin, Marmara Denizi'ne
yaklasik 7 km kiyist bulunmaktadir.

Degerleme konusu taginmazm konumlu oldugu bolge konut agirlikh bir yerlesim alanmi olup, bolgede
konut olarak kullanilan site nizami mesk{in yapilar ve yapimi devam eden ingaatlar bulunmaktadir.
Ayrica bolgede ¢ok kath konutlarin zemin katlarinda bolge halkinin ihtiyacina yonelik olarak kiigiik-
orta Olcekli diikkanlar yer almaktadir.

Degerlemeye konu olan tasinmazin konum itibariyle D-100 Karayolu, 15 Temmuz Sehitler Kopriisii,
TEM Otoyolu gibi sehrin ana ulagim arterlerin yakin olmasiyla erisilebilirligi {ist seviyededir.

Degerlemeye konu taginmazlarin yakin gevresinde; IBB Barbaros Hayrettin Pasa Ilkokulu, Coskun
Koleji, Bahgesehir Koleji, Mahmut Bayram Imam Hatip Ortaokulu, Nish Adalar Projesi, Kiptas
Seyrantepe Konutlari, Narlife Bloklari, Siireyyapasa Gogiis Hastaliklar1 Hastanesi, nitelikli konut
projeleri ve cesitli sosyal alanlar bulunmaktadir.

Degerlemeye konu olan tasinmazin ulasim ve alt yap1 problemi olmayip, ulasim 6zel araglar ve Emek
Caddesi {izerinden gegen Maltepe-Giilsuyu hatti toplu tasima araglari ile rahatlikla saglanmaktadir.
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Degerleme konusu tasinmazlar i¢in Maltepe Tapu Miidiirliigii'nde 03.11.2020 tarihinde temin edilen
takyidat belgeleri iizerinden alinan tapu kayitlarina iligskin bilgiler asagidaki tablolarda verilmistir.

iLi . | Istanbul

ILCESI : | Maltepe

MAHALLESI/KOYU . | Zumriitevler

MEVKIi |-

PAFTA NO . | G22-A-09-A-1-C

ADA NO . | 15646

PARSEL NO |44

YUZOLCUMU : | 15.268,61 m?

NITELIiGI . | Arsa

CILT/SAHIFE : | 4/385

TAPU TARIiHi / YEVMIYE | : | 28.08.2019 / 21166

MALIK-HISSE BiLGiSi : | VAKIF GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM
SIRKETI - 99/100
Obakdy Gayrimenkul Gelistirme Ins. Yat. Taah. San. Ve Tic. A.S
— 1/100

Degerleme konusu tasinmazlar i¢in Maltepe Tapu Miidiirliigii'nde 03.11.2020 tarihinde temin edilen
takyidat belgelerine gore 15646 Ada 44 parsel sayili tasinmaz {izerinde herhangi bir takyidat kayd:
bulunmamaktadir. Tapu kayitlarina dair TAKBIS belgesi raporun ekler béliimiinde sunulmustur.

Maltepe Belediyesi Imar Miidiirliigii'nden 06.11.2020 tarihinde temin edilen E-27827246-622.03-1312925
sayili imar durum yazilarina gore; degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu 15646 ada, 44
sayil1 parselin, 15.02.2008-29.07.2008-13.09.2009-13.09.2012-22.01.2010-19.05.2013-16.02.2016  tasdik
tarihli 1/1000 Olgekli Maltepe E-5 Kuzeyi Uygulama Imar Plani kapsaminda Ayrik Nizam, Emsal: 1,25
— TAKS: 0,20-0,40, 6n bahge 5 metre ve yan bahce 4 metre ¢cekme mesafeli yapilasma kosullarinda
“Konut Alanm1”nda kalmakta oldugu 6grenilmistir.

Plan notlarinda; Toplu uygulamalarda uygulama yapilacak alan:

v" En az 10 adet parselin tevhidinden sonra olusacak parselde veya;

v' Minimum net parsel bityiikliigii 5.000 m? olan parsellerde veya;

v 3.000 m¥den az olmamak sarti ile bir adet yap1 adas1 olusmas: halinde:
emsalli yerlerde mevcut emsal degerine E = 0.50 ilave yapilacaktir. Kat adedi belirlenmis
bolgede 1 kat ilave edilecektir.

v Konut alaninda belirlenen yapilasma emsal degerlerinden kullanilmak {izere, bagimsiz
boliim olarak ticaret, imalata yonelik giiniibirlik ve haftalik ihtiyaglara cevap verebilecek
carsi, diikkan, biiro, sosyal ve kiiltiirel tesis, cami, mescit, saglik tesisi, kafeterya, lokal, spor
tesisi, aligveris merkezleri, biife, vb. hizmet birimleri ilge belediyesince onaylanacak avan
projeye gore yapilabilir.
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v Degerleme konusu tasinmazin, tek bir yapi adasi olmasi ve net parsel biiyiikliigiiniin
5.000m?nin iizerinde olmasi nedeniyle 0.50 emsal kazanimi bulunmaktadur. Tlgili Belediye
personelinden alinan bilgilere gore parselin herhangi bir terkinin bulunmadig1 ve net imar
parseli oldugu bilgisi edinilmistir.

-06.11.2020 tarihli imar Durum Yazisi-

2020_GalataProje_102



45 Gayrimenkullerin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli izin ve Belgeler

Maltepe Belediyesi Imar Arsivinde 15646 ada, 44 numarali parsele iliskin islem dosyas1 incelenmis olup
asagida detaylari verilen yasal belgelerin bulundugu goriilmiistiir. Belgeler rapor ekinde sunulmustur.

Mimari Proje; 09.06.2017 tarih ve 2017/621934 sayili onayli mimari proje bulunmaktadir.

Yap1 Ruhsatlary;
v A Blok;

o 5+23=28 kat, V/A yapz1 simifi/grubu, 198 mesken+1 ofis/isyeri ve ortak alanlar olmak
iizere toplam 40.132 m? ingaat alanini igeren 20.06.2017 tarih 2017/6-46 sayil1 ““Yap1
Ruhsat1”,

o 5+23=28 kat, V/A yapz1 smifi/grubu, 198 mesken+1 ofis/isyeri ve ortak alanlar olmak
tizere toplam 40.132 m? insaat alanini igeren 31.01.2018 tarih 2018/1-25 sayili
“Tadilat Yap1 Ruhsat1”,

o 02.03.2020 tarih 2020/143245637 say1l ““Isim Degisikligi Yap1 Ruhsati”,
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v B Blok;

o 5+13=18 kat, IV/C yap1 simfi/grubu, 118 mesken ve ortak alanlar olmak iizere
toplam 27.729 m? insaat alanimi igeren 20.06.2017 tarih 2017/6-46 sayili ““Yap1
Ruhsat1”,

o 5+13=18 kat, IV/C yap1 simfi/grubu, 118 mesken ve ortak alanlar olmak iizere
toplam 27.729 m? insaat alanini igeren 31.01.2018 tarih 2018/1-25 say1l1 “Tadilat Yap1
Ruhsat1”,

o 02.03.2020 tarih 2020/143245637 sayil “Isim Degisikligi Yap1 Ruhsat1”,

Bulunmaktadir.

Degerlemeye konu olan tasinmazin mahallinde yapilan incelemelere gore; parsel iizerinde harfiyat ve
istinat duvari ¢alismalarina baslanilmis olup, insaat devam ettigi i¢in heniiz Yap1 Kullanma Izin Belgesi
bulunmamaktadir.

Tasinmazin tapu kayitlar1 incelenmis olup, onayli proje dogrultusunda kat irtifakinin kurulmamais ve
cins degisikliginin yapilmamis oldugu tespit edilmistir.

4.6 Gayrimenkuller icin Alinmis Durdurma Karari, Yikim Karari, Riskli Yapi Tespiti Vb.
Durumlara Dair Acgiklamalar

Degerleme konusu tasinmazlara ait Belediye arsiv dosyasinda 17.09.2018 tarih ve 132 cilt 05 sayfa
numarali yapi tatil tutanaginda “soz konusu yerin yap: denetim hizmetlerini iistlenmis olan yap: denetim
firmasimin fesih dilekgesine istinaden yapilan kontrolde kismen hafriyat alimdigr ancak insaata baglamilmadig
goriilmiistiir. %10 seviyesinde miihiirlenmistir. Hafriyat alum 31.12.2017 tarihinden 6nce mi yoksa sonra mi
yapildigi tespit edilememistir.” Tbaresi yer almaktadir.

Taginmazlar igin 02.03.2020 tarih ve 2020/143245637 sayil1 yap1 ruhsatlar1 diizenlenmis olup, yap tatil
tutanaginin gegerliligi kalmamustir.

4.7 Gayrimenkullere iliskin Olarak Yapilmis Sézlesmelere (Gayrimenkul Satis Vaadi
Sézlesmeleri, Kat Karsiligl insaat Sézlesmeleri ve Hasilat Paylasimi Sézlesmeler Vb.)
iliskin Bilgiler

Degerleme konusu taginmazlara ait “Satig Vaadi Sozlesmesi, Kat Karsilig1 Insaat Sozlesmesi ve Hasilat
Paylasim Sozlesmesi” bulunmamaktadir. Tasinmazlar icin 06.12.2019 tarihli Maltepe Konut Projesi
Yiiklenici Hizmetleri S6zlesmesi bulunmaktadir.

4.8 Gayrimenkuller ile ilgili Varsa, Son U¢ Yillk Dénemde Gergeklesen Alim Satim
islemlerine ve Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisikliklere
(imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma islemleri Vb.) iligkin
Bilgi

Degerleme konusu; Istanbul ili, Maltepe ngsi, Zumriitevler Mahallesi, 15646 Ada 44 parsel sayil
“Arsa” nitelikli tasinmaza iligkin;
v'17.05.2016 tarih ve 13468 yevmiye numarasi ile Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 ve Obakdy
Gida Isletmecilik Pazarlama Giivenlik Temizlik Ticaret ve Sanayi Anonim Sirketi adina satig
islemi ile tescil edilmistir.
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Daha sonra 22.03.2018 tarih ve 7054 yevmiye numarali “miilkiyet ve hisse oranlari diizeltilmesi”
islemi ile hisse oranlarinda degisiklik yapilmistir.

Son olarak 28.08.2019 tarih 21166 yevmiye numarali 3402 sayili Kadastro Yasasimin 22/A
Maddesi geregince kadastro haritalar1 tekrar diizenlenerek tapu siciline Vakif Gayrimenkul
Yatirim Ortaklig1 ve Obakdy Gida Isletmecilik Pazarlama Giivenlik Temizlik Ticaret ve Sanayi
Anonim Sirketleri adina tescil edilmistir.

Konu tasinmazlar i¢in tapu kaydi (aktif ve pasif) gorseli ekler kisminda sunulmustur.

Degerleme konusu tasinmazlarin baglh bulundugu ilgili kurumlarda yapilan incelemelerde konu

tasinmazlarin kullanimina iligskin son 3 yil iginde yapilan degisiklikler arastirilmistir.

v

28.08.2019 tarih 21166 yevmiye numarali 3402 sayili Kadastro Kanunu'nun 22/A Maddesi
geregince kadastro haritalar1 tekrar diizenlenmis ve rapora konu taginmazin alan 15.264,00 m?
iken 15.268,61 m? olarak, mahalle ad1 da Basibiiyiik Mahallesi iken Ziimriitevler Mahallesi
olarak degistirilerek tescil edilmistir.

07.08.2018 tarih ve 18429 yevmiye numarali “3402 Sayili Kanun'un Ek 1 inci maddesi
uygulamasina tabidir.” Beyaru tescil edilmistir.

Konu tasinmazimn icin Maltepe Belediyesi'nden 06.11.2020 tarihinde alinan imar durum
yazisinda goriildiigii {izere tasinmazin imar durumunda son 3 yil igerisinde herhangi bir
degisiklik olmamustir.

Maltepe Belediyesi Imar Miidiirliigii'nden alinan resmi imar durumu yazisi raporun ekler kisminda
sunulmustur.

Maltepe Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii arsivinde yapilan incelemelerde projenin yapi
denetim igleri icin anlasilan AYT Yapi Denetim LTD. STI. ile 25.07.2018 ve 03.08.2018 tarihli fesih
ihbarnamesi bulundugu tespit edilmistir. 14.11.2018 tarihinde Tatlisu Mahallesi Senol Giines Bulvari
Mira Tower No:2 D:10 Umraniye/istanbul adresinde bulunan Istanbul Ulke Yapi Denetim A.S. ile
sozlesme imzalanmistir.

Degerleme konusu tasinmazlar i¢in diizenlenmis 12.06.2017 verilis tarihli, 13.06.2027 son gegerlilik
tarihli ve S344E052797E5 numarali enerji kimlik belgesi mevcuttur.
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5 EKONOMI, SEKTOR VE BOLGEYE iLISKIN ANALIZLER

5.1 Demografik Veriler
5.1.1 Kuresel Ekonomik Durum

Biiylimeye dair oncii gosterge niteligindeki PMI endeksleri toparlanmayi siirdiiriirken, 2020 yilina
iliskin biiyiime 6ngoriileri de gectigimiz rapor goriiniimiine gore bir miktar iyilesmistir. Tiirkiye'nin
dis talebi i¢in gOsterge niteligi tasiyan ihracat agirlikli biiytime endeksi, Avrupa {ilkelerindeki gorece
zayif seyre bagli olarak, kiiresel bilyiimeyi yansitan GSYIH agirlikli endekse gore daha olumsuz bir
goriiniim sunmaktadir. Thracat agirlikli endekste ikinci geyrekteki daralma daha derin olurken,
sonrasindaki toparlanmanin da gorece yavas olmas: beklenmektedir. Bu gelismede, Cin ve ABD gibi
biiytime tahminleri son dénemde iyilesen baz: iilkelerin Tiirkiye'nin ihracatindaki paylarinin kiiresel
iretimdeki paylarindan daha diisiik olmas: belirleyici olmustur. Buna karsin, 2020 yili dis talep
goriiniimii, Temmuz raporuna gore sirli bir iyilesme gostermistir. Bu iyilesme genel olarak Euro
bolgesi disinda kalan ticaret ortaklarindan ve Ozellikle Orta Dogu ve Afrika grubundaki biiyiime
goriiniimiiniin iyilesmesinden kaynaklanmaktadir.

Grafik 2.1.1: Kilresel PMI Endeksleri Grafik 2.1.2: Kiiresel GSYIH* Grafik 2.1.3: Ihracat Airlikh Kiresel
(Mevsimseliikten Arindirilmig, Seviye] (2019 C4=100) Blylmeye Katkilar (% Puan)

s |15t 3C2T AJ) hikh (Ekim)
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Kaynak: IMS Markit. Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.
* Tarkiye'nin ticaret ortad olan 110 dlkenin baydme

verileri hern kendi ekonemik biyixiikieri hermn de
Tarkiye ihracat igindeki paylarn ile agwliklandirdmug, iki
endeks kargdastinimagtir. 2020 ve 2021 yillarina
yonellik Consensus Econcomics ve IMS Markit

tahminleri kullandmigte.

