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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 1.11.2021
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHiI 2:11.2021
DEGERLEME BITIS

TARIHI 23.12.2021
RAPOR TARIHi 24.12.2021
RAPOR NO ATA-2110040

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

1 ADET TARLA NITELIKLI ARSA

DEGERLEME ADRESI

KOSELER KOYU KARINCALIK MEVKIi 224 ADA 16 NOLU PARSEL
DILOVASI/KOCAELI

UZMANLAR

RAPORU HAZIRLAYAN

Onur BUYUK - Degerleme Uzmani (Lisans No:404674)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

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

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bdlimune bagl olmayip,
*  de@erleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mualkian yeri ve tarl konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, milkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

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

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

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Atakule Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.
Cankaya Mahallesi Cankaya Caddesi No.1B / 68 Cankaya / ANKARA

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi
Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655
Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde

yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak uzere kurulmustur.

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 1 adet tasinmazin degerleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tagsinmaz icin ATA-211040 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Degerleme Uzmani olarak Onur BUYUK raporun hazirlanmasinda, Sorumlu Degerleme Uzmani
olarak Eren KURT raporun onaylanmasinda goérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlerde yapilan son tg¢
degerlemeye iligkin bilgiler asagida yer almaktadir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi ATA-1611008 ATA-1910108-REV ATA-2010034
Rapor Tarihi 29.12.2016 23.06.2020 30.12.2020
Rapor Konusu 1 Adet Tarla 1 Adet Tarla 1 Adet Tarla
. Onur BUYUK -
OnurBUYUK - 15 2giin HERGUL- | Metin EVLER - Eren
Raporu Hazirlayanlar Berrin KURTULUS
Eren KURT KURT
SEVER
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 1.823.000 2.380.000 2.580.000
(TL) (KDV Haricg)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

224 ADA 16 PARSEL
li KOCAELI
iicesi DILOVASI
Bucagi
Mabhallesi
Koy KOSELER
Sokag
Mevkii KARINCALIK
Pafta No
Ada No 224
Parsel No \E(islia
Alani 15.853,63
Vasfi TARLA
Siniri PAFTASINDADIR
Tapu Cinsi ANA GAYRIMENKUL
Sahibi ATAKULE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Hisse Orani TAM
Yevmiye No 1886
Cilt No 16
Sayfa No 1535
Tapu Tarihi 17.07.2018
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Web Tapu portaldan elektronik ortamda 18.10.2021 tarih ve saat 12:23 itibariyla alinan ve rapor
ekinde yer alan Tapu Kayit Belgesi'ne gore tasinmaz Uzerinde asagida yer alan takyidatlar
bulunmaktadir.

irtifaklar:

* TEK Genel Muduarlugu lehine 1.948 m?lik daimi irtifak hakki vardir. (26.01.1989 tarih ve 361
yevmiye no ile)

* TEIAS Genel Miidirliigii lehine 4.400 m? ‘lik kisminda daimi irtifak hakki vardir. (28.07.2000
tarih ve 5073 yevmiye no ile)

(Alinan bilgiye goére irtifak haklari parselin bir boliimii lizerinden gegen gerilim hattina iliskin TEK
"in rutin uygulamasi olup, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin
22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde ilgili
serhin tasinmazlarin devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

Serh:
* Teag'a ve Tek'e Ait Olan irtifak Alanlarinda Degisiklik Vardir. (17.07.2018 tarih, 1886 yevmiye)

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler c¢ercevesinde ilgili serhin tasinmazlarin devrine ve
degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde degderlemesi yapilan tasinmazin son u¢ yillik dénemde muilkiyet
bilgilerinde herhangi bir degisiklik olmadigi, 17.07.2018 tarih 1886 yevmiye ile 3402 S.Y.nin
22/A Md. geregince Yenilemenin Tescili sebebi ile yluzoélgimu bilgisi degistigi goralmustir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Dilovas! Belediyesi imar ve Sehircilik Midirliigi'nden alinan 13.10.2021 tarihli imar Durumu
Yazisina ve edinilen sifahi bilgilere gore tasinmaz; 1/5000 olcekli revizyon uygulama imar
planinda park alani, yol ve konut alaninda kalmaktadir. Belediyeden alinan bilgiye goére
17.01.2019 Tasdik Tarihli 1/1000 Olgekli Késeler Mahallesi Gelisme Bélgesi Uygulama imar
Planinda Kismen Konut, Kismen Park, Kismen Spor Alani ve Kismen Yol alaninda
kalmaktadir.

Alinan bilgilere gére kismen ayrik nizam, 3 kat, TAKS: 0,25, Emsal: 0,75 Kismen Konut,
Kismen Park, Kismen Spor Alani ve Kismen Yol alaninda kalmaktadir.

Parselin Gzerinden enerji nakil hatti gegmektedir. Enerji nakil hattinin gegtigi alanlarda Tirkiye
Elektrik Kurumu’nun goériist dogrultusunda uygulama yapilacagi bilgisi alinmistir.

Parselin 1/1000 6lgekli uygulama imar planinda yer almasina karsin, kadastral imar uygulamasi
glrecegi ve tasinmaz uzerinden yaklasik %40 DOP (Duzenleme Ortakhk Payi) kesilecegi bilgisi
alinmigtir. Eski parsel numarasi 1713 tur.

2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Alinan bilgiye gbre 12.10.2017 tarihli 1/5000 6&lgekli ve 17.01.2019 tarihli 1/1000 o&lgekli planlar
onaylanarak uygulamaya koyulmustur. Son Ug¢ yil icerisinde imar planlarinda bagka herhangi bir
degisiklik olmadigi bilgisi alinmigtir.

