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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile Manas Enerji Yénetimi San Ve Tic. A.S.
arasindaki hak ve yiikiimlilikleri belirleyen 05.12.2020 tarihli dayanak sézlesmesine istinaden,
22.12.2020 tarihinde, 2020/0429 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu hazirlayan
degerleme uzmanm1 Kemal AYDIN ve sorumlu degerleme uzmanlari Dilara SURMEN ve

Biilent YASAR’1n beyan1 asagida maddeler halinde siralanmaistir.

UYGUNLUK BEYANIMIZ

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

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

» Degerleme Uzmani/Uzmanlar: olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi
bir iliskimiz olmadigini ve gelecekte iliskisinin bulunmayacagini;

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

» Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir boliimiine baglh olmadigini;

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

» Degerleme Uzmani/Uzmanlart olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu,

» Degerleme Uzmani/Uzmanlart olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii
konusunda daha onceden deneyimli oldugumuzu;

» Degerleme olarak miilkii kigisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda
gerekli arastirmalari yapmig oldugumuzu;

» Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmani/uzmanlar: disinda hi¢ kimsenin bu
raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlart olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet
hakkin etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

» Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonug¢ degerine giden yolda Uluslararast

Degerleme Standartlart kriterlerine uyuldugunu beyan ederiz.
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YONETICi OZETi

RAPOR HAKKINDA GENEL BIiLGILER

RAPORU TALEP EDEN

Manas Enerji Yonetimi San ve Tic. A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN

Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

SOZLESME TARiHI 05.12.2020
DEGERLEME TARIHI 21.12.2020
RAPOR TARIHI 22.12.2020
RAPOR NO 2020/0429

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI Gokevler Mahallesi, 2312 Sokak No:22B Tkiz Konaklar
Projesi B Blok 74 ve 99 No.lu Bagimsiz Bolimler.
Esenyurt/iSTANBUL

KOORDINATLARI 41.0251°, 28.6307°

TAPU BILGILERI TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen ekli tapu kayit
belgesine gore, Manas Enerji Yonetimi San ve Tic. A.S.
miilkiyetindeki Istanbul 1li, Esenyurt Ilgesi, Kirag
Mabhallesi, 545 ada 11 nolu parselde ikiz Konaklar1 B blok
74 ve 99 nolu bagimsiz bolimlerdir.

IMAR DURUMU Bkz. Raporumuz 3.3. boliimii

CALISMANIN TANIMI Yukarida lokasyonu belirtilen Ikiz Konaklar projesinde yer

alan 2 adet bagimsiz bolimiin giincel rayi¢c degerinin
tespiti i¢in hazirlanmistir.

TL usSD
Tasinmazlarin KDV Hari¢ Pazar Degeri 1.050.000,00 136.363,63
Tasinmazlarin KDV Dahil Pazar Degeri 1.239.000,00 160.909,09

. Rapor tarihi itibariyle TCMB déviz satig kuru 7,70 TL kullanimuistir.
e Burapor ilgili Sermaye Piyasast Kurul diizenlemeleri kapsaminda hazirlanmigtir.
. KDV oranlar giincel mevzuat dogrultusunda kullanlmigstir.
. Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz pargast olup bagimsiz kullanilamaz.
e Rapor kopyalarmmn kullanimlari halinde ortaya ¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumiu degildir.
RAPORU HAZIRLAYANLAR
DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI | SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Kemal AYDIN Biilent YASAR Dilara SURMEN
(SPK Lisans N0:410614) (SPK Lisans N0:400343) (SPK Lisans N0:401437)
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklari, Ongériileri ve Kabulleri

Bu rapordaki hi¢bir yorum soz konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konulari, é6zel arastirma ve uzmanlik gerektiren konulari ve siradan degerleme ¢alisaninin
bilgisinin otesinde olacak konular: aciklamak niyetiyle yapilmamstir.

Miilk ile ilgili hi¢bir bilgide degisiklik yapilmamistir. Miilkiyet ve resmi tamimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak
raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklart vb. gibi takyidatlar dolayisi ile
pazarlanmasinda bir mani olmadigr kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akilct ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri varsayimistir.

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

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

Kullanilan harita, sekil ve c¢izimler sadece gorsel amaghdir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullanilmistir, Baska hi¢chbir amacgla
grivenilir referans olarak kullaniimamalidir.

Aksi agik olarak belirtilmedigi siirece hi¢bir olast yer alti zenginligi dikkate alinmamstir.
Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci goz oOniine
alinarak yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi
degisen piyasa kosullarina baghdir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

Bu raporda miilk tizerindeki miilkiyetler veya tasima bedelleri goz oniine alinmamuis sadece
gayrimenkuliin kendisi goz oniine alinmigtir.

Degerlemeci miilk tizerinde veya yakinminda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya saglhiga zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini
yapilirken degerin diismesine neden olacak boyle maddelerin var olmadigi ongoriiliir. Bu
konu ile highir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek i¢in konu
hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢alistirabilir.

Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etiidii ¢alismasi yapmasit miimkiin
degildir. Bu nedenle goriildiigii kadart ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig kabul
edilmistir.

Calismalarda bolge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.
Gayrimenkullerde zemin arastirmalart ve zemin kontaminasyonu c¢alismalar:, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalimin profesyonel konusu i¢inde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarimin bu
konuda bir ihtisas1 olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak,
verinde yapilan gézlemlerde gayrimenkuliin  ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu
gozlemlenmemistir. Bu nedenle ¢cevresel olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme
calismasi yapilmistir.
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGILERI

1.1. Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu rapor, sirketimiz degerleme uzmanlari tarafindan 22.12.2020 tarihinde 2020/0429
rapor numarasi ile tanzim edilmistir.
1.2. Rapor Tiirii

Is bu rapor, Manas Enerji Yonetimi San. ve Tic. A.S.’nin talebi iizerine Istanbul ili,
Esenyurt Ilgesi, tapu kayitlarinda Kirag Mahallesi, ilgili idaresinde Gokevler Mahallesi, 545/11
ada/parsel, 2312 Sokak No:22B ikiz Konaklar Projesi B Blok 774 ve 99 bagimsiz boliimlerin
glincel piyasa degerlerinin tespiti i¢in hazirlanmistir.

1.3. Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler
sonucunda ilgili kigi — kurum - kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak sirketimiz
degerleme uzmani1 Kemal AYDIN, sorumlu degerleme uzmanlar1 Dilara SURMEN ve Biilent
YASAR tarafindan hazirlanmistir.

1.4. Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler
ve ofis caligmalar1 sonucunda sirketimizin degerleme uzmanlar1 tarafindan 22.12.2020
tarihinde hazirlanmistir.
1.5. Dayanak Sozlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Ahi Evran Mahallesi, ASO 1. OSB, Anadolu
Caddesi, No: 25 Sincan/ANKARA adresindeki Manas Enerji Yonetimi San. ve Tic. A.S. igin
hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz ile Manas Enerji Yonetimi San. ve Tic. A.S. arasindaki hak ve
yiikiimliiliiklerini belirleyen 05.12.2020 tarihli dayanak s6zlesmesi hiikiimlerine bagli kalinarak
hazirlanmstir.

1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip
Hazirlanmadigina Iliskin Aciklama

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun Diizenlemeleri Kapsaminda (Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun II1-6.2.3 sayili “Sermaye Piyasasina Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme
Kuruluslar1 Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Degerleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili
Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlart Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye
Piyasas1 Kurulu Karar Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararasi
Degerleme Standartlar1 2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun
111-62.3 sayil1 tebligin 1. Maddesinin 2. Fikras1 kapsaminda) hazirlanmistir.

1.7. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde Yapilan Son Uc Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkuller i¢in daha 6nce sirketimiz tarafindan hazirlanan rapor

bulunmamaktadir.
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BOLUM 2

SIRKETi VE MUSTERIiYI TANITICI BiLGILER

2.1.

Degerleme Sirketini Tanitic1 Bilgiler

UNVANI

ADRESI

ILETiSIM

KURULUS TARIiHI

SERMAYESI

TiCARET SiCiL NO’SU

FAALIYET KONUSU

iZINLER/YETKILERI

. Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

: Icerenkdy Mahallesi Kayisdag1 Caddesi Giinbey Plaza
N0:80/3 Kat:2 D:3 Atasehir / Istanbul

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

:14.04.2011
: 300.000,-TL

: 773409 (istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

. Yirirlikteki mevzuat ¢er¢evesinde her tiirlii resmi, 6zel,
gercek  ve tizel kuruluslara ait her tiirli
gayrimenkullerin,  gayrimenkul  projelerinin  ve
gayrimenkule dayali hak ve faydalarin belirli bir tarihteki
muhtemel degerlerinin bagimsiz ve tarafsiz olarak
takdiri, bu degerleri etkileyen gayrimenkullerin niteligi,
piyasa ve cevre kosullarini analiz ederek, ulusal ve
uluslararas1 alanda kabul gérmiis degerleme standartlar
ve esaslart  ¢ercevesinde degerleme raporlarini
hazirlamak.

: Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi
Gazete’de Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye
Piyasas1 Mevzuati Cercevesinde Gayrimenkul Degerleme
Hizmeti Verecek Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Almmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig”
cergevesinde, gayrimenkul degerleme hizmeti vermek
tizere konunun gorisiildiigi Kurul Karar Organi’nin
16.02.2012 tarih ve 7 sayili toplantisinda uyarinca
Sermaye Piyasasi Kurulunca Listeye alinmistir. Ayrica
Bankacilik  Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun
05.06.2014 tarth ve 5888 sayili Karari ile Sirketimize
“Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin
Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda Y 6netmelik’in
11. Maddesi’ne istinaden bankalara Yonetmeligin 4.
Maddesi kapsamina giren “gayrimenkul, gayrimenkul
projesi veya gayrimenkule bagli hak ve faydalarin
degerlemesi” hizmeti verme yetkisi verilmistir.
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2.2. Miisteriyi Tamitic1 Bilgiler
UNVANI :Manas Enerji Yonetimi San Ve Tic. A.S.

ADRESI : Aso 1. OSB Ahi Evran Mah. Anadolu Cad. No:25
Sincan / ANKARA

ILETiSIM : 444 76 67 (Tel)
0312 267 05 09 (Faks)
emre.baykus@manas.com.tr (e-posta)

KURULUS TARIHI : 1996 Yilinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU . Genis lrlin yelpazesi ve gelismis teknolojik ¢oziimleri
ile miisterilerine ¢6ziim ortagi olan Manas; gaz dagitim
sirketlerinin, belediyelerin, su idarelerinin, elektrik
dagitim sirketlerinin ve ayni zamanda 6zel ve kamu
kurumlarinin ihtiyaglarina basariyla cevap vermektedir.
Manas’in, elektro-kontrollii gaz, su, 1s1 ve elektrik
sayaglarinda ayrica AMR, M2M, AMI ve Uzaktan
Sayag¢ Kontrol Sistem Coziimlerinde uzmanligi vardir.

2.3.  Miisteri Taleplerinin Kapsam ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Is bu rapor, Manas Enerji Yonetimi San. ve Tic. A.S.’nin talebi iizerine Istanbul ili,
Esenyurt lgesi, tapu kayitlarinda Kirag Mahallesi, Ilgili idaresinde Gékevler Mahallesi, 545/11
ada/parsel, 2312 Sokak No:22B Ikiz Konaklar Projesi B Blok 774 ve 99 bagimsiz béliimlerin
giincel piyasa degerlerinin tespiti i¢in hazirlanmistir.

Degerleme raporuyla ilgili tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama

bulunmamaktadir.
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BOLUM 3 GAYRIMENKUL iLE iLGILi BILGILER

3.1.  Gayrimenkuliin Cevre ve Konumu

Rapora konu tasinmazlar; Istanbul 1li, Esenyurt ilgesi, tapu kayitlarinda Kirag Mahallesi
545/11 no.lu ada/parselde, ilgili idaresinde Gokevler Mahallesi, 2312 Sokak tizerinde konumlu
Ikiz Konaklar Projesi’nde B Blokta 74 ve 99 no.lu bagimsiz béliimlerdir.

Rapora konu tagsinmazlar konumlu oldugu - belediye idari sinirlarina gore - Gokevler
Mahallesi, Esenyurt Ilgesinin, Barbaros Hayrettin Pasa, Atatiirk ve Hiirriyet Mahalleleri’ne
komsu konumdadir. Goékevler Mahallesi, Esenyurt ilge Merkezi'nin giineyinde ve E-5
Karayolunun kuzeyinde yer almaktadir.

Tasinmazlara ulasim; E-5 Karayolu iizerinde Biiylikgekmece istikametinde ilerlenirken
Beylikdiizii Kopriilii kavsagina gelinmeden E-5 Karayolu Yanyoluna girilir. Yan yol {izerinde
devam edilerek Beylikdiizii kopriilii kavsaginin yanindan saga doniildiigiinde 2312 sokaga
ulasilir. Tasinmazlarin konumlu oldugu Ikiz Konaklar1 Projesi 2312 Sokaga cephelidir.