Kiiresel iktisadi faaliyetteki toparlanmaya iliskin belirsizlikler yiiksek seyrederken, riskler agirlikl
olarak asagi yonliidiir. Acgiklanan saglik istatistikleri salginin heniiz tam olarak kontrol altina
alinamadigina isaret etmektedir. Ancak, kiiresel oOlgekte yilin ikinci ceyregindeki kadar siki
kisitlamalara doniilme olasihginin diisiik oldugu goriilmektedir. Bu durum, tahminlerin iyilesmesine
neden olmakla birlikte salginin seyrine, ekonomi politikalarina ve bu politikalarin etkilerine yonelik
belirsizlikler yiiksek diizeyini korumaktadir. Consensus Forecasts biiltenine tahmin saglayan
katilimailarin biiyiik ekonomilere iligkin tahminleri de belirsizligin yiiksekligine isaret etmektedir.
Veriler, tahmin aralig1 genisliginin ve tahminlerin ortalamadan sapmalarinin ge¢mis yillara ve 2008
krizine kiyasla daha yiiksek oldugunu gosterirken, katilimcilarin biiytime tahminlerinin énemli oranda
farklilasabildigi dikkat cekmektedir.
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Grafik 2.1.4: Kiresel Ekonoml| Grafik 2.1.5: 2020 Yih Bdyime Grafik 2.1.6: 2021 Yil BlyUme
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Kaynak: Davis, S, )., (2016). "An Index of Global Kaynak: Consensus Economics. Kaynak: Consensus Economics.
Econamic Policy Uncertainty®, w22740, Naticna A g . 2
Economic Policy Uncertainty”, w 0, Naticer * Yuvarlaklar tahmin ortatamasins, boyal alan en * Yuvarlaklar tahmin ortalamasen, boyal alan en yoksek
Bureau of Economic Research yUkeek ve en disik tahminler arasindaki fark ve en dogik tahminler arasndaki fark gostermektedi

(weww. policyunceriainty.com) gosterrmektedir

Enerji fiyatlar: diisiik seviyesini korurken, diger emtia fiyatlar: salgin 6ncesi diizeylerini asmistir. Enerji
fiyatlari, Nisan ayinda dip yaptiktan sonra bir miktar

ol 23T ol Prywiiom: (2015 Arallic 100 artmig, ancak Eylill ay1 itibariyla salgin 6ncesi
seviyelerinin yiizde 35 altinda kalmustir. Fiyatlar, bir
Erietji Fiyatlan e Enerji Drys Emtia Fiyatian onceki rapor doneminden bu yana yataya yakin

29| seyretmistir. Diger taraftan, enerji dist emtia fiyatlari

o | endeksi Eylil ayinda salgin oncesi diizeyinin {izerine
citkmistir (Grafik 2.1.7). Emtia fiyatlarinun talep kaynakl
olarak diismesi beklenen bir durum olmakla birlikte,
enerji ve diger emtia fiyatlarindaki ayrisma, ozellikle
petrol fiyatlarina iligkin asag1 yonlii baskinin daha
® kuvvetli oldugunu gostermektedir. Salgin nedeniyle
ozellikle seyahat harcamalariin diger birgok sektdre gore
daha fazla etkilenmis olmasi, petrol talebini diisiirerek
enerji fiyatlarindaki gorece zayif seyirde onemli rol
oynamaktadir.
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Kaynak: Dinya Bankasi.

5.2 Ulusal Ekonomik Veriler
5.2.1 Tiirkiye’de Genel Ekonomik Durum

Salginin i¢ ve dis talep {izerindeki etkilerine bagl olarak yilin ikinci geyreginde sert bir sekilde daralan
iktisadi faaliyet, normallesme siireci ve giiglii kredi ivmesinin destegiyle tigiincii ¢eyrekte V-tipi belirgin
bir toparlanma kaydetmistir. Salginin ilk asamalarinda {iretim potansiyelinin korunmasi
onceliklendirilerek reel sektor ile finansal sektor arasindaki etkilesimin saglikli bir sekilde devamini
saglayacak adimlar atilmistir. TCMB tarafindan alinan parasal tedbirlere ek olarak, politika yapic1 diger
kurumlar tarafindan da piyasa oynakligin sinrlayici ve ekonomiyi destekleyici dnlemler alinmistir.1
Kamu bankalar1 6nctiliigiinde ivime kazanan kredi arzi, reel sektdre kredi akisinin kesintisiz devamina
ve ekonomideki toparlanma siirecine dnemli katk: saglamistir. Ertelenmis yurt ici talepte gozlenen hizli
artisin yaninda ihracatin ongoriilenden daha giiclii bir seyir izlemesiyle yilin {igiincii ceyreginde iktisadi
faaliyet salgin Oncesi diizeyini asmistir. Yiiksek frekanshi veriler ekonomideki toparlanmanin son
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ceyrekte devam ettigine isaret etmekte, boylelikle 2020 yilinda pozitif biiytime ihtimalinin oldukca
gliclendigi degerlendirilmektedir.

Glglii kredi ivmesiyle ekonomide saglanan hizli toparlanmanin dis denge ve enflasyon goriiniimii
tizerinde belirgin yansimalar1 goriilmektedir. Hizli kredi genislemesi ekonomideki toparlanma siirecine
onemli katki saglarken, talep kosullariin dezenflasyonist etkisini sinirlamis ve Tiirk lirasindaki deger
kaybiyla birlikte enflasyonun ongoriilenden daha yiiksek bir seyir izlemesinde etkili olmustur. Buna
ilaveten, normallesmenin kademeli gerceklesmesi nedeniyle kapasite kisitlamalarmin birim maliyetler
tizerindeki etkileri azalarak da olsa hissedilmeye devam etmistir. Enflasyon egiliminin y1il sonu ve orta
vadeli hedeflerin iizerinde seyretmesi neticesinde enflasyon beklentilerindeki yukar1 yonlii
giincellemeler son dénemde belirginlesmistir. Bu goriiniim, fiyatlama davraruslar ve orta vadeli
enflasyon goriintimiine yonelik risk olusturmaktadir.!

Ekonomik giiven endeksi Eyliil ayinda 88,5 iken, Ekim ayinda %4,8 oraninda artarak 92,8 degerine
yiikseldi. Ekonomik giiven endeksindeki artis, reel kesim (imalat sanayi), hizmet, perakende ticaret ve
insaat sektorii giiven endekslerindeki artiglardan kaynaklandi.

Reel kesim giiven endeksi bir 6nceki aya gore Ekim ayinda %3,8 oranunda artarak 109,7 degerini, hizmet
sektorii giiven endeksi %6,4 oraninda artarak 79,7 degerini, perakende ticaret sektorii giiven endeksi
%1,7 oraninda artarak 95,0 degerini, insaat sektorii giiven endeksi %0,6 oraninda artarak 83,8 degerini
ald1. Tiiketici giiven endeksi Ekim ayinda %0,1 oraninda azalarak 81,9 degerini ald1. 2

Bir onceki aya gore

Endeks degisim orani (%)

Eylul Ekim Eviul Ekim
Ekonomik giiven endeksi 88,5 92,8 31 48
Taketici guven endeksi 82,0 819 32 -0.1
Reel kesim guven endeksi 1057 109.7 0.5 38
Hizmet sektort gliven endeksi 749 79.7 6.4 6.4
Perakende ticaret sektoru guven endeksi 93,5 95.0 -1.5 1.7
ingaat sektoru guven endeksi 833 838 -2,0 0.6

Endeks dederleri mevsim etkilerinden anndinimis degerlerdir.

TUFE’de (2003=100) 2020 y1ili Ekim ayinda bir énceki aya gore %2,13, bir 6nceki yilin Aralik ayina gore
%10,64, bir dnceki y1ilin ayni ayma gore %11,89 ve on iki aylik ortalamalara gore %11,74 artis gerceklesti.3

TUFE degigim oranlan (%), Ekim 2020

Ekim 2020 Ekim 2019 Ekim 2018
Bir énceki aya gore degisim orani 2,13 2,00 2,67
Bir dnceki yilin Aralik ayina gore degdigim orani 10,64 1059 22,56
Bir dnceki yilin ayni ayina gore degdigim orani 11,89 855 25,24
On iki aylik ortalamalara gore degisim orani 11,74 16.81 14,90

TUIK tarafindan yayimlanan “Dénemsel Gayrisafi Yurt Igi Hasila, II. Ceyrek: Nisan — Haziran, 2020”
verilerine gore GSYH 2020 y1l1 ikinci ¢eyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir énceki
yilin ayn1 ¢eyregine gore %9,9 azaldi.

1 https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/cca35dc9-7d37-4419-a20d-
£3948377f78e/enfekim2020_iv_tam.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-cca35dc9-7d37-4419-a20d-f3948377f78e-nmi69FR
2 https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Ekonomik-Guven-Endeksi-Ekim-2020-33934

3 https://www.tuik.gov.tr/Kurumsal/PDF_Detay?id=86
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GSYH sonuglan, Il. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2020
GSYH
Cari fiyatlarla Cari fiyatlarla Zincirlenmig hacim
yil Ceyrek (Milyon TL) (Milyon $) endeksi  Degigim orani (%)
2018 Yilk 3758 316 797 124 1745 3,0
I 796 554 208 954 158,5 75
e 898 229 207 698 1735 538
e 1036 561 191 877 185,0 25
e 1026 971 188594 181,0 o7
2019 Yilhk 4320191 760 778 176,1 0,9
? 925 360 172 414 154.4 26
ne 1028 470 175 231 1705 A7
e 1153 060 204 169 187,0 1,0
Ve 1208 300 208 965 192,5 6,4
2020 I 1073600 176 591 1613 44
e 1041 643 153 180 153.6 9.9
(n lgili ceyreklerde gincelleme yapilmistir.

GSYH’yi olusturan faaliyetler incelendiginde; 2020 yili ikinci geyreginde bir onceki yila gore
zincirlenmis hacim endeksi olarak; tarim %4,0, bilgi ve iletisim faaliyetleri %11,0, finans ve sigorta
faaliyetleri %27,8, gayrimenkul faaliyetleri %1,7 artti. Sanayi %16,5, insaat sektorii %2,7, hizmetler
%25,0, mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri %16,5, kamu yonetimi, egitim, insan saglig1 ve sosyal
hizmet faaliyetleri %2,4 ve diger hizmet faaliyetleri %18,0 azald1.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, bir 6nceki ¢eyrege gore
%11,0 azaldi. Takvim etkisinden arindirilmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2020 yili ikinci
ceyreginde bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gore %10,0 azaldi.

Devletin nihai tiiketim harcamalari, 2020 yilinin ikinci ¢eyreginde bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gore
zincirlenmis hacim endeksi olarak %0,8 azaldi. Yerlesik hane halklarinin tiiketim harcamalar1 %8,6,
gayrisafi sabit sermaye olusumu %6,1 azaldi.*

COVID-19’un kiiresel salgina doniismesiyle birlikte bircok iilkede oldugu gibi Tiirkiye’de de cesitli
istihdam tedbirleri ile sosyal yardim mekanizmalar1 hayata gegirilmistir. Salgin kaynakl istihdam
kayiplarini en aza indirmek ve gelir kaybina ugrayan kesimleri desteklemek amaciyla gesitli onlemler
almmustir. Bu kapsamda, istihdamda olanlarin islerini korumalarina yonelik uygulamalara agirlik
verilmistir. Oncelikle Kisa Calisma Odeneginden (KCO) yararlanma kosullar1 gevsetilmis ve
uygulamadaki biirokratik islemler hizlandirilmistir. Daha sonra isverenler tarafindan is sozlesmelerinin
feshedilmesi kisitlanmis, bunun yerine calisanlarin {icretsiz izne ¢ikarilmasina imkan verilmistir.
Ucretsiz izne ayrilan galisanlara ise Issizlik Sigortasi Fonu'ndan (ISF) Nakdi Ucret Destegi uygulanmaya
baglanmustr.

Salgin déneminde ISF kaynakli en yiiksek harcama kalemi yaklasik 20,4 milyar TL ile KCO olmustur.
Yaklagik 5,1 milyar TL olan Nakdi Ucret Destegi 6demeleri de dahil edildiginde 25 milyar TL {izerinde
bir kaynak istihdam kayiplarini 6nlemek iizere kullanilmistir. Bu nedenle, igsiz kalan hak sahiplerine
Odenen issizlik sigortas: bu dénemde ¢ok yaygin olarak kullanilmamais, 2020 y1l1 Ocak-Eyliil doneminde
toplam 6deme 5,3 milyar TL olmustur. S6z konusu 6demelerin 6énemli bir kismi1 salgin 6ncesinde isini
kaybedenlere yonelik olarak yapilmistir. ISF haricinde, salgin nedeniyle is kayb1 yasayan kayit dist

4https://tu ikweb.tuik.gov.tr/PreHaberBultenleri.dojjsessionid=QvC2fp]fhykMNc7jGBgtIGrTjg GfcqCKcVkwSyMjTW6nTTHM8wn1!578252304?id=33605
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calisanlar dahil olmak iizere ihtiya¢ sahibi kesimlere Aile, Calisma ve Sosyal Hizmetler Bakanlig:
(ACSHB) tarafindan sosyal yardimlar yapilmistir. Ayrica, “Biz Bize Yeteriz Tiirkiyem” yardim
kampanyas: kapsaminda toplanan kaynaklar ihtiya¢ sahiplerine dagitilmistir. 12 Ekim 2020 tarihi
itibariyla ACSHB tarafindan saglanan sosyal yardimlar 6,3 milyar TL’ye, “Biz Bize Yeteriz Tiirkiyem”
programi kapsaminda toplanan sosyal yardimlar 2 milyar TL ye ulagmistir.

Tablo 1: 2020 Yilinda Kisa Calisma Odenegi, Issizlik Sigortasi: ve Nakdi Ucret Destegi Odemeleri
Kisa Calisma Odemeleri® Igsizlik Sigortas) Odemeleri® Nakdi Ocret Destegi®** oLc;plam
meler
KigiSayist ~ Miktar (BinTL)  KisiSayisi  Miktar (8in TL) Kisl Saysi Miktar (BinTL)  Miktar (Bin TL)
Ocak 24.847 23.210 610.287 712.457
Subat 17.862 12.096 592.810 698.441
Mart 96.636 32.232 594.577 683.678
Nisan 3.243.126 5.100.339 592.130 730.895
Mayis 3.282.817 5.560.422 530.102 656.460 1.358.375 1.701.582
Haziran 2.486.854 3.375.844 464.930 563.042 1.705.147 2.801.754
Temmuz 1.774.865 2.640.433 401.645 494 637 1.501.212 3.611536
Agustos 1.302.755 2.042.091 356.858 438.039 1.976.532 4.398.944
Eylal 1.024.377 1.575.192 307.812 370135 2.045.139 5.116.119
2020 (Ocak-Eyldl) 20.361.860 5.347.785 5.116.119 30.825.764
2018 181.809 7.985.061
2018 3.701 4.824.136
Kaynak: ISKUR, Issizlik Sigortas: Fonu Balteni.
* Kigi sayrsi odeme adedini ifade etmektedir.
**Nakdi Ucret Destegi ddemeleri Nisan ayinda baslamis olup, Mayis ayi1 6demeleri, Nisan ayini da icermektedir. Nakdi Ucret Destegi'ndeki her aya denk
gelen veri o aya kadar faydalanan bireylerin ve yapilan ddemenin toplamini géstermektedir.

Aylar itibariyla bakildiginda, Nisan ve Mayis aylarinda sirasiyla 3,2 ve 3,3 milyon olan KCO’den
yararlanan ¢alisan sayisinin, normallesme adimlar ile birlikte kademeli bir sekilde azalarak Eyliil
aymnda 1 milyona diistiigii goriilmektedir. Issizlik sigortasindan yararlanan kisi say1si, fesih kisitlarinin
istihdam kayiplarimi sinirlamasi sebebiyle gerileme egilimindedir.