UYGULAMA iMAR PLANI

,’ﬂli“‘i}hwl
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2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Mevcutta tasinmazin sinirlari belilenmemis olup, bos tarla vasfindadir. Parsel Uzerinde
herhangi bir yapilasma bulunmamaktadir. S6z konusu tasinmaz 1/1000 6lgekli plan
kapsaminda yer almakta olup fiili olarak arsa vasfini kazanmis durumdadir. Ancak henulz
uygulamasi ( kesintileri- terkleri) yapilmadigindan tapu vasfinda "tarla " olarak tanimlidir.
Kesintileri yapildiktan sonra arsa olarak tescili yapilacaktir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar
Tebligi'nin 24. Maddesi “C” Bendinde “Portfoyiinde bulunan ve alimindan itibaren bes yil
gecmesine ragmen Uzerlerinde proje gelistirimesine yonelik herhangi bir tasarrufta
bulunulmayan arsa ve arazilerin orani aktif toplaminin %20’sini asamaz. Gayrimenkul yatirnm
ortakligina déntsen ortakliklarin sahip oldugu bu nitelikteki arsa ve araziler i¢in s6z konusu sire
dénlsime iligkin esas sdzlesme dedisikliginin ticaret siciline tescil edildigi tarihten itibaren
baslar.” denilmektedir. Bu kapsamda Atakule Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi Anonim Sirketin
'den alinan beyan rapor eklerinde sunulmaktadir.

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmaz; Kocaeli ili, Dilovasi ilgesi, Késeler Kdyii, Karincalik Mevkii,
Eski 1713 parsel, Yeni 224 ada 16 parsel de kain 15.853,63 m? alanli tarla nitelikli taginmazdir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemesi yapilan tasinmaz; Demirciler ve Koseler Kdylerine gegtikten sonra, 1. cadde (eski
istanbul yolu caddesi) Gizerinden Denizli Kéyiine giderken yolun sol cephesinde yaklasik 600 m
iceride konumlanmistir. Tasinmazin gevresi bos durumda olup, yakininda Késeler, Denizli ve
Tavsanli Kéyleri, Mermerciler Organize Sanayi Bélgesi, Dilovasi imes Makina ihtisas Organize
Sanayi Bélgesi bulunmaktadir. Ayrica Késeler kdy merkezine yakin konumda TOKi'nin yaptigi
915 adet konutluk projesi bulunmaktadir.

Tasinmazin Gzerinden Turkiye Elektrik Kurumu’'na (TEK) ait enerji nakil hatti gegmektedir. Bu
sebeple parselin igerisinde yaklasik 6.348 m?lik alan igcin TEAS ve TEK’in daimi irtifak hakki
bulunmaktadir. Tagsinmaz egimli bir topografik yapiya sahiptir. Tagsinmazin geometrik sekli
dikddrtgene yakin yamuk seklindedir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaza ulasilabilmek igin direkt cepheli yol bulunmamaktadir. 1. cadde
Uzerinden, baska parsellerin iginden yuriyerek ulasilabilmektedir. 1. cadde Uzerinden toplu
tasima araglari gecmemekte olup, 6zel araclarla caddeye kadar ulasilabilmektedir. Kuzey
Marmara otoyoluna da yakin konumdadir.

Koseler Mah. [ | 0-7 en

- .<.o\u Cad~

el istanbV
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemesi yapilan tasinmaz 15.853,63 m? alana sahip olup tam miulkiyetlidir. Tasinmaz
Atakule GYO A.S. adina kayithdir. Parsel tzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Parsel
egimli bir topografyaya sahiptir. Parselin bulundugu bdlgede yapilasma bulunmamaktadir. Yakin
cevresinde sanayi alanlari ve bos araziler bulunmaktadir. Yakin mesafesinden parselin konumu
yaklasik olarak tespit edilmis olup, parsel sinirlari belilenmemigstir. Halihazirda bos durumdadir.
Parsel lizerinde toprak ve bakimsiz otlar bulunmaktadir.
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4 - DEGERLEME iLE ILGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Kocaeli ili

Kocaeli, Marmara Bdlgesi’nin Catalca-Kocaeli Bolimi’'nde, 29°22'-30°21" dogu boylami, 40 D
31 ‘- 41°13' kuzey enlemi arasinda yer alr. Dogu ve glineydoguda Sakarya, giineyde Bursa
illeri, batida Yalova ili, izmit Kérfezi, Marmara Denizi ve istanbul ili, kuzeyde de Karadeniz'le
cevrilidir. Il merkezi izmitin dogusundan gecen 30° dogu boylami Tiirkiye saati igin esas kabul
edilir. Kocaeli ilinin yGzdlgimi 3.505 km2dir. Asya ile Avrupa’yl birlestiren 6nemli bir yol
kavsaginda bulunmaktadir. Dogal bir liman olan izmit Koérfezi, islek bir denizyoludur. llin
kuzeybati yiiziindeki istanbul il siniri, Gebze ile istanbul arasinda akan Kemikliderenin
dogusundan gecer. Giineybatida istanbul-Kocaeli siniri izmit Kérfezi'nin karsi kiyisinda Yalova
topraklariyla son bulur. Bursa sinirini Samanl Daglarr’nin tepelerinden gegen hat olusturur.
Giineydoguda bu sinir Masukiye’nin hemen yanindaki Sapanca Goli kiyisinda Sakarya
vilayetine dayanir. Yuzdlgimua bakimindan Turkiye’'nin en kuguk 7. ilidir.

