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

ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiikiimliilikleri belirleyen 02.11.2020 tarihli dayanak

sozlesmesine istinaden, 22.12.2020 tarihinde, 20200488 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu

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

asagida maddeler halinde siralanmaistir.

BEYANIMIZ

YV V VYV V V

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

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

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

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

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

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

Rapor iceriginde belirtilen degerleme uzmani/uzmanlar1 disinda hi¢ kimsenin bu raporun
hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigin;

Degerleme Uzmani1/Uzmanlar1 olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet hakkin
etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonu¢ degerine giden yolda Uluslararas1i Degerleme

Standartlar1 kriterlerine uyuldugunu

beyan ederiz.
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YONETICI OZETi

RAPOR HAKKINDA GENEL BiLGILER

RAPORU TALEP EDEN

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN

Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

SOZLESME TARIHI 02.11.2020
DEGERLEME TARIiHI 18.12.2020
RAPOR TARIHI 22.12.2020
RAPOR NO 2020/0488

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGI

[LER

ADRESI

Dogankaya Koyii, Okluca Mabhallesi (Kirpine Kdyii), Orta
Goyniik Mevkiinde Yer Alan 118 Ada 8 Nolu Parsel
Cide / Kastamonu

KOORDINATLARI

41.9174°,33.2010°

TAPU BIiLGILERI

TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen ekli tapu kayit
belgesine gore, Emlak Konut GYO A.S. milkiyetindeki
Kastamonu ili, Cide Ilgesi, Dogankaya Koyii, 118 Ada 8 no.lu
parsel. (Bkz. raporun 3.2. boliimii.)

IMAR DURUMU

Rapor konusu taginmaz, Sinop Kastamonu Cankir1 Planlama
Bolgesi 1/100.000 dlgekli Cevre Diizeni Plani sinirlart igerisinde
kaldig1 ve "Maki Funda Calilik Alan" ve "Onemli Bitki Alan"
kalmaktadir.

(Detayl1 bilgi i¢in bkz. Raporumuz 3.3. b6liimii.)

CALISMANIN TANIMI

Bu degerleme raporu yukarida lokasyonu belirtilen parselin

giincel piyasa degerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmigtir.

TL uUSD
Parselin KDV Hari¢ Toplam Degeri 63.770,28 8.281,85
Parselin KDV Dahil Toplam Degeri 75.248,93 9.772,59

. Rapor tarihi itibariyle TCMB déviz satig kuru 7,70- TL kullanimustir.

e Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati

hiikiimlerine gére hazirlanmigstir.

. Tasinmazin Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ercevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portfoyiinde “Arsa” bashgi altinda

bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadi

81 goriis ve kanaatindeyiz.

o KDV oranlan giincel mevzuat dogrultusunda kullanilmigstir.

. Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilma

z pargasi olup bagimsiz kullanilamaz.

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

RAPOR

U HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Ahmet Selcuk GORGUN
(SPK Lisans No: 400885)

Biilent YASAR
(SPK Lisans No:400343)
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklari, Ongériileri ve Kabulleri

>

Bu rapordaki hi¢bir yorum s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konular1, 6zel aragtirma ve uzmanlik gerektiren konular1 ve siradan degerleme calisaninin
bilgisinin 6tesinde olacak konular1 agiklamak niyetiyle yapilmamaistir.

Miilk ile ilgili higbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Miilkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak gilivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak
raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklar1 vb. gibi takyidatlar dolayisi ile
pazarlanmasinda bir mani olmadig1 kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akilc1 ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri varsayilmistir.

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

Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme calismast
yapmustir. 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 katkis1 olmas1 amaciyla kullanilmistir, Baska hicbir amacla giivenilir
referans olarak kullanilmamalidir.

Aksi agik olarak belirtilmedigi siirece higbir olas1 yer alt1 zenginligi dikkate alinmamustir.
Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmast dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci goz Oniine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullaria baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

Degerlemeci miilk iizerinde veya yakininda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya sagliga zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini
yapilirken degerin diismesine neden olacak bdyle maddelerin var olmadig1 6ngoriiliir. Bu
konu ile hi¢bir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek i¢in konu
hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman calistirabilir.

Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etiidii ¢aligmas1 yapmas1 miimkiin
degildir. Bu nedenle goriildiigii kadar: ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig1 kabul
edilmistir.

Caligmalarda bolge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadig1 kabul edilmistir.

Gayrimenkullerde zemin arastirmalart ve zemin kontaminasyonu calismalari, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalinin profesyonel konusu i¢inde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarinin bu
konuda bir ihtisas1 olmayip konu ile ilgili detayli bir aragtirma yapilmamistir. Ancak, yerinde
yapilan gozlemlerde gayrimenkuliin ¢cevreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir.
Bu nedenle ¢evresel olumsuz bir etki olmadig1 varsayilarak degerleme calismasi yapilmistir.
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BiLGILERI

1.1. Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 22.12.2020 tarihinde, 2020/0488 rapor numarasi ile tanzim
edilmistir.

1.2.  Rapor Tiirii
Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine, Kastamonu Ili, Cide Ilgesi, Dogankaya
Koyii, 118 Ada 8 no.lu parsel degerinin SPK mevzuati ve sdzlesme geregi piyasa rayi¢ ve Kira

degerlerinin tespiti i¢cin hazirlanmistir.

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

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

hazirlanmstir.

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

calismalar1 sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlari tarafindan 22.12.2020 tarihinde

hazirlanmustir.

1.5. Dayanak Sozlesmesi
Bu gayrimenkul degerleme raporu, Barbaros Mahallesi, Mor Siimbiil Sokak No: 7/2 B

Atasehir/ISTANBUL adresindeki Emlak Konut GYO A.S. i¢in hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz ile
Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliiklerini belirleyen 02.11.2020 tarihli dayanak
sOzlesmesi hiikiimlerine bagl kalinarak hazirlanmistir.
1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip
Hazirlanmadigina iliskin A¢iklama

Bu rapor, Emlak Konut GYO A.S. talebine istinaden, Sirket portfoyiinde bulunan arsanin
Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun Diizenlemeleri Kapsaminda (Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun I11-62.3
sayil1 “Sermaye Piyasasina Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda
Teblig” hiikiimleri ile ayn tebligin ekinde yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi1 Gereken
Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1 sayili1 Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari
Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi’nin 22.06.2017 tarih ve
25/856 sayili karari ile Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 2017 dogrultusunda, Sermaye Piyasasi

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

Degerleme konusu gayrimenkuliin daha Once tarafimizca Sermaye Piyasasi Kurulu
Diizenlemeleri Kapsaminda hazirlamis oldugu raporlara iliskin bilgiler raporumuz ekinde

sunulmustur.
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BOLUM 2

SIRKETi VE MUSTERIiYi TANITICI BiLGILER

2.1. Degerleme Sirketini Tamtic1 Bilgiler

UNVANI

ADRESI

ILETiSIM

KURULUS TARIHI

SERMAYESI

TiCARET SiCiL NO’SU

FAALIYET KONUSU

IZINLER/YETKIiLERI

. Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

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

:14.04.2011
- 300.000,-TL

: 773409 (istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

Yiirtirliikteki mevzuat cergevesinde her tiirlii resmi, 6zel,
gercek ve tlizel 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 ¢evre kosullarini analiz
ederek, ulusal ve uluslararasi alanda kabul gérmiis degerleme
standartlar1 ve esaslar1 cergevesinde 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
Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarima Iliskin
Esaslar Hakkinda Teblig” c¢ergevesinde, gayrimenkul
degerleme hizmeti vermek tlizere konunun goriisildiigi Kurul
Karar Organi’nin 16.02.2012 tarith ve 7 sayili toplantisinda
uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulunca Listeye alinmistir. Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun 05.06.2014
tarth ve 5888 sayili Karar ile Sirketimize ‘“Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik’in 11. Maddesi’ne istinaden
bankalara Yonetmeligin 4. Maddesi kapsamina giren
“gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya gayrimenkule baglh
hak ve faydalarin degerlemesi” hizmeti verme yetkisi
verilmistir.
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2.2.  Miisteriyi Tanitic1 Bilgiler

MUSTERIYI TANITICI BILGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S.

ADRESI :Barbaros Mahallesi Mor Stimbiil Sokak No:7/2B
Atasehir / ISTANBUL

ILETiSIM : 0216 579 15 15 (Tel)

0 216 456 48 75 (Faks)
info@emlakkonut.com.tr(e-posta)

KURULUS TARIHI : 1953 Yilinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU . Sirket, SPK’nin gayrimenkul yatirnm ortakliklarina iligkin
diizenlemelerinde yazili amag¢ ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye
piyasast  araclarma,  gayrimenkul  projelerine  ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak iizere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik anonim
ortakliktir.

HALKA ARZ TARIiHi - 02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

SERMAYESI : 3.800.000.000,-TL (Odenmis Sermayesi)

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

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

2.3.  Miisteri Taleplerinin Kapsam ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’ nin talebi iizerine Kastamonu Ili, Cide Ilgesi, Dogankaya
Koyii, 118 Ada 8 no.lu parselin SPK mevzuati ve sdzlesme geregi piyasa rayic ve kira degerlerinin
tespiti i¢in hazirlanmistir.

Degerleme raporuyla ilgili tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama

bulunmamaktadir.
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BOLUM 3 GAYRIMENKUL ILE iLGIiLiI BILGILER

3.1.  Gayrimenkuliin Cevre ve Konumu

Is bu raporun konusu, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine, Kastamonu Ili, Cide Ilgesi,
Dogankaya Koyti, ilgili idaresinde Okluca Mahallesi (Kirpine Kdyii), Orta Goyniik Mevkiinde, 118
Ada 8 parsel no.lu “Tarla” vasifli gayrimenkuldiir.

