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GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

Talep Sahibi Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.

Raporu

Diizenleyen Form Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Rapor Tarihi 07.09.2023

Rapor 2023.EGY0.34

Numarasi

Raporun istanbul, Tuzla, Fua Deniz Park Projesi

Konusu

Degerleme istanbul, Tuzla, Merkez Mahallesi 192 ada 1 parsel 10 parselin kat irtifakina esas
Konusu ve degeri, mevcut durum degeri ve bu parsel lizerinde gelistirilen proje degerinin Turk
Kapsami Lirasi cinsinden tespiti.

e s bu rapor, Altmis Sekiz (68) sayfadan olusmaktadir ve ekleriyle bir biitiindiir.

e Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun IlI-62.3 sayil "Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig" hikimleri ile bu teblig
ekinde yer alan "Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar" ¢ercevesinde

Tebligin 1 inci maddesi ikinci fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.
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baslanmasi i¢in yasal gerekliligi olan tiim belgelerinin tam ve dogru
olarak mevcut olup olmadig1 hakkinda bilgi ve projenin gayrimenkul
yatirim ortaklig1 portfoyline alinmasina sermaye piyasasi hiikiimleri
cercevesinde engel teskil edip etmedigi hakkinda gortis.
3.9. Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve
4708 sayil1 Yap1 Denetimi Hakkinda Kanun uyarinca denetim
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3.10

3.11

yapan yap1 denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi v.b) ve
degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak
gergeklestirdigi denetimler hakkinda bilgi,

Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye
iliskin detayli bilgi ve planlarin ve s6z konusu degerin tamamen

mevcut projeye iliskin olduguna ve farkli bir projenin uygulanmasi

durumunda bulunacak degerin farkli olabilecegine iliskin agiklama
Gayrimenkule iligkin yapilmis bir sézlesme olup olmadigina
iliskin aciklama

BOLUM 4: DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULE iLiSKiN ANALIiZLER

4.1.
4.2.

4.3.
44.
4.5.
4.6.
4.7.
4.8.

4.9.

4.10.

4.11.
4.12.
4.13.
4.14.
4.15.
4.16.
4.17.

4.18.
4.19.
4.20.

Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler
Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut
Trendler ve Dayanak Veriler
Degerleme Islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler
Gayrimenkuliin Yapisal, Insaat Ozellikleri
Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler
Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Alinan Veriler
Tasinmazin Degerine Etken Faktorler
Degerleme Isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma
Nedenleri
Degerlemede Kullanilan Ydntemler

4.9.1 Emsal Karsilastirma Yaklagimi1

4.9.2 Gelir indirgeme Yaklagimi

4.9.3 Maliyet Yaklagimi
Degerleme Calismasinda Kullanilan Ydntem/ler ve Bu Yontemlerin
Secilmesinin Nedenleri
Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degeri
Nakit / Gelir Akimlart Analizi
Maliyet Olusumlar1 Analizi
Degerlemede Esas Alinan Satis Ornekleri ve Bunlarin Segilme Nedenleri
Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler
Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi
Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi, Kullamilan Veriler,
Varsayimlar ve Sonuglar
Gayrimenkuliin En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi
Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Hasilat paylasimi veya kat karsiligi yontemi ile yapilacak projelerde
emsal pay oranlari

BOLUM 5: ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

5.1.
5.2.
5.3.

Degerleme Metotlarinin ve Analizlerinin Uyumlastirilmasi, Nedenleri
Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Gerekgeleri
Gayrimenkuliin Yasal Gereklilikleri, izin ve Belgelerinin Durumu ile
Ilgili Genel Goriis
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5.4.

Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Yatirnrm Ortakliklar1  Portfoyiine
Almmasinda Sermaye Piyasas1 Mevzuati Cer¢evesinde, Bir Engel Olup-
Olmadig Ile Ilgili Goriis

BOLUM 6: SONUC

6.1.
6.2.

6.3

6.4

Sorumlu Degerleme Uzmanin Sonu¢ Climlesi

Pesin satis fiyati esas alinarak, Tiirk Liras1 lizerinden nihai deger
takdirinin yapilmasi,

Degerlemenin katma deger vergisi hari¢ yapilmasi ve ilgili katma
deger vergisi tutarinin da eklenerek toplam degere ulasilmasi,
Gayrimenkul projelerinin degerlemesinde, projenin degerleme
tarihi itibariyle bitirilmis olmas1 varsayimu ile Tiirk Lirast
tizerinden ve ayrica degerleme tarihi itibariyle tamamlanmis
kisminin arsa degeri dahil Tiirk Liras1 tizerinden degerinin takdir
edilmesi.

BOLUM 7: EKLER
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YONETICi OZETi

Talep Sahibi

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

Rapor No ve Tarihi

2023.EGY0.34/ 07.09.2023

Degerleme Konusu ve Kapsami

Bu rapor, miusteri talebi Uzerine belirtilen kayitta bulunan
gayrimenkuliin degerleme tarihindeki piyasa kosullari ve
ekonomik gostergeler dogrultusunda kat irtifakina esas degeri,
glincel piyasa degeri, tamamlanmasi durumundaki degerinin
tespitine yonelik olarak, SPK mevzuati kapsaminda kullanilmak
Uzere, ilgili tebligde belirtilen esaslar ¢ergevesinde
hazirlanmigtir.

Tasinmazin Acik Adresi

istasyon Mahallesi, Sehitler Caddesi, Fua Deniz Park Sitesi No:
60 Tuzla / ISTANBUL

Tapu Kayit Bilgisi

istanbul ili, Tuzla ilcesi, Merkez Mahallesi, 192 Ada, 1 Parsel

Fiili Kullanimi (Mevcut Durumu)

Parsel Uzerinde insaat devam etmekte olup, fiili kullanim
durumu olusmamistir.

imar Durumu

Tasinmazin imar durumu bilgisi rapor icerisinde 3.7 basligi
altinda verilmistir.

Kisithlik Hali

Tasinmazin tapu kaydinda kisitlilik olusturabilecek herhangi bir
kayit bulunmamaktadir.

Projenin Mevcut Durumuyla KDV
Hari¢ Toplam Degeri

TOPLAM: 933.372.103,88 &
( Dokuzyiizotuziigmilyon Ugyiizyetmisikibin Yiiziig

Tiirk Lirasi Seksensekiz Kurus )

Projenin Mevcut Durumuyla KDV
Dahil Toplam Degeri

TOPLAM: 1.120.046.524,65 ¢
( Birmilyar Yiizyirmimilyon Kirkaltibin Begyiizyirmidort Tirk Lirasi

Altmisbes Kurus )

Projenin Mevcut Durumuyla Emlak
Konut GYO A.S. Payina Diisen
Toplam Degeri

TOPLAM: 926.953.390,00 £
( Dokuzyiizyirmialtimilyon Dokuzyiizelliiighin Ugyiizdoksanbin Tiirk

Lirasi )

Tasinmazin Tamamlanmasi
Durumundaki Bugiinkii Degeri

TOPLAM 4.131.060.711,95 &£
( Dortrmilyar Yiizotuzbirmilyon Altmigbin Yediyiizonbir Tiirk Lirasi

Doksanbes Kurus )

Projenin Tamamlanmasi
Durumundaki Emlak Konut GYO
A.S. Payina Diisen Toplam Degeri

TOPLAM: 2.161.000.000,00 £

( ikimilyar Yiizaltmisbirmilyon Tiirk Lirasi )

A¢iklama

Tasinmaz yerinde gorilmis ve projesine uygun olarak insa
edilmeye devam ettigi tespit edilmistir. Degerleme siirecini
olumsuz etkileyecek bir durum olusmamustir.

Raporu Hazirlayanlar

Fatih Orkun SAKALLI - SPK Lisans No: 407060

Sorumlu Degerleme Uzmani

Cetin BEGIG- SPK Lisans No: 400479
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BOLUM 1

RAPOR BILGILERI

1.1  Rapor Tarihi : 07.09.2023

1.2 Rapor Numarasi : 2023.EGY0O.34

1.3 Raporun Tiirii / Bashk : Anlatim Ozellikli Rapor

1.4  Raporu Hazirlayan Degerleme Uzman Yardimcisi ve Degerleme Uzmami Adi ve
Soyadi
Fatih Orkun SAKALLI (Spk Lisans No: 407060)

1.5  Sorumlu Degerleme Uzmani Adi ve Soyadi
Cetin BEGIC (Spk Lisans No: 400479)

1.6 Degerleme Tarihi
Degerleme raporu hazirlanmak iizere sirketimiz tarafindan yerinde, ilgili kurum ve
kuruluslarda 05.09.2023 tarihinde incelemeler yapilmistir.

1.7 Dayanak Sozlesmesi Tarihi / Numarasi
10.08.2023 / 2023/176

1.8 Degerleme Raporunun Amaci

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.’nin talebi iizerine; Istanbul li,
Tuzla Ilgesi, Merkez Mahallesi, 192 ada 1 parselde konumlu tasinmazin mevcut durum degeri,
kat irtifakina esas degeri ve bu parsel iizerinde gelistirilen proje degerinin Tirk Lirasi cinsinden
tespitine yonelik hazirlanan Gayrimenkul Degerleme Raporu’dur.

Degerlemenin amaci, taraflar arasinda imzalanan sozlesmede de belirtildigi iizere, bilgileri
verilen tasinmaz(lar)in portfoyde degerlendirilmek {izere piyasa degerlerinin tespitini i¢eren
degerleme raporunun hazirlanmasidir.

1.9 Raporun SPK diizenlemeleri kapsaminda hazirlanip hazirlanmadigina iliskin
aciklama

Degerleme raporu; EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. i¢in
hazirlanmaktadir. Degerleme raporu, 31.08.2019 tarih ve 30874 say1 ile Resmi Gazetede
yayinlanan Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig (I1I-62.3)’ in 1. maddesi 2. fikras1 dogrultusunda sermaye piyasasinda
gayrimenkul degerleme faaliyeti kapsaminda hazirlanmastir.

1.10 Degerleme Konusu Gayrimenkul I¢in Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde Yapilan Son U¢ Degerlemeye Iliskin Bilgiler

Tasinmaz 6zelinde sirketimiz tarafindan daha 6nce hazirlanmig rapor bulunmamaktadir.
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BOLUM 2

DEGERLEME KURULUSU-MUSTERI BiLGILERi, DEGERLEMENIN TANIM VE
KAPSAMI

2.1. Degerleme Kurulusunun Unvani, Adresi ve Sirket Bilgileri

Sirketimiz, 01.12.2006 tarih ve 6695 sayili Ticaret Sicil Gazetesi’nde yayimlanan sirket ana
sOzlesmesine gore; tasinmaz ve buna bagli her tiir taginir mallarin yerinde incelemelerini
gerceklestirmek, bunlara bagli ekspertiz raporlarimi diizenlemek ve her tiirli degerleme
konusunda tiim 6zel ve kamu kuruluslarina danigmanlik hizmeti vermek amaci ile 300.000,00
b sermaye ile kurulmustur. Sirketimiz giincel sermayesi 1.000.000 t’dir

Sirketimiz, T.C. Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (SPK) 27.07.2007 tarih ve
B.02.1.SPK.0.15.534 sayil1 yazisi ile SPK mevzuati ¢ergevesinde degerleme hizmeti verecek
sirketler listesine alinmustir.

Sirketimiz, Yelken Plaza Balgat Mahallesi Mevlana Bulvari No: 139 A - Blok 6.
Kat Daire: 25 Cankaya / ANKARA adresinde faaliyetlerine devam etmektedir.

2.2. Miisteri Unvani, Adresi ve Bilgileri

Sirket Unvani : EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Sirket Adresi . Barbaros Mahallesi, Mor Siumbill Sokak, No: 7/2B
Atasehir/ISTANBUL

Sirket Amaci : Miisterilerine ve hissedarlarina stirekli katma deger yaratmak, GYO

sektoriiniin gelisimine katkida bulunmak ve kiiresel dlgekte saygin bir kurum haline gelmek.
Sermayesi - 3.800.000.000,-1

Halka Aciklik 1% 50,6
Telefon 10216 579 15 15
E-Posta : info@emlakkonut.com.tr

2.3. Miisteri Taleplerinin Kapsam ve (Varsa) Getirilen Sinirlamalar

Degerleme ¢alismasi Sermaye piyasasit degerleme standartlarina uygun olarak yapilmis,
miisteri talebi dogrultusunda disaridan ekspertiz islemi gercgeklestirilerek tamamlanmstir.
Raporlama asamasinda evraklarin tamami miisteriden tarafimiza iletilmistir.

2.4. Isin Kapsam

Istanbul 1li, Tuzla Ilcesi, Merkez Mahallesi 192 Ada 1 Parsel iizerinde konumlu Fua Deniz Park
Projesi icerisinde Yer Alan 226 Adet Bagimsiz Boliimlerin Gayrimenkullerin Giiniimiiz
Ekonomik Kosullarinda Cari Pazar Degerinin belirlenmesi
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BOLUM 3
DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA GENEL BiLGILER
3.1. Gayrimenkuliin Yeri, Konumu, Tanim ve Cevresel Ozellikleri

3.1.1. Gayrimenkuliin Cevresel Ozellikleri:

Yaklasik 20 milyonluk niifusuyla diinyada Bombay ve Mexico'dan sonra 3. en kalabalik
sehirdir. 133 milyar dolarlik yillik {iretimiyle Diinyada 8. sirada yer alir. Tiirkiye'nin kiiltiir ve
finans merkezidir. istanbul, 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Marmara kiyisi ve Istanbul
Bogazi (Bogazi¢i) boyunca, Hali¢'i de c¢evreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda
kurulmustur. Istanbul'un Avrupa'daki boliimiine Rumeli yakasi, Asya'daki boliimiine ise
Anadolu yakasi denir. Diinyada iki kita iizerinde kurulu tek metropoldiir.

Yeni kurulan ilgelerle beraber 39 ilge ve biiyliksehir belediyesi ile toplam 40 belediyeden
olugsmaktadir. Bahgelievler Adalar, Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar, Bagcilar, Bahgelievler,
Bakirkoy, Basaksehir, Bayrampasa, Besiktas, Beykoz, Beylikdiizii, Beyoglu, Biiyiikgekmece,
Catalca, Cekmekoy, Emindnii, Esenler, Bahgelievler, Eyiip, Fatih, Gaziosmanpasa, Glingoren,
Kadikoy, Kagithane, Kartal, Kiiciikgekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer,
Sultanbeyli, Sultangazi, Silivri, Sile, Sisli, Umraniye, Uskiidar, Tuzla, Zeytinburnu ilgelerine
sahiptir.

Diinyanin en eski sehirlerinden olan Istanbul, 330 - 395 yillar arasinda Roma Imparatorlugu,
395 - 1204 ile 1261 - 1453 yillar1 arasinda Bizans Imparatorlugu, 1204 - 1261 arasinda Latin
Imparatorlugu ve son olarak 1453 - 1922 yillar1 arasinda Osmanli imparatorlugu'na baskentlik
yapmigtir.

Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle gevrili olup kuzeyinde Karadeniz giineyinde Marmara
Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkdy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray ilgeleri,
dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Korfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Bogazi¢i'ndeki Fatih Sultan
Mehmet ve Bogaz Kopriileri sehrin iki yakasini birbirine baglar. Istanbul'un niifusu son 25 yilda
4 katma ¢ikmustir. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %651 Avrupa yakasinda; %35'si de
Anadolu yakasinda yasar. Issizlik sebebi ile bircok insan Istanbul'a gb¢ etmis, genelde sehir
etrafinda gecekondu mahalleleri olusturmustur.

Sehre havayolu, karayolu, denizyolu ve demiryolu ile ulagmak miimkiindiir. Sehrin 3 adet
uluslararas1 havaliman1 mevcuttur. Bunlar Yesilkdy Atatiirk Havalimani, Istanbul Havalimani
ve Sabiha Gokgen Havalimani’dir. Biiyiik Istanbul Otogar1 1980'li yillarda Topkapi'da bulunan
Istanbul Trakya Otogari'nin yetersiz gelmesi iizerine, 1987'de Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi
ile Biiyiik Istanbul Otobiis Isletmeleri Anonim Sirketi arasinda imzalanan antlasmayla
yapimina baglanmis, 1994 yilinda hizmete girmistir. Avrupa'nin en biiyiikk otogar1 olmakla
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http://tr.wikipedia.org/wiki/Ba%C5%9Fak%C5%9Fehir
http://tr.wikipedia.org/wiki/Bayrampa%C5%9Fa
http://tr.wikipedia.org/wiki/Be%C5%9Fikta%C5%9F%2C_%C4%B0stanbul
http://tr.wikipedia.org/wiki/Beykoz
http://tr.wikipedia.org/wiki/Beylikd%C3%BCz%C3%BC
http://tr.wikipedia.org/wiki/Beyo%C4%9Flu
http://tr.wikipedia.org/wiki/B%C3%BCy%C3%BCk%C3%A7ekmece
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C3%87atalca
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C3%87ekmek%C3%B6y
http://tr.wikipedia.org/wiki/Emin%C3%B6n%C3%BC
http://tr.wikipedia.org/wiki/Esenler
http://tr.wikipedia.org/wiki/Esenyurt
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ey%C3%BCp
http://tr.wikipedia.org/wiki/Fatih
http://tr.wikipedia.org/wiki/Gaziosmanpa%C5%9Fa
http://tr.wikipedia.org/wiki/G%C3%BCng%C3%B6ren
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kad%C4%B1k%C3%B6y
http://tr.wikipedia.org/wiki/Ka%C4%9F%C4%B1thane
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kartal
http://tr.wikipedia.org/wiki/K%C3%BC%C3%A7%C3%BCk%C3%A7ekmece
http://tr.wikipedia.org/wiki/Maltepe
http://tr.wikipedia.org/wiki/Pendik
http://tr.wikipedia.org/w/index.php?title=Sancaktepe&action=edit&redlink=1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Sar%C4%B1yer
http://tr.wikipedia.org/wiki/Sultanbeyli
http://tr.wikipedia.org/wiki/Sultangazi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Silivri
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C5%9Eile
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C5%9Ei%C5%9Fli
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C3%9Cmraniye
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C3%9Csk%C3%BCdar
http://tr.wikipedia.org/wiki/Tuzla
http://tr.wikipedia.org/wiki/Zeytinburnu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Roma_%C4%B0mparatorlu%C4%9Fu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Bizans_%C4%B0mparatorlu%C4%9Fu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Latin_%C4%B0mparatorlu%C4%9Fu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Latin_%C4%B0mparatorlu%C4%9Fu
http://tr.wikipedia.org/wiki/Osmanl%C4%B1_%C4%B0mparatorlu%C4%9Fu
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C3%87erkezk%C3%B6y%2C_Tekirda%C4%9F
http://tr.wikipedia.org/wiki/Kocaeli
http://tr.wikipedia.org/wiki/Gebze%2C_Kocaeli
http://tr.wikipedia.org/wiki/Fatih_Sultan_Mehmet_K%C3%B6pr%C3%BCs%C3%BC
http://tr.wikipedia.org/wiki/Fatih_Sultan_Mehmet_K%C3%B6pr%C3%BCs%C3%BC
http://tr.wikipedia.org/wiki/Bo%C4%9Faz_K%C3%B6pr%C3%BCs%C3%BC
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0%C5%9Fsizlik
http://tr.wikipedia.org/wiki/G%C3%B6%C3%A7
http://tr.wikipedia.org/wiki/B%C3%BCy%C3%BCk_%C4%B0stanbul_Otogar%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/Topkap%C4%B1
http://tr.wikipedia.org/wiki/%C4%B0stanbul_B%C3%BCy%C3%BCk%C5%9Fehir_Belediyesi
http://tr.wikipedia.org/wiki/Avrupa
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beraber diinyanin en biiyiik 3. otogar1 konumundadir. Haydarpasa Gari, 1908'de Istanbul -
Bagdat Demiryolu hattinin baslangig istasyonu olarak insa edilen tren garidir. Gar, TCDD'nin
ana istasyonudur. Istanbul'un Anadolu Yakasinda Kadikdy'de bulunur. Osmanl
Imparatorlugunun son dénemlerinde Bagdat Demiryolu yaninda Istanbul-Sam-Medine (Hicaz
Demiryolu) seferleri de yapilmaya baslanmustir. Istanbul'da ulagim, agirlikli olarak IETT
yonetiminde otobiis seferleri ve dis semtlerde minibiis ve dolmus tasimaciligi ile birbirinden
farkli sistemlerde rayli ulasim sistemlerinin destegi ve Istanbul'un cografi konumundan
faydalanarak IDO'ya ait klasik vapurlar ve modern deniz otobiisleri ile saglanmaktadir.
Istanbul'da her giin, 5712 km?1ik bir alanda 11 milyondan fazla kisi bu ulasim imkanlarini
kullanmaktadir.

Tuzla ilcesi

Tuzla, Istanbul'un en dogusunda bulunan ilgesidir. Tiirkiye'nin orta derecede kalabalik niifuslu
ilgelerinden biridir. Ayrica Tiirkiye'nin en biiylik tersaneler bolgesi Tuzla'da bulunmaktadir.
1400 yilinda Yildirnm Bayezid tarafindan Osmanli topraklarina katildi. Tuzla'da yasayan
Rumlar, Lozan Anlasmasi cergevesinde
Selanik, Kavala ve Drama'dan gelen
Tiirklerle yer degistirmislerdir.[4] 1950
yilindan sonra Gebze'den ayrilarak Kartal
ilcesine baglandi. 1980'lerin sonuna
kadar balik¢ilik ve ciftgiligin bir arada
strdiirildigii Tuzla'da sanayinin
gelismesiyle ciftcilik onemini yitirmistir.
Giinlimiizde Tuzla, tersanelere de ev #¥iaittasyon
sahipligi yapmaktadir. Ulasim Tuzla'da _ OXSS s
kara ve demir yoluyla saglanmaktadir. ’
IETT ve Ozel Halk otobiisleriyle

Avydinh

r Askeri Alan

wi'har
Sinan
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Tuzla'dan Kadikody'e, ve Maltepe'ye Kartal’a ve Pendik’e otobiis hatlar1 bulunmaktadir. Deniz
ulagimina miisait olmasina ragmen sehir merkezine uzak konumu nedeniyle deniz yolu ulagimi
yetersizdir. Tuzla'da bulunan demiryolu Marmaray calismalar1 kapsaminda yenilemeye girmis
calismalar tamamlanarak 12 Mart 2019'da devlet erkaninin katildig: agiligla hizmete girmistir.

3.1.2. Ulasim Baglantilari:

STIM-Istanbul Sanayifig
ve T|cm‘gl Merlgey\ Al

PTT. Piyade OKulu'Subes

-
o
’1
oY

-
L X

3.1.3. Tanimu:

Degerlemeye konu tasinmaz, istanbul ili, Tuzla ilgesi, Istasyon Mahallesi, Sehitler Caddesi,
konut + ticari linitelerinin olusturdugu Fua Deniz Park projesidir. Degerleme konusu bagimsiz
boliimiin yer aldig1 ana gayrimenkul; 84.268,49 m? yiizolciimiine sahip 192 ada, 1 parsel
tizerinde 4/A yap1 siifinda betonarme karkas yap1 tarzinda ayrik nizamda insa edilmis 10 adet
bloktan ( 1A, 1B, 1C, 1D, 1E, 1A, 1B, 1C, 1D ve 1E ) meydana gelmistir.

1A Blok; 4 bodrum kat + zemin kat + 3 normal kat olarak projelendirilmistir.
1B Blok; 4 bodrum kat + zemin kat + 3 normal kat olarak projelendirilmistir.
1C Blok; 3 bodrum kat + zemin kat + 1 normal kat olarak projelendirilmistir.
1D BIlok; 4 bodrum Kat olarak projelendirilmistir.
1E Blok; 2 bodrum kat olarak projelendirilmistir.
2A Blok; 4 bodrum kat + zemin kat + 3 normal kat olarak projelendirilmistir.
2B Blok; 4 bodrum kat + zemin kat + 3 normal kat olarak projelendirilmistir.
2C Blok; 4 bodrum kat + zemin kat + 1 normal kat olarak projelendirilmistir.
2D Blok; 4 bodrum Kat olarak projelendirilmistir.
2E Blok; 2 bodrum Kat olarak projelendirilmistir.
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3.2. Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

i : | ISTANBUL
Tigesi TUZLA
Bucag -

Mahallesi MERKEZ
Koyii -

Sokag -

MevKii -

Pafta No. -

Ada No. 192

Parsel No. 1
Yiizol¢iimii 84.268,49 m?
Hisse 1/1

Ana Gayrimenkul Niteligi Arsa
Bagimsiz Boliim Niteligi -

Kat / Bagimsiz Bolim No | : | -

Arsa Payi : 111

Malik Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S.
Tarihi 19.07.2022
Cilt 154

Sayfa 15144
Yevmiye No 20738

3.3. Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema vb. Dokiimanlar

*Degerleme konusu ana taginmazin ada/parsel bazinda konumunun uygunlugu Tuzla
Belediyesi Imar Miidiirliigii’nde incelenen paftasindan tespit edilmistir.

*Degerleme konusu tasinmaza yonelik Emlak Konut Yatirim Ortakligi A.S. tarafindan iletilmis
proje, yapi ruhsati ile isim degisikligi ruhsati incelenmis olup, evraklar Tuzla Belediyesi’nde
teyit edilmistir.

RUHSAT TABLOSU

| F | R | e e
1A YENI YAPI RUHSATI 23.06.2023 | 733/23 KONUT 8 24 0 4.597,78 m2
1B YENI YAPI RUHSATI 23.06.2023 | 734/23 | KONUT + TICARET 8 27 2 5.622,99 m2
1C YENI YAPI RUHSATI 23.06.2023 | 735/23 KONUT 8 24 0 4.664,91 m2
1D YENI YAPI RUHSATI 23.06.2023 | 736/23 KONUT 8 12 0 2.263,47 m2
1E YENI YAPI RUHSATI 23.06.2023 | 737/23 TICARET 8 0 27 11.370,01 m2
2A YENI YAPI RUHSATI 23.06.2023 | 738/23 KONUT 8 30 0 5.696,03 m2
2B YENI YAPI RUHSATI 23.06.2023 | 739/23 KONUT 8 31 0 5.946,07 m2
2C YENI YAPI RUHSATI 23.06.2023 | 740/23 KONUT 8 25 0 4.759,68 m2
2D YENI YAPI RUHSATI 23.06.2023 | 741/23 KONUT 8 12 0 2.230,34 m2
2E YENI YAPI RUHSATI 23.06.2023 | 742/23 TICARET 8 0 12 4.198,43 m2

Tuzla Belediyesi Imar Miidiirliigii dijital arsiv dosyas1 igerisinde yapilan sorgulamada
Tasinmazin arsiv dosyasinda herhangi bir olumsuz evrak bulunmadig: sifahen 6grenilmistir.
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3.4. Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri ile Mevcut Durumun Uygunlugu

09.08.2023 tarihinde Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi tarafindan alinmis Takbis
belgesine gore; konu tasinmaz “Arsa” niteligindedir.

Mahallinde tasinmaza yonelik ekspertiz incelemesi yapilmis olup, tasinmazin iizerinde yapilan
226 bagimsiz bolimlii proje olup, insasina baglanmamustir.

3.5. Gayrimenkuliin Son Ug Yihindaki Miilkiyet ve Diger Hukuki Degisiklikler (Imar
Durumu, Kamulastirma Islemleri, vb.)

Tapu Miidiirliigi'nde ve TAKBIS sisteminden temin edilen tapu kayit belgelerinden temin
edilen bilgilere gore rapor konusu tasinmaz, 19.07.2022 tarih 20738 yevmiye numarasi ile 3194
sayil1 yasanin 18. maddesi uyarica 192 ada 1 parsel imar islemi ile olusmustur. Parsel en son
19.07.2022 tarihi itibariyle Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 adina tescil olmustur.

Tasinmaza yonelik yapilan incelemeler neticesinde taginmaz tasarrufunu olumsuz etkileyecek
herhangi bir durum goriillmemistir.

3.6. Gayrimenkuliin Tapu Tetkiki

Rapora konu taginmaza iligkin tapu ve takyidat bilgileri 09.08.2023 tarihinde Emlak Konut
Gayrimenkul Yatirim Ortaklig: tarafindan alinmis TAKBIS belgesi iizerinden incelenmistir.