Kocaeli’nin sanayilesmesinde en énemli etken, tim ulagim imkanlarina sahip olmasidir. Kara ve
demiryolu aglari ile yapilan tasimacilik 6&zellikle Avrupa ve Ortadodu’ya yapilmakta olup,
limanlar ile yapilan deniz tasimaciigi da énemli bir boyuta ulasmistir. istanbul ve Bursa gibi
6nemli ticaret ve sanayi merkezlerine yakinhgi, yatirimlar agisindan Kocaeli’yi 6ncelikli
kilmaktadir. Kocaeli'nin sehir merkezi izmitin istanbula uzakhdi 85 km’dir. istanbul'un bati
yakasinda bulunan Atatirk Hava Limani ve dogusunda faaliyet gosteren hemen yakinindaki
Sabiha Gokgen Havalimani ile diinyaya agilan Kocaeli, Ankara’'ya da TEM otoyolu ile baghdir.
Uluslararasi istanbul Atatirk Havalimani 97 km. mesafededir. Ayrica Uluslararasi Sabiha
Gokgen Havalimanr’na 50 km. mesafededir. 5’i Kamu Limani (Derince ve Yarimca) ve 35 6zel
iskele ile deniz ulagsimi imkanlari agisindan tim Anadolu’nun en i¢ noktasindadir.

Erzincan

Harita 1 - Kocaeli'nin Konumu

Kocaeli bir sanayi kenti olarak GSYiH'nin ylzde 69.9’'unun sanayi sektériinde yaratildigi bir
bélgedir ve ilde Sanayi Odasi'na bagl yaklasik bin 300 sanayi kurulusu faaliyet gdstermektedir.
Bu sanayi kuruluglar agirlikh olarak Gebze, izmit ve Kérfez ilgelerinde toplanmistir. Ulkemizin
en blyik 100 sanayi kurulugunun 18'i Kocaeli’'nde bulunmaktadir. TUPRAS, Hyundai Assan,
Ford Otosan, Honda, Anadolu Isuzu, Pirelli, Goodyear, Pakmaya, Aygaz, Milangaz, Petrol Ofisi,
Kordsa, Celikkord, Nuh Cimento, Marshall, Polisan, CBS, Mannesman Boru gibi énemli
fabrikalar bu kentte faaliyet géstermektedir.

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2019 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nifus Sayimi Sonugclarina gore Kocaeli'nin Toplam Nifusu 1.953.035 kisidir.
2019 TUIK verilerine gére ilde 12 ilce mevcuttur. Kocaeli ilinin en kalabalik ilcesi Gebze, en az
nifusa sahip ilgesi de Dilovasi olmustur.
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4.1.2 - Dilovasi ilgesi

Dilovasi, adini Diliskelesi sahilinde karanin denize dogru yaptidi dil seklindeki c¢ikintidan
almaktadir. Diliskelesi'nin en énemli ézelligi izmit Kérfezi'nin karsi kiyiya en yakin yerinin burada
olmasidir. Hersek burnu ile Diliskelesi arasindaki deniz mesafesi ¢ok kisa oldugu igin Roma,
Bizans ve Osmanli imparatorluklari zamaninda 6nemli yerlesim yeri olan Bursa ve iznik'e en
kisa ve hizli yoldan ulasim bu noktadan saglanmistir. 1955 yilinda yapilan E-5 karayolunun bu
bdlgeden gegmesiyle bolge deger kazandi.

Kocaeli iline bagh Dilovasi ilgesi Kérfez ilgesinin batisinda Gebze ilgesinin dogusunda yer
almakta olup Giineyinde izmit kérfezi, Kuzeyinde Gebze ilgesi yer almaktadir. Anadolu yakasini
Avrupa yakasina baglayan Deniz,Kara ve Demiryollari ilgemizden ge¢gmektedir.

Ayrica Ulkemizin énemli deniz limanlari (9 adet) ilcemizde olup Sabiha Gékgen Havalimani
ilcemize 30 km mesafede bulunmaktadir.Ulasim imkanlarinin, ticaret merkezleri ile her yénden
baglanti kurmaya elverigli olmasi, Dilovasi ilgesinde sanayilesmenin gelismesini saglamistir.
Dilovasi-Hersek Burnu arasinda TEM ve E-5 trafigini rahatlatmak igin Gebze - izmir Otoyolu
Projesi dahilinde izmit Kérfez Kopriisii yapilacaktir.

Dilovasi, Kocaeli'nin bir ilgesi. 2008 yilinda ¢ikan kararla Gebze'den ayrilip ilge olmustur.
Kocaeli Yarimadasi'nin giney kiyi seridinde yaklasik 2000 hektarlik bir alan Uzerinde
kurulmustur.

1960'Ih yillara kadar Dilovasi, genis tarim alanlari ve orman alanlariyla kapli oldugundan
yerlesim yeri mevcut degildi. Bélgede sanayilesme baslamasiyla fabrikalarda galisan isgiler bu
bélgeye yerlesmislerdir. 1980'den sonra fabrika sayisi ile birlikte, bélgede yasayan nifusta hizla
artmistir.

1960 yillarinda Dilovasi’nda sanayilesme baslamis olup 1980 li yillarda nifus hizla artarak
gecekondulagsmayla birlikte kentlesme baslamigtir.

Dunyada ve Turkiye de isim yapmis birgok sanayi tesisi Dilovasi nda faliyet gostermektedir.
Dilovasini ilgesinin ekonomisi sanayiye dayalidir. iige sinirlarinda 5 adet OSB ve 1 adet Sanayi
sitesi mevcuttur. 5 OSB nin 4 tanesinde altyapi galismalari sonuglanma asamasina gelmistir.
Dilovasi OSB faal durumdadir.Dilovasinda faliyet gdsteren sanayi kuruluglarindan bazilari
Tiarkiye'nin en buylk sanayi kuruluslar siralamasinda ilk siralarda yer almaktadir. Uluslararasi
bircok markanin da tretim yeri Dilovasi'dir.

Dilovasi ilgesinde kurulan Organize Sanayi Bolgeleri yaklasik 2200 hektarlik sanayi alanini
kapsamaktadir.Dilovasi OSB de 193 sanayi kurulusu ve 20000 galisani ile Ulke ekonomisine
onemli katkida bulunmaktadir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2020 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nuifus Sayimi Sonuglarina goére Dilovasi' nin Toplam Nufusu 55.231 kisidir.
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DILOVASI iLGESI
KONUMU

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar bliyime oranlarinda surekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillari arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk cikan ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu surecte yillik buyime hizlarinda gérulen
artiglar dinya ekonomisine nefes aldirmistir. Turkiye gibi Ulkelerin kriz sonrasi performansilari
oldukca g6z kamastirici olmustur.