Tasinmaza ulasim i¢in; Cide ilge merkezinden Inebolu Yolu’na girilir. Yaklasik 40 km sonra
Terme Cay1 Kopriisii gegildikten sonra Cayyaka Koyii Sapagindan saga doniiliir. Sirasiyla Cayyaka
Koyt ve Cide genelinde Soguksu olarak bilinen Toygarli Koyii gegildikten sonra Kovandren Kdyii'ne
gelinir ve Dogankaya sapagindan sola doniiliir. Yaklagik 460 m sonra ana yoldan ayrilarak saga yore
halki tarafindan Kirpine Koyii olarak bilinen Okluca Mahallesi yoluna girilir. Okluca Mahallesi
Camii gegildikten sonra saga doniiliir ve yaklasik 190 m sonra sola girilerek eski koy okulunun
bahgesine ulagilir. Degerleme konusu taginmaz sol tarafta kalan okulun su deposunun yanindan patika
yola girildiginde sag kolda yer almaktadir.

Eski okulun bahgesinden patika yol ile ulasilmaktadir. Taginmaz koy yoluna yaklasik 35 m
mesafededir. Tasinmazin gevresi 1-2 katl miistakil koy evleri, bahce ve tarlalardan olugsmakta olup
en yakin yapilagsma kuzey cephesine yaklasik 15 m mesafede baglamaktadir.

Tasinmazlarin bulundugu bolge belediyenin her tiirli teknik ve altyapt hizmetinden

yararlanmaktadir.
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3.2.  Gayrimenkuliin Tapu Kayitlar1 ve Miilkiyet Bilgileri
Parselin tapu kayzt bilgileri TAKBIS sisteminden temin edilen tapu kayt belgesi ve Cide Tapu

Sicil Miidiirliigi’nden yapilan incelemelere gore diizenlenmis olup asagidaki tablo olarak

sunulmustur. Tapu kayit belgeleri rapor ekinde sunulmustur.

SAHIBI - HISSESI  : Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligt A.S. (1/1)
iLi . Kastamonu
ILCESI ; Cide
MAHALLE/KOY X Dogankaya
MEVKIii . Orta Goyniik
TAPU KAYITLARI
Ada | Parsel Niteligi Yiizol¢limii Cilt Sayfa Yevmiye Tapu
No No g (m?) No No No Tarihi
118 8 Tarla 9.110,04 2 169 711 11.04.2011

3.2.1. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgisi
TAKBIS sistemi iizerinden 18.12.2020 tarihinde alinan ve raporumuz ekinde sunulan belgeye
gbre rapor konusu parsel lizerinde herhangi bir kisitlayici serhin bulunmadigr tespit edilmistir.
Rapor konusu parselin mevcut durumlar itibariyle Sermaye Piyasast Mevzuati ¢ergevesinde
gayrimenkul yatirim ortaklig1 portfdyiinde “Arsa” basligi altinda bulunmalarinda bir engel olmadigi

goriis ve kanaatindeyiz.

3.3.  Parselin imar Bilgisi
Cide Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii'nde yapilan incelemelerde rapor konusu parselin

konumlu oldugu bélgenin miicavir alan sinirlar1 diginda kaldigi, Kastamonu il Ozel Idaresi’ne baglh
oldugu bilgisi alinmigstir.

Kastamonu Il Ozel Idaresi’nden temin edilen 02.10.2020 tarihli iist yazida; Cide ilgesi,
Dogankaya koyii, 118 ada 8 nolu parsele iligkin idarece yapilmis/yaptirilmis uygulamaya esas
herhangi bir imar plan1 bulunmamakta oldugu s6z konusu parsele iliskin yapilan incelemede, parselin,
miilga Bayindirlik ve Iskan Bakanligi tarafindan onaylanan ve Cevre ve Sehircilik Bakanlig1 sitesinde
online hizmet veren ATLAS Programinda yer alan, Sinop Kastamonu Cankir1 Planlama Bolgesi
1/100.000 6lgekli Cevre Diizeni Plani siirlari igerisinde kaldigi ve "Maki Funda Calilik Alan” ve
"Onemli Bitki Alan1" olarak planlandig: tespit edilmistir. Ilgili plan notlarinin 7.2. maddesinde "Bu

plandan &l¢ii alinarak uygulama yapilamaz." denilmektedir.
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Cevre ve Sehircilik Bakanlig: sitesinden yapilan incelemeye gore, son ii¢ yilda Cide ilgesi,
Dogankaya kdoyii, 118 ada 8 nolu parselin kullanimina iliskin 1/100.000 6l¢ekli Cevre Diizeni
Planinda herhangi bir degisiklik yapilmadig tespit edilmistir.

Dogankaya Koyii, 118 ada 8 nolu parsel ile ilgili, Kastamonu Il Ozel Idaresi’nden alian
bilgiye gore, belirlenen koy yerlesik alan sinirlarina gore de inceleme yapilmis olup, parselin bir
kisminin koy yerlesik alan sinirlar1 igerisinde bir kisminin da kdy yerlesik alan sinirlart disinda kaldig:

goriilmiistiir. Is bu yazi ve plan notlar1 raporumuz ekinde sunulmustur.

L Yi aEE 15 SRR TR

Harita seckin.senel@idsleri.gov.tr ¥ & 3B Bina Demo = @ TKGM = o Sunumlar Paylas / Yazdir Kurumumuzun Diger Hizmetleri

Kastamonu

Cide

farkli bir konum deneyiniz. &
Dogankaya F

1 11.53730°N, 33.65486°E @
Lutfen Ada - Parsel bilgisi giriniz T

118

8

Temizle

l\V&:E'MAHALLESl

=

Z = z L
Enlem 41.91566°N Boylam 33.20210°E Yikseklik B o0 » B

8.13. MAKILIK-FUNDALIK ALANLAR

8.13.1. BU ALANLARIN DOGAL YAPISININ KORUNMASI ESASTIR, ANCAK OZEL
MULKIYETE TABI OLAN PARSELLERDE KADASTRAL BiR YOLA CEPHESI BULUNMAK
SARTI iLE KONUT YA DA TARIMSAL AMACLI YAPILAR YER ALABILIR.

8.13.2. BU ALANLARDA YAPILANMA KOSULU:

MIN. iIFRAZ =5000 M>.

EMSAL (E) =0.05

MAK. INSAAT ALANI =250 M2

MAK. BiNA YUKSEKLIGI =6.50 M. (2 KAT) OLACAKTIR.

EMSALE GORE INSAAT ALANININ 250M2 .Y1 ASTIGI DURUMLARDA MAKSIMUM
INSAAT ALANI ESAS ALINACAKTIR.
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4.61. ONEMLI BITKI VE ORMAN ALANLARI: BOTANIK ACISINDAN OLAGANUSTU
ZENGIN VEYA NADIR, TEHLIKE ALTINDA VEYA ENDEMIK BITKi TURLERININ COK
ZENGIN POPULASYONLARINI ICEREN VEYA COK DEGERLI BITKi ORTUSU
BARINDIRAN, DOGAL VEYA YARI DOGAL ALANLARDIR.

3.4. Gayrimenkuliin Son Uc Yilhk  Doénemde Miilkiyet Ve Hukuki
Durumundaki Degisiklikler
3.4.1 Tapu Miidiirliigii Incelemesi

Yapilan incelemelerde rapor konusu parsele iliskin son ii¢ yil icerisindeki miilkiyet degisimi
bulunmamaktadir.
3.4.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelerde rapor konusu parsele iliskin son ii¢ yil igerisinde imar planinda bir
degisiklik olmadig: belirlenmistir.
3.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi

Yapilan incelemelerde rapora konu parselin son ii¢ yil igerisinde kadastral bir degisikligi

olmadigi belirlenmistir.

KADASTRAL YOL VE KOMSU PARSEL CEPHELERI

e

3.5. Illgili Mevzuat Geregi Alinms izin ve Belgeler
Rapor konusu parsel arsa niteliginde olup {izerinde herhangi bir yap1 mevcut degildir.
3.6.  En Etkin ve Verimli Kullanimi
Rapor konusu gayrimenkuliin plan fonksiyonlart dogrultusunda kullanilmasinin en verimli

kullanim olacagi diisiiniilmektedir.
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3.7. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Rapor konusu gayrimenkul “Tarla” niteliginde olup biinyesinde miisterek/boliinmiis kisimlar
mevcut degildir.
3.8. Hasilat Paylasimi, Kat Karsihig1 Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlar:
Tasinmaz, “Tarla” niteliginde olup iizerinde herhangi bir proje, hasilat paylagimi, pay orani
vb. mevcut degildir.

3.9.  Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklarina Alinmas1 Hakkinda Goriis
Rapor konusu; Miilkiyeti Emlak Konut GYO A.S.’ne ait olan , Kastamonu ili, Cide Ilgesi,

Dogankaya Koyi, ilgili idaresinde Okluca Mahallesi (Kirpine Kdyii), Orta Goyniik Mevkiinde, 118
Ada 8 no.lu parselin, Sermaye Piyasas1 Mevzuati ¢er¢evesinde gayrimenkul yatirim ortakligi
portfoylinde “Arsa” bashigi altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve

kanaatindeyiz.

3.10. Gayrimenkul ile ilgili Fiziksel Bilgiler
e Rapora konusu tasinmaz, Kastamonu Ili, Cide ilgesi, Dogankaya K&yii, ilgili idaresinde

Okluca Mahallesi (Kirpine Koyii), Orta Goyniik Mevkiinde, 118 Ada 8 no.lu “Tarla” vasifl
parseldir.

e Parsel, 9.110,04 m? yiiz6l¢timiine sahiptir.

e Tasinmaz dortgeni andiran amorf bir sekle sahip olup topografik olarak asir1 egimli bir arazi
yapisina sahiptir. Parselin sinirlart mahallinde fiziki olarak belirlenmemistir.

e Tasinmaz giiney yonden kadastral yola 71 m, dogu yonden kadastral yola 42 m cepheli ve
komsu 9 nolu parsele cepheli, bati yonden komsu 4 ve 10 nolu parsellere cepheli, kuzey
yonden komsu 5, 6, 7 nolu parsellere cephelidir. Ancak cepheli oldugu kadatral yol
mahallinde mevcut olmayip kuzeybati kosesindeki Eski okulun bahgesinden patika yol ile
ulasilmaktadir. Taginmaz kdy yoluna yaklasik 35 m mesafededir. Tasinmazin ¢evresi 1-2 katl
miistakil kdy evleri, bahge ve tarlalardan olusmakta olup en yakin yapilasma kuzey cephesine
yaklagik 15 m mesafede baslamaktadir. Bolge sosyoekonomik olarak alt+orta gelir diizeyine
hitap etmektedir.

e Parsel iizerinde findik agaglar1 mevcut olup mahallinde findik bahgesi niteligindedir. Findik
disinda bolgenin bitki Ortlisiine uygun yabani agaclar ve bodur maki, funda, c¢aliliklardan

olusmaktadir.
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igerisinde
kalan

Yapilar

©)

Roper: Domuz Sayvani

Tapu Kadastro Genel Miidiirliigii CBS sistemi {lizerinde yapilan incelemede, parselin kuzey
smirinda 118 ada 7 parsel tlizerinde yer almasi gereken 2 adet yapinin degerleme konusu
taginmazin parsel siirlari iginde kalmis oldugu ve degerleme konusu tasinmaza tecaviizlii
oldugu goriilmiis olup, kesin tespit i¢cin Kadastro Miidiirliigline basvurularak konunun
uzmanlarinca sinir tespiti yaptirilmas: gerekmektedir.