Tasinmazlarin yakin cevresinde Autopia Avm, Perlavista Avm, Istanbul Outlet Park,
Tiirkbiikii Residence, Ayis181 Vadi Evleri, Cinar Koleyi Esenyurt Kampiisii, ihsan Murat Bilgic
Cami ve ¢ok sayida bos parseller yer almaktadir.

Rapora konu tagmnmazlar, Avrupa Otoyolu (TEM Istanbul Edirne Otoyolu)’na yaklasik
7,5 km, Esenurt Belediyesi’ne yaklasik 8 km uzakliktadir.
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3.2.  Gayrimenkullerin Tapu Kaydi ve Miilkiyet Bilgisi

Rapora konu tasmmazlarm tapu kayit bilgisi TAKBIS sisteminden temin edilen tapu

kay1t belgesine istinaden diizenlenmis asagida tablo olarak gosterilmistir. S6z konusu tapu kayit

belgeleri raporumuz ekinde tarafiniza sunulmustur.

ili

Tigesi

Mabhallesi
Mevkii
Ada/Parsel
Yiizol¢iimii (m?)
Ana Tasinmaz
Niteligi

Blok No

Kat No
Bagimsiz Boliim
No

Bagimsiz Boliim
Niteligi
Cilt/Sayfa No
Arsa Pay/Payda
Maliki

Tarih

Yevmiye No

. Istanbul
. Esenyurt
: Kirag

: 545/11
. 12.843,53
. Iki Blok, Betonarme Yirmi dokuz Katli Mesken, Ofis, Isyeri Binas1 ve

Arsasi

B
1 15
74

: Konut

. 427142105

: 4231/1284353*

: Manas Enerji Yonetimi Sanayi ve Ticaret A.S.
: 20.02.2017

: 11046

*Tasinmazin arsa payina diisen arsa miktar1 42,31 m2dir.

Eklenti; 315 nolu Otopark

ili

Tigesi

Mahallesi
Mevkii
Ada/Parsel
Yiizol¢iimii (m?)
Ana Tasinmaz
Niteligi

Blok No

Kat No
Bagimsiz Boliim
No

Bagimsiz Boliim
Niteligi
Cilt/Sayfa No
Arsa Pay/Payda
Maliki

Tarih

Yevmiye No

. Istanbul
: Esenyurt
: Kirag

: 545/11
1 12.843,53
. Iki Blok, Betonarme Yirmi dokuz Katli Mesken, Ofis, Isyeri Binas1 ve

Arsasi

B
20
;99

: Konut

: 427142130

. 4231/1284353*

: Manas Enerji Yonetimi Sanayi ve Ticaret A.S.
: 31.05.2017

: 11046

*Tasinmazin arsa payina diisen arsa miktar1 42,31 m?dir.

Eklenti; 325 nolu Otopark
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3.2.1. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgisi

TKGM Tapu Kayit Bilgi Sistemi’nden alinan 21.12.2020 tarihi itibar1 ile alinan
TAKBIS belgesine gore tasinmazin tapu kayd: iizerinde asagidaki kayitlar bulunmaktadir.
TAKBIS belgesi rapor eklerinde sunulmustur.

Bevanlar Boliimii

Miistereken;
« Yonetim Plani: 20/11/2014 (20/11/2014 Tarih 65152 Yevmiye No)

« ...KM’ne Cevrilmistir. (21/12/2017 Tarih 81232 Yevmiye No)

Serhler Boliimii;

Miistereken;
« 1 TL bedel karsihginda kira s6zlesmesi vardir. (tedas lehine 99 yilligi 1 tl den

kira serhi tesisi vardir. ) ( 24/10/2014 Tarih ve 59246 Yevmiye No )

Rehinler Boliimii
B Blok 74 b.b.;
« Tirkiye Ihracat Kredi Bankasi A.S. lehine 300.000,00 USD bedelle 1.
Dereceden ipotek kaydi 26.09.2017 tarih 60766 yevmiye

B Blok 99 b.b.;
. Tirkiye Halk Bankas1 A.S. lehine 1.200.000,00 TL bedelle 1. Dereceden ipotek
kaydi 26.06.2017 tarih 42073 yevmiye

Beyanlar hanesinde yer alan “... KM ne Cevrilmistir.” kayitlar1 Kat Miilkiyeti Kanunu
kapsaminda rutin uygulamalar olup satis kabiliyeti iizerinde etkisi bulunmamaktadir.

Beyanlar hanesinde yer alan Yonetim plani beyani, ana tasinmazin yonetim tarzini,
kullanma maksat ve seklini, yonetici ve denetgilerin alacaklar iicreti ve yonetime ait diger
hususlar1 ve biitliin kat maliklerini baglayan sozlesme hiikmiindeki bir belgedir. S6z konusu
beyan, taginmazin satigin1 ve/veya taginmaz iizerinde ipotek tesisi edilmesini kisitlayici bir
faktor olusturmamaktadir

Serhler hanesinde yer alan Tiirkiye Elektrik Dagitim A.S. Genel Miidirliigii lehine kira
serh kayd1 ana taginmaz lizerinde olup satis kabiliyeti tizerinde etkisi bulunmamaktadir.

Rehinler hanesine yer alan ipotegin hukuki risklerinin teminat dncesi dikkate alinmasi
tavsiyesi ile satis kabiliyetine etkisi bulunmamaktadir.

Rapora konu tasinmazlarin devredilebilmesi konusu ile ilgili herhangi bir smirlama

mevcut degildir.
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3.3.  Gayrimenkuliin imar Bilgisi

Esenyurt Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii’'nde yapilan incelemelerde rapora
konu tasimmazlarin yer aldig1 545 ada 11 parsel; 13.09.2013 Tasdik Tarihli Esenyurt Ilgesi Tem
Giineyi 6. Etap 1/1000 Olgekli Uygulama Imar Plan1 dahilinde T4 lejantli Ticaret Alaninda
kalmakta olup Taks: 0,40, Emsal:2,50 yapilasma sartlarina sahiptir.

34. Tasmmazin Son U¢ Yilhk Doénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki
Degisiklikler
3.4.1 Tapu Miidiirliigii incelemesi

Yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmazlarin yer aldigi projelerin iizerinde
konumlandig parsele iligkin son {i¢ yil icerisinde miilkiyet degisimi olmadig tespit edilmistir.

e Rapor konusu 545/11 ada/parsel tizerinde yer alan tasinmazlar 21.12.2017 tarihinde
kat miilkiyetine gegmistir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde tasinmazin son ii¢ yil icerisinde imar planinda herhangi bir

degisiklik olmadig: tespit edilmistir.
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3.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi
Yapilan incelemelerde taginmazin son ii¢ yil icerisinde kadastral durumunda herhangi

bir degisiklik olmadig: tespit edilmistir.

3.5. Tlgili Mevzuat Geregi Alinmus izin ve Belgeler

Rapor konusu tasinmazin konumlu oldugu ikiz Konaklar1 projesine ait ruhsat ve yap1

kullanma izin belgesi bilgileri sunulmustur.

SIRA | BLOK | VERILiS | BELGE | BELGE | YAPI | KULLANIM ng%i}z INSAAT | KAT
NO NO NEDENI TARIHI NO.SU SINIFI AMACI ADEDI ALANI | ADEDI
1 B Tadilat | 1) 639014 | 2014/88 V-A e 131 29.553,79 | 29
Ruhsat1 Konut
2 B venileme | 15 095014 | 2014/23429 | V-A e 131 2955379 | 29
Ruhsat1 Konut
Yapi Diikkan ve
3 B Kullanma | 27.11.2017 | 2017/14763 | V-A uxkan v 131 20553,79 | 29
.. . Konut
Izin Belgesi
3.6.  Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler

Projenin yap1 denetim isleri Indnii Mahallesi, Dogan Arashi Bulvari, 350. Sokak, Selale
Plaza, No:1 I¢ Kap1 No: 75 Esenyurt/istanbul adresinde konumlu olan Giivence Yap: Denetim
Ltd. Sti. tarafindan yapilmistir.

flgili mevzuat uyarnca arsa iizerinde gerceklestirilen projenin gerekli tiim izinleri

alinmis olup proje icin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

3.7.  En Etkin ve Verimli Kullanimm

Degerleme konusu taginmazlarin konumlandigi ana taginmaz imar plani dogrultusunda
yapilagsmis olup mevcut kullaniminin en etkin ve verimli kullanim oldugu diisiintilmektedir.

3.8.  Gayrimenkuller ile lgili Fiziksel Bilgiler

Rapora konu tagmmazlar Istanbul 1li, Esenyurt ilgesi, tapu kayitlarinda Kirag Mahallesi
545 ada 11 parselde, ilgili idaresinde Gokevler Mahallesi, 2312 Sokak iizerinde konumlu Ikiz
Konaklar Projesi’nde B Blokta konumlu 74 ve 99 no.lu bagimsiz boliimlerdir. Taginmazlarin

konumlu oldugu Ikiz Konaklar Projesi’ne ait bilgiler asagida sunulmustur.

Projenin Ad1 : Ikiz Konaklar
Proje Baslangic Yih 12011
Proje Bitis Yih : 2016

Insaat Tarz : Betonarme Karkas
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Insaat Nizam : Ayrik

Asansor - Mevcut
Giivenlik - Mevcut
Otopark . Acik/Kapali otopark mevcut
Jenerator - Mevcut
Yangin Tesisat - Mevcut
Havalandirma Klima : Mevcut
Hidrofor - Su Deposu : Mevcut

Rapora konu tasinmazin bulundugu ikiz Konaklar 545 ada 11 nolu parsel iizerinde olup
parsel, 12.843,53 m? yiizolglimiine sahip, egimli bir topografik yapiya sahiptir.

Ikiz Konaklar Projesinde A ve B Bloklar bulunmaktadir.

Proje kapsaminda giivenlik, agik/kapali otopark, ortak alanlar, cocuk oyun alanlari, spor
salonu ticari tinite de bulunmaktadir.

Proje kapsaminda toplam bagimsiz boliim sayis1 904 dir.

Projede 268 adet konut mevcuttur.

Proje biinyesinde 2-+1, 3+1, 4+1, 5+1 daire tipleri mevcuttur.

Tasinmazin yer aldigi B blok onayli mimari projesine gore 4 bodrum kat, zemin kat, 24
normal katl1 olarak projelendirilmistir.

B blok 4. Bodrum katinda otopark, su depolar1, 3. Bodrum kat ve 2. Bodrum Katta
otopark alanlar1 ve 3 adet diikkan, 1. Bodrum katinda 5 adet diikkan, zemin katinda 10
adet diikkan, normal katlarinda konutlar bulunmakta olup, toplamda 131 adet bagimsiz
boliim bulunmaktadir.

Bloga giris zemin kattan giiney cepheden saglanmaktadir.

S6z konusu tasinmaz olan 74 nolu bagimsiz boliim, 15. Katta binanin kuzey ve dogu
cephesinde yer almaktadir.

74 nolu bagimsiz boliim mimari projesine gore 3 oda, giyinme alani, salon, mutfak,
antre, banyo, tuvalet, ebeveyn banyo ve 2 adet balkon alanlarindan olugmakta olup, briit
112 m? alana sahiptir.

S6z konusu taginmaz olan 99 nolu bagimsiz boliim, 20. Katta binanin kuzey ve dogu
cephesinde yer almaktadir.

99 nolu bagimsiz boliim mimari projesine gore 3 oda, giyinme alani, salon, mutfak,
antre, banyo, tuvalet, ebeveyn banyo ve 2 adet balkon alanlarindan olusmakta olup, briit

112 m? alana sahiptir.
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3.9.

Mabhallinde yapilan incelemede yer gosterici ile mutabik kalinarak igerisinde kullanicisi
olan tasinmazin igine virlis tedbirleri nedeniyle girilmemis olup, disaridan tespit
yapilmustir.

Disarindan tespiti yapilan tasinmazin i¢ Ozelliklerinin standart yapida oldugu

diistiniilmektedir.

Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler

Olumlu Ozellikler

Projenin O-3 (TEM) baglant1 yoluna, D-100 Karayoluna yakin konumda olmasi gibi
nedenlerle karayolu ulagim imkéan ve alternatiflerinin olmasi,
Gelismekte olan bir bolgede konumlu olmasi,

Kat miilkiyetine gegmis olmasi,

Olumsuz Ozellikler

Bolgede benzer nitelikte ¢ok sayida proje bulunmasi,

Kiiresel gapta ve bolgesel olarak yasanan pandeminin neden oldugu ekonomik krizin
gayrimenkul piyasalar tizerindeki etkisi ekonomik gelismelerde yasanan dalgalanmalar.
Bankalarin yaptig1 faiz kampanyalarimin neden oldugu gayrimenkul piyasalarindaki

spekiilatif hareketler"
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BOLUM 4 DEGERLEME YONTEMLERIi, GENEL TANIMLAR

4.1. Degerleme Yontemleri'

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

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

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni1 veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastirilmas: suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklagimi ifade eder.

Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima
onemli ve/veya anlaml1 agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

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

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

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

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

Pazar yaklasimmin asagidaki durumlarda wuygulanmas: halinde, degerlemeyi
gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve pazar yaklasimi ile
belirlenen  gosterge  niteligindeki  degeri1  pekistirmek  amaciyla  agirlhiklandirilip
agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

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

olmamasi,

12017 Uluslararas1 Degerleme Standartlar’ndan alimustir.
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(b) degerleme konusu varligin veya buna 6nemli Ol¢iide benzerlik tasiyan varliklarin
aktif olmamakla birlikte islem gormesi,

(c) pazar islemlerine iligskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir
varliklarin degerleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamli farkliliklarinin, dolayisiyla da
siibjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

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

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

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

4.1.2. Gelir Yaklasimi

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

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima
onemli ve/veya anlaml1 agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(a) varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziiyle degeri etkileyen ¢cok 6nemli
bir unsur olmasi,

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

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadig1 asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda
uygulanmast halinde, degerlemeyi gerceklestirenin  diger yaklasimlarin  uygulanip
uygulanamayacagini ve gelir yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri pekistirmek

amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:
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(a) degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziiyle degeri
etkileyen bir¢ok faktorden yalnizca biri olmasi,

(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar1 ve zamanlamasina iliskin
onemli belirsizliklerin bulunmasi,

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

(d) degerleme konusu varligin gelir yaratmaya hentiz baglamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

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

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

4.1.3. Maliyet Yaklasim

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler so6z konusu olmadikc¢a, belli bir varlik i¢in, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden
iretim maliyetinin hesaplanmas1 ve fiziksel bozulma ve diger bi¢imlerde gerceklesen tiim
yipranma paylarinin diisiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlaml1 agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

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

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

(c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame

maliyetine dayanmasi.
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Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
kargilanamadig1 asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Maliyet yaklagiminin asagidaki durumlarda
uygulanmas1  halinde, degerlemeyi gerceklestirenin  diger yaklasimlarin  uygulanip
uygulanamayacagint ve maliyet yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagint - dikkate almasi  gerekli
goriilmektedir:

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

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

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

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

iliskin beklentilerini yansitacaktir.
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BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER

5.1.  Tiirkiye Demografik Veriler?

Tiirkiye'de ikamet eden niifus, 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla bir dnceki yila gore 1
milyon 151 bin 115 kisi artarak 83 milyon 154 bin 997 kisiye ulasti. Erkek niifus 41 milyon
721 bin 136 kisi olurken, kadin niifus 41 milyon 433 bin 861 kisi oldu. Diger bir ifadeyle
toplam niifusun %50,2'sini erkekler, %49,8'ini ise kadinlar olusturdu.

Adrese Dayal1 Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) sonuclarina gore iilkemizde ikamet eden
yabanci1 niifus(1) bir 6nceki yila gére 320 bin 146 kisi artarak 1 milyon 531 bin 180 kisi oldu.
Bu niifusun %50,8'ini erkekler, %49,2'sini kadinlar olusturdu.

Yillik niifus artig hiz1 2018 yilinda binde 14,7 iken, 2019 yilinda binde 13,9 oldu.

Niifus ve yillik nifus artig hizi, 2007-2019

Nufus (Milyon) Artig hizi (Binde)
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Tiirkiye'de 2018 yilinda %92,3 olan il ve ilge merkezlerinde yasayanlarin orani, 2019
yilinda %92,8 oldu. Diger yandan belde ve kdylerde yasayanlarin oram %7,7'den %7,2'ye
diistii.

[stanbul'un niifusu, bir énceki yila gére 451 bin 543 kisi artarak 15 milyon 519 bin 267
kisiye ulasti. Tiirkiye niifusunun %18,66'smin ikamet ettigi Istanbul'u, 5 milyon 639 bin 76 kisi
ile Ankara, 4 milyon 367 bin 251 kisi ile izmir, 3 milyon 56 bin 120 kisi ile Bursa ve 2 milyon
511 bin 700 kisi ile Antalya izledi.

Tunceli, 84 bin 660 kisi ile en az niifusa sahip olan il oldu. Tunceli'yi, 84 bin 843 kisi ile
Bayburt, 97 bin 319 kisi ile Ardahan, 142 bin 490 kisi ile Kilis ve 164 bin 521 kisi ile
Glimiishane takip etti.

Niifus piramitleri, niifusun yas ve cinsiyet yapisinda meydana gelen degisimi gosteren

grafikler olarak tanimlanmaktadir. Tirkiye'nin 2007 ve 2019 wyili niifus piramitleri

2 Demografik veriler TUIK nun yayimlamis oldugu Adrese Dayal Niifus Kay1t Sistemi Sonuclar1 raporundan almmustir.
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karsilagtirildiginda, dogurganlik ve 6liimliiliikk hizlarindaki azalmaya bagli olarak, yash niifusun

artt1g1 ve ortanca yasin yiikseldigi goriilmektedir.

Nufus piramidi, 2007, 2019
Yay Qruts e Yay grute 2010
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Tiirkiye'de 2018 yilinda 32 olan ortanca yas, 2019 yilinda 32,4'e yiikseldi. Cinsiyete
gore incelendiginde, ortanca yasin erkeklerde 31,4'ten 31,7'ye, kadinlarda ise 32,7'den 33,1'e
yiikseldigi goriildii.

Calisma cag1 olarak tanimlanan 15-64 yas grubundaki niifusun orani, 2007 yilinda
%66,5 iken 2019 yilinda %67,8'e yiikseldi. Diger yandan gocuk yas grubu olarak tanimlanan 0-
14 yas grubundaki niifusun orani %26,4'ten %23,1'e gerilerken, 65 ve daha yukari yastaki
niifusun orani ise %7,1'den %9,1'e yiikseldi.

Niifus yogunlugu olarak tanimlanan "bir kilometrekareye diisen kisi sayis1", Tiirkiye
genelinde 2018 yilma gore 1 kisi artarak 108 kisiye yiikseldi. Istanbul, kilometrekareye diisen 2
bin 987 kisi ile niifus yogunlugu en yiiksek olan ilimiz oldu. Istanbul'dan sonra 541 kisi ile
Kocaeli ve 364 kisi ile izmir niifus yogunlugu en yiiksek olan iller oldu.

Diger yandan niifus yogunlugu en az olan il ise bir 6nceki yilda oldugu gibi,
kilometrekareye diisen 11 kisi ile Tunceli oldu. Tunceli'yi 20 kisi ile Ardahan ve Erzincan illeri
izledi.

Yiiz 6l¢iimii biiyiikliigiinde ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 57, en kiiciik

yiiz 6l¢limiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 320 olarak gerceklesti.

5.2. Ekonomik Durum Genel Degerlendirme®

Makrofinansal goriinim 2019 yili1 basindan itibaren iyilesmeye baslamis, s6z konusu
egilim Haziran ayindan itibaren belirginlesmistir. Makrofinansal goriinim 2019 yili {¢iincii
ceyreginde kayda deger iyilesme sergilemis; hesaplanan endeks tarihsel ortalamanin {izerine

cikmistir. (Grafik 1.1)

3 T.C.M.B Finansal Istikrar Kasim 2019 raporlarindan derlenmistir.
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Bu gelismede, kiiresel kosullarin 1limli destegi, yurt i¢i makroekonomik dengelenme
stireci, finansal olmayan kesimin bor¢lulugundaki azalma egilimi ve banka finansallarindaki
olumlu gidisat etkili olmustur. Banka kredilerine dair gostergeler ise, 2019 yili Eyliil aymna
kadar tarihsel ortalamalarina gore bir miktar olumsuz seyretmeye devam etmistir. Ancak,
onlimiizdeki donemde kredi biiylimesindeki canlanmanin ve iktisadi faaliyetteki 1limli
toparlanmanin bankacilik sektorii aktif kalitesine olumlu katki yapmasi beklenmektedir.
Nitekim yiiksek frekansli giincel verilere gore, Eyliil ayinda baglayan kredi biiylimesindeki
canlanma banka gruplari ve kredi tiirleri bazinda genele yayilarak siirmektedir.

Bir 6nceki donemden bu yana, gelismis iilke ve gelismekte olan iilke (GOU) biiyiime
beklentileri asag1 yonlii glincellenmistir. Gelismis lilke merkez bankalari, biiyiime ve enflasyon
goriiniimiindeki degisimin etkisiyle genigleyici para politikalarina yonelmistir. Kiiresel
biiyiimeye iliskin endiseler, kiiresel ticaret politikalarindaki korumacilik egilimleri ve jeopolitik
gelismeler, kiiresel iktisadi politika belirsizligini artirmaktadir. Kiiresel bor¢luluk, o6zellikle
artan reel sektor ve kamu sektdrii borglulugu nedeniyle gelismis iilke ve GOU’lerde énemli bir
kirilganlik unsuru olmaya devam etmektedir. Bankacilik sektorii sermaye karliliklarinin kiiresel
finansal kriz Oncesi doneme kiyasla genel olarak diisiik seyretmesi bir diger kirilganhk
unsurudur. Gelismis iilke merkez bankalar1 tarafindan uygulanan genisleyici para
politikalarmin etkisiyle yataylagsan getiri egrileri, kiiresel iktisadi faaliyetteki zayiflik ile aktif
kalitesi goriiniimiiniin bozulmasi gibi lilke ve bankalara 6zgii kosullar karlilik oranlarindaki bu
durum ftizerinde etkili olmustur. 2019 yil1 iiglincii ¢ceyreginde, kiiresel finansal kosullarin 1liml
seyri ile yurt i¢i enflasyon ve enflasyon beklentilerindeki diisiis sonucunda Tiirkiye’nin risk
primi ve kur oynaklig1 gerilemistir. Yurt i¢i iktisadi faaliyette yilin ilk yarisinda temelde net
thracat kaynakli toparlanma gozlenirken, yilin iiglincii ¢eyreginde toparlanmanin asil
siuiriikleyicisi tiiketim harcamalar1 olmustur. Enflasyondaki diisiis egilimi ve enflasyon

beklentilerindeki iyilesme sonucu faiz oranlarindaki gerileme ve finansal kosullardaki olumlu
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seyir iktisadi faaliyeti desteklemektedir. Tiirkiye, kiiresel biiylime goriiniimiindeki zayiflamaya
karsin, firmalarin ihracat pazarlarini cesitlendirme esnekligi ile dis ticarette rekabet giiciinii
korumaktadir. iktisadi faaliyetteki toparlanma ve kredi faizlerindeki gerileme ile birlikte son
aylarda kredi talebinde artis gozlenmistir. Banka Kredileri Egilim Anketi’nden (BKEA)
derlenen kredilere iliskin gostergeler de, 2019 yihi iigiincii ¢eyreginde kredi arz ve talep
kosullarinda belirgin iyilesme olduguna isaret etmektedir (Grafik 1.2). Kredi kosullarindaki
iyilesmenin i¢ talebe yansimalarinin 2019 yili dordiincli ¢eyreginden itibaren giiclenmesi
beklenmektedir.

Makroekonomik Goriiniim
Gelismis tlilke merkez bankalarmin biiyiime ve enflasyon goriiniimiiniin etkisiyle

genisleyici para politikalarina yonelmeleri kiiresel finansal kosullarda iyilesmeye katki
saglamig, GOU’lere yonelik risk istahinda artis yasanmustir. Ancak kiiresel finansal
kosullardaki iyilesmeye ragmen, kiiresel politikalardaki belirsizlikler nedeniyle GOU’lere
yonelen portfdy akimlar1 dalgali seyretmektedir. GOU hisse senedi piyasalarindan portfoy
cikis1, gelismis iilke tahvil piyasalarindaki diisiik faiz ortaminda GOU tahvil piyasalarina ise
simnirh portfoy girisi gozlenmektedir. Kiiresel iktisadi faaliyette yasanan yavaslama, yiiksek
borg¢luluk, kiiresel ticaret geriliminin siirmesi, Brexit belirsizligi ve jeopolitik gelismeler kiiresel
finansal istikrar tizerinde asagi yonlii risk olusturmaya devam etmektedir. Mevcut Rapor
doneminde, kiiresel finansal kosullarin gorece olumlu seyri, yurt i¢ci makroekonomik
gostergelerdeki ve beklentilerdeki iyilesme ile para politikasindaki temkinli durusun etkisiyle
Tiirkiye’nin risk primi ve kur oynakligindaki gerileme egilimi stirmiistiir. Yurt ici iktisadi
faaliyet, 2019 yilinin ilk yarisinda temelde net ihracat, yilin ii¢lincii ¢eyreginde ise temelde
tiketim harcamalar1 kaynakli olarak 1limli ve kademeli bir toparlanma sergilemistir.
Enflasyondaki diisiis egilimi ve enflasyon beklentilerindeki diizelme sonucu faiz oranlarindaki
gerileme ve finansal kosullardaki iyilesme kredi talebini ve iktisadi faaliyeti desteklemektedir.
Son aylarda, basta ihtiyag ve konut kredilerinde olmak {izere TL kredi talebinde artig
gerceklesmistir. Kiiresel biiyiime goriinimiindeki zayiflamaya karsin firmalarin ihracat