Degerleme konusu taginmazin tapu kayitlar tizerinde;

- "Diger (Konusu: - ) Tarih: - Say1: -" beyani bulunmaktadir. ( 04.11.2021 - 29575)

- "Diger (Konusu: Cevre ve Sehircilik Bakanligi ile Tarim ve Orman Bakanligi arasinda
imzalanan 18/03/2020 tarih 72330 sayil1 Tarim ve Orman Bakanligina tahsisli tasinmazlarin
Cevre ve Sehircilik Bakanlig: tarafindan degerlendirilmesi suretiyle ihtiya¢ duyulan yap1 ve
tesislerin bakim ve onarim ile yapimina iligkin protokol kapsaminda degerlendirilmek {izere
amacina uygun kullanilmamasi halinde geri alinacaktir beyanin tesisine ) Tarih: 26102021 Sayr:
1635811" beyan1 bulunmaktadir. ( 04.11.2021 - 29575 )

- "TUZLA SULH HUKUK MAHKEMESI nin 15/06/2010 tarih 2010/478 sayili Mahkeme
Miizekkeresi yazisi ile izale-i Suyu davasi agilmistir." beyan1 bulunmaktadir. ( 28.06.2010 -
7407)

-"TUZLA 2. ASLIYE HUKUK MAHKEMESI nin 03/07/2012 tarih 2012/460 sayili Mahkeme
Miizekkeresi numarali dosyasinda davalidir." beyani bulunmaktadir. ( 15.08.2012 - 10153 )

- "TUZLA 2. ASLIYE HUKUK MAHKEMESI nin 13/01/2013 tarih 2012/981 E sayili
Mahkeme Miizekkeresi numarali dosyasinda davalidir." beyani bulunmaktadir. ( 29.01.2013 -
1461)

- "Korunmas1 Gerekli Tasinmaz Kiiltir Varligidir" beyani bulunmaktadir. ( 04.01.2013 - 194 )
- "Korunmas1 Gerekli Taginmaz Kiiltlir Varligidir" beyani bulunmaktadir. ( 13.07.2021 -
17799)

- "Korunmas1 Gerekli Taginmaz Kiiltlir Varligidir" beyani1 bulunmaktadir. ( 24.08.2021 -
21205)

- "6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir" beyani1 bulunmaktadir. ( 16.03.2022 - 7366 )

- "6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir" beyani bulunmaktadir. ( 18.03.2022 - 7679 )
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- "3. Derece (Imar Uygulamas1 sonucu olusacak 192 ada 1 parselin bir béliimiinde) Arkeolojik
Sit" beyani bulunmaktadir. ( 10.05.2022 - 13418)

- "TUZLA 2. ASLIYE HUKUK MAHKEMESINE nin 26/03/2012 tarih 2012/193 E. sayili
Mahkeme Miizekkeresi numarali dosyasinda davalidir." beyan1 bulunmaktadir. ( 04.04.2012 -
4080)

- "ISTANBUL ANADOLU 6. ASLIYE HUKUK MAHKEMESINE nin 18/02/2013 tarih
2013/43 E. sayili Mahkeme Miizekkeresi numarali dosyasinda davalidir. " beyani
bulunmaktadir. ( 13.04.2013 - 3795)

- "6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir" beyani bulunmaktadir. ( 15.03.2022 - 7263 )

- "6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir" beyani bulunmaktadir. ( 15.03.2022 - 7264 )

- "6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir" beyani bulunmaktadir. ( 15.03.2022 - 7266 )

- "6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir" beyani bulunmaktadir. ( 18.03.2022 - 7636 )

- "6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir" beyani bulunmaktadir. ( 18.03.2022 - 7637 )

- "6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir" beyani bulunmaktadir. ( 18.03.2022 - 7640 )

- "6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir" beyani bulunmaktadir. ( 18.03.2022 - 7667 )
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3.7. Gayrimenkuliin imar Durumu

Degerleme konusu taginmazin igerisinde yer aldigi ana tasinmaz ada/parsel bazinda
konumunun uygunlugu Tuzla Belediyesi Imar Midiirliigii’nde incelenen imar paftasindan ve
Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. tarafindan iletilmis imar paftasindan tespit
edilmistir.

Tasinmaz Tuzla Belediyesi sinirlari igerisinde yer almaktadir. Tasinmazin konumlu oldugu
parsel 15.04.2022 aski ¢ikis tarihli olan “2401 Parsele liskin 1/1000 Olgekli Koruma Amagh
Uygulama Imar Plam Ile Komsulugunda Bulunan Rezerv Yapit Alam Ve Cevresine iliskin
1/1000 Olgekli Uygulama Imar Plan1” revizyonunda kalmaktadir.

Degerleme konusu tasinmaz 1/1.000 6lgekli Nazim imar Plan1 dahilinde, Gelisme Konut Alam
kapsamindadir.

Degerleme konusu tagmnmaz 1/1.000 8lgekli Uygulama Imar Plan1 dahilinde, Gelisme Konut
Alani lejantinda, ayrik nizam, 4 kat, E:0,60 ve Hmax: 12.50 m kapsamindadir.

gy — e ! |
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| A\

——}

S,

N/

£/

B. OZEL HUKUMLER

B.1.LKORUNACAK ALANLAR

B.1.1. 3. DERECE ARKEOLOJIK SiT ALANI

1. ARKEOLOJIK SIT ALANINDA ILGILI KORUMA KURULUNUN GORUSU ALINMADAN HICBIR INSAI VE FIZIKI
MUDAHALEDE BULUNULAMAZ.

2, HAZIRLANACAK MIMARI PROJE ILGILI K.V.K. BOLGE KURULUNCA ONAYLANMADAN UYGULAMA
YAPILAMAZ.

B.2. KONUT ALANLARI

B.2.1. GELISME KONUT ALANLARI

1. GELISME KONUT ALANLARINDA ADA YADA PARSEL iCiN BELIRLENEN EMSAL DEGERI ICERISINDE KALMAK
VE EMSAL ALANININ MAKSIMUM %10U ASMAMAK KAYDYLA TICARET YAPILARI YAPILABILIR. BU YAPILAR
BAGIMSIZ BLOK OLARAK VEVEYA KONUT BLOKLARININ ZEMIN VE BODRUM KATLARINDA
PROJELENDIRILEBILIR. UYGULAMA ILCE BELEDIYESINCE ONAYLANACAK VAZIYET PLANINA GORE YAPILACAK
OLUP, TICARI YAPILAR VAZIYET PLANINA GORE [FRAZ EDILEBILIR.

2, GELISME KONUT ALANLARINDA: KAKS=0.60, YENCOK= Z+3 KAT YAPILASMA KOSULLARINA GORE
UYGULAMA YAPILACAKTIR.
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3.7.1 Gayrimenkul ile ilgili herhangi bir yikim karari, cezai tutanak, durdurma karari
olup olmadigina iliskin sorgulama

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigr A.§. tarafindan tarafimiza iletilmis evraklar
icerisinde ve Tuzla Belediyesi Imar Midiirliigii arsiv dosyasi igerisinde tasinmaza yonelik
olumsuz evrak/tutanak goriilmemistir.

3.8. Degerlemesi yapilan projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tiim izinlerinin alimip
alinmadigi, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi icin yasal gerekliligi olan
tilm belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olup olmadig1 hakkinda bilgi ve projenin
gayrimenkul yatirinm ortakhgi portfoyiine alinmasina sermaye piyasasi hiikiimleri
cercevesinde engel teskil edip etmedigi hakkinda goriis.

Taginmaz halihazirda Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. portfoyiinde yer
almaktadir.

Emlak Konut Yatirim Ortaklig1 A.S. tarafindan tarafimiza iletilen dokiimanlar igerisinde tim
bloklara ait ruhsatlar incelenmistir.

Degerleme konusu gayrimenkul tizerinde bagimsiz boliimler hali hazirda insa edilmektedir.
Gayrimenkul Yatirim Ortaklar1 igin I11-48.1 sayili <’ Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iligkin
Esaslar Teblig’ nin 7.bolim 22.maddesi 1.fikras1 kapsaminda “PROJE” bagligi altinda GYO
portfoyline alinmasina bir engel bulunmamaktadir.

3.9. Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayih Yap:
Denetimi Hakkinda Kanun uyarinca denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret
unvani, adresi v.b) ve degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gerceklestirdigi
denetimler hakkinda bilgi,

Degerleme konusu tasinmaz yap1 denetim hakkinda kanun kapsamindadir. Bu Kanunun amaci;
can ve mal gilivenligini teminen, imar planina, fen, sanat ve saglik kurallarina, standartlara
uygun kaliteli yap1 yapilmasi i¢in proje ve yapi denetimini saglamak ve yap1 denetimine iliskin
usul ve esaslar1 diizenlemektir. Yap1 ruhsat belgelerine esas bilgiler dogrultusunda, s6z konusu
binaya ait yapr denetim firmasmin Galaksi Yapir Denetim LTD. STI. Firmasi oldugu
belirlenmistir.

3.10. Eger belirli bir projeye istinaden degerleme yapiliyorsa, projeye iliskin detayh bilgi
ve planlarin ve s6z konusu degerin tamamen mevcut projeye iliskin olduguna ve farkh bir
projenin uygulanmasi durumunda bulunacak degerin farkh olabilecegine iliskin
aciklama

Degerleme konusu taginmaz tapuda “Arsa” nitelikli olup heniiz kat irtifaki / kat miilkiyeti tesis
edilmemistir. Belediyesinde ve yerinde yapilan tespitlerde parsel tizerinden Emlak Konut GYO
A.S. tarafindan yiiriitilen Fua Deniz Park isimli karma proje gelistirilmektedir. Degerleme
projedeki olusacak bagimsiz boliimlere yonelik yapilmistir.
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3.11. Gayrimenkule iliskin yapilms bir s6zlesme olup olmadigina iliskin aciklama

Degerleme konusu parsel tizerinde kat karsilig1 yontemi veya hasilat paylasimi modeli ile proje
gelistirilmemektedir. Proje anahtar teslim model ile gelistirilmistir. S6z konusu parsel i¢in
Emlak Konut GYO A.S. ile CEVAHIR YAPISAN TUR. VE TIC. A.S. & HB GRUP INS. TIC.
LTD. STI. IS ORTAKLIGI. Is Ortaklig: arasinda 17.06.2022 tarihinde "Fua Deniz Park Konut
ve Ticaret Insaatlar ile Altyap: ve Cevre Diizenleme Isi" adinda s6zlesme imzalanmastr.

BOLUM 4
DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA GENEL BILGILER
4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Boélgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

Tasinmazin konumlu oldugu Fua Deniz Park, Tuzla ilge merkezinde yer almakta olup, Konut-
Ticaret lejantl: yapilagsmanin yogunluklu oldugu lokasyonda bulunmaktadir. Bélgede tasinmaza
benzer sekilde yapilasmis apartmanlar, ticari {initeler ile kamu kurumlarina ait yapilar
mevcuttur. Bolge ana arterlere yakin konumda bulunmasi sebebiyle tercih seviyesi yiiksektir.
Bolgede herhangi bir ulasim ve altyap1 sorunu bulunmamaktadir.

4.2. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasimin Analizi, Mevcut Trendler ve
Dayanak Veriler

Diinya Ekonomisindeki Gelismeler

Diinya Saglik Orgiitii’niin 12 Mart 2020 tarihinde ilan ettigi Covid-19 salginin1 “kiiresel saglik
acil durumu” tanimlamasindan Mayis 2023 itibariyla ¢ikarmasiyla birlikte diinya ekonomisinde
agir tahribat olusturan salgin ve gecikmeli etkileri “kiiresel tehdit” 6zelligini yitirmistir. Diger
yandan 2022 yili Subat ayinda baslayan Rusya-Ukrayna savasi ise, yol agtig1 kayiplar ve gog
sorunlarinin yani sira gida ve enerji fiyatlar1 kanaliyla ciddi hasarlar verdigi kiiresel ekonomi
tizerinde tehdit olmaya devam etmektedir. S6z konusu durum, kiiresel ekonomi tizerindeki
riskler arasinda jeopolitik sorunlar1 6n plana ¢ikarmaktadir. Bununla birlikte, salgin ve savasa
ragmen alinan onlemler ve tesviklerle birlikte makro ihtiyati politikalar kiiresel ekonominin
beklenenden daha kisa siirede toparlanmasinda etkili olmustur. Tedarik zincirlerindeki
aksakliklar biiyiik Olciide iyilesmis, navlun maliyetleri ile tedarik siireleri salgin Oncesi
donemlere oldukc¢a yakinsamistir. Tiirkiye onciiliigiinde uygulamaya konulan Karadeniz Tahil
Koridoru diplomasisi gibi jeopolitik tansiyonu diisiirmeyi ve az gelismis llkelere gida
sevkiyatin1 amaclayan uluslararasi girisimler ise olumlu sonuglar vermistir.

Jeopolitik gerilimlerin ve ticarette korumacilik egilimlerinin siirmesi uluslararasi ekonomik
iligkilerin karmasiklagmasini beraberinde getirmekte, kiiresel ekonomi ¢ok kutuplu bir diizene
dogru evrilmektedir. Ulkeler ve bolgelerarasi yeni ticareti ve siyasi is birlikleri ortaya ¢ikmakta,
dost ve miittefik iilkelerden tedarik (friend-shoring) ve yakin iilkelerden tedarik (near-shoring)
yaklagimlar1 daha fazla benimsenmektedir.

Son donemde kiiresel dlgekte en onemli ekonomik sorun olarak one ¢ikan enflasyon, gelismis
ve gelismekte olan iilkelerde enerji basta olmak {lizere emtia fiyatlari nedeniyle diislis egilimini
siirdiirmekle birlikte hala yiiksek seviyelerini korumaktadir. Cekirdek gostergelerdeki katilik
kiiresel enflasyonda diislis egiliminin Oniimiizdeki donemde hiz kesebilecegine isaret
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etmektedir. Bu donemde kiiresel diizeyde enflasyonla miicadelede iilkeler arasi ayrismalar
izlenmekte, ozellikle gelismis tilkelerin, politika faizlerinde sert artis kararlariyla enflasyonu
dizginlemeye calistiklar1 gdzlenmektedir. Direngli hale gelen enflasyona eslik eden finansal
kosullarin sikilagsmasiyla, basta ABD olmak iizere gelismis ekonomilerde bankacilik sektorii
zorluklar yasamistir. Gelismis ekonomilerdeki yiiksek faiz oranlar1 ve kredi kosullariin
sikilagmasi, artan finansal kisitlamalar, yiiksek borg¢ yiikiine sahip hane halklar1 ve tilkeler i¢in
daha yiiksek bor¢lanma maliyetleri dogurmustur.

Finansal kosullardaki sikilagsmaya ve kroniklesen sorunlara ragmen, 2023 yilinin ilk yarisinda
kiiresel iktisadi faaliyet 1limli goriiniimiinii korumustur. Bu donemde ozellikle gelismis
tilkelerdeki hizmetler sektoriindeki olumlu ayrisma dikkat ¢ekmistir. Bu gelismede, sosyal
hareketliligin salgin dncesine donmesiyle hizmet sektorlerinde goriilen iyilesmeler belirleyici
olmustur. Diger taraftan, para politikalarinin imalat sanayii tizerindeki sinirlayici etkileri
gelismis iilkelerde daha belirgin olarak gdzlenmeye baslanmistir. Bu iilkelerde Imalat Sanayii
Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) yilin ikinci yarisinda kayda deger bir diistisle salgin
sonrasi en diisiik diizeyine gerilemistir. Ozellikle gelismis ekonomilerde gdzlenen tiiketimdeki
azalis, zorlasan finansal kosullar, diisiik verimlilik artiglari, azalan yatirimlar ve yavaslayan
kapasite kullanimi kiiresel aktivitede zayif bir goriiniime isaret etmektedir.

Bu gelismelere paralel olarak, 2021 yilinda ylizde 6,3 biiyliyen diinya ekonomisinin 2022
yilinda ytizde 3,5 oraninda biiylimesi, 2023 yilinda ise ivme kaybinin siirmesiyle Uluslararasi
Para Fonu (IMF) tahminlerine gore yiizde 3,0 oraninda biiyiimesi beklenmektedir. 2023 yilinda
beklenen ekonomik zayiflama gelismis ekonomiler kaynakli olarak 6ngoriilmekte, kiiresel
bliylimeyi o0zellikle Avro Bolgesi ve ABD ekonomilerinin asagiya c¢ekecegi tahmin
edilmektedir. S6z konusu yilda Tiirkiye’nin baslica ticaret ortaklarindan biri olan Avro
Bolgesi’nin ylizde 0,9 oraninda biiyiimesi beklenirken bolgenin lokomotif ekonomilerinden
Almanya’nin yiizde 0,3 oraninda daralmasi, ayni donemde ABD’nin ise yiizde 1,8 oraninda
bliylimesi beklenmektedir.