Parselin altyapist mevcut olmayip, kadastral yola cepheli oldugundan plansiz alanlar
yonetmeligince il Ozel idaresinden ruhsat alinarak parsel iizerinde yap1 yapilmasi durumunda
kuzeyindeki yapilagmalar ya da 35 m mesafedeki koy yolundan elektrik ve su sebekelerinde

baglant1 saglanabilecektir.
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Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler

Olumlu Ozellikler

K&y merkezine yakin mesafede olmast,
Kadastral yollara cepheli olmasi,

Ulasimin patika yollarla rahat saglanmasi,

Olumsuz Ozellikler

Simirl sayida alici kitlesine hitab etmesi

Gelisme potansiyeli diisiik bélgede konumlu olmasi,

Tarla vasifli olmasi,
Kiiresel capta ve bolgesel olarak yasanan pandeminin neden oldugu ekonomik krizin
gayrimenkul piyasalar tizerindeki etkisi ekonomik gelismelerde yasanan dalgalanmalar.

Bankalarin yaptig1 faiz kampanyalarinin neden oldugu gayrimenkul piyasalarindaki spekiilatif

hareketler

Sayfa | 17



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

BOLUM 4 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

4.1. Degerleme Yontemleri'

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

(b) degerleme konusu varligin veya buna 6nemli Ol¢lide benzerlik tasiyan varliklarin aktif

olmamakla birlikte iglem gérmesi,

12017 Uluslararas1 Degerleme Standartlari’ndan almmistir.
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(c) pazar igslemlerine iligkin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilagtirilabilir varliklarin
degerleme konusu varlikla onemli 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 iceren iglemler vb.),

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

Birgok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni veya
benzeyen varliklari igeren islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacagi anlamina gelir. Pazar
yaklagiminin kullanilmadigi durumlarda dahi, diger yaklasimlarin uygulanmasinda pazara dayali
girdilerin azami kullanim1 gerekli goriilmektedir (6rnegin, etkin getiriler ve getiri oranlar gibi pazara
dayali degerleme olgiitleri).

4.1.2. Gelir Yaklasimi

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

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

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

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

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmast ve bu yaklasima onemli
ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigi
asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlaml
agirhik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi
gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve gelir yaklasimai ile belirlenen
gosterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagini
dikkate almas1 gerekli goriilmektedir:

(a) degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziiyle degeri
etkileyen bircok faktdrden yalnizca biri olmasi,

(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar1 ve zamanlamasina iliskin

onemli belirsizliklerin bulunmasi,

Sayfa | 19



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

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

(d) degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baglamamasi, ancak baslamasinin
planlanmig 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 yatirimcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “cesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) i¢in ek getiri elde etmeleri beklenir.

4.1.3. Maliyet Yaklasin

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler
s0z konusu olmadikga, belli bir varlik i¢in, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun,
kendisine esit faydaya sahip baska bir varlig1 elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi
ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu
yaklagimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim maliyetinin hesaplanmasi ve
fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarinin diisilmesi suretiyle
gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

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

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

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

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

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima énemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigi
asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlaml
agirlik verilebilir. Maliyet yaklasgiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi
gerceklestirenin  diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve maliyet yaklasimi ile
belirlenen  gosterge  niteligindeki  degeri  pekistirmek ~ amaciyla  agirliklandirilip

agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:
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(a) katilimcilarin ayn1 faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi diisiindiikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin 6niinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemli ve/veya anlaml
bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

(b) maliyet yaklasimiin 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 kullanilmasz),
ve/veya

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

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

4.1.4. Gelistirme Amach Miilk Degerlemesi

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

(@) binalarn ingaati,

(b) altyapist ile birlikte gelistirilen daha dnce gelistirilmemis arazi,

(c) daha dnce gelistirilmis arazinin yeniden gelistirilmesi,

(d) mevcut binalarin ve yapilarin iyilestirilmesi veya degistirilmesi,

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

nizami bir planda daha yiiksek bir deger kullanimi veya yogunluk igin tahsis edilmis arazi.

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

(@) pazar yaklagimi,

(b) pazar, gelir ve maliyet yaklasiminin bir karisimi olan kalint1 yontemidir
Bu yaklasim tamamlanmis “briit gelistirme degeri”nden gelistirme maliyetleri ile gelistirici

karinin gelistirme amagli miilkiin kalint1 degerine ulasabilmek i¢in diistilmesine dayanur.
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Kalint1 Yontemi:

Kalint1 yontemi, gelistirmenin tamamlanmasi i¢in gerekli oldugu bilinen ve beklenen tiim
maliyetler, projenin tamamlanmasiyla ilgili riskler dikkate alinmak suretiyle, projenin
tamamlandiktan sonraki beklenen degerinden diisiildiikten sonra kalan kalint1 tutar1 ifade etmesi
nedeniyle bu sekilde adlandirilir. Hesaplanan bu tutar kalinti deger olarak nitelendirilir. Kalintt
yonteminden tiiretilen kalint1 deger gelistirme amaglh miilkiin mevcut haliyle pazar degerine esit

olabilir veya olmayabilir.
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BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER
5.1.  Tiirkiye Demografik Veriler?

Tiirkiye'de ikamet eden niifus, 31 Aralik 2019 tarihi itibartyla bir 6nceki yila gére 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 Dayali Niifus Kayit Sistemi (ADNKS) sonuglarina gore iilkemizde ikamet eden
yabanci niifus bir 6nceki yila gore 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 artis hiz1 2018 yilinda binde 14,7 iken, 2019 yilinda binde 13,9 oldu.

Niifus ve yillik niifus artig hizi, 2007-2019
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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 oran1 %7,7'den %7,2'ye diistii.

Istanbul'un niifusu, bir 6nceki yila gore 451 bin 543 kisi artarak 15 milyon 519 bin 267 kisiye
ulast1. Tiirkiye niifusunun %18,66'smn1n 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 Giimiishane
takip etti.

Niifus piramitleri, niifusun yas ve cinsiyet yapisinda meydana gelen degisimi gosteren
grafikler olarak tanimlanmaktadir. Tirkiyemin 2007 ve 2019 yili niifus piramitleri
karsilagtirildiginda, dogurganlik ve oliimliiliik hizlarindaki azalmaya bagli olarak, yasli niifusun

arttig1 ve ortanca yasin yiikseldigi goriilmektedir.

2 Demografik veriler TUTK nun yayinlamis oldugu Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Sonuglari raporundan alinmustir.
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Niifus piramidi, 2007, 2019
Yas grubu 2007 Yag grubu 2018
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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.

Caligma c¢ag1 olarak tanimlanan 15-64 yas grubundaki niifusun orani, 2007 y1linda %66,5 iken
2019 yilinda %67,8'e yiikseldi. Diger yandan ¢ocuk yas grubu olarak tanimlanan 0-14 yas grubundaki
niifusun oran1 %26,4'ten %23,1'e gerilerken, 65 ve daha yukar1 yagtaki niifusun orani ise %7,1'den
%09,1'e yiikseldi.

Niifus yogunlugu olarak tanimlanan "bir kilometrekareye diisen kisi sayis1”, Tirkiye
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 yi1lda oldugu gibi, kilometrekareye
diisen 11 kisi ile Tunceli oldu. Tunceli'yi 20 kisi ile Ardahan ve Erzincan illeri izledi.

Yiiz 6l¢timii biiylikliigiinde ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 57, en kiigiik yiiz

Ol¢iimiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 320 olarak gerceklesti.
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5.2. Ekonomik Durum Genel Degerlendirme?

Makrofinansal goriiniim 2019 yili basindan itibaren iyilesmeye baslamis, s6z konusu egilim
Haziran ayindan itibaren belirginlesmistir. Makrofinansal goriiniim 2019 yili {icilincii ¢eyreginde
kayda deger iyilesme sergilemis; hesaplanan endeks tarihsel ortalamanin {izerine ¢ikmistir. (Grafik

1.1)

Grafik 1.1: Makrofinansal Gériinim Endeksi (Standardize Endeks ve Katkilar)
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Bu gelismede, kiiresel kosullarin 1limli destegi, yurt i¢ci makroekonomik dengelenme siireci,
finansal olmayan kesimin bor¢lulugundaki azalma egilimi ve banka finansallarindaki olumlu gidisat
etkili olmustur. Banka kredilerine dair gostergeler ise, 2019 yili Eyliil ayina kadar tarihsel
ortalamalarina gore bir miktar olumsuz seyretmeye devam etmistir. Ancak, oniimiizdeki donemde
kredi biiylimesindeki canlanmanin ve iktisadi faaliyetteki ilimli toparlanmanin bankacilik sektorii
aktif kalitesine olumlu katk1 yapmasi beklenmektedir. Nitekim ytiksek frekansl giincel verilere gore,
Eyliil ayinda baslayan kredi biiyiimesindeki canlanma banka gruplar1 ve kredi tiirleri bazinda genele
yayilarak stirmektedir.

