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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 1.12.2023
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 12.12.2023
DEGERLEME

BITiS TARIHI 30.12.2023
RAPOR TARIHi 4.01.2024
RAPOR NO KLGYO-2310041

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

KARTAL ILCESI'NDE 11441 (E:2570) ADA 70 PARSELDE YER ALAN
REFERANS KARTAL TOWERS 14 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN KILER
GYO A.S. HISSELERININ DEGER TESPITI

DEGERLEME ADRESI

ATALAR MAH. HALITPASA CAD. NO:26-28A (26-28B) REFERANS
KARTAL TOWERS PROJESI

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

A. Ozgiin HERGUL-Degerleme Uzmani (Lisans N0:402487)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME
menkul - Fizibilite - Proje

iICINDEKILER

igindekiler
Ekler

1 - Degerleme Hizmeti Bilgileri
1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci
1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi
1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler
1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

2 - Degerleme Konusu Tasinmazin Miilkiyet ve Yapilagma Bilgileri
2.1 - Tapu Kayitlari
2.2 - Takyidat Bilgileri
2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler - imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

3 - Degerleme Konusu Tasinmaz ile ilgili Bilgiler
3.1 - Tanimi
3.2 - Konumu ve Yakin Cevre Ozellikleri
3.3 - Ulasim Ozellikleri
3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

4 - Degerleme lle ilgili Analizler
4.1 - Tasinmazin Bulundugu Boélgenin Ozellikleri
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

5 - Degerleme Yoéntemleri
5.1 - Pazar Yaklagimi
5.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

6 - Tasinmazin Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler
6.1 - Pazar Yaklagimi
6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi Analizi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi

7 - Sonug
7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ Cumlesi
7.2 - Nihai Deger Takdiri

EKLER

Ek 1 - Tasinmazi gosteren fotograflar

Ek 2 - Deger Listesi (kopya)

Ek 3 - Mdlkiyet Tablosu - Tapu Kaydi (Takbis belgesi-kopya)

Ek 4 - imar durum yazisi(kopya)

Ek 5 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans Belgeleri (kopya) ve Mesleki Tecribe Belgeleri (Kopya)
Ek 6 - Tapu Suretleri (kopya)

Ek 7 - Yapilagsma Belgeleri (kopya)
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UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélimune bagli olmayip,
*  degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tird konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan tasinmazlarin Kiler GYO A.$. hisselerinin
degerleme tarihindeki pazar degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2.
Fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
Kiler Gayrimenkul Yatinnm Ortakhigi A.S.

Emniyet Evleri Mah.Eski Biiyiikdere Cad. No.1/1 Kat.7 Kagithane / istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL
istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana sézlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak uzere kurulmustur.

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan bagimsiz bdlimlerin Kiler GYO A.$ hisselerinin
degerleme tarihindeki Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmaz icin KLGYO-2310041 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
A. Ozgiin HERGUL raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, S.Seda YUCEL KARAGOZ
raporu kontrol eden degerleme uzmani olarak, Eren KURT kontrol eden/onaylayan sorumlu
degerleme uzmani olarak gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlerde yapilan son ¢
degerlemeye iligskin bilgiler asagida yer almaktadir. S6z konusu tasinmazlar icin daha 6nce
sirketimiz tarafimizdan 3 adet degerleme raporu hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi KLGYO-1810049 KLGYO-2110046 KLGYO-2210044
Rapor Tarihi 8.01.2019 31.12.2021 25.11.2022
457 BAGIMSIZ < <
Rapor Konusu BOLUMDEN 93 BAGIMSIZ 39 BAGIMSIZ

OLUSAN PROJE BOLUM BOLUM

A. Ozgiin HERGUL

S.Seda YUCEL A. Ozgiin HERGUL

A. Ozgiin HERGUL |  S.Seda YUCEL

Raporu Hazirlayanlar KARAGOZ Eren KURT KARAGOZ
Berrin KURTULUS Eren KURT
SEVER

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 190.770.000 TL 171.145.260 TL 173.875.680 TL
(TL) (KDV Haricg)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

11441 ADA 70 PARSEL

ili

iicesi
Bucagi
Mahallesi
Koyu
Sokag
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani

Vasfi

Sinin

Tapu Cinsi
Sahibi
Hisse Orani
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

istanbul

Kartal

Atalar

11441

70
13.169,88
Betonarme 36 Katl A Blok, 26 Katli B Blok Ve Arsasi
Planindadir
Kat Mulkiyeti
EK-1 TABLO
EK-1 TABLO
EK-1 TABLO
EK-1 TABLO
EK-1 TABLO
EK-1 TABLO
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazlarin takyidat ve milkiyet bilgileri 06.12.2023 tarihinde, Gevre ve $ehircilik
Bakanhgi Tapu Kadastro Genel Midiirliigii Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi
tizerinden alinmig olup ilgili belge ekte sunulmaktadir.

Serh:

- 0.01 TL bedel karsihdinda kira s6zlesmesi vardir. (01.03.2018 - 4673) (Lehdar : TEDAS) (Her
iki hisse Uzerinde tim badimsiz bélimler igin musterektir.) (ilgili serh kurumun rutin bir
uygulamasi olup, tasinmazin portféye alinmasina engel tegkil etmeyecedi kanaatine
varilmigtir.)

Beyanlar:

* KM'ne gecilmistir. (12.02.2021-5027)
* Yonetim Plani Degisikligi : 07.08.2019 (08.08.2019-19419)

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler ¢ergevesinde llgili serh ve beyanlarin taginmazin devrine
ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.Degerleme konusu Kiler GYO A.S. lizerinde
herhangi bir ipotek, haciz vb. kisitlayici takyidata rastlanmamistir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Son Ug¢ yilda degisiklikler incelendiginde 3402 S.Y.Kadastro Kanununun Ek 1. Maddesi Geregi
ylizélgimii ve Cins Degisikligi islemleri kapsaminda 11.10.2019 tarih ve 25625 yevmiye
numaras! ile tapu bilgilerinde yuzdlgimu, tapu mahalle adi, cilt ve sahife numarasi gibi
degisiklikler yapilmistir. Mdlkiyet bilgilerinde ve hisse oranlarinda herhangi bir degisiklik
bulunmamaktadir.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Kartal Belediyesi'nden alinan imar durumu bilgisine gére degerlemeye konu parsel 19.04.2013
Tasdik Tarihli 1/1000 Olgekli Kartal Giineyi Revizyon Uygulama imar Plani ve 10.10.2013-
18.03.2016 Tasdik Tarihli Uygulama imar Plani Degisiklikleri kapsaminda TAKS: 0,20-0,50,
KAKS: 2,25, Hmax: 15 kat (52.50 m.) yapilanma sartlarinda " Konut + Ticaret" Alaninda
kalmaktadir.
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Degerleme konusu tasinmazlarin imar planlarinda gectigimiz t¢ yil igerisinde herhangi bir
degisiklik olmamis olup plan notlarinda ise bazi degisiklikler oldugu tespit edilmistir.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tasinmazin belediye dosya inecelemesi belediyeden alinan dijital veriler vasitasi ile yapilmistir.
Ruhsat belgeleri, mimari proje, yazisma ve diger belgeler dosyasinda gértulmustir. A ve B blok
icin 06.03.2015 tarih ve 2-37 numaral yeni yapi ruhsati, 11.08.2015 tarih ve 05/077 numarali
isim degisikligi ruhsati, 29.06.2015 tarih ve 4-76 numaral tadilat ruhsati, 30.12.2016 tarih, 7-30
numarall isim degisikligi ruhsati ve 06.11.2020 tarih ve bila sayili yapi kullanma izin belgesi
bulunmaktadir.

RUHSAT BILGILERI
. Veren Kurum/
Tarih Sayi Niteligi o Alani Yapi Sinifi
y 9 Ruhsat Ttri P

6.03.2015 237|451 Mesken 6 isyeri /<212 Belediyesi 84.836,00 m? VA
(yeni yapi)

11.08.2015 05/077 |451 Mesken 6 igyeri| <212 Belediyesi 84.836,00 m2 VA
(Isim degisikligi)

29.06.2015 476|451 Mesken 6 Isyeri|<<3"t2! Belediyesi 84.836,00 m2 VA
(Tadilat)

30.12.2016 7:30 451 Mesken 6 Isyeri| <2/t Beledivesi 84.836,00 m2 VA
(Isim degisikligi)

KLGYO-2310041 KARTAL (REFERANS KARTAL TOWERS)
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YAPI KULLANMA iZiN BELGESI BILGILERI

g PR Veren Kurum/
Tarih Sayi Niteligi Ruhsat Tiirii Alani Yapi Sinifi

Kartal Belediyesi -
6.11.2020 Bila  |451 Mesken 6 Isyeri|Yapi Kullanma Izin 84.836,00 m? VA
Belgesi

KLGYO-2310041 KARTAL (REFERANS KARTAL TOWERS)

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Goriis

Mahallinde yapilan incelemeler sonucunda, tasinmazin incelenen mimari projesiyle, bagimsiz
bélimlerin bina igerisindeki bulundugu kat, konum ve brit kullanim alani agisindan uyumlu
oldugu gériilmustiir. Kartal Belediyesi imar Miidirliigii Arsivinde dosyasi incelenmis olup,
projeye iliskin tim yasal izinleri alinmis, insasi tamamlanmis olan projenin kat mdulkiyeti
kurulmus ve tapu katagune cins tashihleri yapilmistir. Dosyasinda herhangi bir olumsuz evraka
rastlaniimamigtir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Yapi Denetim Igleri Marmara Mah. Bahadir Sok. Villa Blok No:5B i¢ Kapi No:1 Beylikdiizii /
ISTANBUL adresinde faaliyet gésteren Mesnet Yapi Denetim Limited Sirketi ve Senlikkdy
Mabh. Florya Cad. Cinar Apt. No:10/3 Bakirkdy / ISTANBUL adresinde faaliyet gésteren MBM
Yapi Denetim Limited Sirketi tarafindan yapilmistir. Bilgiler ruhsatlardan alinmistir.