pazarlarimi ¢esitlendirme esnekligi ile Tiirkiye dis ticarette rekabet giiclinii korumaktadir.
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Kiiresel iktisadi politika belirsizligi, 2019 yilmin ilk dort ayinda diisiis egilimi
gosterdikten sonra kiiresel biiylimeye dair endiseler, artan korumaci ticaret politikalar1 ve
jeopolitik risklerin etkisiyle yeniden artig egilimi sergilemistir. ABD Merkez Bankasi (Fed)
para politikasindaki yaklasim degisikligi, Cin ile siliren ticaret gerilimi ve i¢ politika
gelismeleri, ABD’nin iktisadi politika Ongoriilebilirligi lizerinde etkili olmaktadir. Avrupa
Birligi (AB) iktisadi politika belirsizliginde ise bir 6nceki Rapor déneminde goriilen diisiis
egilimi, Brexit gelismeleri ve AB ekonomisine iliskin endiselerin etkisiyle tersine donmiistiir.
Fed, para politikas1 durugunu degistirerek 2019 yili Temmuz, Eyliil ve Ekim aylarinda politika
faizinde toplam 75 baz puan indirim yapmistir. Biiylimeye iliskin asagi yonlii riskler,
enflasyonun seyri ve is giicli piyasasindaki gelismelere bagli olarak alinan bu kararlar ile Fed,
bilango kiigiiltme siirecini de durdurmustur. Federal A¢ik Piyasa Islemleri Komitesi (FOMC)
iiyelerinin medyan politika faizi tahminlerinde asagr yonlii sinirli bir  gilincelleme
goriilmektedir. Ote yandan, piyasa beklentileri politika faiz indirimlerinin siirecegine isaret
etmektedir. Piyasa oyuncularmin 2020 ve 2021 yillarinda FOMC iiyelerine gore daha fazla faiz
indirimi bekledikleri goriilmektedir. Avrupa Merkez Bankasi (ECB), 2019 yili Eyliil ayinda
politika faizinde indirime giderken 2018 yili sonu itibariyla sonlandirdigi varlik alim
programina bu yilin Kasim ayinda tekrar baglama karar1 almistir. Yagsanan politika degisiminde
basta Almanya ve Fransa kaynakli olmak {izere AB ekonomisinde biiylimeye dair endiseler,
Brexit goriismelerine dair belirsizlikler ile artan kamu ve reel sektér borclulugunun etkili
oldugu degerlendirilmektedir. Japonya ekonomisindeki 1liml biiyiimeye ragmen zay1f dis talep
gelismeleri ve enflasyon goriinlimii nedeniyle Japonya Merkez Bankasi’nin genisleyici para
politikasini siirdiirecegi degerlendirilmektedir. Cin Merkez Bankasi ise biiylime endiseleri,
zayif dis talep, ABD ile yasanan ticaret gerilimine bagli olarak giimriik tarifelerindeki
degisiklikler ve artan borg¢luluk nedenleriyle zorunlu karsiliklar1 esas alan kredi piyasasini

destekleyici bir politika uygulamaktadir.
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5.3. 2020 Yih Il. Ceyrek Gayrimenkul Piyasas1*

2019 yil1 son ¢eyregi gerek ekonomik gerekse ticari faaliyetlerin oldukca canli oldugu
bir donem olmustur. Siire¢ 2020 yilinin ilk iki aylik doneminde de devam etmistir. Ancak 2020
Mart ayi itibari ile kiiresel bir boyuta ulasan salgin diger tilkeler gibi Tiirkiye’yi de etkilemistir.
Mayis ayinda agiklanan 2020 yili ilk c¢eyregine ait biiylime rakamlar1 da yukarida ifade
ettigimiz tespiti dogrular nitelikte gergceklesmistir. Buna gore; GSYH 2020 yili birinci ¢eyrek
ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir onceki yilin ayni g¢eyregine gore %4,5
yiikselmistir.

GSYH’yi olusturan faaliyetler incelendiginde ise 2020 yil1 birinci ¢eyreginde bir 6nceki
yila gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; diger hizmet faaliyetleri %12,1, bilgi ve iletisim
faaliyetleri %10,7, sanayi %6,2, kamu yOnetimi, egitim, insan sagligi ve sosyal hizmet
faaliyetleri %4,6, hizmetler %3,4, tarim %3,0, gayrimenkul faaliyetleri %2,4, mesleki, idari ve
destek hizmet faaliyetleri %1,9 ve finans ve sigorta faaliyetleri %1,6 artt1. Ingaat sektorii ise
%1,5 azalmustir.

Pandemi sonrasi bagta Hazine ve Maliye Bakanligi ile Cevre ve Sehircilik Bakanliginca
alinan Onlemler, proaktif yaklagimlar sektore can suyu olmus, toparlanma egilimini
giiglendirmistir. Insaat sektdriinde %1,5 seviyesinde yasanan gerileme ise hizli yasanan
kiigiilmelerden sonra egilim degisiminin ilk isareti olarak adlandirilabilir. Sektorii bu baglamda
biiyiik bir yiik trenine benzetebiliriz, ivmelenmesi ve durmasi diger sektorlere gore biraz daha
zaman almaktadir. Ikinci ceyrekte sektorlerin tanimma yakini istenilen performansi
gostermeseler de alinan tedbirler 6zellikle ikinci geyregin sonu itibartyla gozle goriiliir bir
toparlanmay1 isaret etmektedir. S6z konusu toparlanma isaretlerini konut satis rakamlarinda
gozlemlenmektedir.

2019 yilinin ilk yarisinda toplam konut satiglart 505 bin olurken 2020 yilinin ayni
déneminde 624 bin rakamina ulasarak %23,5’lik bir artis saglamistir. Artisi tetikleyen en
onemli unsurlar ise; pandemi nedeniyle yasanan kapanma siirecinin bitmesi, 6zellikle kredi
faizlerinde kamu bankalar1 6nderliginde saglanan keskin diisiis ve ertelenen

Ingaat ve Gayrimenkul Sektdriine Bakis talebin etkili oldugu goriilmektedir. Diger
yandan birka¢ yildir yeni konut arzinin giderek diismesi de talebin yiikselmesinde diger bir
tetikleyici olmustur. Hélihazirda pazarda bekleyen konutlarin talep goérmesi 6nemli bir stok

diisiisiinii de getirmistir. Y1ilin ilk yaris1 itibariyle ipotekli konut satis1 rakamlarina baktigimizda

4 Gyoder Gosterge, Tiirkiye Gayrimenkul Sektorii 2020 2. Ceyrek raporlarindan derlenmistir.
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266 bin degerine ulastig1 goriilmektedir. S6z konusu rakam bir 6nceki yilin ayn1 dénemine gore
%221’lik bir artig1 ifade etmektedir.

2020 yilina gorece olumlu bir baslangic yapan Tirkiye ekonomisinde Mart ay1 ile
birlikte, COVID-19 salgininin yayilmasini sinirlamaya doniik alinan tedbirlerin etkisiyle ivme
kayb1 gozlenmistir. 2020 ilk ¢ceyrekte GSYH yillik biiytimesi %4,5 seviyesinde olusmustur.
2019 sonunda 753,7 milyar dolar olan yilliklandirilmis dolar cinsi GSYH, 2020 ilk ¢eyrek
itibartyla 758,1 milyar dolara ¢ikmustir.

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

2014 2.044 466 26.489 933 548 12112 517 2,19
2015 2.338.647 20.893 861.467 11.018 6.09 2,71
2018 2.608.526 32.904 882744 10.883 3.18 3,02
2017 3.110.651 38.732 a52.818 10.618 747 3.65
2018 3.724 388 45750 789.043 9.693 3,10 4,72
2019 4.280.381 51.834 753.893 9127 0.80 5,68
20207 1.071.098 = 176.146 = 4,50 6.08

GSYH 2020 yilh birinci ceyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir 6nceki yilin ayni ceyregine gére
%4,5 aritr.

Kimulatif olarak baktigimizda 1. geyrek sonu itibariyle zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100) bir onceki
yilin ayni dénemine gére %4 artti.

Kaynak: TUIK
*2020 1. Cayrek verisidir.
**Zincidenmiy hacim endeks! ofarak (2009=100)

Oncii veriler Nisan’da iktisadi faaliyetin sert daraldiktan sonra Mayis ve Haziran
aylarinda normallesme siirecinin etkisiyle toparlanmaya basladigina isaret etmektedir. Nisan’da
bir dnceki aya gore %30,2 daralan sanayi iiretimi, Mayis’ta %17,4 oraninda artig kaydetmistir.

Benzer sekilde, perakende satislar ve ciro endeksi Nisan’daki sert daralislarin ardindan
Mayis’ta kademeli bir sekilde toparlanma gostermistir. Haziran ay1 ile baslayan normallesme
stirecinde ekonomik aktivitedeki toparlanma daha belirgin hale gelmeye baslamistir. Nisan’da
33,4 ile dip seviyeleri goren imalat sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Haziran
itibartyla 53,9 ile son iki buguk yilin en yiiksek seviyesine ulagmistir. Sektorel gliven endeksleri
hizmetler ve perakendede gorece daha yavag bir toparlanma olduguna isaret ederken, ingaat ve
imalat sanayinde hizli bir iyilesmeye isaret etmektedir. S6z konusu gelismede Haziran ile konut
ve tasit kredilerinde baglatilan kampanyalarin etkili oldugu degerlendirilmektedir. Uluslararasi
emtia fiyatlarindaki diislislin etkisiyle Nisan’da gerilemeye devam eden tiiketici enflasyonu

Mayis ve Haziran aylarinda normallesme siirecinin etkileriyle yiikselmeye baglamistir. 2020 ilk
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ceyrek sonunda %]11,86 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu,
Nisan’da %10,94’e inmistir.

Ancak Mayis ve Haziran aylarinda sirastyla %11,39 ve %12,62 seviyelerine ¢ikmistir.
Ote yandan, iiretici fiyatlar1 endeksinde (UFE) enflasyon dalgali bir seyir izlemektedir. Mart’ta
%3,50 olan genel UFE yillik enflasyonu Nisan ve Mayis’ta gerilemeye devam ederek %5,53’¢
inmigtir. Haziran’da ise %6,17 seviyesine ¢ikmigtir. Salgin siirecinde dis talebin i¢ talepten
daha zayif bir goriinlim sergilemesiyle dis ticaret dengesinde bozulma ikinci ¢eyrekte de
siirmiistiir. ikinci ceyrekte dis ticaret ac181 2019°un ayni1 dénemindeki 7,9 milyar dolardan 10,8
milyar dolara ¢ikmustir. {1k yar1 genelinde ise yillik bazda ihracatta %15,1 kiigiilme yasanirken,
ithalat
%3,2 gerilemistir. Di1s ticaret agig1 ise 2019 ilk yaridaki 13,8 milyar dolardan 2020 ilk yarida
23,8 milyar dolara genislemistir. Salginin etkilerini sinirlamak {izere Mart ay1 ile birlikte, faiz
indiriminin yaninda likidite tedbiri alan TCMB, bu adimlara ikinci ¢eyrekte yavaslayarak da
olsa devam etmistir. Nisan’daki 100 baz puanlik indirimin ardindan TCMB Mayis aymda 50

baz puan daha indirime gitmistir. Ancak Haziran’da enflasyon goriiniimii iizerinde artan riskleri

dikkate alarak indirimlere ara vermistir.

Yillik Enflasyon™
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Enflasyon yillik yiizde 12,62, aylik yuzde 1,13 artii. Enflasyonda 2020 yili Haziran ayinda bir 6nceki aya gore

%1,13, bir onceki yilin Aralik ayina gore %5,75, bir onceki yilin ayni ayina gore %12,62 ve on iki aylik ortalamalara
gore %11,88 artis gergeklesti.

Kaynak: TUIK
*Bir ancekl yilin ayni ayina gore degigim

2020 yili ikinci ceyrek konut satislari, kiiresel salgin nedeniyle Nisan ve Mayis
aylarinda goriilen ekonomik durgunluga karsin bir 6nceki yilin ayn1 donemine goére yaklasik

%14’liik bir artis gostererek 283.731 adet seviyesinde kapanmustir. Ozellikle, Haziran ayi
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itibartyla kamu bankalar1 tarafindan baslatilan konut kredisi kampanyasi konut satiglarini
olumlu yonde etkilerken, kiiresel salgin nedeniyle ertelenen talebin de etkisiyle Mayis ay1
itibartyla konut fiyatlarinda aylik %6,4 ile bugiine kadarki en yiliksek aylik degisim
gOriilmiistiir.

2020 yili ikinci ¢eyreginde onceki yilin ayni donemine gore, ilk el satislarda %8,1
oraninda diisiis, ikinci el satislarda ise %28,0 oraninda artis yasanmustir. {lk satislarin toplam
satislar igerisindeki orani, bir Onceki ¢eyrege gore artis gostererek ceyreklik bazda %31,8
olarak gerceklesmis olsa da Haziran aymda %30,9 ile bu oran veri setindeki en diisiik
seviyesine gerilemistir. Ipotekli satislarda konut kredisi faiz oranlarmdaki gerileme ile birlikte
gecen yilin ayn1 donemine gore %206,7 oraninda bir artis gerceklesirken, diger satislarda ise
verilerin agiklanmaya baslanmasindan bu yana ¢eyreklik bazda en diislik satis sayist goriilmiis
ve gegen yilin ayni1 dénemine gore %28,3 oraninda gerileme kaydedilmistir. Konut kredisi
kampanyas: ve ertelenen talebin etkisiyle talepte goriilen artig ikinci ¢eyrek itibartyla konut
fiyatlarina olumlu yansimis ve Mayis ayi itibartyla reel bazda yillik %10,6 artis goriilmiistiir.
Nominal bazda, gectigimiz yil Mayis ayinda konut fiyat endeksinde yillik artis %1,5
seviyesinde iken, endeks bu yil Mayis ayinda yillik bazda %23,1 oraninda artis gostermistir.