5.2.2 Faiz Oranlar1 ve Krediler

TCMB, Agustos aymda likidite yonetimi kapsaminda sikilagtirict adimlar atmaya baglamistir. TCMB,

Grafik 1.1.2: TCMB Agik Piyasa Islemleri (1 Haftalik iktisadi faaliyetteki toparlanma ve bu toparlanmann
_beenebeIRzpo makroekonomik dengelere yansimalarini da gozeterek, salgin
S A s N donemine 6zgii destekleyici politika adimlarinin kademeli

T e olarak geri alinmasina y6nelik uygun bir zemin olustugunu

ey LI o degerlendirmis ve likidite yonetimi kapsaminda sikilagtirici

1 adimlar atmigtir. Bu dogrultuda, hedefli ilave likidite

jzj imkanlar1 kademeli olarak azaltilmaya baslanmistir. Bununla

w0 | birlikte, 7 Agustos 2020 tarihinden itibaren haftalik repo

0| ihalelerine ara verilmis; piyasa yapici bankalara tanman

wo | likidite imkan limitleri 6nce yariya indirilmis, sonrasinda ise

| sifirlanmig; TCMB biinyesinde faaliyette bulunan Bankalar

S 8 8§ 8 8 8§ 8 8 8 8 . arast Para Piyasasi’'nda bankalarin bor¢ alabilme limitleri
i‘vvr_fﬁmi 58 8 5 8 8 = gecelik vadede yapilan islemler icin yariya diisiiriilmiigtiir. 2
Likidite yonetimi kapsaminda atilan sikilastirma adimlar:

cercevesinde 13 Agustos 2020 tarihinden itibaren geleneksel repo ihalelerine baglanmigtir. S6z konusu

5 https://www.tcmb.gov.tr/wps/wem/connect/cca35dc9-7d37-4419-a20d-
£3948377f78e/enfekim2020_iv_tam.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-cca35dc9-7d37-4419-a20d-f3948377f78e-nmi69FR
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adimlar neticesinde, TCMB agirlikli ortalama fonlama faizi kademeli olarak yiikselerek TCMB gecelik
borg verme faiz oraninin tizerinde olugsmaya baglamistir.

Grafik 1.1.1: TCMB Faizleri ve Kisa Vadell Faizler (% Agustos ayimnda, parasal sikilasma adimlariyla uyumlu olacak
sekilde reel kredi biiyiimesi kosullarini saglayan bankalar icin

o PORO Tirk liras1 ve yabanci para zorunlu karsiik oranlari
o 7 arttirllmistir. Zorunlu karsiliklara yonelik bu kararlar sistemin

iR eme e i fonlama ihtiyacinin yiikselmesinde etkili olmustur. Fonlama

ihtiyacinin  &nemli bir kismi TCMB ve BIST biinyesinde
gerceklestirilen doviz karsihign TL swap islemleriyle
karsilanmistir. Bununla birlikte, Agustos ayindan itibaren agik
piyasa iglemleri (API) araciligiyla saglanan fonlamanin
kompozisyonunda salgin sonrasi devreye alman imkanlarin
6 kademeli olarak azaltilmasiyla belirgin = degisiklikler

0220

04.20 1

08.201
a

K

s gozlenmistir. Bu donemde haftalik ve ii¢ aylik repo ihalelerinin

aynak: BIST, TCMB.

pay1 azalirken gecelik ile geleneksel ihale fonlama tutarlarinda

artis olmustur.

TCMB, salgina yonelik olarak Mart-Mayis doneminde yaptig: faiz indirimlerinin ardindan, enflasyon
goriiniimiinii dikkate alarak Haziran ve Temmuz aylarinda politika faizini sabit tutmustur. May1s ayina
kadar olan donemde, uluslararasi emtia fiyatlar1 enflasyon goriiniimiinii olumlu etkilemis, Mayis
ayindan itibaren ise salgina bagli birim maliyet artislarinin yansimasiyla cekirdek enflasyon
gostergelerinin egilimlerinde artis gozlenmistir. Ancak, salgina bagl tedbirlerle kisa vadede etkili olan
arz yonlii unsurlarin kademeli olarak ortadan kalkacagi ve yilin ikinci yarisinda dezenflasyonist
etkilerin daha belirgin hale gelecegini degerlendiren TCMB, Haziran ve Temmuz aylarinda politika
faizini sabit tutmustur.

Kredi biiytimesine dayali zorunlu karsilik diizenlemeleri ve 2020 yiliun ikinci ceyreginde salgin
hastaligin etkileriyle miicadele kapsaminda alinan likidite oOnlemlerinin fonlama kosullarin
destekleyici etkisi snirlanmistir. Parasal sikilasma ve kamu bankalarmin destekleyici durusundaki
dengelenme kredi faizlerine hizli ve giiclii bir sekilde yansimistir. Kredi faizlerindeki artis, yeni kredi
talebini smirlamis ve once ticari krediler, sonrasinda ise bireysel kredi kullanimi belirgin sekilde
yavaglamistir.

TCMB, Ekim ayinda politika faizini sabit tutmakla birlikte, enflasyon goriiniimiinde belirgin bir
iyilesme saglanana kadar para ve likidite politikalarindaki siki durusun siirdiiriilmesine karar
vermistir. Para politikas1 18perasyonel cercevesinde degisiklige gidilerek, likidite yonetiminde
sikilasma yoniinde esneklik artirilmis ve GLP islemlerinde uygulanacak Merkez Bankasi borg verme
faiz orani ile gecelik bor¢ verme faiz orani arasindaki fark 300 baz puan olarak belirlenmistir. Boylelikle,
kiiresel belirsizliklerin ytiiksek seyrettigi bir konjonktiirde, risk istahindaki dalgalanmalara bagh piyasa
oynakliklarina karsi hizli tepki verilebilmesini saglayacak esnek bir ¢ergeve olusturulmustur. Bununla
birlikte, mevcut kogullar altinda, dezenflasyon siirecini en kisa siirede yeniden baslatabilmek amaciyla,
siki parasal durusun stirdiiriilecegi bir cerceveye gecilmistir.

Salgin donemindeki destekleyici onlemlerin etkisiyle giiclii bir ivme sergileyen kredi biiyiimesi,
normallesme adimlariyla birlikte tiglincii geyrek sonunda onemli Olciide yavaslamistir. Salginin
hanehalki ve firmalar {izerindeki olumsuz etkilerini hafifletmek amaciyla saglanan destek paketlerinin
etkisiyle krediler ikinci ¢eyrekte yiiksek oranda artis kaydetmistir (Grafik 2.2.13). Firma kredi biiytimesi
iktisadi faaliyetteki toparlanmanin baslamas: ve nakit akisi sorunlarinin hafiflemesiyle birlikte hiz
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keserken, tiiketici kredisi kullanim1 Haziran ayinda kamu bankalarn tarafindan uygulamaya konulan
diislik faizli konut ve tasit kredisi imkanlari ile birlikte ivme kazanmustir.

Grafik 2.2.15: Kredi Standartlan ve Kredi Talebi
Isletme Kredisi Konut Kredisi Intiyag Kredisi
w— K redi Standartlary Kredi Talebi w— Kredi Standartiary Kredi Talebi w— Ky edi Standartian Kredi Talebi
100 100 100
80 80 80
60 60 60
40 40 40
20 20 < 20
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-20 -20 20
4 40 40
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1j2]3)4112[3|4]1{2]3 |41 2|3]4{1[2{3 lllll[di[zl)ld1|2l3l&1]2l3[d2l2|3|’. 1|2131a|1|21z{4|1|213]a]1|213]a]1]213
2018 | f20177] 2008:] 2029:] 2020 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 2016 | 2017 | 20128 | 209 | 2020
Kaynak: TCMB.
* Bankalarin beklentilerini gdstermektedir.
Not: Kredi Standartlan (Talebi) Endeksinin hesaplama ybntemi su sekildedir: Bankalara kredi standartlannin (kredi talebinin) gecen Uc ayda ne yonde
degistigi sorulmaktadir. Yantlarin yizdeleri kullamlarak hesaplanan net egilimler kredi arzindaki {talebindeki) degisimin yoninu gostermektedir.
Endeksin 0'in Gzerinde olmas: kredi standartlanindaki gevsemeyi (kredi talebindeki artisi) ifade etmektedir.

Agustos aymda kredi faizlerindeki artisla birlikte, firma kredilerini takiben bireysel kredilerin de
normallesme siirecine girdigi goriilmektedir. Gelinen noktada, ticari ve bireysel kredilerdeki
yavaslamanin belirginlestigi goriilmektedir. BKEA sonuglarina gore bankalar son ceyrekte, firma

kredisi talebindeki artisin devam etmesini, konut ve ihtiya¢ kredisi talebinin ise gerilemesini
beklemektedir.¢

Grafik 2.2.13: Kredi Bylimesi (4 Haftalik Yilliklandinlmis Grafik 2.2.14: Kamu Bankasi ve Ozel Banka Ayniminda
Hareketli Ortalama, Kur Etkisinden Anindirilmis, %) Tiketici Kredilerinin Blylme Hizlan (4 Haftalik
Yiliklandirilmmig Hareketli Ortalama, %)
Toplam Tuketici s Firma Kamu Ozel
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.

6 https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/cca35dc9-7d37-4419-a20d-
£3948377f78e/enfekim2020_iv_tam.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-cca35dc9-7d37-4419-a20d-f3948377f78e-nmi69FR
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Tiirkiye ekonomisinin biiyiime trendi geleneksel olarak insaat ve emlak piyasasi tizerine oturmaktadir.
Etkilesim iginde oldugu yan sektorler ile birlikte istihdamda lokomotif role sahiptir. S6z konusu
tutarlarin biiyiikliigii nedeniyle finans ile de yakindan iliskilidir. Kredi oranlari, giiven endeksi ve arz-
talep dengesi sektoriin dinamiklerini belirlemektedir.

Sektor, 2018 yilinin ikinci yarisindan bu yana biiyiimeye 6nemli oranda negatif katki vermektedir.
Sektor, 2019 yilinin ikinci yaris1 sonu itibariyla da bir 6nceki doneme kiyasla ¢ok sert bir daralma
yasayarak (-%12,7) biiylimeyi siurlamistir. Diger yandan, yapisi geregi ekonomik gelismelere diger
sektorlerden daha duyarlidir. Ekonomik biiyiimenin en tempolu yasandig1 2003-2007 déneminde genel
ekonomiden ¢ok daha hizli biiyiiyen sektor, 2008-2009 doneminde tam ters tepki vermistir. Sektor 2010-
2014 déneminde de genel ekonomik biiytimenin oldukga iizerinde bir performans sergiledikten sonra,
2015 ile birlikte genel ekonomik performansa uygun hareket etmistir.

Mevsim etkilerinden arindirilmis giiven endeksi Ekim ayimda bir 6nceki aya gore; hizmet sektoriinde
%6,4, perakende ticaret sektoriinde %1,7 ve insaat sektoriinde %0,6 artti.

Mevsim etkilerinden anindirilmis sektorel giiven endeksleri, Ekim 2020

Endeks
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&0 83,3 838
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30 y I y I I
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2018 2019 2020

+—Hiznet sekiorl  —@—Perakendeticaret seliel Ingast sekton

Mevsim etkilerinden arindirilmis insaat sektorii giiven endeksi bir 6nceki ayda 83,3 iken, Ekim ayinda
%0,6 oraninda artarak 83,8 degerini aldi. Ingaat sektdriinde bir onceki aya gore, alman kayith
sipariglerin mevcut diizeyi alt endeksi %0,2 azalarak 69,8 oldu. Gelecek {i¢ aylik dénemde toplam
calisan sayis1 beklentisi alt endeksi ise %1,2 artarak 97,8 degerini ald1.

Insaat sektoriinde Ekim aymnda girisimlerin %35,2’si faaliyetleri kisitlayan herhangi bir faktdriin
olmadigini, %64,8'inin ise faaliyetlerini kisitlayan en az bir temel faktér bulundugunu belirtti. Insaat
sektoriinde faaliyetleri kisitlayan temel faktorlerden; “finansman sorunlar1” Eyliil ayinda %39,3 iken
Ekim ayinda %42,4, “talep yetersizligi” Eyliil ayinda %32,8 iken Ekim aymda %30,2 ve “diger faktorler”
Eyliil ayinda %17,0 iken Ekim aymnda %16,2 oldu.”

7 https://tuikweb.tuik.gov.tr/PreHaberBultenleri.do?id=33923
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Mevsim etkilerinden anndinlmis ingaat sektorii giiven ve egilim endeksleri, Ekim 2020

I 119,1  Celecek 3 aylik dénemde satigfiyatian beklentisi

Gelecek 3 aylik ddnemde toplam ¢aligan sayisi beklentisi
Son 3 aylik donemde ingaatfaaliyetieri

Ingaat sektory glven endeksi

Alinan kayith sipariglerin mevcutdizeyi
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TUIK Yapu izin Istatistikleri raporuna gore;

v' Belediyeler tarafindan verilen yap1 ruhsatlariin 2020 yilinin ilk alt ayinda bir nceki yila gore

bina sayis1 %45,5, yiizol¢limii %40,8, degeri %54,8, daire sayis1 %72,9 artt1. Yap1 ruhsati verilen
yapilarin 2020 yilimin ilk alt1 aymnda toplam yiizol¢iimii 43,9 milyon m? iken; bunun 23,8 milyon
m?'si konut, 11,4 milyon m?’si konut dist ve 8,7 milyon m?'si ise ortak kullanim alani olarak
gerceklesti.
Belediyeler tarafindan verilen yap1 kullanma izin belgelerinin 2020 yilinin ilk alt1 aymda bir
onceki yila gore bina sayist %35,6, ytizol¢limii %32,5, degeri %27,2, daire sayis1 %32,1 azaldi.
Yap1 kullanma izin belgesi verilen yapilarin 2020 yilinn ilk alt1 ayinda toplam ytizol¢limii 55,1
milyon m? iken; bunun 31,1 milyon m?si konut, 11,9 milyon m?'si konut dist ve 12,0 milyon
m?’si ise ortak kullanim alan olarak gerceklesti.®

Yapi ruhsatina gore yuzolgumii ve daire sayisi, Ocak-Haziran 2002-2020
Yazblgimi
{milyon mé)

Yapi kullanma izin belgesine gore yiizolgiimii ve daire sayisi, Ocak-Haziran 2002-2020
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(miyonm?)
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Tiirkiye genelinde konut satiglar1 2020 Eyliil aymda bir 6nceki yilin ayni ayina gore %6,9 azalarak 136
bin 744 oldu. Konut satislarinda, Istanbul 25 bin 399 konut satis1 ve %18,6 ile en yiiksek paya sahip oldu.
Satig sayilarma gore Istanbul’u 12 bin 677 konut satisi ve %9,3 pay ile Ankara, 8 bin 153 konut satis1 ve
%6,0 pay ile Izmir izledi. Konut satig sayisinin diisiik oldugu iller sirastyla 17 konut ile Hakkari, 24
konut ile Ardahan ve 63 konut ile Bayburt oldu.

Tiirkiye genelinde 2020 Eyliil ayinda ipotekli konut satislar1 bir 6nceki yilin ayni ayima goére %38,5 azalis
gostererek 35 bin 576 oldu. Toplam konut satislari icinde ipotekli satiglarin payr %26,0 olarak
gerceklesti. Ipotekli satiglarda Istanbul 7 bin 527 konut satist ve %21,2 pay ile ilk siray1 aldi. Ipotekli
konut satisinin en az oldugu il 1 konut ile Hakkari oldu.

Ocak-Eyliil doneminde 1 milyon 161 bin 278 konut satis1 gergekleserek, bir 6nceki yilin ayn1 dénemine
gore %34,2 artis gosterdi. Ocak-Eyliil doneminde ipotekli konut satis1 %170,7 artarak 508 bin 690, diger
satis tiirlerinde ise %3,7 azalarak 652 bin 588 oldu. Bu donemde ilk defa satilan konutlar %6,6 artarak
359 bin 208 oldu. Tkinci el konut satislar1 da %51,8 artarak 802 bin 70 olarak gergeklesti.

8 https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Yapi-Izin-Istatistikleri-Ocak-Haziran,-2020-33781
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Yabancilara yapilan konut satiglar1 bir 6nceki yilin ayni1 ayma gore %26,1 artarak 5 bin 269 oldu.
Yabancilara yapilan konut satislarinda, Eyliil 2020’de ilk siray1 2 bin 370 konut satig1 ile Istanbul aldi.
Istanbul ilini sirasiyla bin 18 konut satisi ile Antalya, 347 konut satisi ile Ankara, 239 konut satisi ile
Bursa ve 191 konut satis1 ile Mersin izledi.?