2023 yili ekonomik performansi gelismekte olan iilkeler agisindan daha olumlu bir c¢ergeve
cizmektedir. IMF’ye gbre s6z konusu tilke grubunun 2022 yili biiyiimesi ve 2023 yil1 biiyiime
beklentisi yiizde 4,0 ile istikrarli bir gorliniim arz etmektedir. Cin ve Hindistan’1n yiizde 5,2 ve
yiizde 6,1 biiylime oranlariyla bu grupta dncii olacaklari, diger gelismekte olan tilkelerin kiiresel
biiyiimenin altinda performans gosterecekleri tahmin edilmektedir. Ote yandan, Cin
ekonomisinde son donemde yasanan gelismeler biiylimenin sinirlanacagina isaret etmektedir.
Rusya-Ukrayna savaginin da gelismekte olan Avrupa ekonomilerinin biiyiimesi tizerinde baski
olusturmaya devam etmesi beklenmektedir.

Enflasyondaki katiligin da besledigi yavaslama isaretlerinin sadece imalat sanayii ile sinirl
kalmayacagr ve yilin kalan doneminde hizmetler sektoriine de yansiyabilecegi
degerlendirilmektedir. Oniimiizdeki dénemde, jeopolitik sorunlar, enerji ve gida
piyasalarindaki olas1 dalgalanmalar, kiiresel tedarik zincirlerindeki gelismeler, mal ve hizmet
ticaretinde iirlin ve pazar g¢esitlenmesi ve finansal sikilasmaya yonelik kararlarin boyutu ve
stiresi {ilkelerin biiylime performanslari tizerinde etkili olmaya devam edecektir.

2023 yilinda kiiresel ekonomik aktivitedeki yavaslamaya paralel olarak diinya ticaret hacminde,
yiikselen ve gelismekte olan ekonomilerde daha belirgin olmak iizere ivme kayb1
ongoriilmektedir. Bu donemde zayiflayan toplam talebin ve talep kompozisyonunun yurt i¢i
mallara dogru yonelmesiyle kiiresel ticaretin hiz kesmesi beklenmektedir. 2023 yilinda mal ve
hizmet ticaret hacminin kiiresel diizeyde yilizde 2,0, gelismis iilkelerde ylizde 2,3, yiikselen ve
gelismekte olan ekonomilerde ise ylizde 1,5 oraninda artis kaydederek kiiresel biiyiimenin
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altinda kalmasi ongoriilmektedir. 2024 yilinda ise kiiresel mal ve hizmet ticaretindeki artis
hizinin yiizde 3,7 ile kiiresel hasila artigin1 gegmesi beklenmektedir.

2022 yilinda baglayan savasin ardindan Rusya’ya karsi birgok alanda uygulanan yaptirimlar,
basta enerji fiyatlar1 olmak {izere gida ve tarimsal emtia fiyatlarinda dalgalanmalara sebep
olarak emtia fiyatlarini tarihi yiiksek seviyelere ¢ikarmistir. 2023 yilina gelindigine ise tahil
diplomasisi, Avrupa'da gaz stoklarinin artmasi ve Cin'de beklentinin altinda kalan zay1f talebin
ardindan, gida fiyatlarindaki yiiksek seviyeler devam etse de enerji ve gida fiyatlar1 2022 yilinda
ulastig1 yliksek seviyelerden 6nemli Olglide gerilemis olup hala kiiresel diizeyde risk teskil
etmektedir. Tiim bu gelismelere ek olarak tedarik zincirlerinin normallesmesiyle birlikte, emtia
fiyatlarindaki 1limli goriiniim ¢ogu lilkede manget enflasyonun hizli bir sekilde diismesine
katkida bulunmustur.

Sikilasan finansal kosullar fiyat artiglarinin gerilemesine bir miktar katki saglamis olmakla
birlikte kiiresel enflasyon halen diren¢li bir goriiniim arz etmektedir. Son donemde tahil
koridoru anlagmasinin yenilenmesindeki belirsizlikler ve enerji arz ve talebindeki gelismeler,
gida ve enerji fiyatlar1 lizerinde baski olusturmaktadir. Zayiflayan talep kosullari, manset
enflasyondaki diisiisii desteklese de ¢ekirdek enflasyon bir¢ok ekonomide yiiksek seyretmekte
ve manset enflasyonun daha da gerilemesine engel olmaktadir. Gelismis ekonomilerde sirket
karliliklar1 yliksek seviyede olup isgiicii piyasalarinin siki olmasi ise {icret artiglarinin yiiksek
olmasina katki saglamaktadir. Bu durum karsisinda merkez bankalar1 ¢cogunlukla yiiksek faiz
seviyesini korurken, basta Cin olmak tlizere bazi gelismekte olan iilkelerde daha gevsek para
politikalari tercih edilmektedir. Bu gelismeler 1s181nda kiiresel enflasyon tahminleri ilimli bir
bicimde asagi yonlii revize edilmistir. IMF tarafindan 2023 yilinda, enflasyonun gelismis
ekonomilerde yiizde 4,7 ve yiikselen piyasalarda ve gelismekte olan ekonomilerde ylizde 8,3,
kiiresel enflasyonun ise bir Onceki tahmine gore 0,2 puan asagida yiizde 6,8 oraninda
gerceklesecegi tahmin edilmektedir. Enflasyonun diinya genelinde 2024 yilinda ortalama ytizde
5,2 olmasi beklenmektedir.

Kiiresel diizeyde direncli hale gelen enflasyon, alim giiciiniin diismesine ve hane halklarinin
yasam standartlarinin gerilemesine yol agmaktadir. Enflasyonla miicadele kapsaminda siki para
politikas1 uygulamalarmin devam etmesi halinde ise bu uygulamanin yatirim ve iiretimde
azalisa yol agarak diinya ekonomisinde kirilganliklar1 beslemesi muhtemeldir. Bu donemde,
0zel politika gerektiren kesimlere yonelik muhtemel mali desteklerin yani sira merkez bankalari
tarafindan gelistirilen yeni destekleyici ara¢ ve uygulamalara ilave olarak i1yi tasarlanmis
makroihtiyati politikalarin kiiresel diizeyde sorunlarin hafiflemesine yardimeci olabilecegi
degerlendirilmektedir.

Bununla birlikte, diinya genelinde tiim tilkeler i¢in standart bir ekonomi politikas1 yaklagiminin
izlenemeyecegi, iilkelerin farklilagsan iktisadi goriiniime bagl olarak ihtiya¢ ve dnceliklerinin
degisebilecegi degerlendirilmektedir.

Bir¢ok gelismis iilkede merkez bankasi politikalar1 ayrismakla birlikte kiiresel parasal sikilagma
egiliminin bir siire daha korunacak olmasinin, gelismekte olan tilkelerin para birimlerinde ve
kiiresel ekonomik aktivede dalgalanmalara neden olabilecegi diisiiniilmektedir. Kiiresel
borgluluk diizeyinin yiiksek oldugu bir donemde uzun bir zaman dilimine yayilan parasal
stkilasma dongiistiniin muhtemel etkileri, hem gelismis ekonomilerde hem de goérece zayif
bilangoya sahip gelismekte olan tilkelerde yakindan takip edilmektedir.

2023’iin ilk yarisindaki olumlu gelismelere ragmen, para birimi deger kaybeden iilkelerde kur
geciskenliginin ithalat fiyatlar1 tlizerinde olusturacagi baski, Rusya-Ukrayna savasi ile tahil
koridorundaki belirsizligin gida, enerji ve giibre fiyatlarinda yol acabilecegi dalgalanma ve
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tarimsal liretim tizerinde iklim degisikligi kaynakli gelismeler gibi riskler kiiresel enflasyon
beklentilerinde bozulmaya neden olabilecektir.

Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler

1. Bilyiime

2022 yilinda Tiirkiye ekonomisi kiiresel olumsuz gelismelerin yol actig1 soklara karsi
dayanikliligini ispat etmis ve yiizde 5,5 oraninda biiyiime kaydederek OVP (2023-2025)
tahmini olan yilizde 5’1 asip son 13 y1l boyunca kesintisiz biiyiimeyi basarmistir. Diger taraftan,
Rusya-Ukrayna savasiyla tedarik zincirlerinde ortaya ¢ikan aksakliklarin yani sira kiiresel
enerji ve gida fiyatlarinda yasanan artiglar beklentilerde bozulmaya yol agmis, ayrica cari agik
ve enflasyon lizerinden iilke ekonomisini olumsuz etkilemistir. Bununla birlikte, salgin sonrasi
donemde Tirkiye’nin, alternatif liretim ve tedarik merkezlerinden biri olarak Oneminin
artmasiyla ve c¢ok taraflr yiiriitiilen etkili diplomasiyle savagin Tiirkiye ekonomisi tizerindeki
etkileri hafifletilmistir. Ayrica, bliylimeyi destekleyici politika ve tedbirlerin etkisiyle iktisadi
faaliyet canliligini siirdiirmiis ve Tiirkiye, 2022 yilinda yiizde 5,5’lik biiylime hiz1 ile OECD
ilkeleri ortalamasi olan yiizde 2,9’un oldukga iizerinde bir biliylime oranina ulasarak iiye
tilkelerden olumlu ayrigmustir.

2022 y1l1 i¢in milli gelir {iretim yoniiyle degerlendirildiginde, insaat dahil hizmetler sektorii ve
sanayi sektoriinde sirasiyla yilizde 8,1 ve ylizde 1,7 oranlarinda katma deger artiglart 6ne
ctkmistir.  Ozellikle ticaret, ulastrma ve konaklama ile finans ve sigorta faaliyetleri
sektorlerindeki katma deger artislari giiglii biiyiimede énemli rol oynamistir. Ote yandan, tarim
sektorii y1l genelinde yiizde 1,3 oraninda biiyiime kaydederek gorece daha zayif bir performans
ortaya koymustur.

Tiirkiye ekonomisi, 2022 yilinin ilk yarisinda bir 6nceki yilin ayn1 dénemine gore yiizde 7,7
oraninda hem sanayi hem de hizmetler sektorii Onciiliiglinde giiglii bir biiylime oram
kaydederek savasin yol ag¢tigi olumsuz kosullara ragmen oldukg¢a basarili bir goriinim
sergilemistir. Sanayi sektorii katma deger artist yilin ilk yarisinda bir 6nceki yilin ayni
donemine gore yiizde 6,8 oraninda gergeklesmistir. Insaat dahil hizmetler sektorii ise salgin
sonrasi artig egilimini koruyarak bahse konu déonemde yiizde 10,2 oraninda énemli diizeyde
biiyiime kaydetmistir. Yilin ilk yarisinda ticaret, ulastirma ve konaklama ile finans ve sigorta
faaliyetleri katma degeri sirasiyla ylizde 17,5 ve yiizde 25,2 oraninda artis kaydederken yine
ayni sektorler bliylimeye yiizde 4,0 ve ylizde 1,2 puan katki saglamistir.

2022 yilinin ikinci yarisinda ise, jeopolitik risklerin yarattigi belirsizlikler ve gelismis iilke
merkez bankalarimin uyguladigi siki para politikalarinin etkisiyle iktisadi faaliyet daha zay1f bir
goriiniim arz etmistir. Bu donemde Tiirkiye ekonomisi, bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore
yiizde 3,7 oraninda biiyiiyerek nispeten 1limli bir performans sergilemistir. insaat dahil
hizmetler sektorii yiizde 6,4 oraninda biiyiirken sanayi sektori ise yiizde 2,9 oraninda daralma
kaydetmistir. Tiirkiye’nin baglica ticaret ortaklarinin bulundugu Avrupa’da ekonomik
aktivitenin hiz kesmesiyle birlikte imalat sanayiinde faaliyet yavaslamis, 6zellikle dis talebin
azalmasiyla ihracat yogun sektorlerde kapasite kullanim oranlarinda diislis gozlenmistir. Bu
dogrultuda, yilin ikinci yarisinda hizmetler sektorii milli gelire yiizde 3,9 puan katki verip
bliylimenin siiriikleyicisi olurken sanayi sektorii negatif katkida bulunarak biiyiimeyi
siirlamistir. Ayni donemde, tarim sektoriiniin iktisadi biiylimeye katkist sinirlt kalmaigtir.
2023 yilmin ilk ceyreginde GSYH artis hiz1 yiizde 3,9 oraninda gercekleserek biiyiime
ivmesinin siirdiigiine isaret etmistir. Subat ayinda meydana gelen deprem felaketine ragmen,
milli gelir artisinin devam ettigi ve depremin GSYH iizerindeki olumsuz etkisinin smirh
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diizeyde kaldig1 gozlenmistir. iktisadi faaliyet kollarma gére biiyiime verisi incelendiginde,
ingaat dahil hizmetler sektoriiniin hafif ivme kaybetmekle beraber yiizde 5 oraninda artis
kaydederek biiyiimenin arkasindaki itici giic olmaya devam ettigi goriilmiistiir. Bununla
birlikte, zayif dis talebin etkisiyle sanayi sektorii bir 6nceki yilin ayn1t donemine gore ylizde 1
oraninda daralma kaydederek biiylimeyi sinirlayan unsurlardan biri olmustur. Tarim sektorii ise
bu donemde yiizde 1,4 oraninda azalarak diger sektorlerden olumsuz ayrismistir.

2023 yilimin ikinci ¢eyreginde ise Tiirkiye ekonomisi ylizde 3,8 oraninda ilimli bir biiylime
kaydetmistir. Bu donemde sanayi sektorii katma degeri yiizde 2,6 oraninda kiigiilerek
bliylimeye yiizde 0,5 puan daraltici etkide bulunurken, hizmetler sektorii katma degeri yiizde
3,9 oraninda artarak biiyiimeye 2,5 puan pozitif katkida bulunmustur. Boylece, 2023 yil1 ilk
yarisindaki ekonomik biiyiime yiizde 3,9 oraninda gergeklesmistir.

Harcamalar yoniinden degerlendirildiginde, 2022 yilinin ilk yarisinda, 6zel tiikketim ve kamu
tiikketimi sirasiyla, bir 6nceki yilin ayni1 dénemine gore, yiizde 20,6 ve yiizde 3,0 oranlarinda
biiylirken biiyiimeye katkilar1 ise sirasiyla 12,5 puan ve 0,4 puan olmustur. S6z konusu
donemde toplam sabit sermaye yatirimlari, makine ve techizat yatirimlar1 6nciiliiglinde, ylizde
3,3 oraninda artmis ve biiyiimeye 0,9 puan katki yapmustir. Yilin ilk yarisinda net mal ve hizmet
thracatinin biiylimeye katkisi ise 3,3 puan olarak gergeklesmistir.

2022 yilinin ikinci yarisinda ise ilk yartya benzer bir sekilde 6zel tiikketim biiyiimeye giiglii katk1
vermeye devam ederek, bir 6nceki yilin ayn1 dénemine gore yiizde 17,5 oraninda artmistir.
Boylece, 6zel tiiketimin biiyiimeye katkist 11,0 puan olmustur. Kamu tiiketimi ilgili yilin ikinci
yarisinda yiizde 5,3 oraninda artarak ekonomik biiyiimeye 0,7 puan katki vermistir. Toplam
sabit sermaye yatirimlari 2022 yilinin ikinci yarisinda, bir 6nceki yilin ayni donemine gore
yiizde 0,6 oraninda gerilemistir. Bu gelismede s6z konusu donemde insaat sektdriiniin ylizde
10,5 oraninda daralmasi etkili olmustur.