Aylik Bazda Konut Satislari (adet)
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Turkiye genelinde il defa satilan konut sayrst 2020 Haziran ayinda bir nceki yilin aymi ayina gore yuzde 152,0
arlarak 58.632 oldu. ﬁuelkwulsaﬂpan 2020 Haziran ayinda bir onceki yilin ayni ayina gore yuzde 244.9 arlig.

gasterensk 131.380 oldu.

Mayrah: TUIK
Rk Satrg: Koo droticiel terntfincen veya droticyle kat Kgrgaidy anlagan kiglor tresfincan Bir koot W ceds sabimas:

Minci of sateg: [k satigtan av aden kiginin bu koaty okrar Dagke bir kigho sstmas
v v v v v

Yabancilara yapilan satislarin ise, i¢ talebin yiiksek olmasi, kiiresel salgin ve ugus
sinirlamalar1 nedeniyle toplam satislar icerisindeki orani gerilemeye devam etmis ve %0,9

olarak gergeklesmistir. Bununla birlikte, Haziran ayinda aylik bazda %93,5 oraninda artis
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goriilmiistiir. Ikinci ¢eyrekte yabancilara yapilan konut satiglarinda ilk sirada %46,1 pay ile
Istanbul yer alirken, ikinci sirada %16,8 pay ile Antalya bulunmaktadir.

Mart sonunu 33.384 puandan kapatan GYO endeksi Haziran sonunda %50,12°lik bir
artigla 50.118 puana yiikselmistir. GYO endeksiyle %70’in ilizerinde korelasyonu olan BIST
100 endeksi ise aymi donemde %30’luk bir artis saglamistir. Halka agiklik oranimnin %52
mertebesinde oldugu GYO endeksinin piyasa degeri de %59’luk artisla 36,5 milyar TL’ye
yiikselmistir. Bununla birlikte 2. Ceyrekte yabanci yatirrmer oraminda Borsa Istanbul’un
genelinde oldugu gibi bir kayip oldugunu ve %2’lik bir diisiisle bu oranin %17’lere geriledigini
gormekteyiz. Ayrica bireysel ve kurumsal yatirimci oranlarinin da neredeyse esit oldugunu
ifade edebiliriz. Bu ¢eyrekte GYO’larin temettii dagitmadigin1 ancak hisselerdeki yiikselisin
sonraki ¢eyrekler igin temettii dagitimi anlaminda da pozitif bir yansimasinin olabilecegini
sOylemek miimkiin. Yabanci yatirimcr iilke siralamasinda ABD ilk siradaki yerini korurken
Bahreyn ve Kuveyt’in ilk 5 igerisine yiikseldigini gézlemliyoruz.

Endeksin 3. g¢eyrekte kar satiglart ile birlikte bir miktar gerilemesi ve Covid-19’un
seyrine gore artt ya da eksi yonde ivmelenmesi miimkiin. Yeni bir dalganin gelmesi tiim
borsalarda oldugu gibi GYO endeksini de olumsuz etkileyecekken salginla ilgili sinyallerinin
olumlu olmasi durumunda endeksin artis trendinin artmasit muhtemel goéziikmektedir. Faiz
oranlarindaki indirimin pozitif yansimalar1 doviz kurlarinin artmasiyla ve faiz oranlarinin tekrar
yiikselme trendine geg¢mesiyle birlikte ikinci c¢eyrekteki artis yerini 3. ¢eyrekte nispi bir
gerilemeye birakabilir. Endeksteki artisin kalict olmasi ve iskontolu islem géren GYO’larin

gercek degerini bulabilmesi ancak uzun vadeli yabanci yatirimcilarin piyasada daha uzun stire

yer almasiyla miimkiin olacaktir.

BIST GYO Endeks Performansi™
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Agustos ayinda yasanan doviz kurundaki dalgalanmalarin ardindan Cumhurbaskanligi
tarafindan alinan Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma karar1 geregince kira kontratlar1 yabanci para
birimlerinden TL’ye ¢evrilmistir. Kira kontratlarinin TL’ye g¢evrilmesinin yani sira enerji ve
isgiicii maliyetlerindeki kayda deger artis nedeniyle alisveris merkezi yatirimcilarinin
giderlerinin gelirlerinden daha yiiksek bir oranda arttig1 gézlenmistir. Perakendeciler i¢in kira,
operasyon giderler, genel giderler TUFE/Enflasyon bazli artmasina karsin cirolarin tatmin edici
oranlarda artmamasi Onemli sorunlardan biri olarak on plana g¢ikmaktadir ve bu durum
siirdiiriilebilirlik acisindan risk teskil edebilmektedir. Baz1 perakendeciler; belirli ‘ciro/kira’
hedefleri belirleyerek verimsiz magazalar1 kapatma kararim1i daha agresif bir sekilde
uygulamaya baglamistir. Bu noktada cirolarin gerek perakendeci gerekse AVM yatirimcist
tarafindan dikkatli analiz ve projekte edilmesi gerekmektedir. Cirolarin takibi perakendeciler
i¢in; Ciro/(kira + ortak alan giderleri) dengesini test edebilmek, AVM yatirimeisi agisindan ise
TL’ye doniis ile birlikte ciro farki kirasi, m? ve kategori bazinda verimliligi Slgebilmesi
onemlidir.

Ayrica bu siire¢ siirdiiriilebilirlik agisindan; perakendeci igin verimsiz magazalarin
tespiti, AVM yatirimcist icin ise riskli kategori/magazalar i¢in gerekli operasyonel
miidahalelerin yapilmasi i¢in imkan saglamaktadir. Bu noktada 32 sayili tebligin AVM
yatirimcist ve kiracist agisindan etkisi belirlemek igin gerek son donemde hizla artan E-ticaret,
mevcut AVM rakipleri, insaat halinde olan gelecek AVM’ler ve Aligveris Caddeleri arasindaki
yogun rekabet dikkate alinmalidir. Sektdrdeki AVM sahibi yabanci fonlarin ve yabanci
sermayeli perakendecilerin 6zellikle 2019 yil1 i¢indeki pozisyonlart ve hamleleri 6nemle takip
edilmelidir. Bu asamada bankalarin/finans kurumlarinin AVM’nin dovize endeksli kontrat
gelirleri iizerinden kredilendime siirecini yuriittiigii bu siirecte TL ye gecis ile giincel kur
iizerinden gelir elde edemeyen ve doviz borcu igin yeniden bir yapilandirmaya gidemeyen
AVM yatirimcilari i¢in zor bir y1l olacagini sdylemek yanlis olmayacaktir.

Tiirkiye genelinde 2019 yili kasim ayr sonu itibariyle AVM sayist 454 AVM
bulunmaktadir. En fazla Aligveris Merkezine sahip iller sirasiyla; Istanbul (147 adet), Ankara
(39 adet), izmir (28 adet) seklindedir. Toplam kiralanabilir alan stoku 13 milyon 508 bin
m>*dir. Kiralanabilir alan agisinda incelendiginde, istanbul toplam stokun yaklasik %39 unu
olusturmaktadir. Tiirkiye genelinde, ortalama 1.000 kisi basina diisen kiralanabilir alan ise 162

m2’dir.
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Konut Piyasasina Genel Bakis

2020 yili ilk ¢eyrek konut satiglari, bir dnceki yilin ayni donemine gore yaklasik
%33’liik bir artig gostererek 341.038 adet seviyesinde kapanmistir. Agustos 2019 itibariyla
konut kredisi faiz oranlarinda baslayan gerilemenin yilin ilk ¢eyreginde devam etmesi konut
satiglarin1 olumlu yonde etkilerken Ocak ayi itibartyla konut fiyatlarinin reel getirisi de 29 ay
aradan sonra tekrar pozitife donmiistiir. Ancak, 11 Mart itibariyla COVID-19 salginina neden

olan viriisiin lilkemizde de goriilmesinin etkisiyle konut talebi ivme kaybetmeye baslamistir.

2020 y1l1 ilk ¢eyreginde onceki yilin ayn1 donemine gore ilk el satislarda %0,4 oraninda
diisiis, ikinci el satislarda ise %57,2 oraminda artis yasandi. ilk satiglarin toplam satislar
icerisindeki orani c¢eyreklik bazda %31,5’e gerilemis olup bu oran veri setinin agiklanmaya
baslamasindan bu yana en diisiik seviyesi oldu. Ipotekli satislarda konut kredisi faiz
oranlarindaki gerileme ile birlikte gecen yilin ayni donemine gore %238,6 oraninda bir artis
gergeklesirken, diger satislarda ise gectigimiz yilki seviyesine yakin olarak g¢eyreklik bazda

%3,0 oraninda gerileme goriildii.

Konut kredisi faiz oranlarindaki gerilemeyle birlikte birikmis talebin de etkisiyle talepte
goriilen artis ve yeni stok katiliminin yavaslamasi ilk geyrek itibariyla konut fiyatlarina olumlu
yansidi. Konut fiyat endeksinde yillik artis, gectigimiz yil subat ayinda %3,56 seviyesinde iken
bu yil subat ayinda %13,94 e yiikseldi.

Yabancilara yapilan konut satislarinda ise geg¢tigimiz yilki artis hiz kesmis olup gecen
yilin aynt donemine gore yaklasik %13,8 oraninda artis goriildii. Toplam satiglar i¢indeki pay1
ise ilk ¢eyrekte %3,2 seviyesinde gergeklesti. Ilk ceyrekte yabancilara yapilan konut
satislarinda ilk sirada %49,1 pay ile Istanbul yer alirken, ikinci sirada %19,6 pay ile Ankara yer
ald.

Ayhk Bazda Konut Satiglar (adet)

-
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a .

0 dnts santar kaviut sy 2026 Mart apinda e Secehd pibn zyve ayma gone %208 zeabioh

Tilrkeye
4,085 olcks. it ¢ honuf salizlan 2120 Mart aywids bir dncek y)in aym dyis give 3228 arty gelnmak
TREAT okn)
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5.4. Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin Analizi
5.4.1 listanbul ili®
Istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyist ve Bogazici boyunca, Halig'i
cevreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki boliimiine
Avrupa Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki béliimiine ise Anadolu Yakas1 denir. lin sinirlar

icerisinde ise biiyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagli Saray, batida Tekirdag'a bagli Cerkezkoy,
Tekirdag, Corlu, Tekirdag, giineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagli Korfez, giineydoguda Kocaeli'ne bagli Gebze
ilceleri ile komsudur. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise bu iki kitay1 birlestirir. Bogazdaki
Fatih Sultan Mehmet, 15 Temmuz Sehitler ve Yavuz Sultan Selim Kd&priileri kentin iki yakasini
birbirine baglar.

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

Istanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gecis 6zelligi gosteren bir
iklimdir, dolayisiyla Istanbul'un iklimi 1limandir. istanbul'un yazlar sicak ve nemli; kislar1 soguk,
yagisli ve bazen karhidir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civarindadir ve genelde
yagmur ve karla karigik yagmur goriiliir. Yaz aylarindaki ortalama sicaklik 18 °C ile 28 °C
civarindadir ve genelde yagmur ve sel goriiliir.

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan Istanbul ydresinde simsir, mese, ¢inar, kayin,
giirgen, akgaagag, kestane, cam, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirii yetisir. Bu bitkilerden bir

kismi1 bu yoreye endemiktir.

5 {1 hakkinda bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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http://tr.wikipedia.org/wiki/Kocaeli_(il)
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http://tr.wikipedia.org/wiki/Kocaeli_(il)
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http://tr.wikipedia.org/wiki/Gebze,_Kocaeli
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0stanbul_Bo%C4%9Faz%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Fatih_Sultan_Mehmet_K%C3%B6pr%C3%BCs%C3%BC
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kuzey_Anadolu_Fay_Hatt%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kuzey_Anadolu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Marmara_Denizi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Avrasya
http://tr.wikipedia.org/wiki/Afrika
http://tr.wikipedia.org/wiki/Fay
http://tr.wikipedia.org/wiki/Deprem
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0klim
http://tr.wikipedia.org/wiki/Karadeniz_iklimi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Akdeniz_iklimi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Il%C4%B1man_ku%C5%9Fak_iklimleri
http://tr.wikipedia.org/wiki/Yaz
http://tr.wikipedia.org/wiki/K%C4%B1%C5%9F
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ya%C4%9F%C4%B1%C5%9F
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kar
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C5%9Eim%C5%9Fir
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http://tr.wikipedia.org/wiki/%C3%87%C4%B1nar
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kay%C4%B1n
http://tr.wikipedia.org/wiki/G%C3%BCrgen
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http://tr.wikipedia.org/wiki/Kestane
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C3%87am
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ladin
http://tr.wikipedia.org/wiki/Servi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Endemik

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma goriiliir. En
yiikksek gokdelenler ve ofis binalari Avrupa Yakasi'nda ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve
Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy Ilgesi’ndeki Kozyatagi Mahallesi dikkat
ceker.