Projeye iliskin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.6 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkli Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine iligkin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tagsinmazlarin konumlu oldugu bloklara ait Y23346ED15BE8 numaral C
sinifi enerji verimlilik sertifikasi bulunmaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.

REEL
3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ ILE iLGILI BILGILER
3.1 - Tanimi

Degerleme konusu tasinmaz, istanbul ili, Kartal ilcesi, Atalar Mahallesinde konumlu

"Betonarme 36 Kath A Blok , 26 Katl B Blok ve Arsasi" nitelikli ana tasinmaz tzerinde kurulmus
olan "Referans Kartal Towers" projesinde yer alan A blokta yer alan 5 adet mesken nitelikli, 3
adet ofis-igyeri nitelikli bagimsiz bdlim ile B Blokta yer alan 6 adet mesken nitelikli bagimsiz
bélimdir. Projede 6 ticari bagimsiz béliim ve 451 mesken nitelikli bagimsiz béliim
bulunmak lizere toplam olarak 457 adet bagimsiz béliim bulunmaktadir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz; istanbul ili, Kartal ilgesi, Atalar Mahallesi igerisinde Halitpasa
Caddesi ve Sehit Hakan Kurban Caddesi'nin kesistigi kdsede konumlanmistir. Proje dis kapi
numarasini Halitpagsa Caddesi'nden almaktadir. Proje sahil yoluna, Kartal ilge merkezine erigimi
rahat bir konumda yer almaktadir. Degerleme konusu proje Minibls yolu olarak bilinen Uskiidar
Caddesi'ne yaklasik 300 m. mesafede, Kartal ilge merkezine 2-3 dakikalik arag mesafesinde
sahil yoluna ve E-5 ¢evreyoluna yaklasik 5 dakikalik mesafede yer almaktadir.

Tasinmazin yakin gevresi konut fonksiyonlu gelismistir. Yakin cevrede apartman tipi yapilar,
yik-yap ile yapilan yeni binalar ve az yogunluklu mustakil yapilardan olusan konut birimleri
bulunmaktadir.

Kartal gerek gelistirilen projeler; gerekse Kentsel déniisiim beklentisi nedeni ile istanbul
genelinde taninmis ilgelerden biri olarak bilinmektedir.

Bolge ulagilabilirligi iyi durumda olmakla birlikte sehrin merkezi noktalarina mesafeli bir noktada
yer almaktadir. Kadikdy yaklagik 45 dakika, Mecidiyekdy -Levent yaklasik 90 dakika, Sabiha
Gokegen havalimani ise yaklasik 20 dakika arag mesafesindedir.

KLGYO-2310041 KARTAL (REFERANS KARTAL TOWERS) 11
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dHastanewy,
Adliye

3.3 - Ulasim Ozellikleri
Tasinmaza Kadikdy ve Pendik yonlerinden toplu tasima araglari, Kadikdy - Tavsantepe
metrosu ve IDO'nun ilgili deniz otobiisii hatlari vasitasi ile ve 6zel araclarla ulagilabilmektedir.
Degerleme konusu tasinmazin bulundugu noktaya ¢ok yakin konumda minibls, otobis
alternatifleri bulunmakta olup sahil yoluna ve E-5 ¢evreyoluna erisim oldukga rahat durumdadir.
Ozel araglarla ve toplu tagima araglari ile erigsimi rahat durumdadir. Proje Kartal ilge merkezine
2-3 dakika ara¢ mesafesindedir.
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34 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

11441 ada 70 parsel; 13.169,88 m? yuzolcimlu olup, parsel Uzerinde kat mdulkiyeti
kurulmustur. Ana gayrimenkul niteligi "Betonarme 36 Katlh A Blok , 26 Katl B Blok ve Arsas!"
olup cins degisikligi ve kat mulkiyeti tesisi tamamlanmis durumdadir. Proje A ve B Blok
isimlendiriimis 2 adet ayrik blok yapidan olusmaktadir. A blok 3 bodrum, zemin ve 31 normal
kat olarak projelendiriimis olup toplam 35 katlidir. A blokta toplam 226 adet bagimsiz bdlim
bulunmaktadir. B blok ise 2 bodrum, zemin ve 23 normal kat olarak projelendirilmis olup toplam
26 kathdir. B blokta toplam 231 adet bagimsiz bdlim bulunmaktadir. Arsa diz bir topografyaya
sahip olup, geometrik agidan yaklasik yamuk yapidadir.

Projede 1+1 den 5,5+1 e kadar toplam 49 farkli tip daire bulunmaktadir. Proje toplam 451 adet
konut ve 6 adet ticari Uniteden olugsmakta olup A ve B blokta 1 adet 1,5+1,14 adet 1+1, 18 adet
2+1, 9 adet 3+1, 2 adet 4+1, 1 adet 4,5+1, 2 adet 5+1 ve 2 adet 5,5+1 tip daire yer almaktadir.
Satis ydénetmeninden alinan bilgiye gére A blokta 6-7. kattan sonra B Blokta ise 9-10. kattan
sonra agik bir deniz manzarasi bulundugu beyan edilmistir. Daire tipleri, satisa esas brit alanlar
deger tablosunda sunulmustur.

Bagimsiz boélimler net-brit alanlari, daire tipleri ile ilgili tablo Ek-3 Badimsiz Bdélum Deger
Listesi tablosunda sunulmustur.
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Projenin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi Betonarme
Yapi Nizami Ayrik
Yapi Sinifi V.A
Kullanim Amaci : Dukkan - Residance
Elektrik : Sebeke
Su : Sebeke
Isitma Sistemi Merkezi
Kanalizasyon Sebeke
Su Deposu : Mevcut
Hidrofor : Mevcut
Asansor : Mevcut
Jenerator : Mevcut
Intercom Tesis Mevcut
Yangin Tesisati : Mevcut
Cati Tipi : Teras
Dis Cephe : Cam giydirme
Park Yeri : Kapali
Guvenlik : Mevcut
Cephesi : G-D-B-K
Deprem

Bélgesi 1.Derece 2.Derece X 3.Derece 4.Derece 5.Derece

3.4.2 - Ig Mekan Ozellikleri

Degerleme konusu tagsinmazlarin yer aldigi ana gayrimenkuliin, dis cephesi ve ortak alanlari
yapilmis, giris, koridorlar, wc ler, otoparklar tamamlanmis durumdadir. Alisveris merkezi olarak
kullanilan bélimlerde, dukkanlarin ic mekanlarinda kullanilan malzemeler ve dekorasyonlari
kiracinin insiyatifinde olup birbirinden farkhlik géstermektedir. Zemin désemeleri mermer ,PVC
kaplama ve seramik, duvarlar saten boya lzeri granit ve aliminyum giydirme, kismi dekoratif
bélimlerden olugsmaktadir.

Residance dairelerin i¢ mekanlari ise liks malzemelerle dekore edilmis, salon ve oda
bolimlerinin zeminleri lamine parke, antre ve hol bélimleri granit ddsenmigtir. Tavanlar asma
tavan ve spot aydinlatma mevcuttur. Dis kapi ahsap ve gelik, i¢ kapilar ahsap malzemedir.
Islak zeminlerde zemin ve duvarlar granit, ahsap ayakli lavobo ve mermer tezgah, jakuzi kivet
ve dusakabin bulunmaktadir.

Ruhsat Ainmig Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayih imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Tasinmazlar icin yap! kullanma izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda 3194
Sayil imar Kanununun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi gerekmemektedir.
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagli Saray, batida Tekirdag'a bagl
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, Tekirdag, guneybatida Tekirdag'a bagh Marmara Eredlisi,
kuzeydoduda Kocaeli'ne bagli Kandira, dodjuda Kocaeline bagh Korfez, gliineydoguda
Kocaeline bagh Gebze ilgeleri ile komsudur. istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca
Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise bu iki kitayi
birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan Mehmet ve Bogazici Kdpruleri kentin iki yakasini birbirine
baglar. istanbul Bogazi boyunca ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda
kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopri olma &zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iliski kurma ve bolgelere agilma yoniinden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasr'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2022 yili Adrese Dayal Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Nufusu 15.907.951 kisidir.
istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi vardir.
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Harita 2 - istanbul'un ilgelerinin Konumlan

4.1.2 - Kartal llgesi

istanbul'un Anadolu Yakasrndaki énemli yerlesimlerden biri olan Kartal; Pendik, Maltepe,
Sultanbeyli ve Marmara Denizi ile gevrilidir. Blyuk Olgekli ilk kentsel donisim projesi ile 2006
yilindan itibaren giindemdedir. ilge, déniisim projesini heniiz hayata gegirememis olmakla
birlikte, gayrimenkul sektortiniin hareketliliginden payina diseni almaya devam etmektedir.
Kartal'' demografik ve ekonomik olarak degerlendirdijimizde ise, Ozelikle cevresindeki
yerlesimlerle buylk bir nifusa ev sahipligi yaptigi dikkati ¢ekmektedir. Kartal, Pendik,
Sultanbeyli, Tuzla ve Maltepe ilgelerinde yasayan toplam nufus 2,030,090 kisidir. Bu rakam
istanbul nifusunun %14.6’sina, Anadolu Yakasrnin ise yaklasik olarak %42’sine karsilik
gelmektedir.

iicedeki ana ulasim arterleri, éncelikli olarak E-5 Karayolu, TEM otoyolu ve i¢ kisimlarda sabhil
yolu ile Miniblis Caddesi'dir. iige merkezinden gegen E-5 (D-100) karayolu, TEM- Kurtkdy ve
Havaalani baglantilari ile Avrupa yakasina ulasiimakta ve Kadikdy'den Pendik arasinda
bulunan Caddebostan- Pendik Sahil Yolu ve Bagdat Caddesi (Minibls Yolu) tGzerinden komsu
ilgelere, Kartal iskelesi’nden vapurlarla, Yalova ve Bursa illerine ulasim saglanabilmektedir.
iicenin ulasilabilirligi icin blyik éneme sahip olan 16 istasyonlu ve 22 km uzunlugundaki
Kadikody- Kartal metro hatti Agustos, 2012’de hizmet agilmistir. Boylelikle Kartal ile Kadikdy
arasindaki ulagim yarim saat gibi ¢ok kisa bir slireye inmistir.