Istanbul,  41°01' Kuzey, 28°58 Dogu
koordinatlarinda konumludur. Istanbul Bogazi,
Karadeniz’i, Marmara Denizi’yle birlestirirken;

Jes y Asya Kitasi'yla Avrupa Kitasi'mi birbirinden
oy | [ h"'// ayirmakta ve Istanbul kentini de ikiye
k .
¢ m;:: ) B o s bolmektedir. Istanbul, Avrupa ile Asya kitalar:
M Sakyebs | F P sy

i 4 . g.j,.,"‘::‘h 3 R arasinda koprii gorevi goren, bunlarin birbirine

Blowecr a e , ! N . .
TN <o b, T i s A en ¢ok yaklastig1 iki ug tizerinde kurulmus, 5.461
ey, \A_',.«." \'1,<"'"' A km?lik alana sahip bir sehirdir. Bu uglar Avrupa
JHt 5 \“ ':u kitasinda Catalca, Asya kitasinda ise Kocaeli;
L Ty ,_\'\,\": e glineyden Marmara ve Bursa, gilineybatidan
Tekirdag ve kuzeybatidan Kirklareli ile

cevrilidir.

Tiirkiye topraklarinin ~%7’sini kaplayan Istanbul, niifus ve ekonomik etkinlik agisindan iilkenin en
onemli ili durumundadir. Tiirkiye Istatistik Kurumunun (TUIK) tarafindan hazirlanan Adrese Dayal1
Niifus Kayit sistemi 2019 yili sonuglarina gore, Istanbul'un toplam niifusu 15.519.267 olarak
belirlenmistir ve yillik niifus artis hizi %019,3'diir. “Biiyiiksehir Belediyesi Sinirlari Icerisinde Tlce
Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkindaki Kanun” cergevesinde Istanbul'un
toplam ilce say1s1 39 olmustur. Bu ilgelerin 25’i Avrupa Yakasinda, 14’1t Anadolu Yakasindadir.

Tablo.1 Istanbul ili Yillara Gére Niifus ve 2019 Niifus Yogunlugu

Yillar 1980 1990 2000 2010 2016 2018 2019
Istanbul 2.773.000 6.629.500 8.803.500  13.120.596  14.804.116  15.067.824 15.519.267

Koy ve Bucak
Niifusu
Istanbul 15.519.267 15.519.267 - 5.461 km?  2.842 kisi/km?

il Toplam Niifus = Merkez Niifusu Yiizol¢iimii Yogunluk

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu nedeniyle Tiirkiye’'de
ekonomik yasamin merkezidir. Ticaret, Istanbul’un gelirinde en biiyiik paya sahip olan sektordiir. flde
bu sektoriin gelismesinde Bogaz kdpriilerinin, Asya ve Avrupa kitalar1 arasinda uzanan otoyollarin
biiyiik katkisi vardir. Istanbul’da bulunan biiyiik limanlar da deniz ticareti agisindan 6nemli bir yere
sahiptir.

9 https://data.tuik.gov.tr/Bulten/Index?p=Konut-Satis-Istatistikleri-Eylul-2020-33884
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Maltepe, Istanbul iline baglh Marmara Denizi'ne kiyist
olan, Anadolu yakasinda bir ilgedir. Kadikdy, Kartal,
Sancaktepe ve Atasehir ilgeleriyle komsu olan Maltepe
[stanbul'un 10. Biiyiik ilgesi konumundadir. Batida
Kadikdy, kuzeyde Umraniye ve Kartal, doguda yine

Kartal ilgeleriyle komsudur.

Maltepe niifusu 2019 yilina gore 513.316 olup bu niifus,
256.519 erkek ve 256.797 kadindan olusmaktadir. Yiizde
olarak ise: %49,97 erkek, %50,02 kadindair.

flgelere Gore il/ilce Merkezi Niifusu- 2010 ve 2019 arasi, Maltepe

YILLAR Erkek Kadin TOPLAM
2010 217.822 220.435 438.257
2011 225.768 226.331 452.099
2012 229.264 231.691 460.955
2013 234.120 236.939 471.059
2014 236.629 240.177 476.806
2015 241.440 245.897 487.337
2016 241.411 248.740 490.151
2017 247.358 250.228 497.586
2018 248.023 249.011 497.034
2019 256.519 256.797 513.316

(Kaynak TUIK)

Maltepe’de belediye orgiitlenmesi ilk olarak 1928 yilinda gergeklestirildi.1992 yilinda Maltepe Kartal
Tlgesi'nden ayrilip miistakil ilge olmus, aym yi1l 1 Kasim’da “Ara Yerel Segimleri” neticesi Maltepe’de

belediye kurulmustur. Yerlesim birimi olarak Maltepe 18 mahalleye ayrilmistir. Bunlar; Baglarbas,
Feyzullah, Cevizli Yali, Bagsibiiyiik, Biiyiikbakkalkdy, Ziimriitevler, Girne Mahallesi (1995 yilinda
Zumriitevler Mahallesinden ayrildi) Esenkent, Altaycesme, Giilensu, Giilsuyu, Kiigiikyali Merkez,
Altintepe, Aydinevler, Cinar, Findikls, 1dealtepe’ dir.

Maltepe, ekonomik cesitlilik agisindan zengin bir yoredir. Kiigiik imalat sanayisinden konfeksiyona,

yedek parca ve agag iiriinleri {iretimine kadar cesitlilik gostermektedir.
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6 GAYRIMENKULLERIN KONUMU VE FiZiKi BiLGILERI

6.1 Gayrimenkullerin Konumu, Ulasimi ve Cevre Ozellikleri

Tasinmazlarin acgik adresi; Maltepe ngsi, Zumritevler Mahallesi; Emek Caddesi, No: 79
Maltepe/ISTANBUL

Degerleme konusu gayrimenkuller, Istanbul ili, Maltepe Tlesi, Ziimriitevler Mahallesi, G22-A-09-A-1-
C Pafta, 15646 Ada, 44 parsel sayil1 “Arsa” nitelikli tasinmaz tizerinde gelistirilen konut ve diikkan
kullanim fonksiyonlu projedir.

Proje kapsaminda 15646 ada 44 parsel {izerinde yer alan yap1 2 bloktan olusmakta olup A Blok ve B
Blok olarak isimlendirilmistir.

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu parsel, konum itibari ile D-100 Otoyolu'na yakin, ana cadde
olan Emek Caddesi'ne cepheli olup, erisilebilirligi ve goriinebilirligi yiiksek konumdadr.

S6z konusu Ziimriitevler Mahallesi, 6zellikle mesk{in konut bakimindan zengin bir bolge olmakla
beraber, markali konut projeleri ile Marmara Uni. Devlet Hastanesinin bulunmasi dikkat gekmektedir.
Tasinmaz konum olarak Kiigiikyali Is Merkezi, Maltepe Yiizme Havuzu, Siireyyapasa Gogiis
Hastaliklar1 ve Gogilis Cerrahisi Egitim Ve Arastirma Hastanesi Uyku Bozukluklar: Poliklinigi, Maltepe
Universitesi, Maltepe Ceza Infaz Kurumlari Kampiisii gibi blgenin énemli gekim merkezlerine yakin
mesafede yer almaktadir.

Konum Krokisi

Degerleme Konusu
Tasinmaz
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idari  TaginmazNo Analiz  Diger

Istanbul

Maltepe

Zumritevier

15646

a4

cbs@tkgm.gov.tr

Degerleme konusu tasinmazin yakin cevresinde, meskun konut alanlars, IBB Kat1 Atik Miudurlagi,
Maltepe Huzurevi, Huzurevi ve Maltepe Metro Duraklari, Nish Adalar, Kiptas Adatepe ve Yesiltepe
Siteleri, Fuaye Konaklari, Narcity, Narlife ve benzer markal: site nitelikli modern yapilar yer alirken,
ticari alanlar ve diger konut alanlar1 bolgedeki eski yapilari olusturmaktadir. Tasinmazin daha uzak
cevresinde ise, giiney yonde yaklasik 1,3 km mesafede E-5 Karayolu, kuzey yonde yaklasik 6,17 km
mesafede Anadolu Otoyolu yer almaktadir.

Ulasim Krokisi

. . <o - .
& Zumritevier Mah. A k

Tasinmaza Maltepe Belediyesi'nden ulasmak i¢in, Bagdat Caddesi iizerinde Pendik yoniinde 1.41 km
ilerlenir ve sol, sag ve sol yapilarak Inénii Caddesi'ne baglamlir. Cadde iizerinde 1,2 km ilerlendikten
sonra hafif solda kalinarak Adatepe Caddesi'nde yaklasik 720 m devam edilir. Karsilasilan kavsaktan
1. Cikis olan Cumhur Sokak’a baglanilir. Cumhur Sokak’ta yaklasik 380 m ilerledikten sonra sagdan
Emek Caddesi'ne baglanilir. Emek Caddesi tizerinde yaklasik 670 m ilerledikten sonra sol kolda kalan
tasinmaza ulasim saglanmis olur.
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Konu Tasinmazdan Bazi Onemli Merkezlere Tespit Edilmis Uzakliklar

Yer Mesafe
D-100 Karayolu ~ 1,8 km.
Turgut Ozal Bulvari (Maltepe Sahil) ~ 4,4 km.
Bagdat Caddesi ~ 8 km.
Anadolu Otoyolu ~ 9km.
Sabiha Gokg¢en Havalimani ~ 27 km.
15 Temmuz Sehitler Kopriisii (Eski Bogazigi Kopriisii) ~ 18,0 km.

6.2 Gayrimenkullerin Tanim, Fiziki, Yapisal, Teknik ve in@aat Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz; Istanbul ili, Maltepe ngsi, Zumritevler Mahallesi, 15.268,61 m?2
ylizolglimlii “arsa” vasifly, 15646 ada, 44 parsel tizerinde konumlandirilan projedir. Degerleme konusu
15646 ada, 44 parselin imar arsiv dosyasinda yer alan yap1 ruhsat1 ve mimari projesine gore; A blok ve
B blok olarak 2 adet blok olarak projelendirilmistir.

A Blok 5 bodrum, zemin ve 22 normal kat olmak iizere toplam 28 katli, B Blok 5 bodrum, zemin ve 12
normal kat olmak {izere toplam 18 kattan olusmaktadir. A blokta 1 adet isyeri ve 198 adet konut olmak
tizere toplam 199 adet, B blokta 118 adet konut olmak {izere toplam 118 adet bagimsiz birim
bulunmaktadir. Proje genelinde her iki blokta toplam 317 adet bagimsiz birim bulunmaktadar.

15646 ada 44 parsel iizerinde yer alan A ve B blok yap1 ruhsati ve mimari projesine gore konut, is yeri
ve ortak alanlar dahil olmak iizere toplam 67.861,00 m? insaat alanina sahiptir.

Resim 1.  Ana Tasinmaz Goriiniimii

A ve B bloktan olusan projenin insaati devam etmekte olup heniiz kat irtifak: tesis edilmemistir.
Degerleme tarihi itibari ile yerinde yapilan incelemeler ve imar arsivindeki yap1 tespit tutanagindan
edilen bilgiler dogrultusunda projenin ortalama insaat seviyesi tamamlanma oraninin %10 oldugu
tespit edilmistir.

Degerleme calismasinda 15646 ada 44 parsel tizerindeki yapilarin, birbirini destekleyecek
fonksiyondaki birimlerin mimari agidan bir arada kullanilmak iizere tasarlandig1 goriilmis ve
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degerleme konusu taginmazlarin bir arada kullanilmasi ile ortaya ¢ikacak katma deger gbz oniinde
bulundurularak nihai deger takdirinde bulunulmustur.

Degerleme konusu parsel {izerinde yer alan proje icin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinleri
almmis oldugu tespit edilmistir. Yerinde yapilan incelemelerde konu tasinmazin heniiz hafriyat
asamasinda oldugu goriilmiis olup, yasal belgeleri ile uyumlu insa edilecegi ongoriiliistiir

Degerlemeye konu olan tasinmazlar i¢in ruhsatlar alinmis olup insaat baslamis durumdadir. Yapilan
incelemeler dogrultusunda proje alaninda insaat seviyesi ve i¢ mekan boliimlendirmelerin tatbik
edilmedigi ve mevcut kosullarda mimari proje ile yerindeki fiziki durumun karsilastirilabilir olmadig1
gorilmiis olup, 15646 ada 44 parsel icin yeniden ruhsat alinmasmni gerektiren degisiklikler tespit
edilmemistir.

< GUCLU YANLAR
+ Degerlemeye konu olan tasinmazlarin
o Maltepe ilgesinin yeni cazibe merkezi olan Ziimriitevler Mahallesi'nde,
o Nitelikli konut projelerin yakininda yer almasi,
o Konum olarak ilge ve sehir ana arterlerine ve sosyal donati alanlarina yakin konumda
olmasi,
Tasinmazlarin imar lejantinin Konut Alani olmast
Ulasim akslarina yakin konumlu olmasi,
Tasinmazlarin, aligveris merkezlerine ve bolgenin ¢ekim merkezlerine yakin konumlu
olmasi,
o Ulagim akslarindan ana arter olan O1 ve O2 otoyollarina yakin olmasz,
Sahip oldugu giiglii yanlardir.

% ZAYIF YANLAR
— Proje i¢in Emsal katsayis1 degerinin ve yapilasma haklarimin diisiik olmasz,
—  Projenin insaatinin devam ediyor olmasi,

Proje Alani'nin zayif yanlaridir.

% FIRSATLAR
» Karma kullanimli proje ile birbiriyle sinerji yaratacak fonksiyonlarin bir arada gelistirilmesi,
» Bolgede nitelikli konut ve karma projelerin gelismeye baglamas;,

Proje Alan1'nin Pazar kosullarina gore sahip oldugu firsatlardir.

< TEHDITLER
Genel ekonomik dalgalanmalar ve belirsizliklerin gayrimenkul piyasasina yansiyacak etkileri,

Kredi faizlerinde yagsanan dalgalanmalar,

!
I Diinya ¢apinda yaygin olan Covid 19'un gayrimenkul sektoriinii de olumsuz etkiliyor olmasi
!
I Ulke geneline gayrimenkul sektdriine olan ilginin diismesi,

Proje Alani'nda gelistirilen projeyi tehdit eden dis cevreye ait 6zelliklerdir.
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Degerleme, bir varligin Pazar Degeri veya Pazar Degeri disindaki esaslara gore yapilir. Pazar, fiyat,
maliyet ve deger kavramlari, tiim degerlemelerin temelinde yer almaktadir. Degerleme acisindan
esdeger bir 6neme sahip olan bir diger unsursa, degerleme sonuglarina nasil ulasildiginin anlasilabilir
sekilde ifade edilmesidir.

Fiyat, bir mal icin istenen, teklif edilen veya 6denen meblagdir. Odenen fiyat, arz ile talebin kesistigi
noktay1 temsil eder. Deger ise satin alinmak {izere pazara sunulan bir mal veya hizmet i¢in alic1 ve
saticinin anlasabilecekleri olasi fiyat anlamina gelmektedir.

Uretimle iligkili bir kavram olan Maliyet, el degistirme isleminden farkli olarak, bir emtia, mal veya
hizmeti yaratmak veya iiretmek i¢in gerekli olan tutar seklinde tanimlanir.

Deger, gercek degil, mal veya hizmetin belirli bir zaman zarfinda satis1 veya degis tokusu ile iliskiliyken,
maliyet, mal veya hizmetin iiretim masraflari icin 6denmesi olas1 bir fiyatin takdiridir.

Miilkiin sahipleri, yatirimcilari, sigortacilari, kiymet takdiri yapanlar, derecelendirme gorevlileri,
tasfiye memurlar1 veya kayyumlar: ya da normalin iistiinde istekli veya 6zel alicilari, rasyonel agidan
esit ve gecerli sebeplerle ayn1 miilke farkli degerler atfedebilirler.