Bir 6nceki donemden bu yana, gelismis iilke ve gelismekte olan iilke (GOU) biiyiime
beklentileri asag1 yonlii glincellenmistir. Geligsmis lilke merkez bankalari, bliylime ve enflasyon
goriinlimiindeki degisimin etkisiyle genisleyici para politikalarina yonelmistir. Kiiresel biiyiimeye
iliskin endiseler, kiiresel ticaret politikalarindaki korumacilik egilimleri ve jeopolitik gelismeler,
kiiresel iktisadi politika belirsizligini artirmaktadir. Kiiresel bor¢luluk, 6zellikle artan reel sektor ve
kamu sektérii bor¢lulugu nedeniyle gelismis iilke ve GOU’lerde énemli bir kirtlganlik unsuru olmaya
devam etmektedir. Bankacilik sektorii sermaye karliliklarinin kiiresel finansal kriz 6ncesi doneme
kiyasla genel olarak diisiik seyretmesi bir diger kirilganlik unsurudur. Gelismis lilke merkez bankalar
tarafindan uygulanan genisleyici para politikalarinin etkisiyle yataylasan getiri egrileri, kiiresel
iktisadi faaliyetteki zayiflik ile aktif kalitesi gorlinlimiiniin bozulmasi gibi iilke ve bankalara 6zgii

kosullar karlilik oranlarindaki bu durum {izerinde etkili olmustur. 2019 yili iiglincii ¢eyreginde,

3 T.C.M.B Finansal fstikrar Kasim 2019 raporlarindan derlenmistir.
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kiiresel finansal kosullarin 1liml1 seyri ile yurt i¢i enflasyon ve enflasyon beklentilerindeki diisiis
sonucunda Tiirkiye’nin risk primi ve kur oynakligi gerilemistir. Yurt ici iktisadi faaliyette yilin ilk
yarisinda temelde net ihracat kaynakli toparlanma gozlenirken, yilin {iglincii ¢eyreginde
toparlanmanin asil siiriikleyicisi tiiketim harcamalari olmustur. Enflasyondaki diisiis egilimi ve
enflasyon beklentilerindeki iyilesme sonucu faiz oranlarindaki gerileme ve finansal kosullardaki
olumlu seyir iktisadi faaliyeti desteklemektedir. Tiirkiye, kiiresel biiyiime goriintimiindeki
zayiflamaya karsin, firmalarin ihracat pazarlarim1 ¢esitlendirme esnekligi ile dis ticarette rekabet
giiciinii korumaktadir. Iktisadi faaliyetteki toparlanma ve kredi faizlerindeki gerileme ile birlikte son
aylarda kredi talebinde artis gézlenmistir. Banka Kredileri Egilim Anketi’'nden (BKEA) derlenen
kredilere iligskin gostergeler de, 2019 yil1 li¢iincii ¢eyreginde kredi arz ve talep kosullarinda belirgin
iyilesme olduguna isaret etmektedir (Grafik 1.2). Kredi kosullarindaki iyilesmenin i¢ talebe
yansimalariin 2019 yil1 dordiincii ¢eyreginden itibaren gliglenmistir.

Makroekonomik Goriiniim
Gelismis tlilke merkez bankalarinin biiylime ve enflasyon goriiniimiiniin etkisiyle genisleyici

para politikalarina yonelmeleri kiiresel finansal kosullarda iyilesmeye katki saglamis, GOU’lere
yonelik risk istahinda artis yasanmustir. Ancak kiiresel finansal kosullardaki iyilesmeye ragmen,
kiiresel politikalardaki belirsizlikler nedeniyle GOU’lere yonelen portfoy akimlari dalgal
seyretmektedir. GOU hisse senedi piyasalarindan portfoy ¢ikisi, gelismis iilke tahvil piyasalarindaki
diisiik faiz ortaminda GOU tahvil piyasalarma ise smirli portfdy girisi gdzlenmektedir. Kiiresel
iktisadi faaliyette yasanan yavaglama, yliksek borg¢luluk, kiiresel ticaret geriliminin siirmesi, Brexit
belirsizligi ve jeopolitik gelismeler kiiresel finansal istikrar {izerinde asag1 yonlii risk olusturmaya
devam etmektedir. Mevcut rapor doneminde, kiiresel finansal kosullarin gérece olumlu seyri, yurt igi
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 {li¢iincii ceyreginde ise temelde tliketim
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 artis gerceklesmistir. Kiiresel biiylime
goriiniimiindeki zayiflamaya karsin firmalarin ihracat pazarlarini ¢esitlendirme esnekligi ile Tiirkiye

dis ticarette rekabet giiciinii korumaktadir.

Sayfa | 26



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

Grafik 1.2: Kredi Kogullan ve Kredi Bayimesi (4 Ceyreklik Grafik 1.3: Haftalik Toplam Kredi Gelismeleri
Birikimli Standardize, KEA Yillik %) {(vilhklandirilrig, KEA 4 HHO %)
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Dipnot: Kredi arz-talep kosullan serisi, BKEA standart ve talep

sorularina verilen cevaplarin agirlikl ortalamasinin, 4 geyreklik birikimli

hale getirilip, standardize edilmesiyle olusturulmustur.

Kiiresel iktisadi politika belirsizligi, 2019 yilinin ilk dort ayinda diisiis egilimi gosterdikten
sonra kiiresel bliylimeye dair endiseler, artan korumaci ticaret politikalar1 ve jeopolitik risklerin
etkisiyle yeniden artis egilimi sergilemistir. ABD Merkez Bankasi1 (Fed) para politikasindaki
yaklagim degisikligi, Cin ile siiren ticaret gerilimi ve i¢ politika gelismeleri, ABD nin iktisadi politika
ongoriilebilirligi iizerinde etkili olmaktadir. Avrupa Birligi (AB) iktisadi politika belirsizliginde ise
bir onceki rapor doneminde goriilen diisiis egilimi, Brexit gelismeleri ve AB ekonomisine iligkin
endiselerin etkisiyle tersine donmiistiir. Fed, para politikas1 durusunu degistirerek 2019 yili Temmuz,
Eyliil ve Ekim aylarinda politika faizinde toplam 75 baz puan indirim yapmstir. Biiylimeye iliskin
asagl yonlii riskler, enflasyonun seyri ve ig 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 asagi yonlii smirli bir gilincelleme
goriilmektedir. Ote yandan, piyasa beklentileri politika faiz indirimlerinin siirecegine isaret
etmektedir. Piyasa oyuncularinin 2020 ve 2021 yillarinda FOMC f{iyelerine gore daha fazla faiz
indirimi bekledikleri goriilmektedir. Avrupa Merkez Bankas1 (ECB), 2019 yil1 Eyliil ayinda politika
faizinde indirime giderken 2018 yili sonu itibariyla sonlandirdig varlik alim programina bu yilin
Kasim ayinda tekrar baglama karar1 almistir. Yasanan politika degisiminde basta Almanya ve Fransa
kaynakli olmak tizere AB ekonomisinde biiyiimeye dair endiseler, Brexit goriismelerine dair
belirsizlikler ile artan kamu ve reel sektor bor¢lulugunun etkili oldugu degerlendirilmektedir. Japonya
ekonomisindeki 1limli biiyiimeye ragmen zayif dis talep gelismeleri ve enflasyon goriiniimii
nedeniyle Japonya Merkez Bankasi’nin  genisleyici para  politikasin1  siirdiirecegi
degerlendirilmektedir. Cin Merkez Bankasi ise biliylime endiseleri, zayif dis talep, ABD ile yasanan
ticaret gerilimine baglh olarak glimriik tarifelerindeki degisiklikler ve artan bor¢luluk nedenleriyle

zorunlu karsiliklar1 esas alan kredi piyasasini destekleyici bir politika uygulamaktadir.
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5.3. 2020 Yili II. Ceyrek Gayrimenkul Piyasasi*

2019 yili son ceyregi gerek ekonomik gerekse ticari faaliyetlerin oldukca canli oldugu bir
dénem olmustur. Siire¢ 2020 yilinin ilk iki aylik doneminde de devam etmistir. Ancak 2020 Mart ay1
itibar1 ile kiiresel bir boyuta ulasan salgin diger iilkeler gibi Tiirkiye’yi de etkilemistir. Mayis ayinda
aciklanan 2020 yili ilk ¢eyregine ait biiyiime rakamlar1 da yukarida ifade ettigimiz tespiti dogrular
nitelikte gerceklesmistir. Buna gore; GSYH 2020 yili birinci ¢eyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim
endeksi olarak, bir 6nceki yilin ayn1 ¢eyregine gore %4,5 yiikselmistir.

GSYH’yi olusturan faaliyetler incelendiginde ise 2020 y1l1 birinci ¢eyreginde bir dnceki yila
gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; diger hizmet faaliyetleri %12,1, bilgi ve iletisim faaliyetleri
%10,7, sanayi %6,2, kamu yoOnetimi, 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. Insaat sektorii ise %1,5 azalmistir.

Pandemi sonrasi basta Hazine ve Maliye Bakanlig1 ile Cevre ve Sehircilik Bakanliginca alinan
onlemler, proaktif yaklasimlar sektdre can suyu olmus, toparlanma egilimini gii¢lendirmistir. Ingaat
sektoriinde %]1,5 seviyesinde yasanan gerileme ise hizli yasanan kiigiilmelerden sonra egilim
degisiminin ilk isareti olarak adlandirilabilir. Sektorii bu baglamda biiyiikk bir yiik trenine
benzetebiliriz, ivmelenmesi ve durmas: diger sektorlere gore biraz daha zaman almaktadir. Ikinci
ceyrekte sektorlerin tanimina yakini istenilen performansi gdstermeseler de alinan tedbirler 6zellikle
ikinci ¢eyregin sonu itibariyla gozle goriiliir bir toparlanmayi isaret etmektedir. S6z konusu
toparlanma isaretlerini konut satis rakamlarinda gézlemlenmektedir.

2020 yilina gorece olumlu bir baglangic yapan Tiirkiye ekonomisinde Mart ay1 ile birlikte,
COVID-19 salgininin yayilmasint sinirlamaya doniik alinan tedbirlerin etkisiyle ivme kaybi

gozlenmistir. 2020 ilk ceyrekte GSYH yillik biiylimesi %4,5 seviyesinde olusmustur.