Gerek Ust Olgekli imar plan kararlari gerekse kentsel gelisim dinamikleri ile sanayiden
arindiriimasi desteklenen bir bélge olan Kartal’da yeniden yapilanmalar 2009 yilindan itibaren
baslamistir. Mevcut durumda sanayi tesisleri halen agirliklarini korurken, ticari yapilagsmalarin
da bagladigi ve sanayi tesisleri yerini ticari yapilasmalara biraktigi gériilmektedir. Ozellikle E-5
Karayoluna cephesi olan parsellerde ofis, rezidans, home ofis gibi yapilanmalar
gerceklestiriimektedir.
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Kartal ilcesi, Kocaeli yarimadasinin giineybati kesiminde yer alir. Dogusunda Pendik, batisinda
Maltepe, kuzeyinde Sultanbeyli ve Sancaktepe ilgeleri, glneyinde ise Marmara denizi ile
cevrilidir. Kartal iigesi 20 Mahalleden olusmakta olup, 2186 adet Cadde ve Sokak mevcut olup,
ylizélgiimii Aydos ormani dahil Kartal Merkezi 38,54 km2 dir. istanbul' un en yiiksek tepesi olan
573 m. yuksekligindeki Aydos Dagi kismen ilge sinirlarinda bulunmaktadir. 2022 yili Adrese
Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) Nifus Sayimi Sonuglarina gére Kartal ilge niifusu
483.418' tir. Bu nifus, 238.032 erkek ve 245.386 kadindan olusmaktadir. Ylizde olarak ise:
%49,24 erkek, %50,76 kadindir.

Maltepe

GoOmuspinar

Sofank Yeni Mah.

Mer de
Marmara

Pendi
Kordonboyu bl
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bltce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar bliylme oranlarinda surekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillari arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk cikan Ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu siregte yillik biylime hizlarinda goérilen
artiglar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Tirkiye gibi Ulkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

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

Turkiye ekonomisi igin en blylk gelismelerden biri 2018 yilinda Agustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009'dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma o6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin EKim ayinda %25,2 ile son 15 yilda gdrilen en
yiksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilinda yasanan kur artigsindan sonra gorece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Boylece
enflasyon kriz 6ncesi egdilimine geri dondui.

2019 yih icerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylil ve ekim
aylarindaki toplantilarinda G¢ kez 25’er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Turkiye’nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yili boyunca Turk Lirasi’'ndaki deger kaybini azaltt.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eyllil ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladidini agikladi.

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

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

2019 Aralik ayinda baslayan COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya
yayllmasiyla salginin ekonomi Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert olmustur.
Salginin etkileri daha da belirginlesince salginin kontrol altina alinmasi 6nlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yaganmistir. 2020 yilinda baglayarak gayrimenkul sektoriini etkisi altina
alan pandemi, 2022 yilinin son g¢eyreginde giindemden dismeye ve pandemiden etkilenen
sektdrler kendilerini toparlamaya baglamistir.
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2022 yih dordinci geyredi jeopolitik belirsizliklerin strdiigi ve kiresel biyime gorinimu
Uzerindeki asagi yonlu risklerin bir miktar azaldidi bir dénem olarak geride kalmistir.

Geligmis ekonomi merkez bankalari faiz artirrmlarina devam etmis olsa da, faiz artirm
hizlarinda yavaglamaya gidildigi gézlenmigstir. Kiresel aktivitede ivme kaybi sirmus, resesyon
endiselerinde az da olsa gerileme kaydedilmistir. Ham petrol ve emtia fiyatlarindaki gerileme
devam ederken enflasyon kiresel 6lgekte ylksek seyretmistir. Enflasyonda

zirvenin goriimis oldugu degerlendirilirken, dislsin zaman alabilecedi 6ngorilmustir. Cin’in
sifir COVID politikasini terk edip, agilmaya gitmesi kiiresel risk istahini olumlu yénde etkilerken,
gelismekte olan ekonomilere yonelik sermaye akimlarinda kirilganhklar strmustir.(Gyoder,
2022, 4.Ceyrek Raporu)

Pandemi déneminden gugli bir sekilde ¢ikan Tirkiye ekonomisinin blyime hizi, 2022 yil
itibariyle beklendigi gibi yavasladi. Turkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine gére 2022
yilinda %5,6 oraninda blylidi. Gegtigimiz yildaki bu iyi performansini bu yilin ilk ¢eyreginde bir
miktar ivme kaybetmekle birlikte koruyan Turkiye ekonomisi, 2023 yilinin ilk ¢ceyreginde ise yillik
bazda %4 ile piyasa beklentileri paralelinde buyiidii. (Colliers International, 2023, ikinci Yari
Raporu).

Dinya ekonomisinde 2023 ikinci ¢eyredi kiresel blyime kaygilarinin artmasina ragmen risk
istahinin bir miktar toparlandigi bir dénem olarak geride kalmistir. Kiresel olcekte pozitif
ayrisan hizmet sektorii son déonemde yavaslamaya baslarken, imalat aktivitesinde daralma
derinlesmektedir. Cin’de toparlanma beklenen hizda gergeklesmezken, Cin Merkez Bankasi
(PBoC) ve Cin hikimetinin destek paketleri blyiime kaygilarini yatistirmaya yeterli olmamistir.
Cin’deki bu gelismeler ve gelismis Ulkelerde merkez bankalarinin faizleri daha uzun bir stre
yuksek seviyelerde tutacadi beklentisi kiresel bluylime Uzerinde asagi yonllu riskleri
beslemektedir. Enerji emtialarindaki fiyatlarin gerilemesi enflasyonist baskiyl bir miktar
hafifletse de siki isglici piyasasi hizmet fiyatlarinda ve fiyatlama davranislarindaki bozulma
cekirdek enflasyonda katiliga neden olarak enflasyon Uzerindeki yukari yonlt risklerin
surmesine neden olmaktadir.

Tarkiye'de 2023 yili ilk ¢eyrek gayri safi yurtici hasila (GSYH) dis talebin sinirlayici etkisine ve
depreme ragmen i¢ talebin katkisiyla blyimastir. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimig
verilere gore GSYH ceyreklik bazda %0,3 artarken, yillik bazda GSYH blyimesi %4,0
seviyesinde gergeklesmistir. Ulkenin geri kalanindaki faaliyetlerin canli kalmasi ile Subat
ayindaki depremin toplam GSYH ulzerindeki etkisi sinirli kalmistir. Yurticinde 2023 ikinci geyrek
éncl verileri ekonomik aktivitedeki direncin siirdigiini teyit etmektedir. Ote yandan, imalat
sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Haziran dahil son ¢ ayda 51,5 ile genisleme
bdlgesinde kalirken, kapasite kullanim oraninda son U¢ ayda yukselis gorilmektedir. Glven
endeksleri yataya yakin bir seyir izlerken, bankacilik sektori kredi hacmi ve harcamalara dair
diger gbstergeler bir miktar yavaslasa da i¢ talebin direngli

kaldigina isaret etmektedir.

ikinci geyrekte dis dengede bozulma sirmuistir. ihracatta yavaslama gézlenirken, uluslararasi
enerji fiyatlarindaki disus ithalati sinirlamaktadir. Dis ticaret agigindaki artisin yavaslamasina
karsin hizmet gelirlerindeki ivme kaybi ile cari acikta artisin Nisan ve Mayis aylarinda strdtugu
gorulmuistir. Ticaret Bakanhgi éncu verilerine gore, ilk alti ayda ihracat 2022’nin ayni dénemine
gbre %1,8 azalirken, ithalatta %4,3 artis gerceklesmistir. Bundan dolayr 2022 ilk yarida 51,6
milyar dolar olan dig ticaret ac¢igi 61,4 milyar dolara ulasmistir. 2022 Ocak-Mayis déneminde
26,1 milyar dolar olan cari agik 2023’lUn ayni déneminde 37,7 milyar dolara geniglemistir.
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Enerji fiyatlarindaki gerilemeler ve baz etkisiyle enflasyonda disis ikinci ceyrekte devam
etmistir. 2023 ilk geyrek sonunda %50,5 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik
enflasyonu Haziran ayinda %38,2'ye gerilemistir. Ayni dénemde genel yurtici Uretici fiyatlar
endeksi (Yi-UFE) yilik enflasyonu %62,5ten %40,4’e inmistir. Ancak déviz kurlarindaki
dalgalanma, bazi vergi kalemlerindeki yukselis ve Ucret artislari yukari yonli riskleri
beslemektedir. TCMB Haziran toplantisinda politika faizini 650 baz puan artirmis ve parasal
sikilasma dongusunin basladigini  belirtmistir.  Ayrica mevcut makro ihtiyati tedbirlerde
kademeli ve yumusak bir gecis sureci dahilinde sadelestirmeye baslamistir. TCMB son
Temmuz toplantisinda ise politika faizini 250 baz puan artirarak %15,00'dan %17,50'ye
¢ikarirken, faiz artirrminin yani sira parasal sikilastirma slrecini destekleyecek segcici kredi

ve miktarsal sikilastirma kararlari alacagini belirtmistir.(Gyoder, 2023, 2.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

Kigi Basi Gelir : GSYH Kisi Bagi Gelir Biiyiime#* o rt:lralnlr;f Kur
(TL) (milyon Dolar) (Dolar) (£3] (Dolar/TL)
2007 3.133.704 39.019 852 618 10.696 7,50 368
2018 3.758.773 46167 797124 9792 3,00 472
2019 4317787 52 316 760.355 92213 0,90 5,68
2020 5.048.220 60.537 717.092 8.599 1,90 7.04
2021 7.248.789 85672 807.109 9639 11,40 898
2022 15.006.574 176.589 905.501 10.655 5,60 16,57
2023* 4.631.792 54313 245.464 2878 4,00 1887

GSYH 2023 yili birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir énceki yilin ayni geyregine gore
%40 arttr.