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

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

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

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

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

Temel Ekonomik Géstergeler

2016 2017 2018 2019 2020 2021
GSYiH (Cari ABD Dolar1) $863 milyar $853 milyar 3789 milyar 3754 milyar $735* milyar

Kisi Basina Diisen GSYiH

(Cori ABD Dolorn $10,862 $10,546 $9,621 $9127 $8.790 -
Biiyiime 3.2% 75% 2.8% 09% -5.0%* 5.0%*
Enflasyon 8.5% 11.9% 20.3% 11.8% 12%* 12%*
Cari Acik (Milyar ABD 5268 _$40.6 -$20.7 $8.0 $2.9* .
Dolari)

Cari Agik / GSYiH -31% -4.8% 2.6% 11% 0.4%*  -02%*
ABD Dolan / TL (Yil Sonu) 352 378 530 596 7.02* 7.26*
issizlik Orami 12.0% 99% 135% 13.7% 17.2%*  15.6%*

*Heniz resmi veri agiklanmad), 20 Temmuz 2020 itibariyle tahmini veriler
Kaynak: TUIK, TCMB, IMF Dinya Ekonomik G&rinim Raporu

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Kasim’da %23,1’e ulasmistir."

(Gyoder, 2020, 3.Ceyrek Raporu)
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2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, ingsa maliyerlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaglamasina neden olmustur. 2019 yilinda alinan ekonomik kararlara
da bagh olarak Eylil ayi igerisinde kamu bankalarinin konut kredisi ve diger kredilerdeki faiz
oranlarinda dusis yonunde yaptiklari degisiklikler gayrimenkul sektérininde alim/satimlarda
hareketliligin artmasini saglamistir.

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

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

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

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

Yillik Enflasyon*

1 2 3 G4

25,24

24,52

15 4215 1237 1186 7 12,15 11,02

11,20 U8

1004 1172 4990 11,20

1013 1028 485 11,39

Ocak Subat Mart Nisan  Mayis Haziran Temmuz Adustos  Eyldl Ekim Kasim  Aralik
—8—2017 -8—2018 2019 -®—2020

Tuketici fiyat endeksi (TUFE) Eyliil ayinda yillik yizde 11,75, ayhk yiizde 0,97 artti. Tiketici fiyat endeksinde

(TUFE) Eyliil ayinda bir énceki aya gore yiizde 0,97, bir 6neeki yilin Aralik ayina gére yiizde 8,33, bir éneeki yilin
ayni ayina gore yuzde 11,75 ve on iki aylik orlalamalara gore yuzde 11,47 arig gergeklesti.

Kaynak: TUIK
“Bir onceki yilin ayni ayina gore degisim

ATA-2110040 DILOVASI



ATA-2110040 DILOVASI

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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Gayrimenkul Sektorii:

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

yuzde 3,3 oraninda kiglilme beklenmektedir.

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

egilimini glglendirmistir.

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

S8z konusu 6nlemlerin olumlu yansimasi ise konut satig rakamlarinda gézlemlenmektedir. 2019
yilinin ilk dokuz ayinda toplam konut satislari 865 bin adet olurken 2020 yilinin ayni

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

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

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

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

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

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

Konut Piyasasina lliskin Veri ve Analizler

ingsaat ve 6zinde konut imalati ile buna bagh alt sektérler ekonominin en &nemli
unsurlarindandir. Tark Konut sektérii son on bes yillik stiregte gok hizli bir gelisim kaydetmistir.
insaat sektériiniin makroekonomi agisindan énemi carpan etkisinden kaynaklanmakta olup,
250 alt sektori harekete gegirerek gerek blyime gerekse istihdam Uzerine etki yaratmaktadir
(Emlak Konut GYO, 2018).

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

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

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

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

(GYODER, 2018, 4.Ceyrek Raporu).

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

ise %2,1 artis gézlemlenmistir.

ik satiglar bir énceki ceyrege gore %8,9 oraninda artis gdstermis ve 87.508 adet olarak
gergeklesmistir. Bu veri, ilk satiglarin geyreklik bazda en disiik ikinci verisi olmustur. ikinci el
satiglarda %210,7 artis gorulmus olup ikinci gceyrekte 202.252 adet ikinci el konut el degistirmigstir.
ik satiglarin toplam satislar igerisindeki orani ise %30,2’ye gerilemistir.

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

24



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Haziran ayinda ipotekli konut satiglarinda 2013 yilindan beri goérilmemis oranda bir artis
gézlendi. Satiglarin bu 1,5 ay gibi kisa siirede bu kadar artmasi istanbul’da ve iilke genelinde
konut satin almak isteyen ve disik kredi faizini bekleyen énemli bir kesim oldugunu goésteriyor.
Dusguk faiz oranlarinin devam etmesi durumunda konut satiglardaki yuksek seyrin yilin geri
kalaninda da siirmesi bekleniyor. (Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu)
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ipotekli Diger . ikinci el
Yil Toplam satslar satislar Toplam Ik satis satis
2021
(yarwi) 552.810 104.168 | 448.642 552.810 | 167.878 | 384.932

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

2019 | 1.348.729 || 332.508 | 1.016.221 | | 1.348.729| 511.682 | 837.047

2018 | 1.375.398 ([ 276.820 | 1.098.578 | [ 1.375.398| 651.572 | 723.826

2017 | 1.409.314 || 473.099 | 936.215 1.409.314| 659.698 | 749.616

2016 | 1341453 ((449.508 | 891.945 |[1.341.453| 631.686 | 709.767

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

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

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

2021 yili ikinci geyrek konut satislari, bir dnceki ceyrege gore yaklasik %10,2 oraninda bir artis
gOstererek 289.760 adet olmustur. Konut satislarinda gegen yilin ayni dénemine gére ise %2,1
artis gézlemlenmistir. ik satiglar bir dénceki geyrege gore %8,9 oraninda artis gdstermis ve
87.508 adet olarak gergeklesmistir. Bu veri, ilk satislarin geyreklik bazda en disuk ikinci verisi
olmustur. Ikinci el satiglarda %10,7 artis goriilmis olup ikinci ceyrekte 202.252 adet ikinci el
konut el degistirmistir. ilk satiglarin toplam satislar igerisindeki orani ise %30,2’ye gerilemistir.