En temel seviyede, deger, herhangi bir iiriin, hizmet veya mal ile iligkili dort etkenin birbirleriyle olan

iliskisine gore olusturulur ve stirdiiriiliir. Bu faktorler; fayda, kitlik, istek ve satin alma giictidiir.

e Pazar Degeri, miilkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla
istekli bir satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma
cercevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

e Pazar Degeri, miilkiin satis veya satin alma maliyetleri veya herhangi bir verginin mahsubu goz
oniine alinmaksizin tahmin edilen degeridir.

e Pazar Deger’ini tahmin etmek i¢in Degerleme Uzmanu ilk olarak en verimli ve en iyi kullanimi veya
en olast kullanimi tespit etmelidir. Bu kullanim, pazardaki bulgulara gore miilkiin mevcut
kullanim1 olabilecegi gibi baska alternatif kullanimlar da olabilir.

Pazar Degerini tahmin etmek i¢in en sik uygulanan yaklasimlar iginde, Emsal Karsilastirma Yaklasima,

indirgenmis nakit analizini de igeren Gelir Indirgeme Yaklagimi ve Maliyet Yaklagimi yer almaktadir.

Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame miilklerin satisini ve piyasa verilerini dikkate alarak
karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapar. Genel olarak degerlemesi yapilan miilk, acik
piyasada gerceklestirilen benzer miilklerin satislariyla ya da istenen fiyatlar ve verilen teklifler de
dikkate alinarak karsilagtirilir.

28 2020_GalataProje_102



Bu yaklasimda, degerlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama verileri dikkate alinarak indirgeme
yontemi ile deger tahmini yapilir. Indirgeme, gelir tutarin1 deger tahminine geviren gelir (genellikle net
gelir) ve deger ile iliskilidir. Bu islemde, Hasilat veya Iskonto Orani ya da her ikisi de dikkate alinir. Ikame
prensibinde ise belli bir risk seviyesinde en yiiksek yatirim getirisini saglayan gelir akisi ile degere
ulasilacagi kabul edilir.

Maliyet yaklasiminda, miilkiin satin alinmasi1 yerine, miilkiin aynisinin veya aymn yarari saglayacak
bagka bir miilkiin insa edebilecegi olasilig1 dikkate alinir. Uygulamada, tahmin edilen deger, yenisinin
maliyetinin degerlemesi yapilan miilk i¢in 6denebilecek olasi fiyat: asir1 dlgiide astig1 durumlarda eski
ve daha az fonksiyonel miilkler i¢in amortismani da igerir.

Sonug olarak;

Tiim Pazar Degeri ol¢iim yontemleri, teknikleri ve prosediirleri, piyasadan elde edilen kriterler esas

almip, dogru bir sekilde uygulanmasi ile ortak bir Pazar Degeri tanimini olustururlar.

e Emsal karsilastirmalar1 veya diger Pazar karsilastirmalari, pazardaki gozlemlerden
kaynaklanmalidir.

. indirgenmi§ nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklasimi piyasanin tespit ettigi nakit
akislarini ve piyasadan elde edilen geri doniis oranlarini esas almalidur.

o Insaat maliyetleri ve amortisman, maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esash tahminleri
tizerinden yapilan bir analiz ile tespit edilmelidir.

Miilkiin, normalde piyasada hangi sekilde islem gorecegi, Pazar Degerinin tahmini i¢in hangi yaklasim
veya prosediirlerin kullanilabilecegini belirler. Piyasa bilgilerine dayandiginda bu yaklasimlarin her
biri, karsilastirmali bir yaklagimdir. Her bir degerleme durumunda, bir veya daha fazla sayida yontem
genellikle piyasadaki faaliyetleri en iyi temsil eden yontemdir.

Degerleme Uzmani, Pazar Degerinin tespiti i¢in tiim yontemleri dikkate alarak hangi yontem ya da
yontemlerin uygun oldugunu tespit edecektir.

Degerleme konusu projede kat irtifaki kurulmamis olmasi ve projenin insaa asamasinda olmasi
nedenleri ile tasinmazin

v' Tamamlanmas: halindeki toplam piyasa degerinin tespitinde “Emsal Karsilagtirma

Yaklasim1” ve “Maliyet Yaklasim1”

v Mevcut durum degerinin tespitinde ise “Maliyet Yaklagimi1 (Arsa + Ingaat Maliyeti)”
kullanilmigtir. Taginmazlarin arsasinin ve kullanim amacina yonelik projesinde tasarlanan konut
iinitelerinin birim satis degerlerinin belirlenmesinde serefiye ¢calismasindan faydalanilmistir. Kullanilan
yontemlere iliskin detaylar alt basliklarda tanimlanmigtir.

Maliyet Yaklasimi dogrultusunda degerleme konusu gayrimenkullerin Arsa Degeri ve Yap1 Degeri
ayr1 ayr1 hesaplanarak toplanmis ve gayrimenkullerin toplam degeri tespit edilmistir. Konu
tasinmazlarin yerinde yapilan incelemelerinde ingaatinin her iki blok i¢inde toplam %10 tamamlanma
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oranina sahip oldugu belirlenmistir. Bu nedenle konu taginmazlarin %10 tamamlanma oranina goére ve
tamamlanmasi halindeki degerleri ayr1 ayr1 hesaplanmaistir.

Pazarliklx
m?2 Birim
Fiyat, TL

Yiizolgiimii, Istenen Pazarlikli

Sirasi Ozellikler m2 Fiyat, TL Fiyat, TL

Konu taginmazlara yakin mesafede konumly,
Zumritevler mahallesinde, Kentsel Hizmet Alam
imarli, 16392 ada 13 parsel 2.409,90 m? yiiz6l¢limiine
sahip arsa 16.950.000 TL’ye satisa sunulmustur.
Pazarlik pay1 %10 ahinmistir. (flgiliden alinan bilgiye
gore cevresel imar durumundan dolayr imar
degisikligi i¢in bagvurular yapilmis, Konut imarl alt
katta ticari alan olabilen Emsal 1,50, 14 kata kadar
cikilabilecegi ve bu sartlara gore satis fiyati
belirlendigi bilgisi alinmusgtir.)

Ornek 1 2410 16.950.000 15.255.000 6.330

Konu tasinmazlara yakin mesafede konumlu,
Zumriitevler mahallesinde, Camlik 1siklara yakin
konumda, 393 ada 1 parsel, Konut Alani imarli, Emsal

Senek 2
Orne 1,50, 1.292 m? yiizol¢limlii arsanin 300 m? hissesi

300 1.650.000 1.600.500 5.335

1.650.000 TL"ye satisa sunulmustur. Pazarlik pay1 %3
alinmugtir.

Konu tasinmazlara yakin mesafede konumlu,
Zumrutevler mahallesinde, Karaca Caddesi’ne
Ornek 3 | cepheli, Konut Alani imarli, Emsal 1.5 ve 1.100 m? 1.100 10.000.000 9.500.000 8.636
yliz6lglimiine sahip arsa 10.000.000 TL’ye satisa
sunulmustur. Pazarlik pay1 %5 alinmustir.

Konu tasmnmazlara yakin mesafede konumlu,
Giilsuyu mahallesinde, Emek Caddesi'ne cepheli, K1-
Konut Alanm imarli, E:0,40; TAKS:0.20-
0.40; 5/A-3/4 olan 3415 ada 3 parsel 328 m?
yliz6lglimiine sahip arsa 2.150.000 TL’ye satisa
sunulmustur. Pazarlik pay1 %10 alinmustir. (flgiliden

Ornek 4 328 2.150.000 1.935.000 5.899

alinan bilgilere gore ada bazinda satilma olunca
emsal 1,5 olacakmis)

Konu tasmnmazlara yakin mesafede konumlu,
Giilsuyu mahallesinde, Emek Caddesi'ne cepheli, K1-
- Konut Alanm imarly, E:0,40; TAKS:0.20-
Ornek 5 0.40; 5/A3/4 olan 3416 ada 8 parsel 317 m? 317 3.600.000 2.880.000 9.085
yliz6lglimiine sahip arsa 3.600.000 TL’ye satisa
sunulmustur. Pazarlik pay1 %20 alinmistir.

*Emsaller ile ilgili bilgiler emlak komisyonculartmmn beyanlarma dayandirilnustir.

Mg Gayrimenkul: Bélgeye hakim gayrimenkul satis uzmaniyla yapilan goriismede; degerlemeye konu olan
Gorils -1 tasinmazin bulundugu arsa degerlerinin m? birim bazinda 7000-9000 TL/m? arasinda oldugu ifade
edilmektedir.

Yukarida yer alan satisa konu arsa 6rneklerinin incelenmesi dogrultusunda;

v Bolgede satisa konu arsa arzinin ¢ok kisith oldugu,

v' Bolgede yer alan arsalarin m? satis bedellerinin 5.335,-TL/m? ile 9.085,-TL araliginda oldugu,

v' Satisa konu arsalarin yiizol¢iimii, imar durumu ve konumlarinin konu taginmazlara kiyasla
farklilar gosterdigi,

v Bolgede genel olarak kiigiik yiizolgimlii (200 — 350m?) arsalarin satisa sunuldugu,

v' Imar durumu dogrultusunda parsellerin birlestirilerek yiizolciimlerinin artirilmasi halinde
emsal artisginin olacagy,
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v 1 numaral 6rnegin konu taginmazin emsalinin ¢ok farkli olmasina ragmen cevresel emsal
Orneklerinden faydalanarak imar degisikligi icin bagvurulmus olup, arsanin satisinin ileride
kazamilacak emsal artis1 ve fonksiyon degisikligine gore yapilmakta oldugu,

v" 3 numaral 6rnegin ada parsel bilgileri temin edilememis olup yakin konumuna gore harita da
yerinin belirtildigi,

v 5 numaral 6rnegin yiiksek bedelden satisa sunuldugu,

v' Satisa konu 6rneklerin bir kisminda kesintilerin olacagi,

Tespitleri yapilmistir.

Bolgede yer alan satisa konu drnekler incelenmis olup, konu tasinamaz ile bire bir drtiismemesi nedeni
ile alan, imar durumu, yapilasma hakki ve konumuna gore uyumlagtirilarak m? satis bedeli
belirlenmistir.

15646 ADA 44 PARSEL

KRITERLER YﬁZilj\l/f;imﬁ' Omek1 Ornek?2 | Ornek3 | Ornek 4

YUZOLCUM (m2) 15.269 2.410 300 1.100 328 317
ISTENEN SATIS FIYATI (TL) 16.950.000 | 1.650.000 | 10.000.000 | 2.150.000 | 3.600.000
ISTENEN BIRIM SATIS FIYATI (TL/m2) 7.033 5.500 9.091 6.555 11.356
ONGORULEN PAZARLIK ORANI -10% 3% 5% -10% -20%
ALAN DUZELTME KATSAYISI -10% -15% -10% -15% -15%
IMAR DURUMU DUZELTME KATSAYISI 0% 0% 0% 0% 0%
YAPILASMA HAKKI DUZELTME KATSAYISI 5% 5% 5% 20% 20%
KONUM SEREFIYESI DUZELTME KATSAYISI -10% 10% -10% 0% 0%
DUZELTILMIS BIRIM FIYAT (TL/m2) 5.275 5.335 7.273 6.227 9.653

DUZELTILMIi$ BiRiM FiYATLARIN

ORTALAMASI (TL/m?)

*1 numarali 6rnek “Kentsel Hizmet Alan1” imarli olmasina karsin, konut imar1 alacagl varsayimi ile satisa sunulmus olup, bu
nedenle imar durum diizeltmesinde farkliliga gidilmemistir.

Yukarida yer alan uyumlastirma tablosu dogrultusunda 15646 ada, 44 numarali parselin m? satis bedeli
~6.750,-TL olarak belirlenmistir.
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Ada/Parsel No Yiizol¢iimii, m?> | Arsa Birim Degeri, TL/m? | Arsa Degeri, TL
15646/44 15.268,61 6.750 103.063.118

Sonug olarak Emsal Karsilastirma Yaklasimi dogrultusunda; 15646 Ada, 44 numaral: parselin toplam
arsa degeri 103.063.118,-TL olarak hesaplanmusgtir.

Konu parsel tizerinde gelistirilmekte olan projenin maliyet kalemleri hesaplanirken Cevre ve Sehircilik
Bakanlig1 2020 Yihi Yap: Yaklasik Birim Maliyetleri, yapilarin niteligi ve yapi1 ruhsatlarinda belirlenen
yapt simflar1 goz Oniinde bulundurularak piyasa verileri bir arada disliniilmiistiir. Projede
konumlandirilacak

v Ablok “Konut ve Diikkan” alanlar1 i¢in m? birim maliyeti 2.400,-TL/m?,

v" B Blok “Konut” alanlari igin ise m? birim maliyeti 2.000,-TL/m?
olarak belirlenmistir. Taginmazin, insaat sahasinda yapilan incelemelere gore hafriyat galismalar

baglatilmis ancak yarida birakildig1 gézlemlenmistir. Yapilan gozlemler ve Yap1 Kontrol Firmasi'na ait
seviye tespit tutanagina gore mevcut insaat seviyesi %10 olarak tespit edilmistir.

Konut + Diikkan 2.400 40.132,00 96.316.800

Konut 2.000 27.729,00 55.458.000

Projenin {iistyap: insaat maliyetinin yani sira, projelendirme, hafriyat, ¢evre diizenleme, satis ve
pazarlama gibi diger maliyetleri de éngoriilmiis ve asagidaki tabloda sunulmustur. Ust yap: insaat
maliyetlerinin toplam maliyetin A Blokta %85, B Blokta ise %80’i olacagy, diger %15 - %20’lik kismin ise
diger maliyetleri kapsayacag: diisiiniilmiistiir. (Bloklar arasi kat farki nedeni ile diger maliyetler
farklilagtirilmistir.)

. 5 YAPI MALIYET YAPI TOPLAM

MALIYET KALEMI ORANLARI (%) YAPI ALANI (m?) MALIYET (TL)
UST YAPI MALIYETI 85% 96.316.800
PROJELENDIRME MALIYETI 3% 40.132,00 3.399.416
HAFRIYAT VE ALT YAPI MALIYETI 4% 40.132,00 4.532.555
CEVRESEL DUZENLEMELER 4% 40.132,00 4.532.555
ZEMIN IYILESTIRME MALIYETI 3% 40.132,00 3.399.416
SATIS VE PAZARLAMA MALIYETI 1% 40.132,00 1.133.139
PROJE TOPLAM INSAAT MALIYET 100% 40.132,00 113.313.882
TAMAMLANMA ORANI, % 10%
TAMAMLANMA ORANINA GORE INSAAT MALIYETI, TL 11.331.388
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B BLOK
DiGER MALIYETLER
. . YAPI MALIYET YAPI TOPLA
MALIYET KALEMI OR Alx AR YAPI ALANI (m?) . AHY(];T (TIS
UST YAPI MALIYETI 80% 55.458.000
PROJELENDIRME MALIYETI 4% 27.729,00 2.772.900
HAFRIYAT VE ALT YAPI MALIYETI 5% 27.729,00 3.466.125
CEVRESEL DUZENLEMELER 6% 27.729,00 4.159.350
ZEMIN IYILESTIRME MALIYETI 3% 27.729,00 2.079.675
SATIS VE PAZARLAMA MALIYETI 2% 27.729,00 1.386.450
PROJE TOPLAM INSAAT MALIYET 100% 27.729,00 69.322.500
TAMAMLANMA ORANI, % 10%
TAMAMLANMA ORANINA GORE INSAAT MALIYETI, TL 6.932.250
Buna gore
v'A blogun

o %100 tamamlanmasi halinde yap1 degeri 113.313.882,-TL
o %10 tamamlanma oranina gore yap1 degeri 11.331.388,-TL
v'B blogun
o %100 tamamlanmasi halinde yap1 degeri 69.322.500,-TL
o %10 tamamlanma oranina gore yap1 degeri 6.932.250,-TL
Olarak hesaplanmustir.