4 Gyoder Gosterge, Tiirkiye Gayrimenkul Sektorii 2020 1. Ceyrek raporlarindan derlenmistir.
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2019 sonunda 753,7 milyar dolar olan yilliklandirilmis dolar cinsi GSYH, 2020 ilk ¢eyrek itibariyla
758,1 milyar dolara ¢ikmustir.

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

2014 2.044.466 26.489 0933.546 12112 517 2,18
2015 2.338.847 20899 861.467 11.019 6,09 27
2018 2.608.528 32804 862.744 10.883 3,18 3,02
2017 3.110.6851 38.732 852818 10.616 747 3,65
2018 3.724.388 45750 789.043 9.893 3,10 472
2019 4.280.381 51.834 753.893 9127 0,80 5,68
20207 1.071.098 = 176.148 = 4,50 6,08

GSYH 2020 yil birinci ceyrek ifk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir éneeki yilin aym geyregine gére
%4, 0 arttr.

Kimiilatif olarak baktigimizda 1. geyrek sonu itibariyle zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100) bir énceki
yilin ayn dénemine gore %4 ariti.

Kaynak: TUK
*2020 1. Ceyrek verisidir.
**Encirenmiz hacim endeksi olarak (2009=100)

Oncii veriler Nisan’da iktisadi faaliyetin sert daraldiktan sonra Mayis ve Haziran aylarinda
normallesme siirecinin etkisiyle toparlanmaya basladigina igaret etmektedir. Nisan’da bir 6nceki aya
gore %30,2 daralan sanayi tiretimi, 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 bucuk yilin en yiiksek seviyesine ulasmistir. Sektorel gliven endeksleri hizmetler ve
perakendede goérece daha yavas bir toparlanma olduguna isaret ederken, insaat ve imalat sanayinde
hizl1 bir iyilesmeye isaret etmektedir. S6z konusu gelismede Haziran ile konut ve tasit kredilerinde
baglatilan kampanyalarin etkili oldugu degerlendirilmektedir. Uluslararasi emtia fiyatlarindaki
diististin etkisiyle Nisan’da gerilemeye devam eden tiiketici enflasyonu Mayis ve Haziran aylarinda
normallesme siirecinin etkileriyle yiikselmeye baslamistir. 2020 ilk ¢eyrek sonunda %11,86 olan
genel tiiketici fiyatlar1 endeksi (TUFE) yillik enflasyonu, Nisan’da %10,94e inmistir.

Ancak May1s ve Haziran aylarinda sirastyla %11,39 ve %12,62 seviyelerine ¢cikmistir. Ote
yandan, iiretici fiyatlar1 endeksinde (UFE) enflasyon dalgal1 bir seyir izlemektedir. Mart’ta %8,50
olan genel UFE yillik enflasyonu Nisan ve Mayis’ta gerilemeye devam ederek %35,53’e inmistir.
Haziran’da ise %6,17 seviyesine ¢ikmistir. Salgin siirecinde dis talebin i¢ talepten daha zayif bir

goriiniim sergilemesiyle dis ticaret dengesinde bozulma ikinci ¢eyrekte de siirmiistiir. Ikinci ¢eyrekte

Sayfa | 29



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

dis ticaret ac131 2019’un ayn1 dénemindeki 7,9 milyar dolardan 10,8 milyar dolara ¢ikmustir. lk yari
genelinde ise yillik bazda ihracatta %15,1 kiiciilme yasanirken, ithalat %3,2 gerilemistir. Dis ticaret
ac1g1 ise 2019 ilk yaridaki 13,8 milyar dolardan 2020 ilk yarida 23,8 milyar dolara genislemistir.
Salginin etkilerini sinirlamak tizere Mart ayi ile birlikte, faiz indiriminin yaninda likidite tedbiri alan
TCMB, bu adimlara ikinci g¢eyrekte yavaslayarak da olsa devam etmistir. Nisan’daki 100 baz puanlik
indirimin ardindan TCMB Mayis ayinda 50 baz puan daha indirime gitmistir. Ancak Haziran’da

enflasyon goriiniimii izerinde artan riskleri dikkate alarak indirimlere ara vermistir.

Yillik Enflasyon™

ci (072 c3 C4

2035 987 1871 145 _ 20,30

12,15 1237 11,86 1192
61 09 1187 12,15

1023 1094 11,72 4990

10,13 10.85 11,39 9,79

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agdustos  Eylil Ekim Kasim Aralik

—a—2017 -8—2018 -—8—2019 -8—2020

Enflasyon yillik yiizde 12,62, aylik yizde 1,13 artti. Enflasyonda 2020 yili Haziran ayinda bir 6nceki aya gore

21,13, bir oneeki yilin Aralik ayina gore %35, 75, bir onceki yilin ayni ayina gore 912,62 ve on iki ayhk ortalamalara
gore %11,88 arlig gergeklesti.

Kaynak: TUK
*Bir enceki yilin aymi ayina gore deglgim

2020 yili ikinci ¢eyrek konut satiglari, kiiresel salgin nedeniyle Nisan ve Mayis aylarinda
goriilen ekonomik durgunluga karsin bir nceki yilin ayn1 donemine gore yaklasik %14°lik bir artig
gostererek 283.731 adet seviyesinde kapanmustir. Ozellikle, Haziran ayi itibariyla kamu bankalar
tarafindan baglatilan konut kredisi kampanyas1 konut satiglarin1 olumlu yonde etkilerken, kiiresel
salgin nedeniyle ertelenen talebin de etkisiyle Mayis ayi itibariyla konut fiyatlarinda aylik %6,4 ile
bugiine kadarki en yliksek aylik degisim goriilmiistiir.
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2020 y1li ikinci ¢eyreginde onceki yilin ayn1 donemine gore, ilk el satislarda %8,1 oraninda
diisiis, ikinci el satiglarda ise %28,0 oraninda artis yasanmustir. Ik satislarm toplam satislar
icerisindeki orani, bir 6nceki ¢ceyrege gore artig gostererek ceyreklik bazda %3 1,8 olarak gergeklesmis
olsa da Haziran aymnda %30,9 ile bu oran veri setindeki en diisiik seviyesine gerilemistir. Ipotekli
satislarda konut kredisi faiz oranlarindaki gerileme ile birlikte gecen yilin ayni donemine gore %206,7
oraninda bir artis gerceklesirken, diger satislarda ise verilerin agiklanmaya baglanmasindan bu yana
ceyreklik bazda en diisiik satis sayis1 goriilmiis ve gegen yilin ayn1 donemine gore %28,3 oraninda
gerileme kaydedilmistir. Konut kredisi kampanyasi ve ertelenen talebin etkisiyle talepte goriilen artis
ikinci ¢eyrek itibartyla konut fiyatlarma olumlu yansimis ve Mayis ay1 itibartyla reel bazda yillik
%10,6 artis goriilmiistiir. Nominal bazda, gegtigimiz yil Mayis ayinda konut fiyat endeksinde yillik
artis %1,5 seviyesinde iken, endeks bu yil Mayis aymnda yillik bazda %23,1 oraninda artis

gostermistir.

Aylik Bazda Konut Satislari (adet)
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Tiirkiye genelinde ik defa sahian konut sayisi 2020 Haziran ayinda bir onceki yihn aymy aymna gore yiizde 1520
artarak 58 632 oidu. ﬂa?u:ie!kmudsahghn 2020 Hariran ayinda bir anceki yihn aym ayina gove yilzde 2449 arhig
gostererek 131.380 oldu.

drerticisd Gaalmcsn veya dreficide kal kacgebdr aragan kisgier Erafndan bir konuun i ool saiiras,
Sabiglan v sl kiginn bu konulr ekrar bagke Bir kighe sabmas,

Yabancilara yapilan satiglarin ise, i¢ talebin yliksek olmasi, kiiresel salgin ve ugus
siirlamalar1 nedeniyle toplam satislar icerisindeki orani gerilemeye devam etmis ve %0,9 olarak
gerceklesmistir. Bununla birlikte, Haziran ayinda aylik bazda 9%93,5 oraninda artis gorilmiistiir.
Ikinci ¢eyrekte yabancilara yapilan konut satislarinda ilk sirada %46,1 pay ile Istanbul yer alirken,
ikinci sirada %16,8 pay ile Antalya bulunmaktadir.
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Mart sonunu 33.384 puandan kapatan GYO endeksi Haziran sonunda %50,12’lik bir artisla
50.118 puana yiikselmistir. GYO endeksiyle %70’in {izerinde korelasyonu olan BIST 100 endeksi ise
ayn1 donemde %30’luk bir artis saglamistir. Halka aciklik oraninin %52 mertebesinde oldugu GYO
endeksinin piyasa degeri de %59’luk artisla 36,5 milyar TL’ye yiikselmistir. Bununla birlikte 2.
Ceyrekte yabanci yatirime1 oraninda Borsa Istanbul’un genelinde oldugu gibi bir kayip oldugunu ve
%2’lik bir diisiisle bu oranin %17’lere geriledigini gormekteyiz. Ayrica bireysel ve kurumsal
yatirimel oranlarinin da neredeyse esit oldugunu ifade edebiliriz. Bu ¢eyrekte GYO’larin temettii
dagitmadigin1 ancak hisselerdeki yiikselisin sonraki ¢eyrekler i¢in temettii dagitimi anlaminda da
pozitif bir yansimasinin olabilecegini sdylemek miimkiin. Yabanci yatirimer iilke siralamasinda ABD
ilk siradaki yerini korurken Bahreyn ve Kuveyt’in ilk 5 igerisine yiikseldigini gézlemliyoruz.

Endeksin 3. geyrekte kar satiglari ile birlikte bir miktar gerilemesi ve Covid-19’un seyrine
gore art1 ya da eksi yonde ivmelenmesi miimkiin. Yeni bir dalganin gelmesi tiim borsalarda oldugu
gibi GYO endeksini de olumsuz etkileyecekken salginla ilgili sinyallerinin olumlu olmas: durumunda
endeksin artis trendinin artmast muhtemel goziikmektedir. Faiz oranlarindaki indirimin pozitif
yansimalart doviz kurlarmin artmasiyla ve faiz oranlariin tekrar yiikselme trendine ge¢mesiyle
birlikte ikinci geyrekteki artig yerini 3. ¢eyrekte nispi bir gerilemeye birakabilir. Endeksteki artigin

kalict olmasi ve iskontolu islem goéren GYO’larin gergek degerini bulabilmesi ancak uzun vadeli

yabanci yatirimeilarin piyasada daha uzun siire yer almastyla miimkiin olacaktir.