Kaynak: TUIK
*1.Ceyrek verisidir
**Zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100)

Yillik Enflasyon*

cl c2 c3 C4
100 85,51
. 34 39
7862 7960 8021 8345 84.39
80 go.g7  73.50
61.14 64,27
57,68 55,18 ;
60
40 48,69 el 50,51 96,08
1497 15,61 16,19 17,14 16,59 17,53 18,95 19,25 19,58 19.89 2131 _~
20 - I
— - - .,_———I_.
o 1215 12,37 11,86 1094 11,39 1262 11,76 1177 11,75 11,89 1403 14,60
Ocak Subat Mart MNisan Mayis Haziran Temmuz Adustos Eyilil Ekim Kasim Aralik

——2020 —8—2021 —8—2022 —=—2023

Tiiketici fiyat Endeksi'nde (TUFE) 2023 yili Mart ayinda bir 6nceki aya gére %2,29, bir énceki yilin Aralik ayina gére

%12,52, bir 6nceki yiin ayni ayina gore %50,57 ve on iki aylik ortalamalara gére %70,20 olarak gergeklesti.

Kaynak: TUIK
*Bir Gneeki yilin ayne ayina gére degigim
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Rusya-Ukrayna savasinin olumsuz etkileriyle beraber kiiresel ekonomik aktivitede gbzlenen
ivme kaybi nedeniyle sene basinda blyime konusunda daha ihtiyath olan uluslararasi
kuruluslar, enflasyonun yavaslamasi ve gelismekte olan ilkelerdeki ekonomik toparlanmanin
beklenenden iyi olmasi dolayisiyla 2023 ve 2024 yillarina iligkin kiresel biyime beklentilerini
yukselttiler. Turkiye ekonomisine iliskin blyime tahminleri ise 2022 yilinda ve 2023 yih ilk
ceyregindeki gugli buyime performansiyla beraber, 2023 ve 2024 yillari i¢in yukari yonli revize
edildi. OECD haziran ayl tahminlerine gore, ekonomik faaliyetlerdeki ani toparlanmanin

pozitif yansimasinin devami olarak Turkiye ekonomisinin 2023 yilinda yaklasik %3,6 oraninda
ve takip eden 2024 yilinda ise %3,7 oraninda blyiumesi bekleniyor.

TCMB yonetiminin Mart 2021’den Mayis 2023’e kadar kademeli olarak %8,5 seviyesine kadar
indirdigi politika faizini, yeni ekonomi yénetimi kademeli normallesme mesajlari vererek

haziran ayinda %15’e; temmuz ayinda ise %17,5 seviyesine yikseltti. TCMB yeni yonetiminin
enflasyon gérinimunde belirgin iyilesme saglanana kadar parasal sikilasmaya kademeli olarak
devam etmesi bekleniyor. Devam etmesi beklenen faiz artislarinin konut

satiglari (izerinde olumsuz etki yaratacagini digiiniiyoruz. (Colliers International, 2023, ikinci
Yari Raporu).

Gayrimenkul Sektorii:

Kiresel ekonomik gelismelere yilin ilk ¢eyreginde ABD ve AB kokenli bazi bankalarin zor
duruma dismesi ve kamu otoritelerinin devreye girerek krizi daha bliylimeden énleme

¢abalari damga vurmustur. Bankacilik sektérinin diger birgok sektor ve finansal sistemle olan
dogrudan baglantilari finansal saglik ve sistemik risk yaratma agisindan dikkatli takip edilmesi
gereken unsurlar olarak 6ne gikmaktadir. Simdilik sénimlenmis gorinen bu gelismeler siki
para politikalarinda gecici yumugsamalari da beraberinde getirmistir. Ancak gerek Fed gerekse
ECB enflasyonu 6nlemek igin kati tutumlarini sirdireceklerini ifade etmislerdir.

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘blyume’ rakamlari karsimiza
ctkmaktadir. Surecin ne ydne evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. 2022 yili ikinci
yarisindan itibaren gelismis Ulke merkez bankalari politikalari ve yukarida belirtilen risk
unsurlarinin artmasi ile kiiresel blyime oranlarinda ivme kaybi yasanmaya baslamis, 6zellikle
son ¢eyrekte iyiden iyiye hissedilmistir. Benzer bir yavaglamanin 2023 boyunca sirme beklentisi
devam etmektedir (Gyoder, 2023, 1.Ceyrek Raporu)

TUIK tarafindan aciklanan Subat 2023 verilerine gére ingaat maliyetleri ve déviz kuru endeksleri
incelendiginde, Ekim 2021 - Subat 2023 arasi dénemde insaat maliyet endeksi %162, dolar
kuru %105 oraninda artis géstermis olup, ingaat maliyetlerinin déviz kuruna oranla daha yiksek
bir artis gésterdigi gdzlemlenmektedir.

Konut fiyatlarinda ise Ekim 2021'den Subat 2023’e kadar olan dénemde %265 oraninda artis
gerceklesmistir. Asagidaki grafikten de goérilebilecedi Uzere doviz kurunun 6zellikle Ekim 2021 -
Aralik 2021 arasinda %37 oraninda daha dikey yonde artmis olmasi ve buna bagli olarak Ekim
2021 ve Mayis 2022 tarihleri arasinda ingaat maliyetlerindeki %84 oranindaki keskin artig, konut
fiyatlarindaki yukselisin temel sebepleridir.

Sonrasinda dolar kurunun yukselisini sirdirmesi ve Ekim 2021 tarihinden Haziran 2022 tarihine
kadar %86 oraninda artmasi da konut fiyatlarinin artisini desteklemeyi sdrddrmastar. EY
Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olusturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim 6lgtimeye calisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu Uzere doéviz kuru ve insaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu
gOstermektedir.
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Ancak, ozellikle Eylil 2022 tarihinden sonra, doviz kurundaki artis stirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin gegmis déneme goére daha duragan bir seyir izledigi gorilmektedir. EKim 2022
tarihinden 6nce ddvize gore nispeten daha diisiik bir artis gosteren konut fiyat endeksi ve insaat
maliyeti endeksi, bu tarihten sonra dévize gére daha yiksek bir oranda artmaya baglamistir. Bu
durumla birlikte Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikalari faiz indirimlerini
desteklese de, 6z kaynak kullanmayip ipotekli satis seklinde konut alacak yatirimcilar igin yeterli
kredi temin edilememistir. Tim bunlarin sonucunda erigilemez konut fiyatlari ve kira sorunu
olusmus, bu durum beraberinde ézellikle yagsam maliyetlerinin yilksek oldugu istanbul ve diger
blyilk sehirlerde temel barinma sorunlarinin olugsmasina sebep olmustur. Tirkiye’de 6 Subat
2023’te gerceklesen deprem felaketi sebebiyle artan konut talebi de barinma sorununun
artisina sebep olan faktérlerden biri olarak 6n plana ¢ikmistir.

Konut, insaat Maliyetleri va Déviz Kuru Endeksleri

hyat Ervdaes goa hoiyelar] Enckak USOVTRY Endasie
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EY Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olusturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim dlgilmeye calisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu Uzere doviz kuru ve ingaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu
g6stermektedir.

Ancak, 6zellikle Eylil 2022 tarihinden sonra, déviz kurundaki artis suirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin gecmis déneme goére daha duragan bir seyir izledigi gorilmektedir. EKim 2022
tarihinden énce ddvize goére nispeten daha disik bir artig gésteren konut fiyat endeksi ve insaat
maliyeti endeksi, bu tarihten sonra dévize gére daha ylksek bir oranda artmaya baglamistir. Bu
durumla birlikte Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikalar faiz indirimlerini
desteklese de, 6z kaynak kullanmayip ipotekli satis seklinde konut alacak yatirimcilar i¢in yeterli
kredi temin edilememistir.

Tdm bunlarin sonucunda erisilemez konut fiyatlari ve kira sorunu olusmus, bu durum
beraberinde 6zellikle yasam maliyetlerinin yiiksek oldugu istanbul ve diger biiyiik sehirlerde
temel barinma sorunlarinin olusmasina sebep olmustur. Turkiye'de 6 Subat 2023te
gerceklesen deprem felaketi sebebiyle artan konut talebi de barinma sorununun artisina sebep
olan faktdrlerden biri olarak 6n plana ¢ikmistir. Bu durum konut fiyatlarinin devamli yukari
gitmesinin surdirdlebilir bir durum olmadigini géstermektedir. Yukaridaki sebeplerle olusan
barinma sorunu hakkinda, arz ve talebin dengelenmesinin sire alabilecegi, yeni ve uygun
finansman ihtiyaglarinin kisa vadede ¢ozimler yaratabilecegi diisiniimektedir.
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Artan ingaat maliyetleri ve azalan talep ile birgok gelistirici, sehir merkezinde konut gelistirmek
yerine, pandemi ve sonrasinda sehirden uzaklagmak isteyen kitlenin olusturdugu

talep ile sehir disi ve deniz kenari bolgelerde arsa ve tarla yatirimlarina baglamistir. Sehirlere
g6re daha dugstk nufusa sahip olan surdurulebilir kdyler ve yeni yerlesim alanlari ortaya
cikmaya baslamistir. Yerli gelistiricilerin bu alanda istahi devam etmekte olup, kurulacak yeni
gayrimenkul yatirnm fonlarinin bu bdlgelere yabanci ilgisi olusmasina, bdlgelerin gelisimine ve
ekonomik anlamda sirdurulebilir olmasina katki saglayacagi distnulmektedir.