Konut kredisi faiz oranlarinda sinirli bir gerileme gérilmesine karsin ikinci geyrekte ipotekli
satiglarda bir 6nceki ¢ceyrege gore %20,6 artis gorilmustir. 56.952 adet konut ipotekli olarak
satilirken diger satislar 232.808 adet olarak gergeklesmistir. Gegen yilin ayni dénemine gore ise
konut kredisi faiz oranlarinda indirimlerin basladigi haziran ayindaki ipotekli satiglarin da
etkisiyle, ipotekli satiglarda %58,5 gerileme gorulirken diger satislar %58,7 artis kaydetmigtir.
(GYODER, 2021, 3.Ceyrek Raporu)
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2021 yilt 2.Ceyrek verileri bir énceki yilin ayni dénemine gére ilk defa satilan konutlar %3, 13 azalarak
87 bin 508 adet oldu. Ikinci el konut satiglari da %4,58 artarak 202 bin 252 adet olarak gergeklesti.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.
4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Dilovasi Belediyesi, Dilovasi Tapu MudurlGgua ile
yerinde yapilan incelemeler ile kismen sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

*  Yakin cevresinde sanayi tesisleri bulunmaktadir.

*  1/5000 ve 1/1000 Olgekli imar planlarinda Gelisme Konut alaninda kalmaktadir.

*  Tek miilkiyete sahiptir.

* Kuzey Marmara Otoyoluna yakin mesafededir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

+ Bolgede 18. madde uygulamasi yapilacak olup, yaklagik %40 oraninda DOP kesintisi
yapilacag! bilgisi alinmigtir.

* Tasinmazin bulundugu bdlgeden ve Utzerinden enerji nakil hatti gegmektedir.

* Al yapisi ve yolu mevcut degildir.

* Tasinmazin niteligi bakimindan alici kitlesi kisithdir.

ATA-2110040 DILOVASI
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

ATA-2110040 DILOVASI

5.1 - Pazar Yaklagimi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

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

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Tasinmaza iligkin yapilmis olan dederleme ¢alismasinda;

-Parselin  mevcut durum degerinin tespitinde Pazar Yaklasimi yontemi ve parsel Uzerinde
gelistirilebilecedi ongodrilen projeye illiskin Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklasimi Yoéntemi kullanilarak
parselin degeri hesaplanmistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Arsa Emsalleri

1 Burada Yapi Gayrimenkul
Tel 0533211 58 90

Yakininda ayni imar kosullarinda yer alan tam hisseli (224 ada 50 parsel) tarla vasifli parseldir.
Kesintiler yapildikran sonra ~4.053 m? kalacag bilgisi alinmistir. istenen degerin yiiksek oldugu
dusundlmektedir.

SATILIK 6755 .-M? 3.000.000 .-TL 444 -TL/M?

2 Kadigil Gayrimenkul
Tel 0532 13548 11

Yakininda ayni imar kosullarinda yer alan brut 5.118 m? parselin 2.559 hissesi (274 ada 146
parsel) tarla vasifli parseldir. istenen degerin yiiksek oldugu distiniilmektedir.

SATILIK 2559 .-M? 1.350.000 .-TL 528 .-TL/M?
3 Sahibi
Tel 0505 550 29 05

Ayni bdlgede toki yakininda arsa vasifli (194 ada 1 parsel) parseldir. Net 4.204 m? yizdlgumli
oldugu bilgisi alinan parselin 400 m? hissesi satilikdir. Emsal:0,80, 4 kat, konut alaninda
kalmaktadir. 4700 m? yuzoélgimuine sahip durumdadir. Yapilasma kosullari ve konumunun daha
iyi oldugu dusinudlmektedir.

SATILIK 400 .-Mm? 340.000 .-TL 850 .-TL/M?

4 Remax Mutlu
Tel 0532 311 3564

Yakininda Denizli kdyiinde yer alan tam hisseli (150 ada 66 parsel) tarla vasifli parseldir.
Kesintiler yapildikran sonra ~4.053 m? kalacag: bilgisi alinmigstir.

SATILIK 21818 .-M? 3.265.000 .-TL 150 .-TL/M?

ATA-2110040 DILOVASI e



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

DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

5 Keklik Emlak
Tel 0532 266 96 10

Yakininda Denizli kéyinde emsal:1.00, konut alaninda yer alan tam hisseli (189 ada 133
parsel) brut 15.257 m? tarla vasifli parseldir.

SATILIK 15257 -M? 4.600.000 .-TL 302 .-TL/M?

6 Pupa Gayrimenkul
Tel 0534 768 93 80

Yakininda Denizli kéylinde emsal:1.00, konut alaninda yer alan tam hisseli (189 ada 250
parsel) brit 5.878 m? tarla vasifli parseldir.

SATILIK 5878 .-M? 2.100.000 .-TL 357 .-TL/M?