2023 yilimin ilk yarisinda yurtigi nihai talep, 6zel tiikketim dnciiliigiinde biiyiimenin siiriikleyicisi
olmustur. Bu donemde enflasyon beklentilerindeki bozulmanin da etkisiyle 6ne c¢ekilen
tiiketimin sonucu olarak 6zel tiiketim harcamalar yiizde 16,4 orani ile kuvvetli bir artig
kaydetmistir. Bu dogrultuda, 6zel tiikketimin 2023 y1li ilk yarisinda biiylimeye katkis1 11,2 puan
olmustur. Ayni1 dénemde toplam sabit sermaye yatirimlar: yiizde 4,4 oraninda yiikselirken
makine-teghizat yatirimlarindaki artis yiizde 6,9 olarak kaydedilmistir. Potansiyel bitylimenin
stiriikleyicilerinden olan makine-techizat yatirim harcamalar1 2023 yilinin ikinci ¢eyreginde
yiikselmeye devam etmis, on bes ceyrek boyunca kesintisiz artis gostererek istikrarli bir
goriiniim sergilemistir. Boylece, siirdiiriilebilir biliyiimeyi saglayict bu temel bilesenin milli
gelirdeki pay: yiiksek seviyelerini korumustur. Diger taraftan, kuvvetli i¢ taleple birlikte artan
ithalatin etkisiyle net mal ve hizmet ihracati biiylimeye, 2023 yilinin ilk yarisinda daraltici
yonde 4,9 puan katki yapmuigstir.

2023 yilinmin ikinci yarisina iligkin 6ncii gostergeler dikkate alindiginda, genis bir cografi alanm
etkileyen Kahramanmarag ve Hatay depremlerinin iktisadi faaliyet iizerindeki daraltic etkisinin
blyiik oOlgiide telafi edildigi goriilmektedir. 2023 yilmin ikinci yarisinda yurtigi talebi
dengeleyici ve ihracati artirict tedbirlerin ve turizmdeki canli goriinimiin siirmesinin de
etkisiyle Tiirkiye ekonomisinin yil genelinde OVP (2023-2025) hedefine yakinsayarak yiizde
4,4 oraninda biiylimesi beklenmektedir.

2. istihdam

2022 yil1 hem isgiictline katilimin hem istihdam artislarinin giiclii gerceklestigi bir y1l olmustur.
Y1l genelinde 1 milyon 955 bin istthdam artis1 kaydedilmistir. Tarim sektorii hari¢ tiim
sektorlerde istihdam artis1 yasanmis olup sanayi sektoriinde 520 bin ve hizmetler (insaat dahil)
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sektoriinde 1 milyon 519 bin istthdam artis1 gergeklesmistir. Son donemde istihdamin sektorel
kompozisyonunda da olumlu gelismeler yasanmis olup 2022 yili itibartyla sanayi sektorii
istthdaminin pay1 yiizde 21,7 diizeyiyle Kiiresel Finansal Krizden beri en yliksek seviyesine
ulagmistir. 2022 yilinda iggiliciinde 1 milyon 618 bin net artis yaganmis ve s6z konusu artisin
yiizde 56,4’ kadin isgiiciindeki artistan kaynaklanmistir. Bu gelismeler ¢ergevesinde toplam
istihdam oraninda ve kadin isgiicline katilim oraninda serinin giincellendigi 2005 yilindan
itibaren en yiiksek seviyelere ulasilmistir. Iktisadi faaliyetteki giiclii performansin etkisiyle
issizlik orani bir onceki yila gore 1,6 puan azalarak ylizde 10,4 seviyesinde gergeklesmis ve
yiizde 10,8 olan OVP (2023-2025) hedefinden daha iyi bir seviyede ger¢eklesmistir.

2022 yilinda istthdamda ve isgiiciine katilimda goriilen artig egilimi 2023 yilinin ilk yarisinda
da devam etmistir. Yilin ilk alti ayinda, emeklilife hak kazanma kosullarina yonelik
diizenlemelerin ve depremin olumsuz etkilerine ragmen net 220 bin istihdam artigi saglanmaistir.
Mevsimsellikten arindirilmis isgiicline katilim ve istihdam orani sirasiyla yiizde 53,4 ve yiizde
48,2 seviyelerinde gergeklesirken, igsizlik orani yiizde 9,7 olmustur. 2023 yili genelinde
istthdam artisinin isgiicline katilim ve niifus artis1 etkilerine baskin gelmesi sonucu issizlik
oraninin yiizde 10,1 diizeyine gerileyecegi tahmin edilmektedir.

3. Fiyat Istikran

2022 yilinda diinya genelinde gerek manget gerekse cekirdek gostergelerde hiz kazanan
enflasyon, 6zellikle geligsmis tilkeler i¢in tarihi yiiksek seviyelere ulagsmistir. Bu nedenle kiiresel
Olcekte merkez bankalar1 tarafindan parasal sikilasma adimlar1 atilmis, ancak bu adimlarin
sonuclar1 ¢ekirdek gostergelere beklenen diizeyde yansimamistir. Rusya-Ukrayna savasina
bagli olarak tedarik zincirlerindeki aksakliklarla birlikte hizli bir sekilde artan enerji ve gida
fiyatlari, 2022 yili boyunca kiiresel enflasyonist dalganin yasanmasinda 6ne ¢ikan unsurlar
olmustur. Ayrica, kiiresel gida giivenligindeki belirsizlikler ve artan ticaret yasaklariyla, emtia
fiyatlarindaki yiiksek seyir, salgin sonrasi arz-talep uyumsuzluklarinin devam etmesi ve
tasimacilik maliyetlerindeki yliksek seviyeler uluslararasi 6lgekte enflasyonun yiikselmesine
neden olan diger unsurlar olmustur.

S6z konusu gelismelerin etkilerinin hissedildigi Tiirkiye’de 2022 yili Ekim ayinda tiiketici
enflasyonu, basta kur gelismeleri olmak {izere kiiresel arz kisitlamalari, artan kredi biiyiimesi
ile canli i¢ ve dis talebin etkisiyle son yillarin en yiiksek seviyesine ulasmistir. 2022 yili sonunda
TUFE yillik artis oran1 baz etkisinin yani sira kiiresel enerji ve gida fiyatlarindaki gelismelerle
yiizde 64,3 olarak OVP (2023-2025) tahminine oldukg¢a yakin bir oranda gerceklesmistir.
2023 yili Ocak-Agustos déneminde birikimli TUFE artis orami yiizde 43,1 olarak
kaydedilmistir. Bu artigta temel mal fiyatlarinda daha belirgin olmak iizere kur gelismelerinin
etkileri, hizmet enflasyonundaki katilik, gida fiyatlarinda tarihsel ortalamalarin {izerindeki
gorliiniim, vergi diizenlemeleri, maliyet yonlii baskilar ile enflasyon beklentilerindeki
bozulmaya bagl olarak gli¢lenen atalet etkisi belirleyici olmustur. Diger taraftan, enflasyonla
miicadelede basta dogalgaz grubu olmak {izere enerji fiyatlarinda uygulanan siibvansiyonlar ve
kira artiglarina tavan fiyat uygulanmasinin yani sira bir takim dis ticaret tedbirleri alinmigtir.
Boylece, TUFE yillik artis oran1 2023 yili Agustos ay1 itibariyla yiizde 58,9 olmustur.

Vergi ve harglar ile asgari licret ve diger ayliklarda yapilan artislar, enflasyon beklentilerindeki
bozulmaya bagli ataletin yan1 sira kur gelismelerinin birikimli etkisiyle birlikte TUFE yillik
artis oraninin yil sonunda yiizde 65 seviyesine yiikselecegi ongoriilmektedir.
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4. Odemeler Dengesi

2022 yilinda jeopolitik gerilimler ve kiiresel 6l¢ekte uygulanan sikilastirici politikalar nedeniyle
ekonomik aktivitede yasanan ivme kaybina ragmen ihracattaki artis devam etmistir. Bu
donemde, mal ihracatt OVP (2023-2025) hedefine yakin seviyede 254,2 milyar dolar olarak
gerceklesmis, kiiresel mal ihracatindan alinan pay yiizde 1,02 ye yiikselmistir. ithalat tarafinda
ise emtia fiyatlarinda yasanan yiiksek artis enerji ithalatinin 96,5 milyar dolar ile tarihi
seviyelere ¢ikmasina neden olmustur. Béylece, 2022 yilinda ithalat OVP (2023-2025) hedefini
3,7 milyar dolar agarak 363,7 milyar dolar seviyesinde gerceklesmistir. 2022 yilinda seyahat
gelirleri bir onceki yila gore yiizde 55,3 diizeyinde artarak 41,4 milyar dolar seviyesine
yiikselmistir.

Bu gelismelerin sonucunda, 2022 yilinda 48,4 milyar dolar seviyesinde kaydedilen cari islemler
acigl, GSYH’ya oranla yiizde 5,3 ile OVP (2023-2025) tahmininin 0,6 puan altinda
gergeklesmistir.

2022 yilinda sermaye hesabinda, diger yatirimlar ve net hata ve noksan kaynakli sermaye
girigleri 6n plana ¢ikmis, dogrudan yabanci yatirim kaynakli net sermaye girisleri bir 6nceki
yila gore ilimh diizeyde yiikselis kaydetmistir. Portfoy yatirimlari kaynakli olarak ise net
sermaye ¢ikisi gerceklesmistir. Cari islemler agigindaki yiikselise ragmen sermaye giriglerinin
artmasiyla birlikte rezerv varliklar hesabinda artis yaganmastir.

2023 yilinin ilk yedi ayinda ihracat, bir 6nceki yilin ayn1 dénemine gore yiizde 0,7 oraninda
azalis kaydederek 143,3 milyar dolar seviyesinde gergeklesmistir. Bu gelismede, 2022 yilinda
artis egilimine giren kiiresel enflasyon nedeniyle uygulanmaya baslayan sikilastirict para
politikas1 adimlar1 sonrasinda dis talepteki diisiisiin yani1 sira ihracat birim degerlerindeki
yasanan ivme kaybi belirleyici olmustur. Subat ayinda yasanan deprem felaketinin ihracat
iizerindeki etkisi ise smirli diizeyde kalmustir. Ihracatin y1l genelinde yiizde 0,3 artis ile 255
milyar dolar seviyesinde gergeklesecegi tahmin edilmektedir.

Yilin ilk yedi ayinda ithalat artis hiz1 yiizde 5,0 ile 6nceki yila gére ivme kaybederek 216,8
milyar dolar seviyesinde gerceklesmistir. Bu gelismede, emtia fiyatlarinda diislis egilimi
sonrasinda enerji ithalatindaki azalis etkili olmustur. Ancak, altin ithalatinda 6nceki yilin ikinci
yarisinda baglayan yiiksek seyrin devam etmesi ile tiiketim mallari, yatirim mallar1 ve motorlu
kara tasitlar1 gibi ithalat kalemlerindeki artis toplam ithalattaki diisiis egiliminin sinirh diizeyde
kalmasia neden olmustur. Yilin kalan aylarinda ithalattaki diislis egiliminin devam edecegi,
altin ithalatindaki yiliksek seyrin son donemde alinan tedbirlerle gerileyecegi, 2023 yil
genelinde ithalatin yiizde 0,9 oraninda artarak 367 milyar dolar seviyesinde gerceklesecegi
tahmin edilmektedir.

Yilin ilk alt1 ayinda, seyahat gelirleri yiizde 21,5 oraninda artarak 18,9 milyar dolar olarak
kaydedilmis, yilliklandirilmis seyahat gelirleri ise 44,7 milyar dolar seviyesine yiikselmistir.
Yilin geri kalan aylarinda seyahat gelirlerinin yiikselis egilimini siirdiirerek OVP (2023-2025)
hedefinin {izerine ¢ikmasi ve 2023 yilinda 49 milyar dolar seviyesinde gergeklesmesi
beklenmektedir.

Thracattaki ivme kaybu, altin ithalati ve bazi ithalat kalemlerindeki yiiksek seyre ragmen seyahat
gelirlerindeki artis ile enerji ithalatindaki asag1 yonlii hareket sonucunda cari islemler dengesi
gectigimiz yila gore sinirl diizeyde de olsa toparlanma egilimi gostermistir. 2023 yili genelinde
cari islemler a¢iginin GSYH’ya oraninin yiizde 4,0 seviyesinde ger¢ceklesmesi, enerji harig cari
islemler dengesinin ise GSYH’ya oranla yiizde 1,4 oraninda fazla vermesi 6ngoriilmektedir.
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5. Finansal Istikrar

Bankacilik sektorli sermaye yeterliligi bakimindan giiglii goriinlimiinii siirdiirmektedir. Ocak
2023’teki Sermaye Yeterliligi Rasyosu (SYR) hesaplanmasinda kullanilan doviz alis kurlarim
artirict yondeki degisiklik sonrasinda SYR oranlarinda gerileme goriilmiistiir. Aralik 2022°de
yiizde 19,5 seviyesinde gergeklesen SYR, yapilan degisiklik sonras1 Ocak ayinda ylizde 17’ye
gerilemis, ancak sektoriin giiclii seyreden karliligi ve kamu bankalarina yapilan sermaye
destegiyle yeniden yiikselise gegerek Temmuz ayi itibariyla ylizde 18,7 seviyesine ¢ikmuistir.
Sektoriin SYR’si Basel kriterleri ¢ergevesinde belirlenen yasal asgari oran olan yiizde 8’in ve
iilkemizde hedef oran olarak belirlenen yiizde 12’nin oldukga lizerinde bulunmaktadir. Sermaye
kalitesinin bir Olciitii olarak kabul edilen ¢ekirdek sermaye yeterliligi rasyosu da Temmuz
ayinda yiizde 14,7 ile yasal oranin oldukga tizerindedir.

Aralik 2021°de agiklanan Kur Korumali Mevduat (KKM) uygulamasi bankacilik sektoriinde
Tirk lirasina olan talebi artirmistir. Yilin ilk yarisinda KKM hesaplar1 i¢in faiz tavaninin
kaldirilmasiyla birlikte uygulamaya ilgi artmistir. 25 Agustos itibariyla 3,4 trilyon TL’ye
yiikselen KKM bakiyesinin toplam mevduat i¢indeki pay1 (bankalar mevduati hari¢) ylizde
26,1’e ulasmistir. Bu donemde doviz tevdiat hesaplarinda azalis devam etmis, yurtici
yerlesiklerin YP mevduati 2022 yilsonundaki 191,9 milyar dolar seviyesinden 25 Agustos
itibartyla 178,6 milyar dolara gerilemistir. KKM’nin agiklandigi Aralik 2021°e gore yurtici
yerlesiklerin doviz tevdiat hesaplarinda 58,5 milyar dolarlik ¢6ziilme gergeklesmis,
dolarizasyon orani ise yiizde 62,7’den yiizde 40,3’e gerilemistir. Ote yandan, son dénemde
KKM dis1 TL mevduatin, toplam TL mevduat artisina olan katkisinin geriledigi goriilmektedir.
Buna mukabil, Agustos ayinda, KKM dis1 TL mevduati tesvik etmek amaciyla menkul kiymet
tesisi ve zorunlu karsilik yiikiimliiliiklerinde degisiklik yapilmistir. TL mevduat payina gore
menkul kiymet tesis ve zorunlu karsilik uygulamasina son verilirken YP mevduattan KKM’ye
dontisiim hedefi uygulamasi kaldirilmig, KKM hesaplarindan TL mevduata gegisi tesvik edici
onlemler agiklanmustir.