BIST GYO Endeks Performansi™
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GMYO endeksi de 2. gceyrekte 37.191'den bagladigi seyrini geyrek sonunda 50.118den kapatt.
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Agustos aymda yasanan doviz kurundaki dalgalanmalarin ardindan Cumhurbagkanligi
tarafindan alinan Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma karar1 geregince kira kontratlar1 yabanci para
birimlerinden TL’ye ¢evrilmistir. Kira kontratlarinin TL’ye ¢evrilmesinin yani sira enerji ve isgiicii
maliyetlerindeki kayda deger artis nedeniyle aligveris merkezi yatirimcilarinin giderlerinin
gelirlerinden daha yiiksek bir oranda arttig1 gozlenmistir. Perakendeciler igin kira, operasyon giderler,
genel giderler TUFE/Enflasyon bazli artmasina karsin cirolarin tatmin edici oranlarda artmamasi
onemli sorunlardan biri olarak 6n plana ¢ikmaktadir ve bu durum siirdiiriilebilirlik acisindan risk
teskil edebilmektedir. Bazi perakendeciler; belirli ‘ciro/kira’ hedefleri belirleyerek verimsiz
magazalar1 kapatma kararin1 daha agresif bir sekilde uygulamaya baslamistir. Bu noktada cirolarin
gerek perakendeci gerekse AVM vyatirnmcisi tarafindan dikkatli analiz ve projekte edilmesi
gerekmektedir. Cirolarin takibi perakendeciler i¢in; Ciro/(kira + ortak alan giderleri) dengesini test
edebilmek, AVM yatirimcist agisindan ise TL’ye doniis ile birlikte ciro fark: kirasi, m? ve kategori
bazinda verimliligi 6l¢ebilmesi dnemlidir.

Ayrica bu siireg stirdiiriilebilirlik agisindan; perakendeci igin verimsiz magazalarin tespiti,
AVM yatirimcist i¢in ise riskli kategori/magazalar igin gerekli operasyonel miidahalelerin yapilmasi
icin imkan saglamaktadir. Bu noktada 32 sayili tebligin AVM yatirimcisi 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. Sektordeki
AVM sahibi yabanci fonlarin ve yabanci sermayeli perakendecilerin 6zellikle 2019 yili i¢indeki
pozisyonlari ve hamleleri 6nemle takip edilmelidir. Bu asamada bankalarin/finans kurumlarinin
AVM’nin dovize endeksli kontrat gelirleri tizerinden kredilendime siirecini yiiriittiigii bu siiregte TL
ye gecis ile giincel kur lizerinden gelir elde edemeyen ve doviz borcu i¢in yeniden bir yapilandirmaya
gidemeyen AVM yatirimcilari igin zor bir yil olacagini sdylemek yanlig olmayacaktir.

Tiirkiye genelinde 2019 yil1 kasim ay1 sonu itibariyle AVM sayis1 454 AVM bulunmaktadir.
En fazla Alisveris Merkezine sahip iller sirasiyla; Istanbul (147 adet), Ankara (39 adet), izmir (28
adet) seklindedir. Toplam Kkiralanabilir alan stoku 13 milyon 508 bin m?’dir. Kiralanabilir alan
acisinda 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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5.4. Gayrimenkuliin Bulundugu Boélgenin Analizi

5.4.1. Kastamonu Ili®
Kastamonu, Tirkiye Cumhuriyeti'nin Karadeniz Bolgesi'nde yer alan bir sehridir.

Gokirmak'm bir kolu olan Karagomak Deresi vadisinde kurulu bulunan sehrin denizden yiiksekligi
774 metredir.

Evliyalar sehri olarak da bilinen Kastamonu Anadolu'daki en eski sehirlerden biridir, antik
¢ag ve Tiirk-Islam dénemine ait bircok tarihi eser vardir. Kastamonu Kalesi, Atabey Camii, Seyh
Saban-1 Veli Tiirbesi, Yanik Sultan Tiirbesi, Nasrullah Camii, saat kulesi ve buna benzer birgok tarihi
eser mevcuttur. Civisiz yapt mimari olarak yapilan Mahmut Bey Camii de buradadir. Kastamonu kent

merkezinde ayrica Tiirkiye'de agilan ilk "Kent Tarihi Miizesi" bulunmaktadir.

Kastamonu

é\ merkezi
%\
LN

,\
N

Kastamonu Saat Kulesi, Sultan II. Abdiilhamit zamaninda, sehrin dogusunda bulunan yamag
tizerine Kastamonu Valilerinden Abdurrahman Nureddin Pagsa tarafindan 1884-1885 yillarinda
yaptirilmistir. Kulenin saati de Avrupa'dan getirtilmistir.

Kastamonu'da yapilan ¢ekme helvasi tiim iilke i¢inde meshurdur.

Kastamonu Ulusal (Milli) Miicadele sirasinda lojistik destek agisindan en giivenilir bolge
olmasi nedeniyle biiyiik yarar saglamistir. Ozellikle Istiklal Yolu adi verilen yol ile Inebolu'dan
baslayarak Kastamonu iizerinden Ankara'ya yiyecek, giyecek, para, cephane ve silah gonderimi
yapilmistir. Ve Kurtulus Savasinda cepheye en ¢ok asker gonderen ildir.

Tiirk egemenligine gectikten sonra hi¢ diisman istilasina ugramamis olan Kastamonu,
Canakkale ve Istiklal savasinda en fazla sehit veren illerimizden biridir. il, Canakkale Savasinda

2.527 sehit verdi. Meshur "Canakkale Tirkiisii", Kastamonulu asik Yorgansiz Hakki'ya aittir

5 1 hakkinda bilgiler ve gorseller cesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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Cumhuriyet'in ilanindan sonra Atatiirk 23 -31 Agustos 1925 tarihleri arasinda 9 giinliik bir
Kastamonu gezisi yapmistir. Bu gezi sirasinda Inebolu'da Sapka Devrimi olarak anilan kilik ve
kiyafet devrimini agiklamistir.

Bolgede 1943'te yasanan Tosya-Ladik depremi 4 bin insanin hayatina mal olmustur. Bolgede
biliylik yikima yol agan 7,2 siddetindeki depremi bizzat yasayan Kastamonulu sair-yazar Rifat
Ilgaz depremin dehsetini Tosya Zelzelesi adli siirinde "¢ocugunu emziren kadinin sogudu memesinde
siitii" dizeleri ile anlatmistir.

1963 yilinda Kastamonu Seker Fabrikasi kurularak ilde bulunan ekonomiye biiyiik canlilik
getirmistir.

Ilde iki cesit iklim hiikiim siirer. Kuzeyinde Karadeniz iklimi giineyinde ise I¢ Anadolu'nun
kara iklimi goriiliir. Kiytya paralel olarak uzanan Isfendiyar Daglari, Karadeniz ikliminin i¢ kisma
girmesini Onler. Kiyilarda yagis daha fazladir. Senede 20 giin kar yagar, 40 giin toprak karla ortiiliidiir.
Sicaklik -26,9° ile +38,7 °C arasinda seyreder. Senelik yagis miktart bolgelere gore 450 mm ile
1215 mm arasinda degisir.

I bitki értiisii bakimindan ¢ok zengin sayilir. 11 topraklarinin % 67°si orman ve fundaliklarla,
%29’u ekili-dikili alanlarla, %6,5’1 ¢ayir ve meralarla kaplidir. %1,5'1 tarima elverigsiz topraklardir.
Ormanlarda kayin, koknar, cam, karaagag, giirgen, kestane ve thlamur agaglari bulunur. Azdavay-
Devrekani arasinda ise cam agaglar1 cogunluktadir.

Kastamonu niifusu bir dnceki yila gore 3.968 kisi azalmistir. Kastamonu niifusu 2019 yilina
gore 379.405  kisidir.  Bu  niifus, 189.247 erkek  ve 190.158 kadindan  olusmaktadir.
Yiizde olarak ise: %49,88 erkek, %50,12 kadindir.

5.4.2. Cide Ilgesi®

Cide, Tiirkiye Cumhuriyeti'nin Karadeniz Bolgesi'nde yer alan Kastamonu ilinin bir ilgesidir.
Tlge 939 km?'lik bir alan1 kaplar ve toplam niifusu 22.196'dir.

1868 yilinda ilge olan Cide’nin 85 koyli ve bu kdylere bagli 204 mahallesi bulunmaktadir.
Ilcede belediyeye bagl alt1 mahalle vardir. Ilgeye bagl belde ve kasaba yoktur.