Maliyet Yaklasimi dogrultusunda, konu tasinmazin tamamlanmas: halindeki toplam degeri ve %10
tamamlanma oranina gore degeri ayr1 ayr1 belirlenmis ve asagidaki tablolarda sunulmustur.

%10 TAMAMLANMA ORANINA GORE DEGER

Yapinin Mevcut Projenin Mevcut et
Ada/Parsel No | Arsa Degeri, TL p . . ) . . Yuvarlanmis Mevcut
Durum Degeri, TL | Durum Degeri, TL y .
Durum Degeri, TL
15646/44 103.063.118 18.263.638 121.326.756 121.326.800
VAKIF GYO HiSSE DEGERI, TL 120.113.488

TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI DEGER

Yapinin Projenin ..
Projenin Tamamlanmas:
Arsa Tamamlanmasi Tamamlanmasi )
Ada/Parsel No .. : : Durumundaki
Degeri, TL Durumundaki Durumundaki Yuvarlanmis Deseri. TL
Degeri, TL Degeri, TL s
15646/44 103.063.118 182.636.382 285.699.500 285.699.500
VAKIF GYO HiSSE DEGERI, TL 282.842.505

Sonug olarak Maliyet Yaklagimi dogrultusunda Istanbul ili, Maltepe ilgesi, Ziimriitevler mahallesi,
15646 ada, 44 parsel iizerinde gelistirilmekte olan projenin
v" %10 tamamlanma oranina gore
o Toplam piyasa degeri 121.326.800,-TL
o Vakif GYO Hissesine (99/100) diisen piyasa degeri ~120.113.488,-TL
v" %100 tamamlanmasi halinde
o Toplam piyasa degeri 285.699.500,-TL
o Vakif GYO Hissesine (99/100) diisen piyasa degeri ~282.842.505,-TL
Olarak belirlenmistir.
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7.3.2 Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Istanbul ili, Maltepe ilgesi, Ziimriitevler mahallesi, 15646 ada, 44 parsel tizerinde gelistirilmekte olan
projede konumlandirilacak olan bagimsiz {initelerin tamamlanarak satilmasi halindeki serefiyeli
degerinin tespitinde Emsal Karsilastirma Yaklasimi kullanilmistir. Bolgede yer alan nitelikli karma

projelerde konumlu daire ve diikkan satis bedelleri incelenmistir. Pazardan elde edilen prestijli konut
ve karma proje emsalleri asagida sunulmustur.

7.3.2.1

34

Konut Emsalleri

Nitelikli Projelerde Konut Satislar
YESIL MAVI MALTEPE
Konum MALTEPE, ISTANBUL
Proje Sahibi SURYAPIINSAAT
Proje Niteligi Konut;Diikkan
insaat Baslangi¢-Bitis |Aralik 2021 Teslim
Arsa Alani (m?) 21.800
insaat Alan1 (m?) 50.000
Bagimsiz Birimler
Konut 268

Acik ve Kapali yiizme havuzu, ¢ocuk

Sosyal Tesis oyun alanlary, fitness, cafe, yiiriiyiis
alanlar1
Otopark Acik ve Kapali Otopark

Daire Tipleri 1+1,2+1,3+1 ve 4+1

Alan (m?)* Fiyat (TL)
1+1 63 561.330 b
2+1 98 826.650 b
2+1 142 1.143.450 b

*Belirtilen alanlar proje satisma esas briit alanlandir. Pesin ve banka kredili
ddemelerde %20 indirim bulunmaktadw. Yukandaki fiyatlar %20 indirim
yapilms pesin fiyatlardir. Fiyatlar pazarlikli fiyatlardir. %1 KDV Dahil

degildir.

Birim Fiyat1 (TL/m?) 8.466 b

Yesil Mavi projesi 4 blokta 268 konut ve

Ozellikler ticari tinitelerden meydana geliyor.
Bloklar 19 katli olarak tasarlandi.
Teslim Sekli Rezidans; Dekorasyonlu

*B.E. = Bilgi Edinilemedi
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MESA CADDE

Konum

MALTEPE, ISTANBUL

Proje Sahibi

Proje Niteligi

Mesa-Caba-Aslan Adi Ortaklig

Konut; Ditkkkan

insaat Baglangi¢-Bitis

Aralik 2017 - Mart 2021

Arsa Alani (m?)

11.669

ingaat Alan1 (m?)

36.118 m2 (satilabilir)

Bagimsiz Birimler

Konut

253

Magaza

11.000 M2

Fitness salonu, sauna, ¢cocuk parki, hobi

Sosyal Tesis bahgesi, agik hava sinemasi, yoga vb.
etkinlikler i¢in ¢im alanlar.
Otopark Kapali Otopark

Daire Tipleri 1+1, 2+1, 3+1 ve 4+1

Alan (m?* Fiyat (TL)
1+1 76 657.900 b
1+1 77 848.700 b
2+1 111 1.112.400 b
2+1 149 1.559.700 b
3+1 183 1.539.000 b
3+1 195 2.063.700 b
4+1 229 2.209.500 b
4+1 229 2.297.700 b
*Belirtilen alanlar proje satisina esas briit alanlandir. Y ukandaki fiyatlar
pesin ve kredili demelerde %10 indirim yapilmis fiyatlardw. Fiyatlar
pazarlikli fiyatlardir. KDV Dahil degildir.

Birim Fiyat1 (TL/m? |9.855%

Ozellikler

Bir caddenin hikayesi' slogan1 Mesa

Cadde projesi dikkat ¢eken yapist ile
'Coklu Konut Mimarisi' kategorisinde
biiyiik 6diil kazandi. Mimari yapilarinin
hemen altinda olusturulacak agik hava
aligveris caddesi ile yagam merkezi
haline gelecek ayrica daireler panaromik
Adalar ve deniz manzarasina hakim
olmasi konut alicilarinin dikkatini

¢ekmektedir.

Teslim Sekli

Rezidans; Dekorasyonlu

*B.E. = Bilgi Edinilemedi
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Konum MALTEPE, ISTANBUL
Proje Sahibi GULPETEK INSAAT
Proje Niteligi Konut
insaat Baslangi¢-Bitis |Mart 2019 Yasam Baslad:
Arsa Alani (m?) 4.800
insaat Alan1 (m?) B.E.
Bagimsiz Birimler

Konut (148

Sosyal Tesis

Acik ve Kapali ylizme havuzu

Giivenlik, Basketbol sahasi,

Cocuk oyun alan, Fitness merkezi, Kafe,

Otopark

Kapal1 Otopark

Daire Tipleri 2+1,3+1 ve 4+1

Alan (m?)* Fiyat (TL)

3+1 180 1.287.000 b

3+2 dubleks 210 1.455.300 b
4+2 dubleks 280 1.633.500 b

KDV Dahil degildir.

*Belirtilen alanlar proje satisma esas briit alanlandir.Pazarlikli fiyatlardur.

Birim Fiyat1 (TL/m?) |6.638 b

Ozellikler

2 bloktan olusan projede yasam
baslamistir. 3800 m2 yesil alana
sahiptir.

Teslim Sekli

Rezidans; Dekorasyonlu

-
-
ol
-
-
L]
-
L
-
w
-
w
i

*B.E. = Bilgi Edinilemedi
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PLUSERA CITY

Konum MALTEPE, ISTANBUL
Proje Sahibi PLUSERA INSAAT

Proje Niteligi Konut

insaat Baglangic-Bitis |Haziran
Arsa Alani (m?) 14.820
insaat Alan1 (m?) 85.000
Bagimsiz Birimler
Konut |397
Magaza|20

Kapali ylizme havuzu

Cocuk oyun alanlari,Sauna,Tiirk

Sosyal Tesis hamami,Fitness merkezi, Kafe, Guvenlik,
Basketbol sahasi,
Otopark Agik ve Kapal1 Otopark

Daire Tipleri 1+1,2+1 ve 3+1 ve 4+1

Alan (m?)* Fiyat (TL)
1+1 67 554400 b
2+1 84 652.500 b
3+1 107 816.300 b

*Belirtilen alanlar proje satisma esas briit alanlandur. Insaat yeni
basladig1 icin banka kredisi bulunmamaktady. Sirket vadeli 6deme
secenekleri bulunmaktadir.Y ukandaki fiyatlar pesin ve kredili demelerde

%10 indirim yapidnus fiyatlardir. Kdv dahil degildir.

Birim Fiyat1 (TL/m?) (7.890 b

4 Blok yapilarinda olusturulan
teraslamalarla i¢ avlunun maksimum
Ozellikler giines 15181 almasi saglanirken, Adalar
manzarasina hakim farkli konut

tipolojileri olusturuldu.

Teslim Sekli Rezidans; Dekorasyonlu

*B.E. = Bilgi Edinilemedi
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Konum MALTEPE, ISTANBUL
Proje Sahibi SATIROGLU INSAAT
Proje Niteligi Konut; Diitkkan
insaat Baslangi¢-Bitis | Agustos 2020 teslim
Arsa Alani (m?) 11.050
insaat Alan1 (m?) 40.020
Bagimsiz Birimler

Konut |246

Acik yiizme havuzu, cocuk oyun

Sosyal Tesis alanlari, fitness, cafe, basketbol sahasi,
ylriyiis alanlari, giineslenme terasi
Otopark Acik ve Kapali Otopark

Daire Tipleri 1+1, 2+1 ve 3+1

Alan (m?* Fiyat (TL)
2+1 108 605.200 b
3+1 119 640.800 b
3+1 127 623.000 b
3+1 127 667.500 b
3+1 127 685.300 b
3+1 130 667.500 b

*Belirtilen alanlar proje satisima esas briit alanlandi. Yukandaki fiyatlar
pesin ve kredili ddemelerde %10 indirim yapilms fiyatlardwr. Fiyatlar

pazarlikli fiyatlardir. %1 varsayilan KDV oram fiyatlardan diisiilmiistiir.

Birim Fiyat1 (TL/m?) |5.280 %

Ozellikler

Proje 7 bloktan olusmaktadir.

Teslim Sekli

Rezidans; Dekorasyonlu

*B.E. = Bilgi Edinilemedi
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NUVO DRAGOS

Konum

MALTEPE, ISTANBUL

Proje Sahibi

Proje Niteligi

OZDERICI GYO

Konut

insaat Baslangig-Bitis

2014-2018 y1ilinda yasam basladi

Arsa Alani (m?2)

44.000

insaat Alan1 (m?)

B.E.

Bagimsiz Birimler

Konut

999

Tiirk Hamami, Spa merkezi, agik kapali yiizme

havuzu,toplanti salonlari fitness salonu,sauna, yiiriiyiis

Daire Tipleri

Sosyal Tesis
parkurlari,gocuk oyun alanlari, futbol ve basketbol
sahalari, tiyatro ve performan merkezi, sinema salonlari,
Otopark Acik ve Kapali Otopark

1+1,2+1 ve 3+1 ve dubleksler

Alan (m?* Fiyat (TL)
1+1 66 660.000 b
1+1 70 750.000 b
2+1 106 1.000.000 b
2+1 154 1.700.000 b
3+1 156 1.400.000 b

Ozellikler

*Belirtilen alanlar proje satisina esas briit alanlandir.Pazarlikli fiyatlardir.Kdv dahil degildir.

Birim Fiyat: (TL/m?) |10.032%

2 Etapta 4 bloktan insa edilmistir. Yasamin baglamig

oldugu i¢in firma 6zelinde 6deme segenegi
bulunmamaktadir. Odeme bir tek banka kredisi ve nakit
seklindedir. Yasam alanlarinin her metrekaresi fonksiyonel
sekilde planlanan dairelerin bir baska 6nemli 6zelligi ise
kat yiiksekliklerinin 3.50 metre ile 3.15 metre arasinda

standartlarin {izerinde olmasidir.

Teslim Sekli

Rezidans; Dekorasyonlu

*B.E. = Bilgi Edinilemedi
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OZET TABLO

Arsa | Rezidans . Rezidans / Konut
. Magaza
Proje Ad1 Alan1 | /Konut S
(m?) Sayis1 I?alre. (O T i Not Teslimat Ozellikleri
Tipleri (TL/m?)

NUVA 141,241 Dekorasyonlu ve ankastreli
1 44.000 | 999 ve 3+1 ve 10.032 b Satis ofisi | . orasyonit

DRAGOS teslim

dubleksler

PLUSERA 141,2+1 ve . . | Dekorasyonlu ve ankastreli
2| arry 14820 1 397 20 134 vear 78901 e

ROSA 2+1, 3+1 . . | Dekorasyonlu ve ankastreli
3 MALTEPE 4.800 148 ve 441 6.638 b Satig ofisi teslim

MESA 11.000 1+1, 2+1 Dekorasyonlu ve ankastreli
4 11. 2 § ! d b fisi

CADDE 669 >3 M2 3+1 ve 4+1 9855 Satg ofisi teslim 3+1 ler ebv. Banyolu

MARMAR 1+1, 2+1 . . | Dekorasyonlu ve ankastreli
5 ADA 11.050 246 ve 341 5280 % Satis ofisi toslim

YESIL )
6 | MAVi 21.800 | 268 Bi‘fvjz 1 8.466 b Satis ofisi Ziﬁzzz";lr“e‘;i ag:ft;ﬁil

SURYAPI G 3

*B.E.: Bilgi edinilemedi.

Yukarida bilgileri verilen proje birim fiyatlari, projelerin konum, daire — site 6zellikleri, manzara,
ingaat seviyesi ve pazarlanan alan faktorleri bakimindan degisiklik gostermektedir.

Incelenen projeler arasinda Yesilmavi, Mesa Cadde ve Pluseracity yeni projeler olup, heniiz yasamimn
baslamadig: goriilmektedir. Diger projelerde ise yasam baslamis, ancak satis ofisi satislari halen devam
etmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin yakin cevresinde konumlu olan nitelikli karma projelerinde, liiks
segmentte konutlar ve ticari birimler tasarlanmigtir. Incelenen 6rnek projelerin konut ve rezidanslar
dekorasyonlu, sabit mobilyal1 ve ankastreli teslim edilmektedir. Yapilan goriismelere gore satis
esnasindan ankastre markalar1 lanse edilmektedir.

Incelenen projelerin genelinde 3+1 daire tiplerin hepsinde ebeveyn odalarina banyo tasarlanmustir.
Incelenen projelerde yer alan sosyal olanaklar birbirine benzer nitelikler gostermektedir. Gelistirilen
projede sosyal olanaklarla ilgili olarak dikkat edilmesi gereken alanlarin gesitliliginden ¢ok niteligi ve

farklilig1 6n plana ¢ikartilmasi gerekmektedir.

Incelenen projelerde konutlarin genel briit alan {izerinden ortalama birim satis degerleri; 6.638 —10.032,-
TL/m? arasinda degiskenlik gostermektedir.

Daire tipleri metrekare bazinda ve miigteri ihtiyaglarina gore farklilik gostermekle birlikte agirlikla
olarak 2+1, 3+1 ve 4+1 seklinde goriilmektedir.
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Arastirma Kapsaminda incelenen Projelerin Krokisi

Bolgede yer alan prestijli konut projeleri incelenmis olup, konu tasinmazdaki konutlarin 6zellikleri ile
bire bir ortiismemesi nedeni ile tercih edilebilirlik, prestijli olmas1 ve konumuna gore uyumlastirilarak
ortlama m? satig bedeli belirlenmistir.

SATILIK KONUT EMSALLER{
S —— NUVA PLUSERA ROSA MESA MARMAR  YESIiL MAVI
DRAGOS CITY MALTEPE CADDE ADA SURYAPI

ISTENEN ORT. BiRIM SATIS
FIYATI (TL/m?) 10.032 7.890 6.638 9.855 5.280 8.466
SIFIR — 2. EL 0% 0% 0% 0% 0% 0%
KONUM SEREFIYESI . ) ) N ) .
DUZELTME KATSAYISI 10% 10% 10% 10% 10% 0%
TERCIH EDILIRLIK, . . . o ) N
PRESTILI OLMASI 5% 10% 10% 5% 10% 5%
DUZELTILMIS BIRIM FIYAT 8.527 9.469 7.966 8.377 5.808 8.466
(TL/m?)