20. Yiizyilda dogudan batiya biiytlik bir gd¢iin baslamasi sehirdeki gecekondulagmaya biiytlik
bir hiz kazanmistir. Kacak olarak hazine veya 0zel arazilere yapilan bu binalar, kisa slirede ve
diisiik kalitede yapilir. Gecekondular, ¢arpik kentlesmeye biiyiik 6l¢lide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2019 yili Adrese Dayali Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) sonuglarina gére Istanbul'un (istanbul Biiyiiksehir Belediyesi ve bagli
belediyelerin sinirlart i¢indeki niifus) niifusu 15 milyon 519 bin 267 kisiyedir.

Istanbul'un 14'i Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi
vardir. Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayis1 bakimmdan 2019 yili verilerine gore incelendiginde en
yiiksek niifusa sahip ilgesi Esenyurt (954.579), en az niifusa sahip ilgesi de Adalar (15.238)

olmustur.
Yillars Goee |stanbul Nofusu
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Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tiirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en biiyiik
sanayi merkezidir. Tiirkiye'deki sanayi istihdamimnin %20'sini karsilamaktadir. Yaklagik olarak
%38'lik endiistriyel alana sahiptir. Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahig: ve Bogaz'a

sahip olmasi nedeniyle gozde turizm merkezlerinden biridir.

Sayfa | 33


http://tr.wikipedia.org/wiki/Avrupa_Yakas%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Levent,_Be%C5%9Fikta%C5%9F
http://tr.wikipedia.org/wiki/Mecidiyek%C3%B6y,_%C5%9Ei%C5%9Fli
http://tr.wikipedia.org/wiki/Maslak,_%C5%9Ei%C5%9Fli
http://tr.wikipedia.org/wiki/Anadolu_Yakas%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kad%C4%B1k%C3%B6y,_%C4%B0stanbul
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kozyata%C4%9F%C4%B1,_Kad%C4%B1k%C3%B6y
http://tr.wikipedia.org/wiki/G%C3%B6%C3%A7
http://tr.wikipedia.org/wiki/Gecekondula%C5%9Fma
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C3%87arp%C4%B1k_kentle%C5%9Fme
http://tr.wikipedia.org/wiki/T%C3%BCrkiye_%C4%B0statistik_Kurumu
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0stanbul_B%C3%BCy%C3%BCk%C5%9Fehir_Belediyesi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Anadolu_Yakas%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Avrupa_Yakas%C4%B1

5.4.2. Esenyurt ilcesi®
1967'de de yerlesimin adi Esenyurt olarak degistirilmistir. Eskinoz Ciftligi'nde
calisanlarin olusturdugu yerli halka 1920-1938 yillarinda Romanya ve Bulgaristan' dan
gogenlerin katilimi1 ve son yillarda i¢ ve dis goclerle (Bulgaristan, Almanya, Kars, Ardahan
v.s.) gelen niifus, etnik yapinin bugiinkii halini almasin1 saglamistir.
llgede ilk  yerlesim, Merkez
Mahallesi'nde Koyici Mevkii’nde olmustur.
Bugiin hala bu alanda Romanlar
yasamaktadir. 1920-1938 Yillarinda .
bolgeye gelen Romanya ve Bulgaristan
gocmenlerinin  ikamet  ettii  Merkez
Mahallesi'nin  kuzey kesiminde bulunan
Go¢cmen Mahallesi de ilgenin en eski

yerlesim alanlarindandir.

Esenyurt, istanbul  Biiyiiksehir Belediyesi sm1riar;nda, V_Biiyiikg:ekmece flgesi’nin
semtlerinden birisi iken; 2008 yilinda Kirag Belediyesi ile birlestirilerek ilce statiisline
kavugmustur. Ilge 22.03.2008 tarih ve 26824 sayili Resmi Gazetede yayinlanarak yiiriirliige
giren 06/03/2008 tarih ve 5747 nolu Biiyiiksehir Belediyesi Smirlar1 Igerisinde Ilge Kurulmas:
ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanuna gore ilge olmustur.

Ilgenin dogusunda Avecilar ilgesi, batisinda Biiyiikcekmece ilgesi, kuzeyinde Basaksehir
ve Arnavutkoy ilgesi, glineyinde Beylikdiizii ilgesi ile sinirdir.

Ilgeye bagli belde, bucak ve kdy bulunmamaktadir. Ilge, Namik Kemal Mahallesi,
Atatiirk Mahallesi, Istiklal Mahallesi, Cakmakli Mahallesi, Incirtepe Mahallesi, Saadetdere
Mahallesi, Indnii Mahallesi, Fatih Mahallesi, Ornek Mahallesi, Talatpasa Mahallesi,
Mehtercesme Mahallesi, Pinar Mahallesi, Sanayi Mabhallesi, Esenkent Mahallesi, Gilizelyurt
Mahallesi, Cumhuriyet Mahallesi, Ardichievler Mahallesi, Yenikent Mahallesi, Yesilkent

Mahallesi ve Merkez Mahallesi olmak {izere yirmi mahalleden olugsmaktadir.

llgede sanayi 6nemli yer tutmaktadir. ilge simirlarmn da; Evren 1. Oto Sanayi Sitesi,
Evren 2. Oto Sanayi Sitesi, Fatih Oto Sanayi Sitesi, Alkop Sanayi Sitesi, Isiso Sanayi Sitesi,

Mimsan Sanayi Sitesi bulunmaktadir.

6 Tlge hakkindaki bilgi ve gorseller cesitli internet sayfalarindan derlenerek hazirlanmstir.
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZi

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

Sermaye Piyasast Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu
Karar Organinin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karar1 ile Uluslararas1 Degerleme
Standartlar1 2017 UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri 10.4. Maddesi’nde;
“Degerleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, ozellikle tek bir

yontemin dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,

degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi

kullanmasi1 gerekmez.” yazmaktadir.

Rapora konu tasinmazin sonu¢ degerinin belirlenmesinde tek bir yontem ile giivenilir

bir karar verilebilmesi i¢in yeterli bulgu bulunmasi sebebiyle Pazar Yaklagimi kullanilmistir.

6.1.

Bolge Piyasa ve Emsal Arastirmalari

Emsal Arastirmalari:

Tasinmazlarin rayi¢ degerinin ve aylik kira degerlerinin belirlenmesinde altlik teskil

etmesi bakimindan bolgedeki satisa ve kiralamaya sunulmus tam miilkiyet durumundaki konut

emsalleri incelenmistir. Satisa sunulmus olan emsaller pesin satis fiyatlarini ifade etmektedir.

Satisa Satisa
i | Emsal |Brit Sunufan Sunulan . iletisim
Emsal | Proje |Tip Alam . Birim | Aciklamalar gilisi L
Durumu Bedeli .. Bilgileri
(m?) (TL) Degeri
(TL/m?)
21. kat D-
ikiz 100 Ilke
1 Konaklar 3+1| Satilik 170 |640.000,00 | 3.764,71 Karayoluna | Gayrimenkul 5322305079
cepheli
Ikiz 9. katta Gold Yap1
2 Konaklar 3+1| Satilik 145 |575.000,00 | 3.965,52 konumlu Gayrimenkul 541 880 59 65
ikiz 8. kat D-100 Melares
3 3+1| Satilik 169 | 702.000,00 | 4.153,85 | Karayoluna . 542 513 13 97
Konaklar . Tirkey
cepheli
4 iz o 1| Satik | 190 |710.000,00 | 3.736,84 | 3 Katta Gnr 553 477 54 68
Konaklar konumlu Gayrimenkul
5 iz o 1| Stk | 143 |650.000,00 | 454545 |3 katta Sahibinden | 505577 32 55
Konaklar konumlu
6 | AlMird a1 Saunk | 150 |520.000,00 | 3.466,67 | > Katta Deka Emlak | 532 503 81 00
Residence konumlu
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Kiralhk Konut Emsalleri:

Aylik Kira
. . Briit Alam | Aylik Kira Birim P
Emsal Proje Tip (m?) Bedeli (TL) Degeri Hgilisi
(TL/m?)
. e . Ela Emlak
1 Fitowris Sitesi 2+1 140 2.350.00 16,79 552 939 22 92
Almira Aris Yapi
2 Residence | 2'1 . 1.800,00 16,36 542 390 67 33
Real Estate
3 Sen Ben Sitesi | 3+1 145 11,38 Biiyiik¢ekmece
1.650,00 532 702 46 31
Kardeskent Beylik Emlak
4 Sitesi S+l 160 2.050,00 12,81 555 046 89 54
Kristal Sehir Vns Sirketler Gyo
5 Sitesi 2+1 144 1.800,00 12,50 542 533 00 47
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Yapilan arastirmalarda; ekspertiz konusu gayrimenkul ile benzer sayilabilir 6zelliklere
sahip 5 adet kiralik emsale ulagilmistir. Yukarida belirtilen emsal bilgileri, ¢evre sakinleri ve
cevre esnafindan / sahibinden / emlak firmalarindan / basindan / internetten aynen alinip
aktarilan bilgilerdir. Ayrica sirketimiz mevcut data bilgileri ile mahalli kamu kurum ve
kuruluglarindan da bilgi edinilmistir. Bulunan emsal tasinmazlarin rapor konusu tasinmaza gore
konumlarini gosterir emsal krokisi asagida sunulmustur.

.

6.2.

Pazar Yaklasim fle Tasinmazin Deger Tespiti
Tasinmazin degerinin belirlenmesinde altlik teskil etmesi bakimindan bdlgedeki satisa

sunulmus konut emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsal verileri konumlari, biiyiikliikleri,
katlari, cepheleri ve benzer 6zelikleri ¢ergevesinde rapor konusu taginmazlar ile kiyaslanmis ve
taginmazlar degerine ulagsmak igin bu kriterler dogrultusunda diizeltmeler getirilmistir. Bu

diizeltmeler iliskin hazirlanan tablolar asagida sunulmustur.

Diizeltme EsSa:tE:iit :l; i:ltl sﬁiﬂ?;ln Sl:::istaflf:ls Brlg |t r?r;an Pazarlik Sieg:: Biiyiikliik | Konum ];)iiriiz:lltl)“:‘;:r
Tablosu Alam (m?) Degeri Birim Degeri Degeri Pay (TL/m?) Diizeltmesi | Diizeltmesi (TL/m?)
(m?) (TL) (TL/m?) (TL/m?)
Emsal 1 170 | 140 | 640.000,00 3.764,71 | 457143 5% 4342,86 3% -5% 4256,00
Emsal 2 145 | 125 | 575.000,00 3.965,52 | 4.600,00 5% 4370,00 3% 0% 4501,10
Emsal 3 169 | 145 | 702.000,00 4.153,85 | 4.841,38 5% 4599,31 3% 0% 4737,29
Emsal 4 190 | 160 | 710.000,00 3.736,84 | 4.437,50 5% 4215,63 3% 5% 4552,88
Emsal 5 143 | 125 | 650.000,00 4.545,45 | 5.200,00 10% 4680,00 3% 5% 5054,40
Emsal 6 150 | 125 |520.000,00 3.466,67 | 4.160,00 5% 3952,00 3% 10% 4465,76
Ortalama Birim Degeri (TL/m?) ~4.600 -
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*Diizeltme tablosu 74 nolu b.b. dikkate alinarak yapilmistir.

S6z konusu ilk 5 adet emsal tasinmazlar ile ayn1 projede yer almakta olup, 6 nolu emsal
benzer 6zellik tasiyan sitede yer almaktadir. Emsallerin briit alanlarina bina ortak alanlarindan
dairelere diisen paylar dahil ile satildigindan diizeltme tablosunda bu alanlar emsal
tasinmazlardan yaklasik olarak diistilmiistiir.

S6z konusu tablolarda rapor konusu parselin birim degerine ulagsmak igin emsal
taginmazlarin satisa sunulun birim degerlerine emsal taginmazlarin konu tasinmaza oranla
olumlu o6zellikleri i¢in negatif (-) diizeltme oranlari, olumsuz o6zellikleri i¢in pozitif (+)
diizeltme oranlar1 uygulanmustir.

Elde edilen tiim bu veriler 1s18inda rapor konusu taginmazlarin hesap ve takdir edilen

KDYV harig birim ve toplam degeri asagida sunulmustur.

o KDYV Hari¢ Birim . .
Blok No 5;%&“%20 Kat | Briit Alan (m?) Degeri KDV }?rrll_‘;) Degeri
(TL/m?)
B 74 15 112,00 4.600,00 515.200,00
B 99 20 112,00 4.750,00 532.000,00
1.047.200,00
~1.050.000,00

6.3. Pazar Yaklasim ile Tasinmazin Kira Deger Tespiti
Tasinmazlarin Kira degerinin belirlenmesinde altlik teskil etmesi bakimindan bolgedeki

kiralik konut emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsal verileri konumlari, biiyiiklikleri ve
benzer Ozelikleri ¢ergevesinde rapor konusu tasinmazlar ile kiyaslanmig ve tasinmazlarin
degerine ulagsmak i¢in bu kriterler dogrultusunda diizeltmeler getirilmistir. Bu diizeltmeler

iliskin hazirlanan tablolar asagida sunulmustur.