2022 yili Nisan ayinda ekonomide liretkenligi artiracak belirli sektorlere diislik faizli kredi
saglanmas1 amaciyla ticari kredilerde hedefli kredi politikas1 uygulamasi baslamistir. 2023 yili
Haziran aymdan bu yana ise sikilasmaya baslayan para politikasi ¢er¢cevesinde kademeli faiz
artist yapilmis ve makroihtiyati politikalarda sadelesme adimlari atilmaya baslanmustir.
Sadelesme stireci kapsaminda bankalarin TL mevduati artirict yondeki zorunlu karsilik ve
menkul kiymet tesisi ylkiimliiliikleri gevsetilmis, menkul kiymet tesisi kapsaminda TL ticari
kredilere uygulanan faiz simur1 tek kademeye diisiiriilmiistiir. Bunlarin yani sira kredileri
sikilastirict yonde kararlar alinmistir. Bu kapsamda, kredi kart1 ve kredili mevduat hesaplarina
uygulanan faiz oranlar1 artirilmus, tiiketici kredilerinden alinan BSMV ytikseltilmistir. Menkul
kiymet tesisi kapsaminda aylik kredi biiylime smirlari TL ticari ve tasit kredilerinde asagi
cekilmistir. Thtiyag ve tasit kredileri ile kredi kartlarinin SYR hesaplamasinda kullanilan risk
agirhiklar artirllmis, yurtdisi seyahate yonelik harcamalarda kredi kartina taksit imkani
kaldirilmistir. Ayrica, tiiketicinin kendisinin, esinin veya 18 yas altindaki ¢cocuklarinin malik
oldugu en az bir konutunun bulunmasi durumunda kullanilacak konut kredilerinin risk agirlig
artirilmis ve kredinin konut degerine orani ise ylizde 75 oraninda azaltilmistir.

2023 yilinin ikinci yarisinda bireysel kredi kartlar1 digindaki kredi tiirlerinin yillik artiglarinda
yavaglama goriilmektedir. 2022 yilinin son ¢eyreginde ivmelenmeye baslayan yillik TL ticari
kredi artis1 2023 yili Subat ayinda en yiiksek degerini gordiikten sonra gerilemeye baslamis,
Haziran ayindan bu yana atilan finansal sikilastirma adimlariyla birlikte gerileme egilimi
giiclenmistir. TL ticari kredilerin 13 haftalik yilliklandirilmis degisim oranlar1 kayda deger bir
sekilde gerilese de yillik degisim oranlar1 halen yiiksek seviyelerde seyretmektedir. YP ticari
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krediler ise 2018 yilindan bu yana siliregelen azalma egilimini strdiirmiistiir. 2022 yil1 son
ceyreginden itibaren hizlanan yillik tiiketici kredi artig1 yilin ikinci yarisinda ihtiyag kredileri
onciiliigiinde yavaslamaya baglamistir. Bireysel kredi kartt harcamalarmin yillik artisindaki
canli seyir, gii¢lii seyreden talep ve kullanim kolayliklarinin etkisiyle devam ederken kurumsal
kredi kart harcamalarimin yillik artisinin ikinci yarida hiz kestigi gozlenmektedir. Giiglii kredi
artist ve takibe giren alacak (TGA) bakiyesi artisindaki ilimli seyrin etkisiyle TGA oram
Temmuz ayinda yiizde 1,6 gibi oldukga diisiik bir seviyeye gerilemistir.

Sermaye piyasalar1 hem arz hem de talep tarafinda son yillardaki gelisimini gii¢lii bir sekilde
siirdiirmektedir. 2023 yil1 Agustos ay1 itibariyla pay piyasasi yatirimei sayist 6 milyonu agarak
rekor seviyeye ulasmistir. Yerli yatirnmcinin yaninda yabanci yatirimer ilgisi 6zellikle yilin
ikinci yarisindan itibaren 6nemli oranda artis gostermis, Haziran-Temmuz 2023 doéneminde 1,7
milyar dolar olmak iizere pay piyasasina son yillarin en yiiksek yabanci yatirimer girisi
gerceklesmistir. Bu gelismelerle birlikte, BIST 100 Endeksinde yil icinde tiim zamanlarin en
yiikksek kapanis seviyeleri kaydedilmistir. Pay piyasasinda goriilen yiiksek talebin yaninda
firmalarin 6zkaynak finansman tercihi de devam etmektedir. 2023 yilinin ilk yedi ayi itibariyla
ulagilan 24 adet halka arz ile onceki yillara benzer egilim siirmiistiir. Ayn1 donemde, halka
arzlardan elde edilen toplam hasilat 32,7 milyar TL olarak gerceklesmistir.

Sermaye piyasalarinda goriilen olumlu gelismeler, sermaye piyasasi araglarinin uluslararasi
stirdiiriilebilirlik kriterleri cercevesinde ¢esitlendirilmesi konusunda da kendini gostermistir. Bu
kapsamda, 2023 yil1 dis finansman programi gercevesinde, Nisan ayinda Hazine tarafindan
uluslararas1 Cevresel, Sosyal ve Yonetisimsel (CSY) piyasalarindaki ilk yesil tahvil ihraci
gerceklestirilmis, 2,5 milyar dolar tutarindaki ihragta ihra¢ tutarinin ii¢ katindan fazla talep
gelmistir. S6z konusu yesil tahvil ihract ve Ocak ve Mart aylarinda gergeklestirilen diger iki
ihragla birlikte bu sene Agustos ayi itibariyla uluslararasi sermaye piyasalarindan toplam 7,5
milyar dolar tutarinda dis finansman saglanmistir. Gerek s6z konusu ihrag gerekse uluslararasi
stirdiiriilebilirlik standartlarina uyum konusunda devam eden calismalar sayesinde kiiresel
sermaye piyasalariyla biitiinlesme ¢aligsmalari artarak stirdiiriilmektedir.

Uluslararas1 Odemeler Bankas1 (BIS) veri tabanina gore, Tiirkiye’nin kamu borcunun milli
gelire oran1 2022 yilinda bir onceki yila gore 9,9 puan gerileyerek yiizde 32 seviyesinde
gerceklesmistir. Ayrica, ilgili oran gelismekte olan tilke ortalamasi olan yiizde 65,3 seviyesine
gore olduk¢a diisiik diizeyde bulunmaktadir. Hanehalki borglulugunda da Tiirkiye benzer
sekilde gelismekte olan iilke ortalamalarina gore diisiik bir risklilige sahiptir. BIS verilerine
gore, 2022 yilinda Tiirkiye’de hanehalki borcunun GSYH’ya orani bir 6nceki yila gore 3,7 puan
azalarak yiizde 11’e gerilemistir. Ayn1 donemde, gelismekte olan tilkelerin agirlikli ortalamasi
ise yiizde 47,7 olarak gerceklesmistir.

Tiirkiye’ nin reel sektor borcunun GSYH’ya orani, 2021 yilia gore 19,7 puan azalarak 2022
yil1 sonunda yiizde 55,2 ye gerilemistir. Cin hari¢ gelismekte olan iilke ortalamasi ise 2022 yili
sonunda yiizde 60,5 diizeyinde gergeklesmistir. Tiirkiye’nin reel sektor bor¢lulugunun milli
gelire oran1 da benzer llkeler ortalamasinin altinda seyretmeye devam etmektedir. Diger
taraftan, lilkemiz reel sektor firmalarinin net doviz pozisyon a¢ig1 2023 yil1 Mayis ayi itibariyla
bir dnceki yilin sonuna gore 6 milyar dolar iyilesme gostermistir. Sektoriin kisa vadeli doviz
pozisyonu fazlas1 ise ayn1 donemde 66,5 milyar dolar olup bir yillik vadede kur riski
bulunmamaktadir.

6. Kamu Maliyesi
Pandeminin olumsuz etkilerinin siirdiigii bir donemde hazirlanan 2022 Yili Merkezi Y6netim
Biitge Kanununda GSYH’ya oranla yiizde 3,5’lik bir biitce agig1 dngoriilmiistiir. Y1l iginde
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doviz kurlarinda yiikselis ile kiiresel gelismeler kaynakli gida ve enerji fiyatlarinda ortaya ¢ikan
artislarin hizlandirdig1 enflasyon, baslangi¢ biit¢esi biiyiikliiklerinin revize edilmesi ihtiyacini
dogurmus ve Temmuz ayinda ek biit¢e uygulamaya konulmustur. Bu gelismeler dogrultusunda
hazirlanan OVP (2023-2025)’de 2022 yil1 biitge acigt GSYH’ya oranla yiizde 3,4 diizeyinde
Ongoriilmiustiir. Bununla birlikte, yilin son ¢eyreginde bir taraftan harcamalardaki artigin sinirl
tutulmasi, diger taraftan gelirlerin de beklenenin iizerinde artmasi biit¢e aciginin 6ngoriilenin
altinda kalmasina neden olmus ve yilsonunda biit¢e ag1g1 GSYH’ya oranla yiizde 1 seviyesinde
gerceklesmistir.

2022 yilinda genel devlet toplam gelirleri GSYH’ya oran olarak bir dnceki yila gore 3 puan
azalirken, genel devlet toplam harcamalar1 4,9 puan azalmistir. 2022 yilinda 2021 yilina gore,
genel devlet cari giderlerinde 2,2 puan, transfer harcamalarinda 2,9 puan azalis gergeklesmis,
yatirim harcamalarinda ise 0,3 puan artis yasanmistir. Bu ¢ercevede, GSYH’ya oran olarak
genel devlet aci81 1,8 puan azalarak yiizde 0,8 seviyesinde gerceklesmistir.

2022 yilinda kamu kesimi bor¢glanma gereginin GSYH’ya oran1 bir 6nceki yila gore 0,2 puan
azalarak yiizde 2,4 diizeyinde gergeklesmistir. Ayni1 donemde, AB tanimli genel yonetim borg
stokunun GSYH’ya orani ise 10,1 puan azalis gostererek yiizde 31,7 diizeyinde ger¢eklesmistir.
OVP (2023-2025)’de, 2023 y1l1 merkezi yonetim biitce agiginin GSYH’ya oranla yiizde 3,5
olacagi Ongoriilmistiir. Bununla birlikte, 2023 yili Subat ayinda meydana gelen
Kahramanmaras ve Hatay depremlerinin yol agtigi hasarin onarimina yonelik harcamalar
biitgeye ciddi bir yiik getirmistir. Ayrica, enflasyonun dngoriilenin lizerinde seyretmesi hem
harcamalar hem de gelirlerde artisa neden olmustur. Bu kapsamda ortaya ¢ikan ilave 6denek
ihtiyacini karsilamak {izere Temmuz ayinda ek biitce uygulamaya konulmustur.

Bu gelismeler dogrultusunda, 2023 yilinda merkezi yonetim biit¢e agiginin GSYH’ya oraninin
OVP (2023-2025)’de ongoriilen yiizde 3,5’1lik hedefin 2,9 puan iizerinde yilizde 6,4 oraninda
gerceklesmesi beklenmektedir. Depremde hasar goren bolgelerin yeniden ihyasi ve imari ile
depremin etkilerinin ortadan kaldirilmasi amaciyla 2023 yilinda 762 milyar TL harcama
yapilacagi tahmin edilmektedir. S6z konusu harcamalar hari¢ 2023 yilsonunda biitge agiginin
GSYH’ya oranimin yiizde 3,4 olacag1 dngoriilmektedir.

2023 yilinda, bir 6nceki yila gore, genel devlet toplam gelirlerinin GSYH’ya oraninin 2,4 puan,
genel devlet toplam harcamalarinin ise 8,0 puan artmasi beklenmektedir. 2023 yilinda 2022
yilina gore; genel devlet cari giderlerinin 2,3 puan, transfer harcamalarinin 5,5 puan, yatirim
harcamalarinin ise 0,2 puan artmasi beklenmektedir. Bu ¢ergevede, GSYH’ya oran olarak genel
devlet agigimnin bir dnceki yila gore 5,7 puan artarak yiizde 6,5, genel devlet faiz dig1 agigmnin
ise yiizde 3,9 olarak gerceklesmesi beklenmektedir.

2023 yilinda kamu kesimi genel dengesinin GSYH nin ylizde 6,4’ii oraninda agik vermesi, AB
taniml1 genel yonetim bor¢ stokunun GSYH’ya oraninin ise ylizde 33,3 olmasi1 beklenmektedir.

4.3. Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler
Degerleme konusu tasinmazin degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya smirlayan
faktor bulunmamaktadir.
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4.4. Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

e 1A Blok; 4 bodrum kat + zemin kat + 3 normal kat olarak projelendirilmistir.
e 1B Blok; 4 bodrum kat + zemin kat + 3 normal kat olarak projelendirilmistir.
e 1C Blok; 3 bodrum kat + zemin kat + 1 normal kat olarak projelendirilmistir.
1D Blok; 4 bodrum Kat olarak projelendirilmistir.

Bloklarin J o
Kat 1E Blok; 2 bodrum kat olarak projelendirilmistir.
Sayisi 2A Blok; 4 bodrum kat + zemin kat + 3 normal kat olarak projelendirilmistir.

2B Blok; 4 bodrum kat + zemin kat + 3 normal kat olarak projelendirilmistir.
2C Blok; 4 bodrum kat + zemin kat + 1 normal kat olarak projelendirilmistir.
2D Blok; 4 bodrum kat olarak projelendirilmistir.
2E Blok; 2 bodrum kat olarak projelendirilmistir.

4.5. Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Bolgede yer alan benzer nitelikteki taginmazin;
e Konum ve cephe ozellikleri,
e Ulasim imkanlari,
e Cephe 6zellikleri baz alinmistir.

4.6. Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Alinan Veriler

Tasinmaz merkezi konumda yer almakta olup, yapilasma oranin %100 diir. Bolgede genel
olarak betonarme yap1 tekniginde inga edilmis parsel bazinda yapilasma olan binalar mevcuttur.
Taginmaz 1. derece deprem bolgesinde yer almaktadir.

4.7. Tasinmazin Degerine Etken Faktorler
Olumlu Etkenler:
» Tasmmazin il ve ilge merkezine yakin konumda bulunmalari
» Bolgenin tercih edilen ve gelisim gdsteren bir bolgede bulunmasi
» Tasmmmaza erisim imkaninin alternatifli olmasi
» Prestiji olusacak bir site i¢erisinde konumlu olmasi
Olumsuz Etkenler:

» Piyasalarda yasanan degiskenlikler

> Ulke ekonomisinde yasanan dalgalanmalar

4.8. Degerleme Isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri

Degerleme ¢aligmasinda deger takdiri mevcut alanlar ve mevcut satislar ile kiralamalar dikkate
aliarak yapilmstir.

. Alict ve satict makul ve mantikli hareket etmektedir.
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. Taraflar degerleme konusu gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve
kendilerine azami fayday1 saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

. Gayrimenkuliin satist i¢in makul bir siire taninmustir.

. Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

. Gayrimenkuliin alim satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlar1

tizerinden gergeklestirilmektedir.