DUZELTILMIi$ BIRiM

FIYATLARIN
ORTALAMASI (TL/m?)

Yukarida yer alan uyumlastirma tablosu dogrultusunda konut alanlarinin ortalama birim m? bedeli
~8.100,-TL olarak belirlenmistir.

Degerlemeye konu olan tasinmazda gelistirilen konut birimlerinin sahip olacag: farkli sosyal alanlar,
kullanilacak malzemeler ve proje degerinin yiiksek olmasi ve bunun yaninda konumu, gortiniirliigii
gibi Ozellikleri ile birlikte 15646 ada 44 numarali parselde insaat1 devam eden_A ve B Bloklarda
konumlu 316 adet konut nitelikli tasinmazin ortalama m? satig bedeli 8.100,-TL olarak belirlenmis ve
hesaplamalarda kullanilmistir.
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Degerleme calismasi sirasinda serefiye oranlarmin ve serefiyelendirilmis birim satis fiyatlarinin
hesaplanmasinda
v' Konutlar i¢in; alan faktorii (9 kademede), manzara faktérii (3 kademede), kat faktorii (6
kademede), yon faktorii (15 kademede), daire tipi faktorii (7 kademede) cephe sayis1 faktorii
(3 kademede) olmak {izere 5 ayr1 kritere gore bir puanlama yapilmustir.
v Diikkanlar i¢in; projede 1 adet ditkkan bulundugu i¢in serefiye calismasi yapilmamustir.

Tasmmazlarin satisa esas birim degerleri, cevrede satisa konu olan konutlarin birim degerleri g6z 6niine
almarak tespit edilmistir. Calisma sonucunda degerleme konusu tasinmazlarin her birinin serefiyeli
degeri belirlenmistir.

Degerleme calismasi sirasinda bagimsiz boliimlerin serefiye oranlarinin ve serefiyelendirilmis birim
satis fiyatlarinin diizenlenmesinde Maltepe Belediyesi Imar Arsivi'nden edinilen 15646 ada 44 parsele
ait ruhsat ve mimari projesi baz alinmistir.

Tarafimizca yapilan serefiyelendirme ¢alismasi neticesinde, konutlarin briit alanu icin birim baz satig
degeri 8.100,-TL/m? olarak belirlenmistir.

Serefiyelendirme kriterlerinden sonra s6z konusu konutlarin;
* minimum birim satis fiyati: 8.910,-TL/m?
* maksimum birim satis fiyati: 11.623,-TL/m?

Konutlarda Serefiyelendirme Faktorleri

Ham Birim Deger Takdiri
Yukarida detaylar1 belirtilen kriterlere gore bagimsiz boliimlerin serefiyelendirme galismasi yapilmaistir.

Her bir bagimsiz boliimiin toplam serefiye orani belirlenerek ham birim satis degerine yansitilmistir.
Ham birim satis degeri bloklar ve daire tipleri bazinda degismemekte olup, toplam serefiye puanlar
ham birime yansitildiginda her bir daire igin farkli birim fiyatlar elde edilmektedir.

Yukarida detaylar1 verilen emsal aragtirmalar: sonucu dairelerin ortalama m? satis bedeli 8.100,-TL/m?
olarak belirlenmis ve serefiyelendirmede baz alinmistir.

BAGIMSIZ BOLUM NITELIGI [EIRiVED e de1h
DAIRE 8.100

Alan Faktorii
Alan faktoriinde kiiciik m? alana sahip olan dairelerin biiyiik m? alanli dairelere gore daha avantajh

oldugu diisiiniilerek puanlama yapilmistir. Konu dairelerin alan gesitliliginin yogun oldugu araliklarda
puanlama yapilmstir. Serefiye calismasinda kullanilan puanlar asagidaki tabloda gosterilmistir.

ALAN PUAN
200 iistii 0,0%
181-200 2,0%
161-180 4,0%
141-160 5,0%
121-140 6,0%
101-120 7,0%
81-100 8,0%
61-80 9,0%
0-60 10,0%
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Kat Faktorii

Bu kriter, 1giktan faydalanma, manzara hakimiyeti ve gevresel etkilere maruziyet yoniinden katlarin
yiiksekligi arttikca, serefiyesinin daha yiiksek olacag1 dngoriisiine dayanmaktadir. Projedeki A Blok
Zemin + 22 kat, B Blok Zemin + 12 olup iist katlara ¢iktik¢a deger artacag diistiniilerek puanlanmistir.
Serefiye ¢alismasinda kullanilan puanlar asagidaki tabloda gosterilmistir.

KAT PUAN
2B-1B-Z 0,0%
1-5 3,0%
6—10 6,0%
11—15 9,0%
16—20 12,0%
20 USTU | 15,0%

Yon Faktorii

Yon kriterinde belirleyici faktor, konutlarin giines alabilme ve iklim kosullarindan etkilenme kabiliyeti
olarak diislintilmiistiir. Yon kriterinde dikkat edilen husus; dairelerde 6nemli yasam alani olan
salonlarin hangi yone cephe aldigidir. Giinesin konumu, dairelerde 1s1 ve 1sik alma durumunu
belirlemektedir. Bu sebeple giiney ve dogu yoniine bakan konutlar yiiksek serefiyeli, kuzey yoniine
bakan konutlar ise diisiik serefiyeli olarak kabul edilmistir. Serefiye ¢alismasinda kullanilan puanlar
asagidaki tabloda gosterilmistir.

YON PUAN
B 2,0%
KD 2,0%
D 3,0%
GB 3,0%
K-B 3,0%
KB-KD 3,5%
KB-GB 4,5%
B-GB 5,0%
KD-GD 5,5%
B-K-D 6,0%
G-B 6,0%
KB-KD-GB 6,5%
GB-GD 6,5%
KD-GD-GB 8,5%
D-G-B 9,0%

Manzara Faktorii

Degerlemeye konu olan projenin bulundugu konum itibariyle denize yakmligi onemli bir kriter
olusturmakta olup zemin kat ve {izerinde ‘Marmara Denizi Manzara’siin hi¢ kapanmayacag: kabul
edilmistir. Bu nedenle manzara kriterinde belirleyici faktdr, site igerisine bakan dairelerin ‘Deniz
Manzaralr’, denize yonlemesinden dolay1 ‘Kismi Deniz Manzarali” ve ¢evre mahallelere bakan ve alt
katlarda olan dairelerin ‘Sehir Manzarali’olacagi kabul edilmistir. Buna gore serefiye ¢alismasinda
kullanilan puanlar asagidaki tabloda gosterilmistir.
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MANZARA PUAN
SEHIR 0,0%
KISMi DENiz 5,0%
DENIiz 10,0%

Daire Tipi Faktorii

Daire tiplerinde belirleyici faktor, arz-talep durumudur. Bolge genelinde yapilan incelemelerde, 2+1 tip
ofislerin 3+1 tip dairelere gore daha tercih edilebilir oldugu goézlemlenmistir. Degerleme konusu
dairelere gore dublekslerde dahil edilerek 7 kademede siralama yapilmistir. Serefiye calismasinda
kullanilan oranlar asagidaki tabloda gosterilmistir.

DAIRE
TiPi PUAN
5+2 5,0%
4+2 5,0%
4+1 4,0%
3+1 3,0%
2+1 2,0%
1+1 0,0%

15646 ada, 44 parselde konumlu Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S'nin (99/100) miilkiyetinde
olan 316 adet “Daire” nitelikli {initenin tamamlanarak satilmasi halindeki toplam degeri asagidaki
tabloda sunulmustur. Ayrica tasinmazlarin ayr1 ayri serefiyeli degerini gosterir tablolar rapor ekinde

sunulmustur.
SATIS DEGERI BIiRIM FiYAT DEGERI
(TL) (TL)
TOPLAM 327.540.700 10.194
VAKIF GYO Hissesi 324.265.293 -
MINIMUM 421.400 8.910
MAKSIiMUM 3.997.600 11.623

Degerleme konusu 316 adet “Konut” nitelikli iinitenin

v Tamamlanarak satilmasi halinde

o Toplam piyasa degeri 327.540.700,-TL
o Vakif GYO hissesine (99/100) gore piyasa degeri 324.265.293,-TL

v" Minimum daire fiyat: 421.400,-TL

v Maksimum daire fiyat: 3.997.600,-TL
v Ortalama m? satig bedeli ise ~10.194, -TL/m?

Olarak belirlenmistir.
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Konu projenin konumlanmis oldugu Ziimriitevler bolgesinde yer alan satiga konu diikkanlar
incelenmis olup, asagidaki tabloda sunulmustur.

Sirasi

Ozellikler

Alan, m?

Satis
Degeri, TL

Pazarlikli
Satis
Degeri, TL

Pazarlikli
Birim Satis
Degeri,
TL/m2/Ay

Ornek 1

Degerleme konusu tasinmaza yakimn konumly,
Zumriitevler Mahallesi'nde Nish Adalarin altinda yer
alan kurumsal kiracili, 151 m? briit alanli diikkan
2.400.000-TL bedelle satisa sunulmustur. (Yaklasik %15
Pazarlik pay1 bulunmaktadir. 6 sene kontrath aylik
10.500 TL kira bedeli bulunmaktadir)

151

2.400.000

2.160.000

14.305

Ornek 2

Degerleme konusu taginmaza yakin konumly,
Zumriitevler Mahallesi'nde Tiilin Caddesi'nde, 4 yillik
yapida, bos 80 m? briit alanl1 diikkan 610.000-TL bedelle
satisa (Yaklagik
bulunmaktadir.

sunulmustur. %5 Pazarlik pay1

80

610.000

579.500

7.244

Ornek 3

Degerleme konusu taginmaza yakin konumly,
Ziimriitevler Mahallesi'nde Tiilin Caddesi'nde, yeni
yapida, 70 m? briit alanli diikkan 550.000-TL bedelle
satisga sunulmustur. (Yaklasik
bulunmaktadir.)

%5 Pazarlik pay1

70

550.000

522.500

7.464

Ornek 4

Degerleme konusu taginmaza yakimn konumly,
Ziimriitevler Mahallesi'nde Tiilin Caddesi'nde, yeni
yapida, kiracili 85 m? 2 kath olan briit alanli diikkan
750.000-TL bedelle satisa sunulmustur. (Yaklasik %5
Pazarlik pay1 bulunmaktadir. Aylik 4.000 TL kira bedeli
bulunmaktadir)

85

750.000

712.500

8.382

Ornek 5

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumlu,
Zimriitevler Mabhallesi'nde Tiilin Caddesi'nde, yeni
yapida, kiracili 742 m? 2 katli olan briit alanli diikkan
4.500.000-TL bedelle satisa sunulmustur. (Yaklasik %10
Pazarlik payr bulunmaktadir. Aylik 30.000 TL kira

bedeli bulunmaktadir)

742

4.500.000

4.050.000

5.458

Ornek 6

Degerleme konusu taginmaza yakin konumlu,
Zimriitevler Mahallesinde Emek Caddesi'nde, yeni
yapida, iskanli, kiracil1 160 m? zemin, 140 m? bodrumu
olan briit alanli diikkan 1.250.000-TL bedelle satisa
sunulmustur. (Pazarlik payr bulunmamaktadir. Aylik

kiras1 3.500TL)

207

1.250.000

1.250.000

6.048

*Depo alanlart zemin kat alanlarinin 1/3ii olarak varsayilmis ve hesaplamalara dahil edilmigtir.

Degerlemeye konu olan tasinmazin bulundugu mahalle ve yakin ¢evre bazinda satilik diikkan emsalleri
incelenmisgtir. Yukarida yer alan emsallerin irdelenmesi dogrultusunda;

v' Bolgenin caddelerin 6zelliklerine gore farkliliklar gosteren bir merkez oldugu,
v Yeni, natamam ve bos ditkkanlarin sayisimin az oldugu,
v Bolgede cogunlugu eski uzun stireli kiracilarin oldugu,
v' Bolgede yer alan satisa konu diikkanlarin m? satis bedellerinin 5.458,-TL/m? ile 14.305,-TL/m?
araliginda degisiklik gosterdigi,
v Konu tasimnmaz gibi site icerisinde konumlu diikkanin kisitl oldugu,
v Bolgede yer alan satisa konu ditkkanlarin pazarlik paylarinin farklilik gosterdigi,
Tespiti yapilmistir.

Bolgede yer alan satisa konu emsal diikkanlar incelenmis olup, konu tasinmazin Emek Caddesine

cepheli site igerisinde yer alacak olmasi, site sakinlerinin yaninda disariya da hizmet edecek olmasi,
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ayni zamanda sosyal tesis gibi hizmet verecek olmas: vb bilgiler goz 6niinde bulundurularak m? satis
bedelinin 12.000,-TL olarak alinabilecegi kanaati olusmustur.

Degerlemeye konu olan 15646 ada 44 numarali parseldeki ticari birimin m? satis bedeli 12.000,-TL,
eklenti kismi i¢in m? satis bedeli 6.000,-TL olarak belirlenmis ve hesaplamalarda kullanilmistir.

ALANLAR | ALANLAR ” | DEGERI .. DEGER
m? DEGERI
DUKKAN 124,02 131,16 49,92 12.000 b 6.000 b 1.873.440 b

VAKIF GYO HISSESI (99/100) DEGERI, TL 1.854.706 b

15646 ada, 44 parselde konumlu Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.$’nin (99/100) miilkiyetinde
olan 1 adet “Diikkan” nitelikli iinitenin tamamlanmas: halinde

v" Toplam piyasa satis degeri 1.873.440,-TL

v' Vakif GYO Hissesi 99/100) hissesi piyasa degeri ise 1.854.706,-TL
Olarak belirlenmistir.

iz i **SATILABILIR | **GENEL | TOPLAM ORTALAMA
BLOK | FONKSiYON e Py BRUT ORTAK INSAAT BiRIM M2 | TOPLAM DEGER
ALANLAR ALAN ALANI DEGERI

KONUT 16.517,87 | 18.803,24 24.940,74 10.328 b 194.192.200,00

A BLOK — 21.148,00 40.132,00
DUKKAN 124,02 181,08 175,25 10.346 b 1.873.440 b
B BLOK | KONUT 11.829,54 | 13.327,23 17.629,36 | 14.402,00 27.729,00 10.006 b 133.354.900 b
TOPLAM 284710 | 32.311,55 42.745,35 | 35.550,00 67.861,00 10.195 b 329.420.540 b

VAKIF GYO HISSESI (99/100) DEGERI, TL 326.126.335 b

*Net alan ve briit alan tarafimizdan son tadilat projesinden 6l¢iilmiis olup Miisteri sirketten temin edilen ve
ruhsatta belirtilen alanlar ile 6rtiismektedir.

**Satilabilir briit alan bilgisi Miisteriden edinilmistir.

***Genel ortak alan ve toplam insat alani bilgileri giincel ruhsat iizerinden alinmistur.

Sonug olarak tadilat ruhsatina esas mimari projeye gore 15646 ada, 44 parsel {izerinde konumlu olan
317 adet konut ve diikkan nitelikli bagimsiz boliimiin satilmasi halindeki

v Toplam piyasa satis degeri; 329.420.540,00.-TL

v Vakaf GYO hissesine (99/100) diisen piyasa satis degeri; ~326.126.335.-TL
olarak takdir edilmistir.

Degerleme konusu gayrimenkuller heniiz insa asamasinda olup, bu nedenle “Direkt Kapitalizasyon”
¢alismas1 yapilmamustir.
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Konu tasinmazlar temel olarak; konut ve diikkan fonksiyonlu olarak kullanilmak {izere insa edilmekte
olup, imar durumu ve amaca yonelik kullanim da goz 6niinde bulunduruldugunda mevcut yapinin En
Etkin Ve Verimli Kullanimi teskil edecegi kanaatine varilmistir.