Kiraya Kiraya Kiraya
Y . Y Sunulan Briit Alan Kira P,

. Esas | Briit Sunulan . . . .. R, Diizeltilmis Kira
Diizeltme Briit | Alamt | Alan Avhik Alan Kira | KiraBirim | Pazarhk | Birim Biiyiikliik Konum Birim Dederi
Tablosu Alam | (m?) | Kira Dex eri Birim Degeri Pay1 Deger | Diizeltmesi | Diizeltmesi (TL. /m%

) (TL)g Degeri (TL/m?) (TL/m?)
(TL/m?)
Emsal 1 140 120 2.350,00 16,79 19,58 15% 16,65 0% 0% 16,65
Emsal 2 110 100 1.800,00 16,36 18,00 15% 15,30 0% 0% 15,30
Emsal 3 145 120 1.650,00 11,38 13,75 5% 13,06 5% 0% 13,72
Emsal 4 160 140 2.050,00 12,81 14,64 5% 13,91 5% 0% 14,61
Emsal 5 144 120 1.800,00 12,50 15,00 5% 14,25 5% -5% 14,25

Ortalama Birim Degeri (TL/m?)

~ 15,00
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*Diizeltme tablosu 74 nolu b.b. dikkate alinarak yapilmistir.

S6z konusu tablolarda rapor konusu tasinmazlarin birim degerine ulagmak i¢in emsal
taginmazlarin briit alan birim degerlerine emsal tasinmazlarin konu tasinmazlara oranla olumlu
ozellikleri ic¢in negatif (-) diizeltme oranlari, olumsuz o6zellikleri i¢in pozitif (+) diizeltme
oranlar1 uygulanmistir.

S6z konusu 5 adet emsal tasinmazlara yakin konumda benzer 6zelliklere sahip kiralik
olan emsallerdir. Emsallerin briit alanlarina ortak alanlardan denk gelen paylar ile satildigindan
diizeltme tablosunda bu alanlar emsallerden yaklasik olarak diisiilmiistiir.

Elde edilen tiim bu veriler 1s181inda rapor konusu tasinmazin hesap ve takdir edilen KDV

harig kira birim ve toplam kira degeri asagida sunulmustur.

Bagimisz Genel Birim Degeri Aylik Kira | Aylik Kira Yillik Kira
Blok No Bolim Kat | Briit Alan (TL /m% Degeri Degeri Degeri
No (m?) (TL) (TL) (TL)
B 74 15 112,00 15,00 1.680,00 1.700,00 20.400,00
B 99 15 112,00 16,00 1.792,00 1.800,00 21.600,00
6.4.  Gelir Yaklasinu ile Ulasilan Sonuc (Dogrudan Kapitilizasyon Yontemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; Miilklerin satis degerleri ile kiralar1 arasindaki iliskiyi
ifade eder. Bu analizde "Tasmmaz Degeri = Yillik Net Gelir (NOI) / kapitalizasyon Oran1"
formiiliinden yararlanilir. Kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama donemi sonrasindaki kira
gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir.

Satilik ve kiralik emsallerin arasindaki korelasyona bakildiginda geri doniis siiresinin ortalama

~ 25 y1l, kapitilizasyon oraninin ise ort. 0,040 aralifinda oldugu tespit edilmistir.

Aylhk Kira | Ayhk
Blok BB No Alani Birim Kira Yilhk Kira |Kapitilizasyon | Toplam Degeri
No o (m?) Degeri Degeri | Degeri (TL) Oram (TL)
(TL/Ay) (TL)
74 112 15 1.700,- 20.400,- 0.040 510.000,00
99 112 16 1.800,- 21.600,- 0.040 540.000,00
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6.5.  Analiz Sonu¢larinin Degerlendirilmesi
6.5.1. Farkh Degerleme Yontemleri ile Ulasilan Degerler

Rapor konusu Ikiz Konaklar B Blok 74 ve 99 Bagimsiz Boliim Numarali tasinmazlarin
degerine “Pazar Yaklasimi Yontemi” ve Gelir Yaklagimi Yontemi” kullanilarak ulagilmaya
calistimistir. Tasinmazlarin KDV hari¢ toplam degeri ‘“Pazar Yaklasimi Yontemi” ile
1.050.000,00-TL, “Gelir Yaklasimi Yontemi” ile 1.050.000,00-TL olarak bulunmustur. Her
iki yaklasimla ulasilan sonuglar arasinda anlamli bir fark bulunmamakta olup “Gelir
Yaklagimi Yontemi” ile tasinmazlarin degerine ulasirken bir kabul, varsayim ve gelecege
dontik tahmini veriler kullanilmistir. Bu nedenle tasinmazin degeri i¢in “Pazar Yaklasimi” ile
ulagilan deger olan 1.050.000,-TL kiymet takdir edilmistir. Ayrica tasinmazin kira degeri de
irdenmistir. Taginmazin “Pazar Yaklasimi Yontemi” ile ulasilan yillik kira degeri 43.050,00-
TL kiymet takdir edilmistir.

6.5.2. Asgari Husus ve Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Neden Yer Almadiklarinin
Gerekgesi

Bu rapor Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar1 icerecek
dogrultuda hazirlanmigtir. Ancak taginmaz sahibinin Gayrimenkul Yatirim Ortakligi ve
Gayrimenkul Yatirim Fonu olmamasindan dolayi e, f ve g bentleri irdelenmemistir.
6.5.3. Yasal Gereklilikler ve Mevzuata Uyarinca Ahnmasi Gereken izin ve Belgeler
Raporumuz igeriginde Sayfa 15°de; “3.5. Ilgili Mevzuat Geregi Almnmis izin ve
Belgeler” ve “3.6. Yap1 Denetim Kanunu Geregince Yapilan Incelemeler ve Belgeler”
bagliklar1 altinda belirtildigi lizere tasinmazin mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve
belgeleri tam ve eksiksizdir.
6.5.4. Tapu Kayitlarina iliskin Goriis

Tasinmazlarin tapu kaydi {lizerinde ipotek kaydi bulunmaktadir. Degerini dogrudan ve

onemli ol¢iide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

6.5.4. Gayrimenkuliin Fiili Kullanim, Tapu ve Devredilebilmesi Hakkinda Goriis
Rapora konu tasinmaz, Istanbul Ili, Esenyurt Ilgesi, Kirag Mahallesi, 545 Ada 11 Parsel
lizerinde konumlu, Ikiz Konaklar Projesi, B blok 74 ve 99 Bagimsiz Boliim Numaral
Konulardir.
Rapora konu taginmazlar tam miilkiyet olup miilkiyet hakki degerlemesi yapilmistir. Bu
degerleme raporu, gayrimenkul iist hakki veya devre miilk hakki vs. gibi 6zel haklari

icermemekte olup devredilebilmeleri ile ilgili herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
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BOLUM 7

DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Degerleme konusu gayrimenkuller; Istanbul ili, Esenyurt Ilgesi, Kirag Mahallesi, 545

Ada 11 Parsel iizerinde konumlu, ikiz Konaklar1 Projesi, B blok 74 ve 99 Bagimsiz Boliim

Numaral1 Konutlardir.

Rapor konusu tasinmazlarin bulundugu yer, civarinin tesekkiil tarzi, ulasim imkanlari,

cephesi, iscilik ve malzeme kalitesi gibi degerine etken olabilecek tiim Ozellikleri dikkate

alinmis ve bolgede detayli piyasa aragtirmasi yapilmistir. Buna gore rapor konusu taginmazlar

icin piyasa sartlarina gore hesaplanan ve takdir olunan degerler asagida tablo olarak

sunulmustur.
TL USD
Tasmmazlarin KDV Hari¢ Pazar Degeri 1.050.000,00 136.363,63
Tasinmazlarin KDV Dahil Pazar Degeri 1.239.000,00 160.909,09

Rapor tarihi itibariyle TCMB déviz satis kuru 7,70- TL kullaninustir.
Bu rapor ilgili Sermaye Piyasast Kurulu diizenlemeleri kapsaminda hazirlanmistir.
KDV oranlar giincel mevzuat dogrultusunda kullanlmigstir.
Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz pargast olup bagimsiz kullanilamaz.

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

Saygilarimizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR

DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI | SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Kemal AYDIN Biilent YASAR Dilara SURMEN
(SPK Lisans N0:410614) (SPK Lisans N0:400343) (SPK Lisans N0:401437)

EKLER

Yap1 Ruhsatlari

Mimari proje/kat planlar

Tapu Senedi Suretleri ve Tapu Kayit Belgeleri
Imar Durumu Ornekleri ve Plan Notlar

Yap1 Kullanma Izin Belgesi
Uydu Gortintiisii ve Fotograflar

Raporu Hazirlayanlarin Ozgegmis ve SPK Lisans Belgesi Ornekleri
Raporu Hazirlayanlarin Tecriibe Belgeleri

Sayfa | 41




7‘

RS

s

TAPU SENEDI

fic ik

Loven Sstirs We 1TI01IW

&

)

>

.

Satg Boow

LS
No

(Dagerme
B e

Mmool
bot et o

MOANAS ENTTLE YORTTIMISANAYI VE TICARTTAS el Detg ighemmmien.
EXLANTT 208 SMOUUOTORARY,
NOOCM AN Vimathe M I011T0O004

- -

N

Wy URAR NBAA | P AR T AR TR A NN AT bt b (s

WT“'Y-‘W TR T KT AR N Xy

iii@??

ey Vo P T

BU BELGE TOPLAM 4 SAYFADAN OLUSMAKTADIR BILG! AMAGLIDIR.

‘weblopu

EEE B

e

a0

s

Tarih: 21-12-2020-16:50

Kaydi Olugturan: AHMET SELGUK GORGUN

1724201647211 20201221-2046F05900 164721
TAPU KAYIT BILGISI
Zemin Tipk, KatMulkiyeti ‘Ada/Parset I ESI
Tagmmaz Kimlik No: | 87101286 AT YUz o e 1284353
_!___m ISTANBUL/ESENYURT w ] N | koNUT
Kurum Adr Esenyurt agIms: »
Mahalle/Koy Adi. KIRAG = —— -1
Mevkii: - o
Cilt/Sayta No; 42742105 : ST
%g- y/Payda; 4231/1284353
Kayit Durum; Aktif
Ana Taginmaz Nitelik: iKl BLOK BETONARME YIRMIDOKUZ
KATLI MESKEN,OFISISYERI BINASI VE
ARSAS|
TASINMAZA AT SERH BEYAN IRTIFAK BILGILERI

1/4
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Yevimiye
Beyan -.-KM ne Gevrilmigtir.( $ablon: Bu Tagmmazmal KM ye Cevrilmigtir.) Esenyun - =
21-12-2017 14:07 -
81232
Beyan Yonetim Plani © 20/11/2014( $ablon: Yonetim Planinin Befirtilmess) Esenyurt -
20-11-2014 1543 -
65152
EKLENTI BILGILERI
Sistem No Tip Tamm Tesis Kurum Tarib-Yevmiye
3380892 Diger 315 NOLU OTOPARK Esenyurt - 20-11-2014 15:43 -
65152
MULKIYET BILGILERI
(Hisse) Sistern Malik EIBirligi | Hisse Pay/ | Metsekare | Toplam Edinme- Terkin Sebebi-
No No ¢ Metrekare | Sebebi-Tarih- | Tarih-Yevmiye
Yevmiye
373012195 (SN:8081015) MANAS ENERJI (Il 0.00 0.00 Satig
YONETIMI SANAYI VE TICARETA.S. V 20-02-207
11046
MULKIYETE AIT SERH BEYAN IRTIFAK BILGILERI
S8/l Agiklama Kasitl Malik Malik/Lehtar Tesis Kurum Tarih-|  Terkin
(Hisse) Ad Yevimiye Sebebl-
Soyad Tarih-
Yevmiye
Serh 1 11 bedel kargihginda kira sozlegmesi MANAS (SN:5273) TORKIYE ELEKTRIK DAGITIM Esenyurt -
vardu. ( tedag dehine 99 yilligi 1 tl den kira ENERJI AS. (TEDAS) VKN:8790013397 2410-2014 15:07
serhi tesisi varda. ) YONETIMI 59246
2/4
SANAYI VE
TICARETAS.
VKN
MULKIYETE AIT REHIN BILGILERI
3/4
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SANAYI VE
TICARETA §.
VKN

MULKIYETE AIT REHIN BILGILERI

RN

(7N

s

N

Mahallesi

Kay

Tiirkiye Cumhuriyef

TAPU SENEDI

Niteligi

ANA GAYRIMENKULUN

Yuzdicimd
ha me | dm?

545

12,843.53 m2

Sinin Munindadir

Zemin Sigtem No 87101443

KAT MULKIYETI |

DEVRE MULK

Satig Bedall

Arsa Payl

Blok | Kat

Na. No.