Arsa Emsal Krokisi

Ayes Celik H«l‘.‘!( .
Dilovas f«ihl\lk.l'\
* v

METAL SANSTIC
“,

e
Y
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Konut Emsalleri

1 Kadigil Gayrimenkul
Tel 0532 13548 11
Dilovasi Toki konutlarinda yer alan daire 125 m? olarak pazarlanmaktadir. 3+1 planh daire 3.
katta konumlanmigtir. Tim borcunun édenmis oldugu beyan edilmistir. (Dilovasi Toki Projesi
120.709,6 m2 alan Uzerine kuruludur. Toplam alanin %601 72.425,74 m2 peyzaj yesil alan
olarak planlanmigtir. 635 adet 2+1 ve 280 adet 3+1 konuttan olugan projede toplam 55 Blok, 2

sosyal tesis, 6 biife, 11 Ticari alan, 1 cami ve 6 adet gocuk oyun alani ve 3 adet siis havuzu yer
almaktadir.)

SATILIK 125 .-Mm? 445.000 .-TL 3.560 .-TL/M?

2 Kadigil Gayrimenkul

Tel 0532 13548 11

DilovasI Toki konutlarinda yer alan daire 95 m? olarak pazarlanmaktadir. 2+1 planh daire 3.
katta konumlanmistir. Bor¢gsuz oldugdu bilgisi alinmistir.

SATILIK 95 .-M?2 350.000 .-TL 3.684 .-TL/M?
3 Sahibi
Tel 0538 402 35 64

Dilovasl Toki konutlarinda yer alan daire 125 m? olarak pazarlanmaktadir. 3+1 planl daire
zemin katta konumlanmistir. Bor¢gsuz oldugu bilgisi alinmistir.

SATILIK 125 -M? 405.000 .-TL 3.240 .-TL/M?
4  Sahibi
Tel 0532 739 03 21

Dilovasi Toki konutlarinda yer alan daire 95 m? olarak pazarlanmaktadir. 2+1 planh daire 4.
katta konumlanmistir. Borgsuz oldugu bilgisi alinmistir.

SATILIK 95 .-M?2 355.000 .-TL 3.737 -TL/M?
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun 6éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkiclk” olarak belirtiimigsken (-) duzeltme, "ko6tu/blydk" olarak belirtimisken (+) duzeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak duzeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngoérilirken de yine alan Ozellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektor arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ATA-2110040 DILO sty

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTA KOTU ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYI ORTAKUCUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% Uzeri
KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)
DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL 1 EMSAL 4 EMSAL 5
TASINMAZ
SATIS FiYATI 3.000.000 3.265.000 4.600.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 15.853,63 6.755 21.818 15.257
BIRIM M2 DEGERI 444 150 302
ORTA KUCUK BENZER BENZER
ALANA iLiSKIN DUZELTME
-10% 0% 0%
IMAR KOSULLARI Konut
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER KOTU ORTA IYi
iLISKIN DUZELTME 0% 25% -10%
FONKSIYON Konut Tarla Konut
FONKSIYONA iLISKIN BENZER ORTA KOTU BENZER
DUZELTME 0% 10% 0%
MANZARA BENZER iyi iYi
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 0% -20% -20%
KONUM BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiISKIN DUZELTME 0% 5% 5%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN 5o 5o 5o
DOZELTME 15% 15% 15%
TOPLAM DUZELTME -25% 5% -40%
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Yukaridaki karsilastirma tablosunda degerlemesi yapilan tasinmazin alani ve yapilasma
kosullarina en yakin oldugu kanaatine varilan satista olan 3 adet emsalden yararlaniimistir.
Diger emsallerde belirtilen tasinmazlarin 6zellikleri emsal acgiklamalarinda belirtiimis olup,
degerlenen tasinmazin ézelliklerine daha uzak oldugu kanaatine variimigtir.

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgedeki (1/1 tam hisseli) "Gelisme Konut Alani"
imarli parsel birim m? degerlerinin ortalama 200-350.-TL/m?; araliginda oldugu gézlemlenmistir.
Bolgede 1/1000 Olgekli planlarin olmamasi, parselin uygulama sonrasi terk miktarinin
bilinmemesi, hali hazirda Gzerinden gerilim hatti gegmesi nedeniyle deger takdirinde guvenli
tarafta kalinmig ve belirtiimis olan bu unsurlar dikkate alinmistir.

TASINMAZIN PAZAR YAKLASIMINA GORE DEGER TABLOSU

Ada No | Parsel No | Alani (m?) Bli):rge:r Parselin Degeri (.-TL)
224 16 15.853,63 253 3.537.008,35
TOPLAM DEGER (.-TL) 3.537.008,35
YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) 3.530.000,00

- Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Degerlemesi yapilan tasinmazlar igin onaylanmis ruhsat ve projenin de olmamasi nedeniyle
degerlemede Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi kullaniimamistir. Gelir indirgeme
yaklagimi icerisinde insaat maliyet hesaplari yapilarak hesaplardan elde edilen veriler
indirgenmis Nakit Akimlari tablosunda kullanilmistir.

- Nakit Akisi (Gelir) Yaklagimi

Elde edilebilen veriler dogrultusunda imar kosullarina istinaden yapilabilecek toplam ingaat alani
hesaplanarak asagida yer alan nakit akiglari dizenlenmistir.

indirgenmis Nakit akimlari Tablosunda degerleme konusu parsel icin toplam arsa degeri
hesaplanmis olup ayni tabloda 6ngorilen maliyetler ve diger kabullere iliskin hesaplamalar da
gorilmektedir.
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar
Genel Kabul ve Varsayimlar

Degerleme konusu parsel 1/5000 olgekli planda Gelismekte Olan Konut Alaninda, 1/1000
Olgekli planda kismen taks: 0,25, emsal: 0,75 konut, kismen park, kismen yol ve kismen spor
alaninda yer almaktadir. Parsel "tarla" vasifi olup, uygulama godrecektir. 18. madde
uygulamasindan sonra %40 "I kadar bedelsiz kesinti yapilacagi kabul edilmistir. Degerleme
konusu tasinmazin alani 15.853,63 m? dir. %40 terk yapilacagi kabuluyle parselin uygulama
sonrasi net alani 9.512,18 m? olarak hesaplanmistir. Emsal net parsel Gzerinden alinmistir.