Diger taraftan hali hazirda mevcut yatirnmlarin ¢alisma sermayesine katki saglanmasi ve
borglarin finanse edilmesi adina kira getirili gayrimenkuller igin yeni yatinm fonlari
olusturulmasinin mevcut yatinmlarin ekonomik sardirtlebilirligi agisindan 6nemli oldugu
dusundlmektedir.

Gayrimenkul yatinm ortakliklarinin ve gayrimenkul yatinm fonlarinin temetti dagitmasi,
yatirnmcilarin bu alana yatirrm yaparak gayrimenkullerin degerlerinin pozitif ydénde artmasina
katki saglamakla beraber dizenli bir getiri elde etmesini saglamaktadir. Bu hedef ile yola
cikilarak uretilmekte olan finansman modelleri birgok mevcut yatirrmin finansman ihtiyacini
hafifletmektedir. Ozellikle gectigimiz birkac yil igerisinde halka arzi yapilan ve énimizdeki
surecte de halka arz edilmesi planlanan gayrimenkul yatirim ortakliklarinin da séz konusu
fonlamayi dogru kullanmasi 6nem arz etmektedir.

Geligtirilecek projelerin satisi veya operasyonu sonucu ortaya ¢ikacak kazanglarinin
yatinmcilarina temettli dagitimi ile paylastiriimasi; sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren
gayrimenkul yatirrm fonlari ve gayrimenkul yatirim ortakliklarina olan talebi ve glvenilirligi
olumlu olarak etkileyebilecek ve ekonomik anlamda sirdurtlebilir kilacaktir.

Pazarin iyi analiz edilerek dogru yatirim stratejilerin olusturulmasi, mevcut yatirim portfGylerinin
cesitlendiriimesi, uygun yatirim araglarinin ve dogru finansmanin kullaniimasi

ve gekirdek yatirimcilara ulasilmasi tim bu siregte 6ncelikli bir misyon olusturmaktadir. Tim
bu gelisim trendlerinin isinde uzman ve yetkili kisiler ve kurumlardan profesyonel danigmanlik
hizmeti alinarak yuritilmesinin ortaya yeni ve surdurudlebilir yatinm firsatlarini ¢ikarabilecegi, bu
kapsamda sektorun ulke ekonomisine katkisinin giderek artabilecedi dustinulmektedir.(Gyoder,
2023, 1.Ceyrek Raporu)

Ulkemizde 2023 yili ilk yarisinda baz etkisi destegi ile fiyatlar genel seviyesindeki géreceli bir
geri gekilme yasanmistir. Haziran ayr TUFE dikkate alindiginda yillik artig orani yiizde 38,21
olarak gergeklesmistir. Ayni dénemde ki UFE artigi ise yizde 40,42 diizeyinde artis
kaydetmistir. Bunlarla birlikte yonlendirilen ve yonetilen fiyatlarda yapilan vergi, fiyat artiglari
fiyatlar genel duzeyini yukari baskilamaktadir. TCMB’nin Temmuz ayinda yaptidi enflasyon
raporu sunumunda enflasyon beklentisi ylizde 58 dlizeyine yikseltilmistir.

Enflasyonun yilksek siregelmesi ise hem maliyetler hem de tlketici davraniglari Uzerinde etki
yaratmaktadir. Enflasyon beklentileri nedeniyle talebin 6ne ¢ekilmesi bazi sektérlerde

o6nemli bir canlilik yaratiysa da bu talebin sirdurilebilir olamayabilecedi unutulmamahdir. Kredi
ve fon bulma maliyetlerinin de yukari ¢ikiyor olmasi ekonomik aktivitede yavaslamayi
getirebilecektir. Turkiye’de insaat ve gayrimenkul sektériinin en énemli gdstergelerden birisi
olan ‘konut satis’ rakamlarina baktigimizda ise durum soyledir; 2023 ilk alti aylik déneminde
toplam 565 bin adet konut satiimistir. 2022 yilinin ayni déneminde ise satiglar 726 bin adet
olarak gerceklesmisti. Bu da bir 6nceki yila gore satiglarda yizde 22,1’lik bir dislsu isaret
etmektedir. Satis turlerine goére ise farklilik ipotekli satislarda yasanmistir. 2022 yilinin ilk alti
aylik doneminde 170 bin adet ipotekli konut satisi yapilirken bu yilin ayni déneminde ise yizde
28,6’lik bir disis ile 121 bin adet diizeyinde gergeklesmistir. ipotekli satiglardaki azalma konut
kredi faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artisin etkisiyle meydana gelmis gorilmektedir.
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Yabancilara yapilan konut satiglari Ocak-Haziran doneminde bir énceki yilin ayni dénemine
gore yuzde 45,5 azalarak 19 bin 275 olmustur.

Talebin glgli olmasi ve enflasyonist egilimden kacis ¢abasiyla konut fiyatlarinda kayda deger
bir ylikselis yasanmistir. Ancak bu artis ediliminde yavaglama isaretleri gérilmeye baslanmistir.
TCMB tarafindan aciklanan 2023 Mayis ayi verilerinde; bir 6nceki yilin ayni ayina gére nominal
olarak yuzde 103,6, reel olarak ise ylizde 45 oraninda artis

gerceklesmistir. Turkiye genelinde birim metrekare fiyati 23,573 TL'ye ulasmistir. En yilksek
metrekare fiyati ise istanbul da gergeklesmis olup 36,004 TL olmustur.

Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.

+ ingaat maliyet endeksi (Mayis-2023) TUIK verilerine gére yillik olarak ylizde 47,95 artmistir.
Endeksin alt kirilimlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayni dénemde yilizde 33,55,
iscilik maliyetlerinin de yizde 104,83 olarak yikselmistir. S6z konusu maliyet artislari yeni konut
fiyatlari basta olmak Uzere tim insaat sektoriindeki fiyatlari yukari ¢eken bir etmen olarak
karsimiza gikmaktadir.

* Yasadigimiz deprem felaketinin yaralarinin sarilmasi amaciyla insaat sektéri ve bilesenleri
calismakta olup, 6nimuizdeki 3-4 yillik siregte bu bdlgelerin yeniden imari sektér iginde
izlenmesi gereken bir degisken olarak karsimiza gikmaktadir.

» Enflasyonist ortamin getirdigi reel getiri arayisi bagta konut olmak uzere tim gayrimenkul
cesitlerine olan talebi oldukga artirmistir. Ancak gerek kredi mekanizmasinda yasanan
yavaslama gerekse gayrimenkul edinimi igin kullanilacak tasarruflarin azalmasi talebi
torpllemektedir. Tasarruf amacli konut alimlarinda 2023 yili alti aylik dénemi itibariyla bir azalis
oldugu soylenebilir.

* Yakin cografyalardaki gelismelerin de etkisiyle yabanci talebi azalarak devam etmekte olup
Ozellikle vatandashk ve oturma izninin de gayrimenkul alanlar icin sirmesi goreceli olarak
canhhgr artirmaktadir.

* Arz ve talebin dengelenmesinin sire alabilecegdi dikkatlerden kagmamalidir. Ancak yukaridaki
nedenlere dayanarak da fiyatlarin devamli yukari gitmesi sirdurilebilir bir durum degildir.

+ iklim ve cevreye bagli dinamikler giderek gayrimenkul sektori igin de énem tagimaya
baslayacak olup hem yuklenicilerin hem de talep edenlerin bu egilimlere gore hareket
etmelerinde fayda bulunmaktadir.

» Konut basta olmak tzere erigilebilir ve surdirtlebilir yapim igin daha 6nceki raporlarda siklikla
dile getirdigimiz yapisal dizenlemelerin hayata gecirilmesi (Gayrimenkul ve haklari

ile ilgili 6zel bir bankanin kurulmasi, menkul kiymetlestirmeye dayall Urinlerin gesitlendiriimesi
gibi) yerinde olacaktir.

* Bu baglamda insaat sektori paydaslarinin finansal sistemin klasik unsurlari yerine sermaye
piyasalarinin etkin oldugu bir yapiya kavugmalari da 6nem tagimaktadir.

ingaat ve gayrimenkul sektérli gerek kiresel gerekse i¢ dinamiklerden etkilenmektedir. Bu
baglamda yasanan ve yasanabilecek olumsuz etkileri azaltmak olumlu olabilecek durumlari ise
surdurulebilir bir hale donustirebilmek igin hukuki diizenlemelerden finansal ara¢ ve kurumlara
kadar bazi dizenlemelerin yapilmasi yerinde olabilecektir. ingaat ve gayrimenkul sektérimiz
hem istihdam hem de Uretim anlaminda kuresel bir blytklige ulasmis olup silrecin daha
surddrilebilir olmasi icin elinden gelen cabayl da gostermektedir. (Gyoder, 2023, 2.Ceyrek
Raporu)
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Konut Piyasasina lliskin Veri ve Analizler

Kahramanmaras’in Pazarcik ilgesinde meydana gelen ve 11 ilde hissedilen 7,8 ve 7,6
siddetindeki depremlerin meydana gelmesi ile insanlarin hayatini kaybettigi depremlerin ¢ok
agir etki biraktidi iller olan Hatay, Kahramanmaras, Gaziantep ve Adiyaman’da agir hasarli ve
yikilan bina sayilarinin sirasiyla 10.911, 10.777, 11.922 ve 6.108 oldugu kaydedildi. Dinya
Bankasr’na goére, 6 Subat depremlerinin Turkiye’de 34,2 milyar dolar hasara yol ac¢tigini tahmin
ediliyor. Depremden sonra birgok sektor etkilendigi gibi gayrimenkul sektérii de etkilenmistir. Bu
etkinin kisa suredeki sonuglarini incelemek igin Ocak-Subat ve Mart aylari alinarak
degisimlerine bakilmistir.