320.000,00 Kowir

14211212

S434

ETDES IGE 0000

ERLENTT | 325 NOLU DTOPARK
YON PLANE:Yanetin Pl : 200112014

Edinme
Sebebi

BAGIMSIZ BOLUM

Zamam KONAK INSAAT FROJ: TAAHHUT TICARLT TURIZM ANONIM SIRKET! o i
MANAS ENEIRII YONETIMI SANAY] VE TICARETALS. s S oy 2 Kt o

NAS ENERILYONETIMESANAYEVE

Sakife
Geldisi No.

Gittisi

Cilt No. 50

) s@nnz Uygundur,
Sahife No. Mehimet Ali AINGUZEL

L Tan ;
Sira No. '_ "‘% %

1M52017

Cilt No.

Sahife No.

Sira No.

o NAAA B el

3/4
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BU BELGE TOPLAM 4 SAYFADAN OLUSMAKTADIR BILGI AMACLIDIR.

blopu

GpuUNGn Lierely

Tarih: 21-12-2020-16:50

t

Kaydi Olusturan: AHMET SELCUK GORGUN

Makbuz No Dekont No Bagvuru No
1724201647211 20201221-2046-F 05900 164721
TAPU KAYIT BILGISI
Zemin Tipt: KatMulkiyeti Ada/Parsel: 545/11
Taginmaz Kimlik No: 87101343 AT Yizolgiim(m2): 12843.53
Wlige: ISTANBUL/ESENYURT Bagimsiz Botim Nitelik: KONUT
Kururm Ade Esenyurt Badumisiz Bolim Briit
Mahalle/Kby Adi: KIRAG YuzOlglmix:
Mevki: Badimsiz Boom Net
Cilt/Sayfa No: 427/42130 FROI:
' ' Blok/Kat/Girig/BBNo: B/20//99
Arca Pay/Payda: 4231/1284353
Kayit Durum: Aktil
Ana Taginmaz Nitellk: |KI BLOK BETONARME YIRMIDOKUZ
KATLI MESKEN,OF IS ISYER| BINAS! VE
ARSASI

TASINMAZA AIT SERH BEYAN IRTIFAK BILGILERI

18/ Agiklama Malik/Lehtar Tesis Kurum Tarih-|  Terkin
Yewmiye Sebebl-
Tarily
1/4
Yevimiye
HBeyan —..KM ne Cewrilmigtie.{ $ablon: Bu Taginmazmal KM ye Cevrilmigtir.) Esenyurt - -
2112220071407 -
81232
Beyan Yonetim Plant: 20/11/2014( Sablon: Yonetim Planinn Belirtiimesi) Esenyurt -
20-11-2074 15:43 -
65152
EKLENTI BILGILERI
Sistem No Tip Tanm Tesis Kurum Tarif-Yevmiye
3380924 Dies 325 NOLU OTOPARK Esenywt-20-11-20714 15:43 -
65152
MULKIYET BILGILERI
(Hisse) Sistem Malik El Birlign | Hisse Pay/ | Metrekase | Toplam Edinme Terkin Sebebi-
No No Payda Metrekare | Sebebi-Tarih | Tarih-Yevmiye
' Yevmiye
384036062 (SN:8081015) MANAS ENERJ 11 0.00 0,00 Satig
YONETIMI SANAYI VE TICARETA.S. V 31-05-2007
36703
MULKIYETE AIT SERH BEYAN IRTIFAK BILGILERI
S/8/ Agiklama Kizith Malik Malik/Lehtar Tesis Kurum Tarih-|  Terkin
(Hisse) Ad Yevimiye Sebebi-
Soyad Tarih-
Yevmiye
Serh 1 TL bedel kargilsinda kira stizlegmesi MANAS (SN:5273) TURKIYE ELEKTRIK DAGITIM Esenyurt -
vardir, ( tedag lehine 99 yilhide 1 1 den kira ENERJI AS. (TEDAS) VKNB790013307 24-10-2014 1507 -
serhi tesisi vardir. ) YONETIMI 50246
2/4
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SANAYI VE
TICARETAS.
VKN
MULKIYETE AIT REHIN BILGILERI
3/4
Ipotek
Alacakh Milgterek Borg Faiz Derece | Stre Tesis Tarih - Yev
Mi? Sira
(SN31) TURKIYE HALK BANKASIAS. Hayir 1200000.00 TL %30 170 FBK Esenyurt - 22-06-2017 1445 -
VKN:4560004685 DEGISKEN 42073
Ipategin Konuldugu Hisse Bilgisi
Tagmmaz Hisse Pay/ Borglu Malik Malik Borg | Tescil Tarih - Yev Terkin
Payda Sebebi
Tarih Yev
Esenyurt - KIRAG - (Aktif) - 545 m (SNB081015) MANAS ENERJI 1200000,00 Esenyurt -
Ada- 11 Parsel - 99 nolu Bag. YONETIMI SANAYI VE TICARETAS V T 22-06-2017 1445 -
BoHim 42073

Bu belgeyl akilli telefonunuzdan karekod tarama programlan ile agagidaki barkodu taratarak,

veya Web Tapu anasayfasindan (https:/webtapu.tkgm.gov.tr adresinden) BRNMjISFsQd kodunu Online Iglemler
alanina yazarak dogrulayabilirsiniz.
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BUlent YASAR

KiSISEL

Dogum Tarihi 01.01.1976

Dogum Yeri iskenderun

Uyrugu T.C-

T.C.NO 37458004834

Medeni Hali Evii

Ehliyet 8 sinifi

SPK Lisans No 400343

TECRUBE
14 Nisan 2011 - ATAK GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.
Yonetim Kuruiu Bagkani - Sorumiu Degereme Uzman

13 Adustos 2007-8 Nisan 2011 | GEDAS GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

Degereme Uzmary - Sorumiu Degereme Uzmani

01 subat 2004 - 10 Agusios

TEKNIK GAYRIMENKUL DEGERLEME A S.

2007 Srket Orag: - Degeneme Uzmani

1994 - 2006 HARKAP MUHENDISLIK MUS. TAAH. IN$. VE TiC. LTD. $Ti.
Teknik Koordingtdr = Sorumiu MOnendss

EGITIM

Y. Lisans

tisans Yiidz Tekni Universtes — Jeoaezi ve Fotogrametri MOnendisigi

Lise Tapu Ve Kagdastro Mesiek Lises:

Yabanci Dil inglizce

Bilgsayar Microsoft Offce, Microstation, Netcad, Egnas
01/2005 GIS EGitimi — isiem A5,

serfifika / Egifim 02/2005 Dogaigaz Harita Bilgisi Egitimi

01/2011 Degeneme Uzmanid: Lisons Yenieme EQitimé
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TECRUBE

Dilara SURMEN

KISISEL
Dogum Tarihi 05.08.1979
Dogum Yeri Adana
Uyrugu 1.C;
1.C.NO 29824734908
medeni Hali Evii
Ehliyet 8 sinifi
SPK Lisans No 401437

14 Nisan 2011 - Halen

ATAX GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

Sirkat Ortagi ve Sorumiu Degerems Lzmani

14 Mayis 2004-08 Nisan 2011

GEDAS Gayrimenkul Degerleme A.S.
Degdereme Uzman

Mart 2005 - Mays 2004

DISBANK (FORTISBANK)
Bireysel Sahg Uzman

EGITIM
Y. Lisans Okan Universtesi — Kentsel Donuzum
Lisans Yildz Teknik Universites — Jeodezi ve Fotogrametr Munendisigi
Lise Hasan Poiatkan Lisesi
Yabanci Dil inglizce
Bilgisayar Microsoft Office, Microstation, Netcad, Geocad
ETKILEME VE IKNA KABILIYET - DIFBANK
SATIF TEKNIKLER] — DISBANK
TEMEL M ALZEME BiLGisi - UDEBIR
serffika / EGilim FiNANS MATEMATIC - LIDEBIR

GEOCAD - HARITA MUHENDISLER] ODASI
BEDEN DiLl VE DIKSIYON — MDC SEMINER DUNYAS!

DEGERLEME UZMANLIGH LISANS YENILEME - TURKIYE SERMAYE PIYASAS! ARACI

KURULUSLARI BiRUGI
BiLIRKIS EGITIMI VE SERTIFIKASI - HARITA MUHENDISLER] ODASI
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TECRUBE

Kemal AYDIN

KiSISEL
Dogum Tarihi 10.03.1989
Dogum Yeri istanbul
Uyrugu T.C.
T.C. NO 57694583210
Medeni Hali Evii
Ehliyet B+A2 sindi
SPK Lisans No 410614

10 Nisan 2017 - Halen

ATAK GAYRIMENKUL DEGERLEME A S.
Degerleme Uzmani

04 Nisan 2011- 01 Mari 2017

A Pozitit Gayrimenkul Degerleme A §.
Degereme Beman:

Mayrs 2010 - mart 2011

Remax ABC

Gayrimenkui Saty Dangman:

EGITIM
Y. Lsans -
usans Yiidz Teknik Universites — Envak ve Emiak Yonetimi - Anadolu Universites - igierme
Lise Kackdy Anadow Ticaret ve Mesiek Lisesi
Yabanc: Dil ingiizce
B o Microsoft Office. Autocad
serfifika / EGifim Sermaye Piyasasi Lsansioma Sici ve EGitim Kuruiugu
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'I'SPAKB TURKIYE SERMAYE PIYASASI
ARACI KURULUSLARI BIRLIG!

Tarih 26417 200 No o 40542

DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Sermaye Myasan Xurulu'mun Sea:VIll, No-34 saph “Sermaye Myasasinda Faaliyette
Peturandar Il Uisaratoma ve Skl Tutmayas Bshin Lsasiar Maklanda Tebdg') ugannca

Biilent YASAR

Degerdeme Uzmaniegn Lisansime almava hak kacanmig.

[1hay ARIKAN

eviik Motin AYISIK
GENFL SEXKRETYR

AIRLIK BASKANT

@ TS ad W TS RS
b e e d o 4 —

MESLEKI TECRUBE BELGESI

Beige Tarhi28.02. 2020 Belge No: 2019013118

Sayin Bilent YASAR
(T.C %k No. 30438094835 - Lisans No_ 400343 )
Sermaye Piyasas: Kuruly tarafindan gayrimenkul dederleme alanindaki

tecrubsnin kontrolune dskin belifenan ilke ve esaslar cergevesinds
“Sorumiu Degerieme Uzmani™ oimak i¢in aranan 5 (bes) yillik mesleki tecribe

sarting sadladiginiz tespit edilmistie.
) Alyoky
| <
Doruk KARS! Encan AYDOGDU
Genel Sekreter

Bagkan
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TSPA“ TUORKIYE SERMAYE PIYASASI
ARAC! KURULUSLARI BIRLIGI

Tarih 10U 2010 No o 01457
GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANLIGI LISANSI

Semaye Pryasasi Kurulu'nun Serd: VL No: M sayd “Semmaye Pryasasingda Fasliyette
Bulunsaly Kin Lisansbama ve Sicl Tutmaya lliskin Esastar Hakdanda Tebli@™l uyasinea

Dilara DINCYUREK

Gayrimenkul Deferleme amanhiy Lisanoim almaya hak kecanmigtr.

A bt

ikay ARIEAN Nevzat CIZTANGL Y
CIENEL SERRETTER BASCAN

m e

MESLEKI TECRUBE BELGESI

Belge Tarihi 28.02.2020 Belge No- 2015013118

Sayin Dilara SURMEN
(T . Kimitk No: 28824734508 - Lisanis No_ 401437 }
Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan gayrimankul degerleme alanindaki
tecrubenin kontrolUne iliskin belidenen ke ve ssaslar gergevesinds
“Sorumlu Degerleme Uzmani” olmak isin aranan 5 (Sesg) yilhk mesieki tecribe
sartini sagdladiginiz tespit edimistir.

/) @;

Doruk KARSI Emn AYDOGDU
Genel Sekreter
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Q5P |

Berrwyy Myeman

Tach: 1109208 No - 410414

GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI

Sermave Piyasan Kumlupun Seemaye Piyvassanda Paalivetto Bulumanlar Ign
Lisanslama ve Ssell Titmaya Hligkin Esackar Hakdanda Teblg | (VIR1287) uyannsa

Kemal AYDIN

Gayrimenkul Degerleme Lisansini almaya hak kazanmsstir

A, S

Levent HANL2XOGLU Tuha ERTUGAY YILDIZ
LISANSTAMA VE SICH, MUDURTT GENFE MUDUR

MESLEK| TECRUBE BELGESI

Belge Tarkhi 1401 2019 Deige No 201903 3408

Sayin Kemal AYDIN
(TG Kardik NO_ ST893583210 - Lisana No: 410614 )

Sermaye Plyasasi Kurulu tarafindan gayrimenkul degerleme alanindaki
tecrlbenin kontrolUne lligkin belidenen like ve esaslar sersevesinde
“Gayrimenkul Degerieme Uzmani" olmak I¢in aranan 3 (Ug) yillik masiekl

tecrube garting sagiadigini Wepit acimigte
/Domu KARS! §inssi BAYRAKTAR
Genel Sakreter Bagkan
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