Satilabilir Alan llave Orani; Bélgede ve iilke genelinde benzer nitelikli projelerde satilabilir
alanlarin emsal ingaat alanina, merdiven kovasi, bina girisi ve emsale dahil olmayan diger
kullanim alanlarinin ilavesi ile (balkon, teras, kat bahgesi vb.) belli bir miktar arttirilarak
hesaplandigi gdzlemlenmektedir. incelenen érnek projelerde bu artis mikatrinin %10 ila %20
araliginda degistigi gozlemlenmistir. Degerleme konusu parsel igin dngdérilen projenin satilabilir
alan ilave orani igin %15 degeri kabul edilmistir.

insaat Alani llave Orani; Proje genelinde ruhsat ingaat alani ile emsal ingaat alani arasinda bir
fark olusacak olup bu fark, 6zellikle bodrum katlarda emsale ve dogrudan kullanima dabhil
olmayan ortak alanlar ile ilgilidir. incelenmis benzer proje érneklerinde kot altinda yapilan insaat
alani, otopark alani planlamasi, sosyal tesis alanlari vb mimari 6zelliklere bagl olmak Uzere
ruhsat insaat alaninin emsal insaat alanindan %20 ila %50 araliginda oranlar ile daha fazla
oldugu gdézlemlenmistir. Degerleme konusu parsel i¢in édngdrulen projenin bulundugu bdlge ve
benzer proje ornekleri dikkate alindiginda insaat alani ilave orani igin %40 degeri kabul
edilmistir.

Proje ile ilgili bGtin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandidi varsayilmigtir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir.

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemisgtir.
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Gelirlere iligkin Kabul ve Varsayimlar

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

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

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (llke riskine gore ayarlanmig) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

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

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye donme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkuliin piyasada bulunma slresine ve o slre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

Parselin mevcut yapilasma kosullari gibi unsurlar dikkate alinarak risk primi %3 olarak kabul
edilmistir.

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

+ % 3,00 Risk Primi

= % 20,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gére ayarlama
yapillmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani  %20,00 olarak kabul
edilmistir.

Degerleme Konusu Parsel igin dngoriilen Emsal ingaat Alani Hesabi

Briit Parsel Ongoriilen Ongoriilen Ongériilen Emsal
Ada No |Parsel No DOP | Net Parsel Yapilagsma insaat Alani
Alani
Alani Sartlarn (m?)
224 16 15.853,63m? | 40% 9.512,18 Emsal:| 0,75 7.134,13m?

Degerleme Konusu Parsel i¢i 6ngoriilen satilabilir

Alan ve Ruhsat ingaat Alani Hesabi

Ongbriilen on ?.ru_len Ongériilen Ruhsat
: . : Satilabilir Ingaat |~ >
Ada No |Parsel No| Lejant/Fonksiyon Emsal Ingaat ) Ingaat Alani (m?)
Alani (m?) e, (%40)
(9%15)
224 16 Konut 7.134,13 8.204,25 9.987,79
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Gelirlere iligkin Kabul ve Varsayimlar

Ongérillen proje igin yatirnm siireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akigi tablosunda,
degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir.

Unitelerin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 3.000.-TL/M? ile satisa sunulabilecegi,
izleyen yillarda %15 oraninda artacagi varsaylmistir. Konutlarin dénemlere gore ongorilen
satis oranlari asagidaki tabloda belirtildigi gibidir.

Dagilim 1.dénem 2.dénem 3.dénem
Konut 35,00% 35,00% 30,00%
Satis Fiyati 1.dénem 2.dénem 3.dénem
Konut 3.000 TL/m? 3.450 TL/m? 3.968 TL/m?

INDIRGENMi§ NAKIT AKIMLARI (Discounted Cash Flows)

YATIRIM SURECI 36 ‘
TOPLAM SATILABILIR KONUT ALANI (m?) 8.204,25
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 8.204,25 \
|2019-2020 |2020-2021 |2021-2022 TOPLAM
1.dénem 2.donem 3.donem
NAKIT GIRISLERI
Satiglarin Yillara Dadilim Orani (Konut) 35,00% 35,00% 30,00%
Satilan Brit Alan (Konut) 2871 m? 2871 m? 2461 m? 8.204
Ortalama Birim Satis Fiyati (Konut) 3,000 TL/m? 3.450 TUm? 3,968 TLIm?
Satis Gellri (Konut) 8.614.466 TLim 9.906.636 TL/m? 9.765.113 TLim?

8.614.466 TL 9.906.636 TL 28.286.215

9.765.113 TL

GELIRLER ( Toplam )

NAKIT AKIMLARI (Cash Flows) 8.614.466 TL 9.906.636 TL 9.765.113 TL 28.286.215TL
Net Bugiinkii Deger (NPV) 20.029.537TL| 19.709437TL| 19.397.911TL
INDIRGEME ORANI 19,00% 20,00% 21,00%
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Nakit Akigi Yaklagimina Gére Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

63.2- Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %20,00 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra edinilen tecriibeler
ve verilerin g6z 6nlinde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin 28.286.215.-TL olarak hesaplanmis olup, net bugiinki degeri icin %20,00 indirgeme
orani kabul edilerek projenin tamamlanmasi durumundaki net buginki deger olarak
19.709.437.-TL olarak hesaplanmistir. Parsel icin dizenlenmis herhangi bir soézlesme
bulunmamakta olup, hasilat payr 6ngériye dayanmaktadir. Hasilat paylagimi %30 olarak kabul
edilmis, gelistiriimis arsa degeri bulunmustur.