Ocak 2023 - Mart 2023 aras! satilik konut fiyatlari yas kirilhmlari ele alinarak incelendiginde,
tim yas gruplarindaki konutlarda satilik degerler artmistir. 0-4 yas arasindaki yeni binalara olan
talep artisi dolayisiyla 0-4 yas arasi binalarda satilik degerlerin aylar igerisinde daha fazla
yukseldigi goérilmektedir. Subat ayinda Tirkiye'de meydana gelen depremler sonrasinda
deprem bdlgesinden gelen vatandaslarin farkl illerde konut satin almalari, yasanilan binalarin
depreme dayanikhhdl konusunda yasanan hassasiyet gibi faktorler yeni binalara olan talebin
artmasinin sebepleri arasinda sayllmaktadir. 16+ yasindaki binalarda ilk geyrek boyunca satilik
degerlerinde fiyat artisi kaydedilmis fakat bu konutlarin satilik degerleri, 0-4 yas binalardaki
konut fiyatlarinin asagisinda kalmistir.

Kiralik konut fiyatlar ise yas kirllimlari ele alinarak incelendiginde, tim yas gruplarindaki
konutlarda kiralik degerlerin arttigi gézlemlenmistir. Satilik konut degerlerinde oldugu gibi kiralik
konut degerlerinde de 0-4 yas binalara olan talebin fazla olmasindan dolay! yeni binalardaki kira
degerleri, 16+ binalardaki kira degerlerinden daha fazla artmigtir. Subat ayinda yasanan
depremin ardindan, mart ayinda yeni binalarda kiralik konut degerlerinin ilk geyrek igerisinde en
yuksek seviyeye ulastigi kaydedilmistir. Ocak 2023 - Mart 2023 arasi satilk stok adetlerine
bakildiginda 6zellikle deprem bolgesi ve gevresindeki konutlarda stok adetlerinin ¢ok azaldigi
gbzlemlenmektedir. Burada adetler azalirken barinma ihtiyacinin karsilanmasi adina talep de
arttigr icin deprem illerinde 2 aylik slirede konut fiyatlarinin arttigi gérinmektedir. En ¢ok
degisim depremden en c¢ok etkilenen illerden birisi olan Adiyaman’da gergeklesmistir.
Adiyaman’da ocak ayinda 627 adet satihk konut stogu bulunmaktadir. Bu anlamda
bakildiginda konut piyasasinin hareketli oldugu bir il gibi yorumlayabilirken depremden sonra
stok adetleri %93 dlserek 42 olmustur. Ocak 2023-Mart 2023 arasi kiralik stok adetlerine ve
deger degisimlerine bakildiginda ise 6zellikle deprem bdlgesi ve gevresindeki konutlarda stok
adetlerinin ¢ok azaldidi gézlemlenmektedir. Kiralama faaliyetleri daha hizli hareket edilen bir
alan oldugu igin, kiralik konut piyasasinda satilik konut piyasasina gore daha fazla degisim
gbérmek mUmkundir. Depremden sonra bulunduklari illerden ayrilarak Turkiye'deki bagka illerde
yasamak igin tasinan insanlarin tercih boélgeleri de stok degisimleri haritasinda belli olmaktadir.
Depremden etkilenen insanlarin Ankara ve Konya gibi i¢c Anadolu’daki konutlarda kiralama
egilimlerinin arttigi goértlmektedir. Bu artisin sebebi hem istihdamin daha kolay saglanabilir
olmasi hem de deprem riski bakimindan daha guvenilir bélgeler olmasidir. (Gyoder, 2023,
1.Ceyrek Raporu)

2023 yilinin ikinci geyreginde konut satiglar bir dnceki yilin ayni ¢ceyregine gére %30,5 oraninda
gerileme kaydederek 282.564 adet olmustur. Boylece konut satiglarinda yillik bazda dusis
serisi dort geyrede yukselmistir. Satis durumuna goére yapilan degerlendirmede, birinci el
satiglarin 2013 yilindan beri en disiik ikinci geyrek verisi oldugu gézlenmistir. ikinci ceyrekte
87.251 adet konut ilk kez satisa konu olurken, ilk satislarin toplam satislar igerisindeki orani
%30,9 olarak gergeklesmistir. Ikinci el satiglarin payi ise %69,1 olarak gerceklesmis olup
195.313 adet konut ikinci el satisa konu olmustur.
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Satis sekline gore yapilan degerlendirmelerde ise gegctigimiz ceyrede gore ipotekli satislarda
%6,6 oraninda artis goérilmus olmakla birlikte ipotekli satislarin toplam satislar igerisindeki payi
tarihsel ortalamasinin altinda seyretmeye devam etmistir. ipotekli satislarin toplam satislar
icerisindeki oraninin bir énceki ceyrek gerceklesmesi %20,8’den ikinci geyrekte %22,2'ye
yukseldigi gorilmektedir. Birinci c¢eyrekte kismi bir gerileme kaydeden konut kredisi faiz
oranlarinin agirlikh ortalamasi ise bir énceki ¢ceyrek %19,3 iken ikinci g¢eyrekte %19,6'ya
yukselmistir. Yillilk bazda bakildiginda, ipotekli satiglar %38,5 oraninda gerileme kaydederken
diger satislardaki gerileme %27,8 olarak gergeklesmistir. Bu sonuglarla ikinci ¢geyrekte, ipotekli
satiglar 62.708 adet, diger satiglar 219.856 adet olmustur.

Yabancilara yapilan satiglar ikinci ¢eyrekte 8.349 adet olurken konut satiglarinin geneline
kiyasla yillik bazda %60,3 ile gegen geyrekle benzer sekilde daha ylksek bir oranda azalma
kaydettigi gézlemlenmistir. Yabancilara satislarin toplam satiglar igerisindeki payi bir 6nceki
ceyrek gerceklesmesi olan %3,9'dan %3,0’a gerilemistir. Ulke uyruklarina gére en yiiksek alim
Rusya Federasyonu vatandaslari tarafindan gergeklestiriimis olup il bazinda ikinci ¢eyrekte en
yuksek satis 3.273 adet konutla Antalya’da gergeklesmistir. Antalya %39,2 ile birinci sirada yer
alirken, ikinci sirada %29,8 pay ile Istanbul, Ugiincii sirada ise %7,9 pay ile Mersin
bulunmaktadir.

Konut fiyatlar artigi ise eylil ayinda yillk bazda en yluksek artis orani olan %189,1’e
ulasilmasinin ardindan sekiz ay Ust Uste disus kaydederek mayis ayi itibariyla %103,6’ya
gerilemistir. Reel artiglarda ise aralik ayinda gérilen en yliksek degerin ardindan bes ay art
arda gerileme gergeklesmis ve reel artis yilhik bazda %45,9 olmustur. Diger yandan, mayis ayi
konut fiyat endeksi aylik bazda %3,0 oraninda artis géstermis ve bu oran Eylul 2021’den bu
yana en disuk artis orani olmustur. Yeni konut fiyatlarinda da konut fiyatlariyla benzer bir tablo
goérulmekte olup mayis ayi itibariyla yillik bazda nominal %102,6, reel %45,1 oraninda artis
gerceklesmistir. Mayis 2023 itibariyla Turkiye genelinde konut birim fiyatlari 23.574 TL/m?ye
yikselirken (¢ biiylik ilden istanbul’da 36.005 TL/m?, izmirde 27.089 TL/m?, Ankara'da 17.647
TL m? olmustur.

TUIK Yapi izin istatistikleri 2023 yili 2.Ceyrek verilerine gore;

Bir dnceki yilin ayni ¢ceyregine gore, 2023 yili 1l. geyreginde belediyeler tarafindan yapi ruhsati
verilen yapilarin bina sayisi %5,7, daire sayisi %31,3 ve yuzolcimu %25,6 artti.

Belediyeler tarafindan 2023 yil Il. ¢geyredinde yapi ruhsati verilen yapilarin toplam yizdlgimu
38,6 milyon m? iken; bunun 20,0 milyon m?si konut, 10,1 milyon m#si konut digI ve 8,4 milyon
m?'si ise ortak kullanim alani olarak gerceklesti.

Belediyeler tarafindan 2023 yili Il. geyreginde yapi ruhsati verilen yapilarin kullanma amacina
gbre en yuksek yuzdlgim payina 25,6 milyon m? ile iki ve daha fazla daireli ikamet amacli
binalar sahip oldu. Bunu 3,9 milyon m? ile sanayi binalari ve depolar izledi.

Bir dnceki yilin ayni ¢ceyregine gore, 2023 yil 1l. ceyreginde belediyeler tarafindan yapi kullanma
izin belgesi verilen yapilarin bina sayisi %22,1, daire sayisi %28,5 ve yuzolgimi %28,6 azald1.