Konu tasinmazlarin mahallinde yapilan incelemelerde tespit edildigi {izere insaatinin devam ediyor
olmasi1 nedeni ile herhangi bir ticari getirisi s6z konusu degildir. Bu dogrultuda mevcut tamamlanma
seviyeleri haliyle herhangi bir kira getirisi bulunmadigindan kira degeri takdir edilmemistir.

Degerleme konusu gayrimenkullerin heniiz ingaatlar1 tamamlanmamistir. Bilgi amacli olarak
tasinmazlarm mimari projeleri dogrultusunda tamamlanmalar: halindeki bagimsiz tinite degerleri
hesaplanmis ve ekler boliimiinde sunulmustur.

Degerleme konusu taginmazin ingaat: tamamlanmamis olmasina ragmen mimari projesi ve projesine
uygun yeni yapi ruhsatlar1 bulunmaktadir. Bu nedenle Emsal Karsilastirma Yaklasimi ve Maliyet
Yaklagimlar1 kullanilarak piyasa satis degerleri hesaplanmis olup, ¢alismada “Proje Gelistirme
Yaklasim1” kullanilmamuistir.
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Degerleme ¢alismasinda, konu tasmmmazlarin kat irtifaki kurulmamis olmasi ve projenin insa
asamasinda olmasi nedenleri ile taginmazin
v' Tamamlanmasi halindeki toplam piyasa degerinin tespitinde “Emsal Karsilastirma
Yaklasim1” ve “Maliyet Yaklasimi1”
v' Mevcut durum degerinin tespitinde ise “Maliyet Yaklagimi (Arsa + insaat Maliyeti)”
kullanilmisgtir.

UDS. 105’de belirtildigi tizere “10.4. Degerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda,
ozellikle tek bir yontemin dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak,
degerlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve yontemleri kullanmay: da goz oniinde bulundurmasi
gerekli goriilmekte olup, ozellikle tek bir yontem ile giivenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli
bulguya dayali veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigr hallerde, bir degerin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli goriiliip kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasitmi veya yénteminin, hatta tek bir yaklasim ddhilinde birden fazla yéntemin
kullamildig1 hallerde, soz konusu farkli yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul
olmas1 ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekceleri
belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma siirecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli goriilmektedir.” denilmektedir.

USD’in 10.3. maddesinde belirtildigi gibi “Bir varlia iliskin degerleme yaklagimlarimin ve yontemlerinin
seciminde amag belirli durumlara en uygun yontemin bulunmasidir. Bir yontemin her duruma uygun olmasi soz
konusu degildir. Secim siirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

(a) degerleme gorevinin kosullar: ve amact ile belirlenen uygun deger esas(lar)1 ve varsayilan kullanim(lar),

(b) olas degerleme yaklasimlarimin ve yontemlerinin giiclii ve zayif yonleri,

(c) her bir yontemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katilimcilar tarafindan kullanilan yaklagimlar ve yontemler
bakimindan uwygunlugu,

(d) yontem (ler)in uygulanmas icin gereken giivenilir bilginin mevcudiyeti.” denilmekte olup, yapilan
incelemeler ve analizler sonucu konu tasinmazin niteligi géz oniinde bulundurularak uygun yontemler
kullanilmistir.

Degerleme calismalari dogrultusunda konu tasinmazlarin gercege uygun degeri belirlenmeye
calisilacak olup, UFRS 13’de gercege uygun deger, piyasa katilimcilar: arasinda 6l¢iim tarihinde olagan
bir islemde, bir varligin satisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde &denecek fiyat olarak
tanimlanmaktadar.

Maliyet Yaklasimi dogrultusunda bolgede satisa konu arsalar incelenerek m?2 satig bedelleri belirlenmis
ve toplam arsa degerine ulasilmistir. Parsel iizerinde insa edilmekte olan projenin mevcut insa durumu
ve niteligi goz oniinde bulundurularak piyasa verileri ile tamamlanma oranina gore ve tamamlanmasi

halindeki yap1 degeri belirlenmistir.

Emsal Karsilastirma Yaklasimi ¢ergevesinde, mimari projede gelistirilmesi planlanan 317 adet tinitenin
tamamlanarak satilmasi halindeki degerleri hesaplanmisgtir. Projede konumlu olan 316 adet konut ve 1
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adet diikkan nitelikli {initenin 6zellikleri dikkate alinarak piyasada satilik olan ya da yakin zamanda
alim - satima konu olmus emsal arastirmalar1 sonucunda gayrimenkullerin degeri tespit edilmeye
calisilmstir.

OZET TABLO (TOPLAM)
o,
Kullanilan Yontem Tamamlanmasi Halinde il 7D Tamiimlanma
Oranina Gore
Emsal Karsilagtirma Yaklagimi 329.420.540 -
Maliyet Yaklasimi 285.699.500 121.326.800

OZET TABLO (Vakif GYO Hissesi)

Mevcut %10 Tamamlanma

Kullanilan Yontem Tamamlanmasi1 Halinde .
Oranina Gore
Emsal Karsilastirma Yaklasimi 326.126.335 -
Maliyet Yaklasimi 282.842.505 120.113.488

Sonuc olarak Istanbul ili, Maltepe Ilcesi, Ziimriitevler Mahallesi, G22-a-09-a-1-d Pafta, 15646 Ada, 44
parsel numaral1 “Arsa” {izerinde gelistirilmekte olan projede yer alan 317 adet {initenin;
v" Emsal Kargilagtirma Yaklagimina dogrultusunda tamamlanarak satilmasi halinde
o Toplam piyasa satis degerinin 329.420.540,-TL
o Vakif GYO hissesi (99/100) piyasa satis degerinin 326.126.335,-TL
v Maliyet Yaklagimi dogrultusunda %10 tamamlanma oranina gére
o Toplam piyasa satis degerinin 121.326.800.,-TL
o Vakif GYO hissesi (99/100) piyasa satis degerinin 120.113.488,-TL
Olarak belirlenmistir.

Degerleme konusu gayrimenkuller ile ilgili olarak asgari bilgilerden raporda yer almayan herhangi bilgi
mevcut degildir.

Degerleme konusu gayrimenkuller icin yasal gerekler yerine getirilmis olup, mevzuat uyarinca alinmasi
gereken izin ve belgeler tam ve eksiksiz olarak mevcuttur.

Degerleme konusu gayrimenkuller {izerinde raporun ilgili boliimiinde detayl olarak belirtildigi {izere
gayrimenkullerin degerini veya devrini olumsuz olarak etkileyecek herhangi bir takyidat mevcut
degildir.
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Degerleme konusu tasinmazlar II1.48-1 sayili “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi” dogrultusunda incelenmis olup;

v Tebligin “Yatirim faaliyetleri ve yatirim faaliyetlerine iliskin simirlamalar” bashikli 22.

Maddesinin a) bendinde belirtildigi tizere “Alun satun kdri veya kira geliri elde etmek
amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane
ve benzeri her tiirlii gayrimenkulii satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve
satin almay1 veya satmay: vaad edebilirler.” Denilmekte olup, 15646 ada 44 parsel iizerinde
insa edilmesi planlanan miilkiyeti Vakif GYO’a ait olan A ve B bloklardaki konut ve ticari
alanlarm GYO portfdyiine alinmasinda bir sakinca olmadigy,

Ayni maddenin ¢) bendinde belirtildigi {izere “Portfoylerine ancak iizerinde ipotek
bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve énemli élciide etkileyecek nitelikte
herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil
edilebilir.” Denilmekte olup, 15646 ada 44 parselin takyidat kayitlarindan anlasildig: iizere
tasinmazlar {izerinde degeri ve devri engelleyen herhangi bir kayit bulunmamakta oldugu ve
tapu kayitlar1 dogrultusunda GYO portfoyiine alinmasinda bir sakinca olmadigy,

Ayni maddenin ¢) bendinde belirtildigi tizere “Kendi miilkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yan
sira, hasilat paylasimi veya kat karsilig1 arsa satis1 sézlesmeleri akdettigi baska kisilere ait
arsalar iizerinde, gayrimenkul projesi gelistirebilirler veya projelere iist hakk: tesis ettirmek
suretiyle yatirum yapabilirler.” Denilmekte olup, kendi miilkiyetlerinde olan arsa tizerinde
insaat1 devam eden proje olmasi nedeni ile GYO portfoyiine “proje” olarak alinabilecegi,

Ayni maddenin d) bendinde belirtildigi {izere “Gerceklestirecekleri veya yatirim yapacaklart
projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinlerinin alinnus, projesinin hazir ve
onaylanmis, insaata baslanmasi igin yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam ve dogru
olarak mevcut oldugu hususlarinin bagimsiz gayrimenkul degerleme kuruluglari tarafindan
tespit edilmis olmast gerekir.” Denilmekte olup, konu tagmmazlar igin Tlgili Belediye ve Tapu
Miidiirliiklerinde yapilan incelemelerde tiim yasal izinlerinin alinmis, insaata baslamak icin
tiim yasal gerekliligin yerine getirilmis oldugu tespit edilmis olup, konu tasinmazlarin yasal
belgeler dogrultusunda GYO portfdyiine alinabilecegi,

Belirlenmistir.

v 4

Raporu’nun ilgili boliimlerinde detaylar: verildigi {izere, tasinmazlarin niteligi “arsa” olarak goriinse

dahi, taginmazlar tizerinde yasal belgeleri dogrultusunda proje gelistirildigi goriilmiistiir. Bu nedenle

tasinmazlarin Alimindan Itibaren Bes Yil Ge¢mesine Ragmen Uzerinde Proje Gelistirilmesine Yonelik
Herhangi Bir Tasarrufta Bulunulup Bulunulmadigina Dair incelemeye gerek olmamaistir.

Degerleme konusu parsel {izerinde {ist hakki bulunmamaktadir.
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Degerleme konusu tasinmazlar; Istanbul ili, Maltepe ngsi, Zumritevler Mahallesi, G22-a-09-a-1-d Pafta,
15646 Ada, 44 parsel sayili “Arsa” nitelikli tasinmaz iizerinde gelistirilen konut ve diikkan kullanim
fonksiyonlu olarak projelendirilmis tasinmazlardir.

Isbu degerleme ¢alismasinda Maltepe Imar Arsivi’'nde yer alan 09.06.2017 tarih ve 2017/621934 sayili
onayli mimari projesi dikkate alinmigstur.

Mevcut durumda taginmazlarin yerinde yapilan incelemelerinde A ve B Blok ana tasinmazlarin hafriyat
asamasinda oldugu tespit edilmistir. Maltepe Belediyesi Imar Arsiv dosyasindaki evraklarindan temin
edilen bilgiye gore insaatin tamamlanma orani %10 kabul edilmistir. Degerleme esnasinda yapinin
tamami i¢in mevcut durum degeri takdir edilmistir.

Degerleme konusu projede kat irtifaki kurulmamis olmasi ve insaatin devam ediyor olmasi nedeni ile
tasinmazin deger takdirinde “Maliyet Yaklasimi (Arsa + Insaat Maliyeti)” ve “Emsal Karsilagtirma
Yaklasim1” kullanilmistir.

Maliyet Yaklasimi dogrultusunda bolgede satisa konu arsalar incelenerek m? satis bedelleri belirlenmis
ve toplam arsa degerine ulasilmistir. Parseller iizerinde insa edilmekte olan projenin mevcut insa
durumu ve niteligi géz oniinde bulundurularak piyasa verileri ile tamamlanma oranina gore ve
tamamlanmasi halindeki yap1 degeri belirlenmistir.

Emsal Karsilastirma Yaklasimi cergevesinde, mimari projede gelistirilmesi planlanan 317 adet {initenin
tamamlanarak satilmasi halindeki degerleri hesaplanmistir. Projede konumlu olan 316 adet konut ve 1
adet diikkan nitelikli tinitenin 6zellikleri dikkate alinarak piyasada satilik olan ya da yakin zamanda
alim — satima konu olmus emsal arastirmalar1 sonucunda gayrimenkullerin degeri tespit edilmeye
calisilmigtir.

Sonug olarak Istanbul ili, Maltepe ngsi, Ziumritevler Mahallesi, G22-a-09-a-1-d Pafta, 15646 Ada, 44
parsel numarali “Arsa” {izerinde gelistirilmekte olan projede yer alan 317 adet {initenin;
v Emsal Kargilastirma Yaklasimina dogrultusunda tamamlanarak satilmasi halinde
o Toplam piyasa satis degerinin 329.420.540,-TL
o Vakif GYO hissesi (99/100) piyasa satis degerinin 326.126.335,-TL
v Maliyet Yaklagimi dogrultusunda %10 tamamlanma oranina gore
o Toplam piyasa satis degerinin 121.326.800.,-TL
o Valkaf GYO hissesi (99/100) piyasa satis degerinin 120.113.488,-TL
Olarak belirlenmistir.
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ig bu rapor; Istanbul ili, Maltepe ngsi, Zumritevler Mahallesi, G22-a-09-a-1-d Pafta, 15646 Ada, 44
parsel sayili “Arsa” nitelikli tasinmaz {izerinde insa edilmekte olan konut ve diikkan kullaniml
projenin, yasal durumunun irdelenmesi, tamamlanmas: halinde ve mevcut durumuna gore pazar

degerinin takdiri amaci ile hazirlanmistir.

Konu tasinmazlar ile rekabet edebilecek emsal miilkler incelenmis, ulasim iligkileri, c¢evre
yapilanmalari;, bulunduklari lokasyon dikkate alinarak Emsal Karsilastirma Yaklasimindan
faydalanilmis, mevcut durum ve tamamlanmas: durumundaki deger tespiti i¢in “Maliyet Yaklasimi

Analizi” kullanilmistir.

Sonug olarak konu taginmazlarin
> Maliyet Yaklasimi dogrultusunda %10 tamamlanma oranina gére

o Toplam;
= KDYV hari¢ mevcut durum degeri 121.326.800.,-TL
= KDYV Dahil mevcut durum degeri 143.165.624,-TL

o Vakif GYO’nun (99/100) hissesine diisen;
= KDYV hari¢ mevcut durum degeri 120.113.488,-TL
= KDYV Dahil mevcut durum degeri 141.733.916,-TL

> Emsal Karsilastirma Yaklasimi dogrultusunda %100 tamamlanmasi halinde
o Toplam;
= KDV harig piyasa satis degeri 329.420.540,-TL
= KDV dahil piyasa satis degeri 388.716.237,-TL
o Vakif GYO’nun (99/100) hissesine diisen;
= KDV harig piyasa satis degeri 326.126.335,-TL
= KDV dahil piyasa satis degeri 384.829.075,-TL

Olarak belirlenmistir.
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BEYANIMIZ

53

Bu raporda sunulan bilgiler ve arastirmalarin bildigimiz ve agikladigimiz kadariyla dogru
oldugunu;

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

Degerleme uzmani olarak degerleme konusunu olusturan miilkle herhangi bir iliskimiz
olmadiginy;

Rapor konusu gayrimenkulle ilgili herhangi bir 6nyargimizin olmadigini;

Degerleme {icretimizin raporun herhangi bir béltimiine bagh olmadigini;

Degerleme calismalarimizi ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestigimizi;
Degerleme uzmaru olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

Degerleme uzmani olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda daha dnceden
deneyimli oldugumuzu;

Degerleme uzmaru olarak miilkii inceledigimizi beyan ederiz.
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Bagimsiz Unitelerin Tamamlanmasi Halindeki Degerlerini Gésterir Tablo
Mahal Fotograflar

Mimari Projeye Ait Gorseller

Yapi1 Ruhsatlarn

imar Arsivi'nde Yer Alan Belgeler (Yap1 Denetim, vb.)

Maltepe Belediyesi imar Durum Yazisi

Takyidatlar

SPK Lisans Belgesi

. Lisanslar

10. Ozgegmisler
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