4.9. Degerlemede ve Proje Gelistirmede Kullanilan Yontemler

Ulkemizde kullanilabilir olan ii¢ farkli degerleme ydntemi bulunmaktadir. Bu ydntemler
sirastyla “Emsal Karsilastirma Yaklasimi”, “Gelir Indirgeme Yaklasimi® ve “Maliyet
Yaklagimi” yontemleridir.

4.9.1 Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Bu karsilagtirmali yaklagim benzer veya ikame miilklerin satisin1 ve ilgili piyasa verilerini
dikkate alir ve karsilastirmaya dayali bir islemde deger takdiri yapar. Genel olarak degerlemesi
yapilan miilk, agik piyasada gerceklestirilen benzer miilklerin satislariyla karsilastirilir. Istenen
fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate alinabilir.

4.9.2 Gelir indirgeme Yaklasim
Tasinmazin degeri yalnizca getirmesi miimkiin olan gelirlere goére saptanabiliyorsa, siiriim

bedellerinin bulunmasi i¢in gelir kapitalizasyonu yontemi kullanilir. Bu yontemde, {izerinde
yap1 bulunan bir taginmazin degerinin belirlenmesinde 6l¢iit, elde edilebilecek net gelirdir. Bu
net gelir; yapi, yapiya iliskin diger yapisal tesisler ve arsa paymdan olusur. Ilgili gayrimenkuliin
gelirinin yillar itibari ile nasil bir gelisme ve degisim izleyebilecegi, gerekli calismalar sonucu
tahmin edilerek, genel giderler, isletme maliyetleri, vergiler, isletme sermaye ihtiyaglari ve
yatirim harcamalar1 distildiikten sonra taginmaz gelir degerine ulasilir. Tasinmaz gelir
degerinin yerel piyasa kosullarina uygun hale getirilmesi i¢in gerekli artirim ve azaltim
islemleri yapilarak siiriim degeri elde edilir.

4.9.3 Maliyet Yaklasimi
Bu yontemde var olan bir yapmin giiniimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme

maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi icin baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet yaklagiminin
ana ilkesi kullanim degeri ile aciklanabilir. Kullanim degeri ise ““ higbir sahis ona istek duymasa
veya onun degerini bilmese bile malin gercek bir degeri vardir” seklinde tanimlanmaktadir.

Bu yontemde gayrimenkuliin 6nemli bir kalan ekonomik 6miir beklentisine sahip oldugu kabul
edilir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan fonksiyonel ve ekonomik
acidan demode olmasindan dolay1r zamanla azalacag varsayilir. Bir bagka deyisle mevcut bir

gayrimenkuliin bina degerinin hi¢gbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi
kabul edilir.
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4.10. Degerleme Calismasinda Kullanilan Yontemler ve Bu Yontemlerin Secilmesinin
Nedenleri
Degerleme calismasinda, tasinmaz i¢in 6nemli 6l¢iide benzerlik tagiyan varliklarin aktif olarak

islem gdrmesi, dnemli dl¢lide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan giincel gozlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi nedeniyle, deger tespitinde pazar arastirmasi yapilarak yeterli say1
ve nitelikte emsal bulunarak “Emsal Karsilastirma Yaklasimi” kullanilmistir.

4.11.Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degeri

Konu ¢alisma tizerinde proje gelistirilen bir arsa ¢alismasi degildir. Emlak Konut Gayrimenkul
Yatinm Ortakligi A.S. tarafindan tarafimiza iletilmis evraklar igerisinde iletilen projenin
blinyesinde olan arsanin KDV hari¢ toplam degerinin ~867.522.749,51 b oldugu
hesaplanmustir. ( Birim Fiyat: 10.295,-8/m? )

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. tarafindan tarafimiza iletilmis evraklar
icerisinde iletilen projenin tamamlanmasi durumunda ise KDV hari¢ toplam degerinin
4.131.060.711,95 b olacag1 tahmin ve takdir edilmistir.

4.12. Nakit / Gelir Akimlar1 Analizi

Konu caligma nakit/gelir akisina esas bir ¢alisma degildir. Belirtilen modele esas ¢aligma
yapilmistir.

TUM PROJE
Arsa Alani (m2) 84.268,49
Emsal 0,60
Emsale Esas Alan (m2) 65.729,42
Emsal Harici Satilabilir Alan Orani 60,00%
Satilabilir Konut Alani (m2) 59.156,48
Satilabilir Diikkan Alani (m2) 6.572,94
Satilabilir Ofis Alani (m2) 0,00
Toplam Satilabilir Alan (m2) 65.729,42
Toplam insaat Alani (m2) 95.307,66
Emlak Konut Hasilat Orani 35,00%

Meskenlerde yillara gére tamamlanma orani1 ve fiyat artis oranlar1 asagidadir.

Donemler 1 2 3 Toplam
2023 2024 2025
Satis Tam. Orani (Konut) 50% 30% 20% 100,00%
Satilan m2 29.578,24 17.746,94 11.831,30
Fiyat Artisi 0% 33% 33%

Diikkanlarda yillara gore tamamlanma orani ve fiyat artis oranlar1 asagidadir.
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Dénemler = 2 3 Toplam
2023 2024 2025
Satis Tam. Orani (Dlikkan) 0% 0% 100% 100,00%
Satilan m2 0,00 0,00 6.572,94
Fiyat Artisl 0% 33% 33%

4.13. Maliyet Olusumlar1 Analizi

Konu ¢alisma Maliyet Olusumlar1 Analizine uygun ¢alisma olup, maliyet analizi asagida yer
almaktadir. Cevre, Sehircilik ve Iklim Degisikligi Bakanhigi’nin 2023 yil birim maliyet
tablolarina gore IV/A sinifina giren yapilarm m? birim maliyet degeri 10.200,-8/m?, dir.
Tasinmazlarin mahal listeleri incelendiginde standart tizeri/liikks tasinmazlar iiretilecegi kanaati
ve giincel deger artiglar da dikkate alindiginda yapilarin birim maliyet bedelleri i¢in 12.500,-
b/m? takdir edilmistir.

BLOK ADI TOP'AALA:NBI"OK BiRiM DEGER TOPLAM MALIYET
1A 4.597,78 m?
1B 5.622,99 m?
1c 4.664,91 m?
1D 2.263,47 m?
1E 11.370,01 m?
12.500,00 $/m? 641.871.387,50 %
2A 5.696,03 m?
28 5.946,07 m?
2c 4.759,68 m?
2D 2.230,34 m?
2E, 4.198,43 m?

Yukarida belirtilen tabloda parseldeki tiim bloklar ve bu bloklara ait toplam alanlar
belirtilmistir. Projede toplam ingaat alan1 51.349,71 m? olarak hesaplannustir. Ekspertiz giinii
itibariyle projenin bazi bloklarin kaba insaatinin bittigi, bazi bloklarin temel seviyesinde oldugu
bazi bloklarin ise eksik katli oldugu tespit edilmistir. Yapilan tespitte insaatin baglanmamasina
karsin, ruhsat ve proje islemlerinin tamamlandig tespit edildiginden insaat Seviyesi ~%1
alinmistir. Yapilan emsal arastirmalart ve proje gelistirmesi sonucunda konu taginmazin arsa
m? birim fiyatinin 11.000,-8/m? civarinda oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

Buna gore; 641.871.387,50 H X % 1 = 6.418.714 t oldugu hesaplanmustir.

Maliyet Analizine Gore Projenin Yapilan Kisimlar Dahil Giincel Degeri;

NITELIK DEGER
ARSA 926.953.390,00 £
INSAATIN YAPILAN KISIMLARININ GUNCEL DEGERI (%1) 6.418.713,88 £
PROJENIN YAPILAN KISMI iTiBARIYLE GUNCEL DEGERI 933.372.103,88 £
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4.14. Degerlemede Esas Alinan Satis Ornekleri ve Bunlarin Secilme Nedenleri
Konut Emsaller

Emsal 1:
NFS Gayrimenkul: 0212 296 20 28

Tasinmazla yakin konumda, Beyaz Inci Evleri sitesi igerisinde, 7.katta, sifir binada, 125 m? briit
kullanim alana sahip beyan edilen 3+1 kullanim tertibinde mesken i¢in 3.950.000 TL talep
edilmektedir. Gergekgi bedelin 3.750.000 TL olabilecegi diisiiniilmektedir. Birim fiyat
3.750.000 TL / 125 m? = 30.000 TL/m? dir.

Emsal 2:
Niliifer Emlak: 0216 395 50 68

Tasinmazla yakin konumda, Beyaz inci Evleri sitesi igerisinde, 2.katta, sifir binada, 85 m? briit
kullanim alana sahip beyan edilen 2+1 kullanim tertibinde mesken i¢in 3.200.000 TL talep
edilmektedir. Gergek¢i bedelin 3.000.000 TL olabilecegi diisliniilmektedir. Birim fiyat
3.000.000 TL / 85 m? = 35.294 TL/m? dir.

Emsal 3:
Sahibinden 0506 186 66 40
Aktas Gayrimenkul: 0216 446 46 50

Tasinmazla yakin konumda, Two Castle sitesi igerisinde, 1.katta, sifir binada, 120 m? briit
kullanim alana sahip beyan edilen 3+1 kullanim tertibinde mesken i¢in 3.795.000 TL talep
edilmektedir. Gergekgi bedelin 3.700.000 TL olabilecegi diistiniilmektedir. Birim fiyat
3.750.000 TL / 120 m? = 30.833 TL/m? dir.

Emsal 4:
Point Gayrimenkul: 0216 595 49 49

Tasinmazla yakin konumda, site igerisinde, 5. katta, sifir binada, 70 m? briit kullanim alana
sahip beyan edilen 1+1 kullanim tertibinde mesken icin 2.400.000 TL talep edilmektedir.
Gergekei bedelin 2.250.000 TL olabilecegi diisiiniilmektedir. Birim fiyat 2.250.000 TL / 70 m?
=32.142 TL/m? dir.

Emsal 5:
Poli Inaat Gayrimenkul: 0216 446 85 30

Tasinmazla yakin konumda, site igerisinde, 5. katta, sifir binada, 95 m? briit kullanim alana
sahip beyan edilen 2+1 kullanim tertibinde mesken i¢in 3.200.000 TL talep edilmektedir.
Gergekei bedelin 3.000.000 TL olabilecegi diisiiniilmektedir. Birim fiyat 3.000.000 TL / 95 m?
=31.578 TL/m? dir.

Emsal 6:
Giliveng Gayrimenkul: 0216 582 00 10

Tasinmazla yakin konumda, site igerisinde, 1. katta, sifir binada, 90 m? briit kullanim alana
sahip beyan edilen 2+1 kullanim tertibinde mesken i¢in 2.950.000 TL talep edilmektedir.
Gergekei bedelin 2.900.000 TL olabilecegi diisiiniilmektedir. Birim fiyat 2.900.000 TL / 90 m?
=32.222 TL/m? dir.
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Ticari Emsaller

Emsal 1:
Cem Altin Emlak: 0216 304 05 85

Tasinmazla yakin konumda, zemin katta, sifir binada, 130 m? briit kullanim alana sahip beyan
edilen tek diikkan hacimli tasinmaz i¢in 9.250.000 TL talep edilmektedir. Gergek¢i bedelin
9.000.000 TL olabilecegi diisliniilmektedir. Birim fiyat 9.000.000 TL / 130 m? = 69.230 TL/m?
dir.

Emsal 2:
CKLL Realty Gayrimenkul: 0531 524 27 25

Tasinmazla yakin konumda, zemin katta, sifir binada, 190 m? briit kullanim alana sahip beyan
edilen tek diikkan hacimli taginmaz i¢in 13.200.000 TL talep edilmektedir. Gergekei bedelin
13.000.000 TL olabilecegi diistiniilmektedir. Birim fiyat 13.000.000 TL / 190 m? = 68.421
TL/m? dir.

Emsal 3:
SBB Gayrimenkul Kurumsal: 0544 726 52 42

Tasinmazla yakin konumda, zemin katta, sifir binada, 120 m? briit kullanim alana sahip beyan
edilen tek diikkan hacimli tasinmaz i¢in 6.900.000 TL talep edilmektedir. Gergek¢i bedelin
6.750.000 TL olabilecegi diisliniilmektedir. Birim fiyat 6.750.000 TL / 120 m? = 56.250 TL/m?
dir.

Arsa Emsaller

Emsal 1:
Topgu Emlak: 0216 393 10 85

Tasinmazla ayni caddede yer alan E:1.25 ve Hmax: 12.50 m yapilasma kosullarina sahip 773
m2 alanli konut imarli arsa 69.000.000,-TL bedelle satilik olup, 65.000.000,-TL bedelle
aliabilecegi diisiiniilmektedir. Emsal taginmazin emsal transferleri sonrasinda E:2.50 ye ¢iktig1
bilgisi alinmigtir. ( 89.262-TL/m2 ) ( Emsal Diizeltmesi % 60 + Alan Diizeltmesi % 35 =
12.495,-TL/m2)

Emsal 2:
Sahibinden: 0506 358 60 10

Tasinmazla ayn1 caddede yer alan E:1.60 ve Hmax: 12.50 m yapilasma kosullarina sahip 805
m2 alanli konut imarli arsa 50.000.000,-TL bedelle satilik olup, 47.000.000,-TL bedelle
aliabilecegi diistiniilmektedir. ( 58.385-TL/m2 ) ( Emsal Diizeltmesi % 50 + Alan Diizeltmesi
% 40 =11.677,-TL/m2)

Bolgede yapilan arastirmalarda site icerisinde yer alan tasinmazin briit kullanim alani ile liste
alanlar1 arasinda yaklasik %10 alan farklilig1 goriilmiis olup, degerleme agamasinda liste alan1
tizerinden birim deger belirlenmistir. Tasinmazin konumlu oldugu bélgedeki site olmayan
klasik apartman dairesi tarzi konut satis birim fiyatlarin 50.000 £/m?, apartman altinda konumlu
ticari iinitelerde 70.000 H/m? bandinda oldugu goriilmiistiir. Deger belirlenirken, degerleme
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konusu gayrimenkul, emsal tasinmaz ile karsilagtirilmis, pazarlik payr ve mevcut piyasa
kosullart ile emlake1 goriisleri de dikkate alinarak piyasa degeri olusturulmustur.

Tasinmazin degerlemesinde, bolgede elde edilen emsal bilgileri, konumu, kullanim alani,
miilkiyet durumu, amacina uygun kullanilabilirligi, fiziksel 6zellikleri, cephesi, altyap1 ve
ulasim imkanlari, emsallerin pazarlik paylar1 gibi etkenler g6z oniline alinarak deger tespiti
yapilmustir.