Belediyeler tarafindan 2023 yil Il. ¢ceyreginde yapi kullanma izin belgesi verilen yapilarin toplam
yuzoélcimi 21,1 milyon m? iken; bunun 12,3 milyon m?'si konut, 4,4 milyon m?'si konut disi ve
4,4 milyon m?'si ise ortak kullanim alani olarak gergeklesti.
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Yapi ruhsati verilen yapilanin daire sayisi ve yuzolgumd, Il. Ceyrek 2023
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Yap!i kullanma izin belgesi verilen yapilarin daire sayisi ve yiizélgimd, Il. Ceyrek 2023 (TUIK)

Tarkiye genelinde konut satislari Temmuz ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %16,7 artarak
109 bin 548 oldu. Konut satiglarinda istanbul 15 bin 724 konut satigi ve %14,4 ile en yiiksek
paya sahip oldu. Satig sayilarina gére istanbul'u 9 bin 688 konut satisi ve %8,8 pay ile Ankara,
5 bin 203 konut satigi ve %4,7 pay ile izmir izledi. Konut satis sayisinin en az oldugu iller

sirasiyla 27 konut ile Ardahan, 40 konut ile Hakkari, 91 konut ile Tunceli oldu. (Il. Ceyrek 2023,
TUIK)
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Konut satisi, Temmuz 2023
(Adet)
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Konut Satislari, Haziran 2023 (TUIK)

Konut satiglari Ocak-Temmuz déneminde bir 6énceki yilin ayni dénemine gére %17,7 azalsla
675 bin 327 olarak gercgeklesti.

Turkiye genelinde ipotekli konut satislari Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %24,1
azalis gostererek 14 bin 533 oldu. Toplam konut satislari iginde ipotekli satislarin payr %13,3
olarak gergeklesti. Ocak-Temmuz doneminde gergeklesen ipotekli konut satiglari ise bir dnceki
yilin ayni dénemine gore %28,2 azaligla 136 bin 63 oldu.

Temmuz ayindaki ipotekli satislarin 3 bin 633'l; Ocak-Temmuz dénemindeki ipotekli satiglarin
ise 43 bin 132'si ilk el satis olarak gergeklesti.

Turkiye genelinde diger konut satiglari Temmuz ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %27,1
artarak 95 bin 15 oldu. Toplam konut satiglar iginde diger satislarin payr %86,7 olarak
gerceklesti. Ocak-Temmuz déneminde gerceklesen diger konut satiglari ise bir dnceki yilin ayni
dénemine gore %14,5 azalisla 539 bin 264 oldu.

Tarkiye genelinde ilk el konut satis sayisi, Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére
%10,3 artarak 31 bin 641 oldu. Toplam konut satislari iginde ilk el konut satisinin payl %28,9
oldu. ilk el konut satiglari Ocak-Temmuz déneminde ise bir énceki yilin ayni dénemine gére
%14,5 azaligla 202 bin 799 olarak gerceklesti.

Tarkiye genelinde ikinci el konut satiglari Temmuz ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %19,5
artis gostererek 77 bin 907 oldu. Toplam konut satislar iginde ikinci el konut satiginin payi
%71,1 oldu. ikinci el konut satislari Ocak-Temmuz déneminde ise bir énceki yilin ayni
dénemine goére %19,0 azaligla 472 bin 528 olarak gergeklesti.

Yabancilara yapilan konut satiglari Temmuz ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %28,9
azalarak 2 bin 801 oldu. Temmuz ayinda toplam konut satislari iginde yabancilara yapilan konut
satisinin payl %2,6 oldu. Yabancilara yapilan konut satiglarinda ilk sirayr 996 konut satisi ile
Antalya aldi. Antalya'y sirasiyla 832 konut satisi ile Istanbul ve 263 konut satigi ile Mersin izledi.
(Il. Ceyrek 2023, TUIK)
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Yillara Gore ipotekli Konut Satiglar

1.400.000
1.200.000 ———pgg——
1.000.000 [ — | |— ————————m————
800,000 M W—HW— HB— B—B—8B—— 83—
600000 ——Ff ——| —| —| |—

acoooo M B B AN B O e oo B o B BN e
200.000 |— —I- —I- .| —I. _I. .. _I. _I. L
o LM

2023* 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013

® ipotekli satiglar Diger satiglar

Yillara Gore Konut Satislari

1.200.000

1.000.000 ——— ——| ——
800000 —m—— —r @ ——

600.000

100000 —B-/HBE - BHE BER BE BB BHE BHER BHE BHE B
200.000 flf HEl-EE- - - - -
0

2023* 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013

milksatis = ikinci el satig
il Toplam ir:::;:; I:_ s:ti?;;r Slel')t?;fal(l'l:n Toplam ik satis ik;::::'
Payi

2023* 675.327 | 136.063 539.264 20,1% 675.327 202.799 472.528
2022 1.485.622 | 280.320 1.205.302 18,87% |[1.485.622 460.079 1.025.543
2021 1.491.856 | 294.530 1.197.326  19,7% '1.491.856 461.523 1.030.333
2020 1.499.316 | 558.706 834.629 37,26% [1.499.316 469.740 1.029.576
2019 1.348.729 | 332.508 1.016.221  24,7% ([1.348.729 511.682 837.047
2018 1.375.398 | 276.820 1.098.578 20,13% ([1.375.398 651.572 723.826
2017 1.409.314 | 473.099 936.215 33,6% |1.409.314 659.698 749.616
2016 1.341.453 | 449.508 891.945 33,51% [1.341.453 631.686 709.767
2015 1.289.320 | 434.388 854.932 33,7% |1.289.320 598.667 690.653
2014 1.165.381 | 389.689 775.692 33,44% |[1.165.381 541.554 623.827
2013 1.157.190 | 460.112 697.078 39,8% |1.157.190 529.129 628.061

ipotekli ve Diger Konut Satislari ile ilk Satis ve ikinci El Satis Konut Sayilari Haziran 2023 (TUIK)
*2023 yili verileri Ocak-Temmuz ddnemine aittir
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Bahgesehir Universitesi Ekonomik ve Toplumsal Arastirmalar Merkezi (Betam)' nin
sahibinden.com Emlak kategorisindeki ilan verenlerin ilanlarda belirttidi bilgilere dayanarak aylhk
yayinladigi rapora goére;

Gecgen yilin temmuz ayina gére Turkiye genelinde ortalama satilik konut ilan m2 cari fiyati
ylizde 82,7 artarak 22.866TL olmustur. Satilik konut ilan m2 cari fiyatlari ayni donemde
istanbul’da yiizde 67,6, Ankara’da yiizde 103 ve izmirde yiizde 91,2 artmistir. Ortalama satilik
konut m2 fiyatlari istanbul'da 32.000 TL, Ankara'da 16.852 TL ve izmir'de 26.071 TL olmustur.
Tuarkiye genelinde ve Ug buylk ilde hazirandan temmuza cari satilik konut fiyatlarindaki artisin
aylik enflasyondan daha disik olmasi sonucu enflasyondan arindiriimis (reel) satis fiyatlari
hem Ulke genelinde hem de g blyulk ilde dismustar.

Hazirandaki uzun bayram tatili sebebi ile yavaglayan konut piyasasinin temmuzda canlandigi
gorulmektedir. Konut talebi endeksi haziran kiyasla ylizde 26,4 artmistir. Konut piyasasindaki
canliik gostergesi olarak izledigimiz satilan konutlarin satilik ilan sayisina orani hem (lke
genelinde hem de (g buytksehirde artmistir. Ancak, konut piyasasinda bir diger canlihk 6lgutu
olarak kullandigimiz satiik konut ilanlarinin ne kadar slre yayinda kaldiklarini gdsteren
kapatilan ilan yasi gegen aya kiyasla Ulke genelinde ve Ug¢ buylksehirde artmistir.

Satilik konut fiyatlarindaki yilhk artis orani gegen 4 ayda oldugu gibi Turkiye genelinde
dismaustir. Haziranda ylzde 86,5 olan yillik fiyat artisi temmuzda yizde 82,7’ye gerilemigtir.
Gecgen yilin ayni ayinda 12.512 TL olan ulke geneli ortalama satilik konut ilan m2 fiyati 22.866
TL'ye yukselmistir.
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Turkiye ve U¢ buylk ilde satilik konut ilan fiyatlarinin yilhk degisimi (%)
Kaynak: sahibinden.com, Betam

Haziran ayindaki degerleriyle kiyaslandiginda, satilik konut cari fiyatlarindaki yillik artis oraninin
li¢ biiyliksehirde de diistigii gorilmektedir. Hazirandan temmuza yillik artis orani istanbul’da
ylizde 72,1'den yiizde 67,6'ya, Ankara'da yiizde 108,2'den ylizde 103’e, izmirde ise yiizde
98,3’ten yuzde 91,2’ye gerilemistir. Satilik konut ilan m2 ortalama fiyatlari Haziran ayina gore
istanbul'da 32.000 TL’ye, Ankara'da 16.852 TL'ye ve izmir'de 26.071 TL'ye yiikselmistir.
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Asagidaki tablo ilan satis fiyatlarinin blylksehirler diizeyinde Olgllen en yiksek ve en disik
yillik degisimlerini géstermektedir. ilan satis fiyatlari temmuz ayinda da gegen yilin ayni ayina
kiyasla butin bulyilksehirlerde artmistir. Satilik konut m2 fiyatlarinda en hizli artisin gorildigu
iller: Ordu (yluzde 114,3), Malatya (yuzde 113,6), Van (yluzde 108), Manisa (ylizde 105,7) ve
Eskisehirdir (yizde 104,5). En disuk artiglarin goraldagu iller ise Kayseri (yizde 74), Mugla
(ylizde 71,3), Sanlurfa (ylizde 69,7), istanbul (yiizde 67,6) ve Diyarbakir (yiizde 60,2) olmustur.

iller 2022 Temmuz m? Fiyati | 2023 Temmuz m?” Fiyat Satilik Fi‘(l;:) Degisimi
Turkiye Ortalamasi 12512 22866 82,7
Ordu 7778 16667
Malatya 6316 13490
Van 6500 13517
Manisa 7577 15588
Eskisehir 8148 16667
Kayseri 6200 10788 74,0
Mugla 25000 42825 71,3
Sanliurfa 6800 11538 69,7
istanbul 19091 32000 67,6
Diyarbakir 7742 12400 60,2