Kastamonu iline bagl bir ilge olan Cide, kuzeyinde Karadeniz, kuzeydogusunda Doganyurt,
dogusunda Senpazar, giineyinde Azdavay ve Pinarbasi ilgeleri, batisinda Bartin iline
bagl Kurucasile ilgesi ile ¢evrilidir. Cide’ nin ovalik alanlar1 oldukg¢a sinirlidir. Topraklari ¢ok sayida
cay ve derelerle boliinmiistiir. Ilgenin giiney ve giineydogusunda Kiire Daglari'nin uzantilari yer alir.
Kuzeyde kiyiya vyakin kesimlerde kuzeydogu-giineybati dogrultusunda uzanan Kestane

Dag1 bulunmaktadir. ilgenin dogusunu Kestane Dagi engebeli hale getirmektedir. Bu daglarin

6 Tlge hakkinda bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden derlenmistir.
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iizerleri zengin bir orman oOrtiisii ile kaplidir. Zeytinlik Tepe (1.282 m), Kaleburnu Tepesi (1.078 m),
Halla Tepesi (1.231 m), Karakaya Tepesi (1.443 m), Kemrelik Tepesi (1.220 m) ilgenin belli bash
yiikseltileridir.

flgenin en énemli akarsuyu Devrekani Cayi olup, kuzeybati-giineydogu dogrultusunda akar.
Bu cay ilge topraklarini gecerek Karadeniz’e dokiiliir. flcenin diger akarsular1 Aydos Cay1, Soguksu
Cayi, Cataloluk Cay1, Akbayir Cay1 ve Fakaz Cayi’dir. Kastamonu’ya 148 km uzakliktaki ilgenin
yilizél¢iimii 939 km?dir.

flgenin ekonomisi, tarim, hayvancilik, ormancilik ve balik¢iliga dayaliyd: fakat iilkemizle es
zamanli gelisen tersanecilik faaliyetleri Cide'nin de ekonomisinde ciddi pay sahibi olmaya
baslamaktadir. Ilgede su an faaliyette olan ve insasi siiriip faaliyete gececek bircok tersane
bulunmaktadir. Tahil iiretiminin disinda genellikle bagcilik, meyvecilik, sebzecilik yapilmaktadir.
Tarimsal iiretimin disinda ilge halkinin gelir kaynaklarini kii¢iik 6l¢ekli orman tiriinleri imalatindan
saglanmaktadir. Kiigiik tekne yapimciligi gecim kaynaklarinin 6niinde gelmektedir. Ayrica ilgedeki
torna tezgdhlarinda tahta kasik iiretimi yoredeki c¢ok sert simsir agacindan yapilmaktadir.
Hayvancilikta mera hayvanlart 6n planda olup, yeni sigir tiirleri elde etmek tiizere Jersey Suni
Tohumlamas1 yapilmaktadir.

Ekonomik nedenlerden dolay1r uzun yillardan beri ilge genelinde yasanan go¢ sonucu, ilge

niifusu merkezde ve koylerde siirekli azalmaktadir.

il Cide Nufusu Erkek Nifusu Kadin Nifusu
2019 22,196 11.173 11.023
2018 23.329 11.855 11.474
2017 22,212 11.283 10.929
2016 22,642 11.463 11.179
2015 23.838 12.020 11.818
2014 20.613 10.404 10.209
2013 20.616 10.452 10164
2012 20.077 10.083 9.994
20M 20.085 10.052 10.033
2010 20.204 10.118 10.085
2009 20.253 10.122 10.131
2008 20.588 10.206 10.383
2007 20.382 10.122 10.280
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZi
Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibar1 ile kullanilabilir olan ii¢ farkli ana degerleme

yontemi bulunmaktadir. Bunlar “Pazar Yaklasim1”, “Nakit Akis1 (Gelir) Yaklasimi” ve “Maliyet
Olusumlar1 Yaklasimi1” yontemleridir. Gelistirme Amacl Miilk Degerlemesinde de bahsi gecen bu
tic yaklasim dolayl1 olarak kullanilmaktadir.

Degerlemesi yapilacak tasinmazlarin 6zelliklerine gore farkli yontemlerin birlikte ve/veya
ayr1 olarak tercih edilmesi uygun olacaktir. Taginmazin degerinin belirlenmesinde “Nakit Akist
(Gelir) Yaklagim1” Yontemi ile “Pazar Yaklasimi” Yontemi birlikte kullanilmigtir. Tasinmazin deger
tespitinde ‘“Pazar Yaklasim1” YoOntemi i¢in bolgede tarla vasifli tasinmazlarin satis ve Kira birim
fiyatlar1 aragtirilmistir. Elde edilen veriler asagida sunulmustur.

6.1. Pazar Yaklasim Yontemi ile Arsa Degeri Tespiti
Arsa/Tarla Emsal Arastirmalari

1. Makaracilar_insaat (0 533 950 95 03): Daha degerli konumda yer alan Toygarli (Soguksu)

koyiinde yakin tarihte herhangi bir satis gerceklesmedigini, bolgede tarlalarin kdy yerlesik alaninda
kalip iizerinde bina yapilabilmesine gore, koy yerlesik alan1 diginda ise konumuna, egimine, yola
cephesine, sekline, elektrigi, suyu olup olmamasina, iizerinde yetistirilen {iriine ve verimine gore 6
TL/m?’den baslayip 12 TL/m?’ye kadar birim degerle satilabilecegini beyan etmistir. Ayrica bolgede
findik {iretimi igin arsalarin yillik kiralandigi, ortamalama 10 doniim i¢in yillik kira getirisinin
yaklasik 2.000,-TL oldugu bilgisi verilmistir. (Birim Degeri: ~ 6 TL/m? ~ 12 TL/m?) (Ortalama
Birim Degeri: ~ 9,-TL/m?)(Aylik Kira Birim Degeri: ~ 0,017-TL/m?)

2. Dogankaya Koyii Muhtarn (0 537 937 74 12): Koyde yakin tarihte herhangi bir satis

gerceklesmedigini, bolgeye Cide ilge merkezindeki potansiyel alicilarca bir talep olmadigimi ve
olas1 bir satista sadece bolge halkinin alic1 olabilecegini, bu nedenle alici kitlede bir daralma
olacagin1 ve giinlimiiz ekonomik sartlarinda degerleme konusu taginmazin en fazla 60.000 TL
bedelle satilabilecegini beyan etmistir. Ayrica bolgede findik {iretimi i¢in arsalarin yillik kiralandigi,
rapor konusu tasinmazin biyiikligi, koy merkezine yakinhigi gibi faktorleri goz Oniinde
bulunduruldugunda yillik kira getirisinin 2.000,-TL olabilecegi bilgisi verilmistir. (Birim Degeri:
~ 6,59 TL/m?) (Aylik Kira Birim Degeri: ~ 0,018,-TL/m?)

3. Cayyaka Koyii Muhtari (0 532 700 23 55): Daha degerli konumda yer alan Cayyaka Kdyiinde

yakin tarihte herhangi bir satis gerceklesmedigini, bolgeye Cide ilce merkezindeki potansiyel
alicilarca bir talep olmadigini ve olasi bir satista sadece bolge halkinin alic1 olabilecegini, bu nedenle
alic1 kitlede bir daralma olacagini ve giinlimiiz ekonomik sartlarinda degerleme konusu tasinmazin

en fazla 60.000,-TL ~ 70.000,-TL bedelle satilabilecegini beyan etmistir. Ayrica bdlgede findik
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tiretimi i¢in arsalarin yillik kiralandigi, ortamalama 10 doniim i¢in yillik kira getirisinin 2.000 ~
2.500,-TL oldugu bilgisi verilmistir. (6,59-TL/m? ~ 7,68-TL/m?) (Ortalama Birim Degeri: ~ 7,14-
TL/m?) (Aylik Kira Birim Degeri: ~ 0,017-TL/m? ~ 0,021-TL/m?) (Ortalama Aylik Kira Birim
Degeri: ~ 0,019-TL/m?)

Konakoéren Koyii Muhtari (0 535 564 36 47): Yakin konumda yer alan Konakdren Koyilinde yakin

tarihte herhangi bir satis gerceklesmedigini, bolgeye Cide ilge merkezindeki potansiyel alicilarca
bir talep olmadigin1 ve olas1 bir satista sadece bolge halkinin alici olabilecegini, bu nedenle alici
kitlede bir daralma olacagini ve giiniimiiz ekonomik sartlarinda degerleme konusu taginmazin en
fazla 60.000 TL bedelle satilabilecegini beyan etmistir. (~ 6,59 TL/m?)

Emlak Konut GYO A.S. (444 36 55): Ayni1 kdyde, kdy yoluna cepheli 1152,78 m2 yiizol¢timlii
106 ada 7 parsel no.lu “Bahg¢e” vasifli tasinmazin, 18.07.2016 tarihinde, 14.406,78-TL bedelle

satilmis oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Degeri: 12,50 TL/m?)
Bulunan emsal taginmazlarin rapor konusu taginmazlara gore konumlarini gosterir emsal

krokisi asagida sunulmustur.
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Rapor konusu parselin birim degerlerine ulagsmak i¢in emsal tasinmazlarin birim degerlerine
emsal taginmazlarin konu parsele oranla olumlu 6zellikleri i¢in negatif (-) diizeltme oranlari, olumsuz

ozellikleri i¢in pozitif (+) diizeltme oranlar1 uygulanmistir.

Diizeltme | (oo | Birim Degeri | Biiyiiklik | Konum B]?lf‘ifne'gle‘;‘;ii
Tablosu (TL/m?) Diizeltmesi | Diizeltmesi
(TL/m?)
Emsal 1 Tarla 9,00 0% 0% 9,00
Emsal 2 Tarla 6,59 0% 0% 6,59
Emsal 3 Tarla 7,14 0% 0% 7,14
Emsal 4 Tarla 6,59 0% 0% 6,59
Emsal 5 Bahge 12,00 -25% -25% 6,00
Ortalama Birim Degeri (TL/m?) ~7,-

Elde edilen tiim bu veriler 1g181inda rapor konusu 118 ada 8 no.lu parselin birim degeri 7,-TL/m?

takdir ve hesap edilmistir. Tasinmazin KDV harig toplam degeri asagida tabloda sunulmustur.

ADA PARSEL | YUZOLCUMU | BiRiM DEGERI KDV HARIC
TOPLAM DEGERI
- " o S (TL)
118 8 9.110,04 7,00 63.770,28

6.2.  “Nakit Akisi (Gelir) Yaklasim1” Yontemi ile Arsa Deger Tespiti
Degerlemesi talep edilen gayrimenkuliin tarimsal amacli kullanima uygun olmasindan dolay1

asagidaki ongoriiler yapilarak gelir yaklasim metodu da uygulanmistir. S6z konusu gayrimenkuliin
diger benzer gayrimenkuller ile mukayesesinde, bolgedeki iklim sartlarina uygun olarak yetistirilen,
findik ve misir gibi hakim irilinler dikkate alinmis, piyasa yaklasiminda oldugu gibi ayni temel
fiziksel, fonksiyonel ve ekonomik faktorler dikkate alinmistir.