KONUT EMSAL 1

, ZEMINE iNéiE:;AGIg\fEN TALEP EDILEN PAZARLIK PAZARLIKLI | GAYRIMENKUL M2 | SEREFIYE | iINDIRGENMI$
m ORAN o DEGER PAYI FIYATI BiRiM DEGERI YUZDESI | BIiRIM DEGER
125,00 1,00 125,00 3.950.000,00 & 5% 3.750.000 30.000,00 & 0% $30.000,00
KONUT EMSAL 2
, ZEMINE iNéiEr’:AGI;\fEN TALEP EDILEN PAZARLIK PAZARLIKLI  |GAYRIMENKUL M2 | SEREFIYE | iNDIRGENMIS
m ORAN T DEGER PAYI FIYATI BiRiM DEGERI YUZDESI | BiRIM DEGER
85,00 1,00 85,00 3.200.000,00 & 7% 3.000.000 35.294,12 & -13% 130.705,88
KONUT EMSAL 3
, ZEMINE iNéEiEF’:AC!l'E\‘l\TEN TALEP EDILEN PAZARLIK PAZARLIKLI  |GAYRIMENKUL M2 | SEREFIYE | iNDIRGENMIS
m ORAN o DEGER PAYI FIYATI BiRiM DEGERI YUZDESI | BiRIM DEGER
120,00 1,00 120,00 37.950.000,00 & 912% 3.750.000 31.250,00 & 0% 131.250,00
KONUT EMSAL 4
, ZEMINE iNéiEr’:g;\fEN TALEP EDILEN PAZARLIK PAZARLIKLI  |GAYRIMENKUL M2 | SEREFIYE | iNDIRGENMIS
m ORAN o DEGER PAYI FiYATI BiRiM DEGERI YUZDESI | BiRIM DEGER
70,00 1,00 70,00 2.400.000,00 & 7% 2.250.000 32.142,86 & -5% $30.535,71
KONUT EMSAL 5
e ZEMINE iNéiEr’:g;EEN TALEP EDILEN PAZARLIK PAZARLIKLI  |GAYRIMENKUL M2 | SEREFIYE | iNDIRGENMIS
ORAN P DEGER PAYI FiYATI BiRiM DEGERI YUZDESI | BiRIM DEGER
95,00 1,00 95,00 3.200.000,00 & 7% 3.000.000 & 31.578,95% -5% 130.000,00
KONUT EMSAL 6
) ZEMINE , ) - L .
2 ZEMINE | CENEN TALEP EDILEN PAZARLIK PAZARLIKLI  |GAYRIMENKUL M2 | SEREFIYE | iNDIRGENMIiS
ORAN oy DEGER PAYI FiYATI BiRiM DEGERI YUZDESI | BiRiM DEGER
90,00 0,60 90,00 2.950.000,00 & 2% 2.900.000 & 32.222,22% -5% $30.611,11
DUKKAN EMSAL 1
) ZEMINE . ) . . .
, ZEMINE | CENEN TALEP EDILEN PAZARLIK PAZARLIKLI  |GAYRIMENKUL M2 | SEREFIYE | iNDIRGENMIiS
m ORAN oy DEGER PAYI FiYATI BiRiM DEGERI YUZDESI BiRiM DEGER
130,00 1,00 130,00 9.250.000,00 & 3% 9.000.000 & 69.230,77 & 0% $69.230,77
DUKKAN EMSAL 2
) ZEMINE . ) . . .
2 ZEMINE | CENEN TALEP EDILEN PAZARLIK PAZARLIKLI  |GAYRIMENKUL M2 | SEREFIYE | iNDIRGENMIi$
ORAN oy DEGER PAYI FiYATI BiRiM DEGERI YUZDESI BiRiM DEGER
190,00 1,00 190,00 13.200.000,00 & 2% 13.000.000 % 68.421,05 & 0% 168.421,05
DUKKAN EMSAL 3
) ZEMINE ! ) . L .
, ZEMINE | e CENEN TALEP EDILEN PAZARLIK PAZARLIKLI  |GAYRIMENKUL M2 | SEREFIYE | iNDIRGENMIi$
m ORAN T DEGER PAYI FiYATI BiRiM DEGERI YUZDESI BiRiM DEGER
120,00 1,00 120,00 6.900.000,00 % 2% 6.750.000 & 56.250,00 & 20% $67.500,00
ARSA EMSAL 1
) ZEMINE ! ) - L .
, ZEMINE | CENEN TALEP EDILEN PAZARLIK PAZARLIKLI  |GAYRIMENKUL M2 | SEREFIYE | iNDIRGENMIi$
m ORAN T DEGER PAYI FiYATI BiRiM DEGERI YUZDESI BiRiM DEGER
773,00 1,00 773,00 69.000.000,00 & 6% 65.000.000 & 84.087,97 & -86% $11.772,32
ARSA EMSAL 2
) ZEMINE ) ) . L .
, ZEMINE | CENEN TALEP EDILEN PAZARLIK PAZARLIKLI ~ |GAYRIMENKUL M2 | SEREFIYE | iNDIRGENMI$
m ORAN oy DEGER PAYI FiYATI BiRiM DEGERI YUZDESI BiRiM DEGER
805,00 1,00 805,00 50.000.000,00 & 6% 47.000.000 & 58.385,09 & -79% $12.260,87
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4.15. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili Kira Degeri Analizi yapilmamustir.

4.16. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerlemeye konusu tasinmaza iliskin her herhangi bir olumsuz hukuki durum s6z konusu
degildir.

4.17. Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi, Kullanilan Veriler, Varsayimlar
ve Sonuclar

Degerlemeye konu olan tasinmaz “Arsa” nitelikli olup, Emlak Konut tarafindan hali hazirda
insa edilmekte olan projeye istinaden proje gelistirme yapilmaistir.
4.18. Gayrimenkuliin En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Niteligi geregi degerleme konusu taginmazin kat irtifaki kurulmasi durumunda halihazirdaki
kullaniminin en etkin ve verimli kullanim olacagi diistiniilmektedir.

4.19. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Tasinmaz tam hisseye sahip olup, Miisterek veya Boliinmiis Kisimlara Esas Degerleme Analizi
s0z konusu degildir.

4.20.Hasilat paylasimi veya kat karsihigi yontemi ile yapilacak projelerde emsal pay
oranlari

Hasilat paylasimi veya kat karsilig1 yontemi s6z konusu degildir.
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BOLUM 5

ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRIiLMESI

5.1. Degerleme Metotlarimin ve Analizlerinin Uyumlastirilmasi, Nedenleri
Degerleme asamasinda “Emsal Karsilastirma Yaklasim1” uygulanmistir.

5.2. Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Gerekgeleri

Tim gerekgeler ilgili konu basliklarinin altinda agiklanmustir.

5.3. Gayrimenkuliin Yasal Gereklilikleri, izin ve Belgelerinin Durumu ile flgili Genel
Goriis

Degerleme konusu gayrimenkul ile ilgili olarak Yap: Ruhsat Belgesi ve imar Durum Belgesi
mevcut olup mevzuat uyarinca alinmasi gereken tiim izin ve belgeleri tamdir.

5.4. Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakhiklar1 Portfoyiine Alnmasinda
Sermaye Piyasas1 Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup-Olmadigi Ile Ilgili Goriis

Tasinmaz halihazirda Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. portfoyiinde yer
almaktadir.

Degerleme konusu tasinmaza yonelik Emlak Konut Yatirim Ortakligr A.S. tarafindan iletilmis
proje, yapi ruhsati ile isim degisikligi ruhsati incelenmistir.

Degerleme konusu gayrimenkul iizerinde bagimsiz boliimler hali hazirda insa edilmektedir.
Gayrimenkul Yatirim Ortaklar1 igin I11-48.1 sayil1 ’Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarma iliskin
Esaslar Teblig’’nin 7.boliim 22.maddesi 1.fikras1 kapsaminda “PROJE” baglig1 altinda GYO
portféyiine alinmasina bir engel bulunmamaktadir.
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BOLUM 6

SONUC
6.1. Sorumlu Degerleme Uzmanin Sonu¢ Ciimlesi

Tasinmazin degerlemesinde emsal karilastirma metodu yaklagiminin kullanilmasi uygun
bulunmus, diger yontemler imar mevzuati ¢ercevesinde degerlendirilememistir. Degerleme
konusu taginmazin konumu, ¢evresel 6zellikleri, yasal ve giincel durumu, giiniin gegerli piyasa
rayi¢ fiyatlarina gore olusturulan satis kabiliyeti ve emsal fiyatlari g6z oniine alinarak
degerlendirme yapilmistir.

6.2. Pesin Satis Fiyati Esas Alinarak, Tiirk Lirasi Uzerinden Nihai Deger Takdirinin
Yapilmasi

Emsal Karsilastirma Yaklasim

Pazar Yaklasimi cercevesinde, degerleme konusu tasinmaz {iizerinde yapilmasi planlanan
bagimsiz boliimlerin 6zellikleri dikkate alinarak, piyasada yakin zamanda alim—satima konu
olmus/satilik vaziyette olan emsal arastirmalar1 dogrultusunda deger takdiri yapilmistir.
Tasinmazin mevcut durumu, konum ozellikleri dikkate alinarak deger takdir edilmistir.

Kullanilan Kriterler

Degerleme konusu tasinmaza esas bilgileri, serefiyelendirme ¢alismasi igin gerekli teknik ve
yapisal detaylar, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortaklifi A.S. tarafindan iletilmis
dokiimanlar tizerinden belirlenmistir.

Serefiye ¢alismasina konu olan taginmaz i¢in 6ncelikli olarak benzer tipte avantajli-dezavantajli
meskenler g6z 6niinde bulundurularak degere etki edebilecek kriterler belirlenmistir.
Degerleme asamasinda pazarlanan veriler {izerinden 6n kullanim, teras kullanimi ile bahge
kullanimi tizerinden degerlendirilmistir.

indirgenmis Nakit Akislar Yaklasimi

Pazar Yaklasimi cercevesinde, degerleme konusu tasinmaz iizerinde yapilmasi planlanan
bagimsiz boliimlerin 6zellikleri dikkate alinarak, piyasada yakin zamanda alim—satima konu
olmus/satilik vaziyette olan emsal arastirmalart dogrultusunda deger takdiri yapilmistir.
Tasinmazin mevcut durumu, konum 6zellikleri dikkate alinarak deger takdir edilmistir.

Kullanilan Kriterler

Degerleme konusu taginmaza esas bilgileri, serefiyelendirme ¢alismasi igin gerekli teknik ve
yapisal detaylar, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. tarafindan iletilmis
dokiimanlar tlizerinden belirlenmistir.

Serefiye calismasina konu olan taginmaz i¢in dncelikli olarak benzer tipte avantajli-dezavantajl
meskenler géz onitinde bulundurularak degere etki edebilecek kriterler belirlenmistir. Projenin
ilk y1linda konutlarin ile diikkanlarin %50 sinin tamamlanacag, ikinci yilinda ise %30 oraninda
tamamlanacagi ve {iciincii yilda ise konutlarin ile diikkanlarin %20 sinin tamamlanacagi tahmin
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edilmistir. Fiyat artislarin konutlarda her y1l +%52 olacagi ve diikkanlarda ise +%50-65 olacagi
degerlendirilmistir.

USD=~26,8531 b, 1 €=~28,7635 b olarak kabul edilmistir. (07.09.2023 tasinmazin degerleme
giinii olan gosterge niteligindeki Merkez Bankasi verileri esas alinmistir.)

* T.C. Merkez Bankas1 Verileri esas alinmistir.

6.3. Degerlemenin Katma Deger Vergisi Hari¢ Yapilmasi ve Ilgili Katma Deger Vergisi
Tutarinin da Eklenerek Toplam Degere Ulasiimasi

Kiymet takdirlerine etken olusturan kistaslarin her birinin gayrimenkuliin degerine olan etKkisi
g6z Oniinde bulundurularak ¢alisma sonuglandirilmistir.

Sonug olarak degerleme konusu tasinmazin piyasa kosullari i¢in takdir edilen KDV dahil arsa
degeri 1.112.344.068,00 b ( Birmilyar Yiizonikimilyon Ugyiizkirkdortbin Altmissekizbin Tiirk
Liras1 ) tespit ve takdir edilmistir.

Sozlesme geregi Emlak Konut GYO A.S. ait hasilat payr %35 olarak belirlenmistir. Emlak
Konut GYO A.S. miilkiyetine sahip oldugu arsay1 hasilat paylasimi karsiliginda yiikleniciye
tahsis ederek projeyi gerceklestirmektedir. Proje i¢in sdzlesme uyarinca her tiirlii maliyete
yiiklenici firma katlanmaktadir. S6zlesmenin feshi durumunda yiiklenici firma o ana kadar
yapmis olugu tiim ingaat maliyetini Emlak Konut GYO A.S.’den talep edebilmektedir. Bu
duruma istinaden arsa degerinin Emlak Konut GYO A.S. payma diisen deger oldugu kabul
edilmistir.

INA'da hesaplanan Emlak Konut GYO A.S. payma diisen deger projenin ilgili sdzlesmesinde
Emlak Konut GYO A.S. paymna diisen degerden diisiik olmasi nedeniyle sézlesmede yer alan
bedel "Projenin Tamamlanmasi Durumunda EKGYO Payma Diisen Deger" olarak takdir
edilmistir.

TOPLAM: 933.372.103,88 &
Projenin Mevcut Durumuyla KDV Harig
( Dokuzyiizotuziigmilyon Ugyiizyetmisikibin Yiiziig
Toplam Degeri
Tiirk Lirasi Seksensekiz Kurus )

TOPLAM: 1.120.046.524,65 £
Projenin Mevcut Durumuyla KDV Dahil
( Birmilyar Yiizyirmimilyon Kirkaltibin Begyiizyirmidort
Toplam Degeri
Tiirk Lirasi Altmigbes Kurus )

TOPLAM: 926.953.390,00 £
Projenin Mevcut Durumuyla Emlak Konut GYO
( Dokuzyiizyirmialtimilyon Dokuzyiizellilighin
A.S. Payina Diisen Toplam Dederi .
Ugyiizdoksanbin Tiirk Lirasi )

TOPLAM 4.131.060.711,95 &
Tasinmazin Tamamlanmasi Durumundaki
( Dértrmilyar Yiizotuzbirmilyon Altmigbin
Bugiinkii Degeri
Yediyiizonbir Tiirk Lirasi Doksanbes Kurus )

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Emlak TOPLAM: 2.161.000.000,00 &
Konut GYO A.S. Payina Diisen Toplam Degeri ( ikimilyar Yiizaltmisbirmilyon Tiirk Lirasi )
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6.4. Gayrimenkul projelerinin degerlemesinde, projenin degerleme tarihi itibariyle
bitirilmis olmasi varsayimi ile Tiirk Lirasi iizerinden ve ayrica degerleme tarihi itibariyle
tamamlanmis kKisminin arsa degeri dahil Tiirk Lirasi iizerinden degerinin takdir edilmesi

Gayrimenkul projesi bu raporun konusu degildir. is bu rapor 07.09.2023 tarihinde 68 sayfa
hazirlanmis olup durumu ve kanaatimizi ifade eden gayrimenkul degerleme raporumuzu
bilgilerinize saygi ile sunariz.

Fatih Orkun SAKALLI Cetin BEGIC
Gayrimenkul Degerleme Uzmani Sorumlu Gayrimenkul Degerleme Uzmani
(SPK Lisans No: 407060) (SPK Lisans No: 400479)
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BOLUM 7 EKLER

e Nakit Akis Tablolar1

e Bagimsiz Boliim Bazinda Deger Detay1

e Carsaf Liste

e Takyidat Belgeleri

e Tahsis Alanlar1 A Yap1 Ruhsatlari

e imar Durumu A Tasmmaz Gérselleri

e SPK Lisans Belgeleri ve Mesleki Tecriibe Belgeler
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