Elde edilen bilgilere istinaden parseller Gizerinde insa edilecek yapilardan elde edilecek hasilat
oraninin % 30 oldugu, bu oran Gzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri oldugu
kabul edilmis gelistiriimis arsa degerinin % 80" inin buglinki arsa degeri oldugu ( bdlgede
yapilan projelerde ortalama %10 - 20 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa
degerinin buglnki arsa degerinin % 20 kar edilmis degeri oldugu tespit ve kabul edilmistir ) ve
bu kabule istinaden elde edilen veriler asagidaki tablolarda gdsterilmistir.

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine Gore Gelistirilecek Projenin Degeri;

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Degeri Net

Bugiinkii (.-TL) 19.709.437

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE ARSANIN DEGERI

Toplam Satis Hasilati 19.709.437 ~TL
Hasilat Payi Orani 30%
Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 5.912.831 ~TL
Bugiinkii Arsa Degeri (TL) 4.730.265 ~TL
Toplam Arsa Alani 15.853,63 .-m2
Bugiinkii Ortalama Arsa Birim Degeri (TL/m2) 298,37 '{lez

GELIR INDIRGEME YAKLASIMI YONTEMINE GORE
ARSANIN DEGER TABLOSU

Birim m?
5 . S
Ada No | Parsel No | Alani (m?) Degeri (TL) Parselin Degeri (.-TL)
224 16 15.853,63 298,37 4.730.265 TL
TASINMAZLARIN YUVARLATILMIS DEGERI 4.730.000 TL
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6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Parsel Uzerinde 1/5000 olcekli planlara uyumlu olarak 1/1000 olcekli planlar onaylanmistir.
Ancak bélge genelinde imar uygulamasi yapilacagi bilgisi alinmistir. imar uygulamasi sonrasi,
mevcut plan kosullarina uyumlu olarak "konut alani" seklinde proje gelistiriimesinin en etkili
kullanim sekli olacagdi dugundlmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

s Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

224 ADA 16 NO'LU PARSELIN
TOPLAM DEGERI 3.530.000 TL
m  Gelir indirgeme yaklagimina gore;
224 ADA 16 NO'LU PARSELIN 4.730.000 TL

TOPLAM DEGERI

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlasgtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri lI-62.1 sayill “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig"i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlar
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir ydntemin dogruluguna ve guvenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degderlemeyi gergeklestirenlerin bir varhdin
degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi
gerceklestirenin gesitli yaklagim ve yontemleri kullanmay! da g6z oninde bulundurmasi gerekli
gorulmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile givenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya
dayali veya g0zlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli gorilup kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yéntemin
kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul
olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri
belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastirima sirecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan
raporda agiklanmasi gerekli goérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkh yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden oldukc¢a
uzak sonugclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel olarak uygun
bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkl
oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedirler ylritmesi gerekli gérilmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin yaklasimlardan/yéntemlerden biriyle daha iyi ve
daha guvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer
verilen kilavuz hikumleri tekrar degerlendirmesi gerekli gérulmektedir." denmektedir.
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Tasinmaza de@er takdiri yapilirken iki farkli yontem kullaniimistir. Degerler arasinda farklihk
oldugu gorulmektedir. Gelir yénteminde parselin yapilasma haklarina iliskin varsayimlar ve belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar (zerinden buginki degere ulasiimaktadir.
Ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali gézéninde bulundurularak ve pazar yaklagimi
yénteminde ise arsa degerlerine ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici
oldugu kanaatine varilmasi nedeni ile sonu¢ bolimine tasinmaz icin pazar yaklagimi yontemi ile
elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir. Parseller Gizerinde herhangi bir
yap! bulunmamaktadir.

653 Hasilat Paylagsimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
"~ " Oranlan
Degerleme konusu taginmaz igin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylagimi veya kat karsihgi
sOzlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsili§i yéntemi
kullaniimamisgtir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme galismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olugturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamigtir.

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

Tasinmazin niteligi tarla olup, Gzerinde mevzuat uyarinca izin alinmasini gerektirecek yapi
bulunmamaktadir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazin niteligi tarla olup, bélgede emsal olabilecek kiralik tarlaya rastlanmamistir. Kira
degeri analizi yapiimamistir.
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Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes Yil Gecmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi’'nin 24. Maddesi “C” Bendinde “Portféyiinde bulunan ve alimindan itibaren bes yil
gecmesine ragmen Uzerlerinde proje gelistiriimesine yonelik herhangi bir tasarrufta
bulunulmayan arsa ve arazilerin orani aktif toplaminin %20’sini asamaz. Gayrimenkul yatirim
ortakhgina donlsen ortaklklarin sahip oldugu bu nitelikteki arsa ve araziler igin s6z konusu sire
doénlisime iligkin esas sbdzlesme degisikliginin ticaret siciline tescil edildigi tarihten itibaren
baslar.” denilmektedir. Bu kapsamda Atakule Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketin
'den alinan beyan rapor eklerinde sunulmaktadir.

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

6.5.8 -

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

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

6.5.9

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

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

S0z konusu parsel lizerinde herhangi bir yapilasma bulunmamaktadir.

Arsa niteliginde olan tasinmazlarin fiili durumuda bu niteliine uygundur. Tasinmazlarin
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (a)
bendinde belirtilen hukUmler gergevesinde tasinmazin "ARSA" olarak gayrimenkul yatirm
ortakligi portféylinde bulunmasinda sakinca olmadigi kanaatine variimistir.

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

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

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

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, giniimiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tasinmazin

24.12.2021 tarihli toplam degeri icin ;
3.530.000 .-TL
(Ug Milyon Bes Yiiz Otuz Bin Tiirk Lirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

4.165.400 .-TL
kiymet takdir edilmistir.
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
-’7R}%%;
, 3 2o 4
Onur BUYUK Eren KURT
Lisans No: 404674 Lisans No: 402003

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

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

*

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

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi diginda 3.sahiglara verilemez.

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