Gelir yaklasimi tipk1 maliyet yonteminde oldugu gibi piyasa rayicini olusturan yeterli emsal
bulunamadigi takdirde ¢ogunlukla kullanilmaktadir. Bu yaklasim, detayli matematiksel formiillere ve
bu formiillerde kullanilan fazla sayida degiskenin kapsamli arastirmalar ile dogru tespit edilmesine
dayanmaktadir. Bu hesaplamalarda asagidaki kabuller yapilmistir.

e Tasinmazin toprak yapisi, egimi, iklim sartlar1 ve topografik yapisi dikkate alinarak susuz
tarima uygun ekim yapilacagi ongoriilmiistiir.

e Bolge genelinde fayda deger orani en yiiksek iiriin findik oldugu i¢in findiga gére kabuller
yapilmistir. Miinavebe uygulamasi 6ngoriilmemistir.

e Nakit akislar1 hesaplar1 yapilirken tiim gelir ve giderler Tiirk Liras1 bazindadir.
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Hesaplamalarda Kastamonu Tarmm 11 Midiirliigii, TUIK, Tarim ve Orman Bakanligi SGB
Tarmmsal Ekonomi ve Politika Gelistirme Enstitiisiiniin, Temmuz 2020 tarihli Findik Uriinii

Raporu ve yerel halktan 6grenilen 2020 yili ortalama verileri birlikte degerlendirilerek

kullanilmastir.
KASTAMONU iLi FINDIK URETIMI
vil Uretim Dikim Alam Verim
(Ton) (ha) (Kg/da)
2015 5.213 7471 70
2016 5.769 8.227 70
2017 6.210 8.382 74
2018 6.226 8.388 74
2019 8.057 7.980 101
Ortalama Verim (Kg/da) ~78

Bolge genelinde findik {iretimi yapilan tarlalarda verimin yildan yila degiskenlik gosterdigi
belirtilmis olup verim tabloda Kastamonu ili i¢in verileri sunulmus yillarin ortalamasi olarak
~78,-kg/da kabul edilmistir.

Bolgede yapilan arastirmalar ve Tarrm Mahsiilleri Ofisi’nin 2020 yil1 i¢in %50 Saglam Ig
Esasina Gore Fiyati (TL/Kg) goz onilinde bulundurulmustur.

2020/2021 Kabuklu Findik Alim Fiyatlan
%350 Saglam I¢c Esasina Gore
Grup Adi Fiyati (TL/Kg)
Giresun Kalite Kabuklu Findik 22,50
Levant Kalite Kabuklu Findik 22,00
Sivri Kalite Kabulu Findik 21,00

2020 yil1 igin satig fiyat1 ~ 21,-TL/kg, ortalama iiretim gideri ise ~ 15,-TL/kg olarak kabul
edilmistir.
Bolge kapitalizasyon oran1 Yargitay kararlar1 da dikkate alinarak susuz tarim arazilerinde 0,06

olarak kabul edilmistir. Yapilan hesaplamalar asagidaki tabloda gdsterilmistir.

118 Ada 8 Parsel
Parsel Alami (m?) 9.110,04
Findik Uretim Alani (m?) 9.110,04
Birim Uretim Miktar kg/da 78
Toplam Uretim Miktar1 710,58
Toplam Hasilat 14.922,25
Toplam Uretim Gideri 10.658,75
Toplam Net Gelir 4.263,50
Bolge Kapitalizasyon Orani 0,06
Tasinmazin Degeri 71.058,31
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6.3. Pazar Yaklasim Yontemi ile Arsa Kira Degeri Tespiti

Bu yaklasimda, yakin donemde kiralik olarak pazara cikartilmis ve kiralanmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, gayrimenkul kira degerini etkileyebilecek biitiin unsurlarla sentez
olusturularak degerleme yapilmak istenmistir. Ancak bolgede satilik ve kiralik arsa emsali
bulunamamistir. Mahalli kamu kurum ve kuruluslarindan da bilgi edinilmistir. Raporumuz 6.1.
Boliimiinde aktarilan veriler kullanim amaci, biiylikliigii gibi kriterler dahilinde karsilastirilmig tasinmazin
aylik kira birim degeri tespit edilmistir.

S6z konusu tasginmazin birim degerine ulasmak i¢in emsal tasinmazlarin satisa sunulun birim
degerlerine emsal taginmazlarin konu parsele oranla olumlu 6zellikleri i¢in negatif (-) diizeltme oranlari,
olumsuz ozellikleri igin pozitif (+) diizeltme oranlart uygulanmistir. S6z konusu diizeltme tablosu,
taginmazin kira birim degeri, aylik ve yillik kira degerleri raporumuz ekinde detayli olarak sunulmustur.
6.4. Analiz Sonuclarinin Degerlendirilmesi ve Goriis
6.4.1. Farkh Degerleme Yontemleri Ulasilan Degerler

Rapor konusu parselin degerine “Pazar Yaklasimi” ve “Nakit Akisi (Gelir) Yaklasimi”
Yontemi kullanilarak ulasilmaya calisilmistir. Parselin KDV hari¢ toplam degeri “Pazar Yaklasim1”
Yontemi ile 63.770,28-TL, “Nakit Akist (Gelir) Yaklasimi” Yontemi ile 71.058,31-TL olarak
bulunmustur. Rapor konusu taginmazin, “Nakit Akis1 (Gelir) Yaklagim1” ile arsa degerine ulasirken
yapilan projeksiyon hesaplamalart istikrarli bir ekonomiye ve kabullere dayali olmasi ve
parametrelerin degiskenlik arz edebilecegi diisiincesi ile emsal karsilastirma yontemi ile bulunan
degerlerin daha gergekei oldugu kabul edilmis ve bu degerler kullaniimistir. Bu nedenle taginmazin
degeri i¢in “Pazar Yaklasimi” Yontemi ile ulasilan deger olan 63.770,28-TL takdir edilmistir.

6.4.2. Yasal Gereklilikler ve Mevzuata Uyarinca Ahinmasi Gereken izin ve Belgeler

Rapor konusu parsel tarla niteliginde olup biinyesinde miisterek/boliinmiis kisimlar mevcut

degildir.
6.4.3. Gayrimenkuliin Devrine Iliskin Goriis
Degerleme konusu gayrimenkuliin {izerinde satis kabiliyetini/devredilebilirligine engel teskil

edebilecek takyidat bulunmamaktadir. Rapor konusu gayrimenkuliin devri miimkiindiir.
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6.4.4. Gayrimenkuliin Fiili Kullanim, Tapu ve Portfoy Niteligi Hakkinda Goriis

Rapora konu, Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetindeki Kastamonu ili, Cide Ilgesi, Dogankaya
Koyii, 118 Ada 8 parsel tapu kayitlarinda “Tarla” vasifli olup tizerinde herhangi bir yapilasma, ilgili
mevzuat geregi alinmis izin ve belge bulunmamaktadir. Rapor konusu Kastamonu Ili, Cide ilcesi,
Dogankaya Koyii, 118 Ada 8 no.lu parselin, 28.05.2013 ve 28660 Sayili Resmi Gazetede
yayimlanarak yiiriirliige giren “Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarima iliskin Esaslar Tebligi (111-48.1)”
nin 22. Maddesinin (c) fikras1 “Portfoylerine ancak iizerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin
degerini dogrudan ve Onemli Olglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta, bu Tebligin 30 uncu
maddesi hiikiimleri saklidir.” uyarinca s6z konusu gayrimenkullerin yatirim ortaklig1 portfoyiinde
“Arsa” baglig1 altinda yer almasinin uygun olacagi goriis ve kanaatindeyiz.

Tebligi’nin 24. Maddesi “C” Bendinde “Portfoyiinde bulunan ve alimindan itibaren bes yil
geemesine ragmen lizerlerinde proje gelistirilmesine yonelik herhangi bir tasarrufta bulunulmayan
arsa ve arazilerin orani aktif toplaminin %20’sini agsamaz. Gayrimenkul yatirim ortakligina doniisen
ortakliklarin sahip oldugu bu nitelikteki arsa ve araziler i¢in s6z konusu siire doniisiime iliskin esas
sozlesme degisikliginin ticaret siciline tescil edildigi tarihten itibaren baslar.” denilmektedir. Bu
kapsamda Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketin 'den alinan beyan rapor

eklerinde sunulmaktadir.
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BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine, Kastamonu Ili, Cide Ilgesi, Dogankaya
Koyt, ilgili idaresinde Okluca Mahallesi (Kirpine Kdyii), Orta Goyniik Mevkiinde, 118 Ada 8 parsel
no.lu “Tarla” vasifli taginmazin degerinin SPK mevzuati ve sdzlesme geregi tespiti igin
hazirlanmstir.

Rapor konusu parselin yilizl¢iimii, imar durumu ve yapilasma sartlari, konumu, civarinin
tesekkiil tarzi, ulasim imkanlari, parsein cepheleri, gibi degerlerine etken olabilecek tiim 6zellikler
dikkate alinmis ve bolgede detayli piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna gore rapor konusu parselin

piyasa sartlarina gore hesaplanan ve takdir olunan toplam pazar degeri asagida tablo olarak

sunulmustur.

TL usD
Tasinmazin KDV Hari¢c Toplam Degeri 63.770,28 8.281,85
Tasinmazin KDV Dahil Toplam Degeri 75.248,93 9.772,59

. Rapor tarihi itibariyle TCMB déviz satig kuru 7,70,- TL kullanilmgtir.

. Bu rapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuati hiikiimlerine gore hazirlanmigtir.

. Tasinmaz Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ercevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portfoyiinde “Arsa” bashig altinda
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

. KDV oranlar: giincel mevzuat dogrultusunda kullanilmustir.

. Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz par¢asi olup bagimsiz kullanilamaz.

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

Saygilarimizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Ahmet Selcuk GORGUN Biilent YASAR
(SPK Lisans No: 400885) (SPK Lisans N0:400343)
EKLER

Sirketimiz Tarafindan Hazirlanmis Son U¢ Gayrimenkul Degerleme Raporu Bilgisi
Tebliginin 24. Maddesi ile ilgili Sirketin Aktifler Toplam1 Hk. Yazi

Parsel Kira Deger Tablosu

Tapu senedi suretleri ve TAKBIS belgeleri

Imar durumu 6rnekleri ve plan notlar

Fotograflar ve uydu goriintiisii

Raporu hazirlayanlarin Ozgegmis ve SPK lisans belgesi 6rnekleri
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