Kaynak: sahibinden.com, Betam

2020 Mayistan itibaren surekli artan Glke genelindeki reel konut fiyat endeksi (2017=100) 2023
Temmuz'da gerilemistir. Reel konut fiyat endeksi temmuzda hazirana kiyasla 8,8 puanlik
azalisla 205,2 olmustur. Hazirandan temmuza enflasyon orani yizde 9,5 olurken Tirkiye
genelinde cari konut fiyat artisi ayni dénemde ylzde 5’tir. Temmuzda olaganistl yuksek
enflasyonun yarattigi bu buyuk fark reel konut fiyatlarinda uzun sire sonra dustse yol agmistir.
Reel fiyatlarin kalici olarak inise gecip gecmedigini sdyleyebilmek icin henlz erkendir. Bu
yuksek artigla birlikte enflasyonun yeniden tirmanisa gegmesi 6nimuzdeki aylarda satilik konut
cari fiyatlarinda artis1 hizlandirabilir. Endeksin giincel seviyesi satilik konut reel fiyatlarinin 2017
Eylil ddnemindeki degerini ylizde 105,2 astigini gostermektedir.
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Tarkiye genelinde satilik konut reel fiyatlarinin yilhik degisimi (%)
Kaynak: sahibinden.com, Betam
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Asapidaki sekil Turkiye genelinde satilik konutlarin enflasyondan arindiriimig (reel) fiyatlarindaki
yillik degisim oranini gostermektedir. 2023 Ocak ve subat aylarinda yiikselen reel fiyatlarin artis
orani 6nceki dort ayda oldugu gibi temmuzda da gerilemistir. Reel fiyatlardaki yillik artis orani
hazirandan temmuza 11,3 puan azalarak ylzde 23,6 olmustur.
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Ug biiyiik ilde reel satilik fiyatlari (2017 Eyliil=100), Kaynak: sahibinden.com, Betam
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Reel satis fiyati (i biyiiksehirde azalmistir. Hazirandan temmuza Istanbul, Ankara ve izmirde
reel konut fiyat azalisi sirasiyla yizde 4,5, yluzde 3,3, ve yuzde 4,8 olmustur. Temmuz'da reel
konut fiyat endeksi (Eyliil 2017=100) istanbul'da 203,6, Ankara’da 224,7, izmirde ise 210,7’ye
dismastir. Temmuz ayinin verileri satihk konut reel fiyatlarinin 2017 Eylil'deki seviyesine
kiyasla istanbul'da yiizde 103,6, Ankara’da yiizde 114,7 ve izmirde yiizde 110,7oraninda
yuksek oldugunu géstermektedir.

2023 Subat ayindaki depremden sonra belirgin bir diistis gosteren konut talebi, mart ayinda bir
miktar ylkselse de nisandan hazirana dismustir. Temmuz ayinda ise konut talep endeksinde
gucld bir yikselis gérulmektedir. Haziran ayina kiyasla yiuzde 26,4 artan konut talebi endeksi
146,3 seviyesindedir. Konut talebi gecen yilin temmuz ayina kiyasla ylzde 13,7 daha yuksektir.

Konut talep goéstergesinde bir ayda gorilen bu ylksek artista yikselen enflasyonun etkili
oldugunu soyleyebiliriz. Nitekim 6énceki raporlarimizda da belirttigimiz gibi, yikselen enflasyon
ortamlarinda tasarruf sahipleri birikimlerini konut satin alarak degerlendirmek istemektedirler.
Bu ylUzden enflasyon orani yikselirken konut talebi de artmaktadir. Ancak, konut talep
gOstergesinde bir ayda gorilen bu belirgin artisin sadece enflasyonla agiklanamayacagini da
belirtmek isteriz. Hatirlatmak gerekirse, haziranda uzun siren bayram tatili sebebiyle konut
talebi olmasi gerekenden daha dusikti. Temmuzda uzun sureli bir tatil olmamasinin konut
talebini yikselten bir diger etken oldugunu sdyleyebiliriz.
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Tarkiye genelinde ortalama kiralik konut ilan m2 fiyatindaki yillik artis orani haziranda ylzde
121,1 olmustur. Ulke genelinde ortalama kiralik konut ilan m2 fiyati 124,1 TL'ye ylkselmistir.
Yillik kira artis orani Istanbul’da yiizde 109,5, Ankara’da yiizde 188,9, izmirde ise yiizde 139,7
olmustur. Ortalama kiralik konut ilan m2 fiyatlari istanbul’da 161 TL, Ankara’da 111 TL, izmirde
ise 131TL'dir. Enflasyondan arindiriimis (reel) kira fiyatlar {lke genelinde, istanbul'da ve
izmirde diserken Ankara’da artmistir.

Kiralik konut talep gostergesi hazirana kiyasla yiizde 23,4 gecgen yilin temmuz ayina kiyasla
yuzde 25,4 artmistir. Kirallk konut piyasasinda bir canlilik gostergesi olarak kullandigimiz
kiralanan konut sayisinin kiralik ilan sayisina orani hem (lke genelinde hem de ¢
biyliksehirde artmigtir. Ote yandan, kiralik konut piyasasindaki bir diger canlilik géstergesi olan
ve kiralik ilanlarinin ne kadar slre yayinda kaldigini 6lgen, kapatilan kiralik ilan yasi Ulke
genelinde ve izmirde diiserken istanbul’da ve Ankara’da yiikselmistir.

Tarkiye genelinde kira fiyatlarinin yillik degisiminde gegctigimiz ay oldugu gibi yikselmistir .
Haziranda yiuzde 110,8 olan yilhk kira fiyatlarinin yillik artis orani temmuzda yuzde 121,1’e
yukselmistir. Gegen yilin ayni déneminde 56,1 TL olan Turkiye geneli glincel ortalama m2 kira
fiyati 124,1 TL olmustur.
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Tarkiye ve G¢ buyik ilde bir 6nceki yilin ayni ayina gore cari kira fiyat degisimi (%)

Kaynak: sahibinden.com, Betam

Kiralik ilan m2 fiyatlarindaki yillik artis oranlari Ankara’da artmig, istanbul’da neredeyse sabit
kalmis, izmirde dismistiir. Yillik kira fiyati artis orani hazirandan temmuza istanbul’'da yiizde
109,7’den ylizde 109,5’e izmirde ylizde 146,6'dan yiizde 139,7’ye gerilerken Ankara'da yiizde
187,5'tenylizde 188,9'a yiikselmistir. Ortalama kiralik konut ilan m2 fiyatlari istanbul’da 161TL,
Ankara’da 111TL, izmirde 131TL'dir.
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Temmuz ayinda yillik ortalama kira artigi tlke genelinde yizde 121,1 olurken buyuksehirlerdeki
cari kira artis hizlan farklihk gdstermektedir. En ylksek fiyat artisi gérulen iller: Trabzon (yuzde
242,3), Ordu (ylizde 224,8), Malatya (yuzde 218,2), Diyarbakir (ylizde 192,8) ve Erzurum’dur
(ylizde 189). En diisiik kira artiginin gorildugi iller: Kayseri (ylzde 116,4), istanbul (ylizde
109,5), Adana (yuzde 102,9), Antalya(ylzde 86,8) ve Mugla'dir (ylizde 55,2). Temmuz verilerine
gére bitiin buyliksehirlerdeki yillik kira fiyati artis orani yillik TUFE enflasyon oranindan (ylizde
47,8) yuksektir.
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iller 2022 Temmuz m? 2023 Temmuz m? Yillik Cari Kira Artislar
Fiyati Fiyati (%)

Turkiye Ortalamasi 56,1 124,1 121,1
Trabzon 21,3 72,7
Ordu 23,4 76,0
Malatya 20,0 63,6
Diyarbakir 25,8 75,6
Erzurum 17,3 50,0

Kayseri 23,8 51,5 116,4

istanbul 76,9 161,2 109,5

Adana 35,6 72,2 102,9

Antalya 76,5 142,9 86,8

Mugla 128,8 200,0 55,2

Yillk kira artiglarinin en yiksek ve en dusuk oldugu iller — 2023 Temmuz
Kaynak: sahibinden.com, Betam

Tirkiye genelinde enflasyondan arindirilmis (reel) kiralarda yillik artis orani gegen ayin aksine
dismustur. Reel kiralardaki yillik artis orani temmuzda ylizde 49,6 olmustur.

Benzer sekilde, reel kira fiyat endeksi aylik cari fiyat artisinin (ylzde 4,2) TUFE artisindan
(yuzde 9,5) daha dusik olmasi sonucu gegen aya kiyasla 10,5 puan azalarak 205,7 olmustur .
Buna gore reel kira fiyati, 2017 Eylul ayindaki referans dénemine gore yizde 105,7 yiksektir.
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Turkiye reel kira fiyatlarinin yillik degisimi (%

Kaynak: sahibinden.com, Betam

~

Turkiye genelinde reel kira endeksi (2017 Eyliil=100), Kaynak: sahibinden.com, Betam
Reel fiyatlar 2017 Eyliil ay! referans alinarak hesaplanmigtir.Bu degerin 100°den bliyiik (kii¢lik)
olmasi reel kira fiyatlarinin referans déneme kiyasla yiikseldigini (diistiiglinii) gbstermektedir.
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Sekil 7, llke genelindeki kiralik konut talebinin seyrini géstermektedir. Kiralik konut talebi
gOstergesi 6 farkli verinin birlestirilmesiyle olusturulmustur. Bu veriler; ilanlarin goérintilenme
sayisl, ilanlarin favoriye eklenme sayisi, ilan sahiplerine goénderilen toplam mesaj sayisl,
sahibinden.com uygulamasi Uzerinden vyapilan toplam telefon aramasi sayisi,Google
Analytics’ten edinilen sahibinden.com mobil ve web platformlarinda kiralik emlak kategorisine
ve ilgili aya ait kullanici ve sayfa goriintileme sayilarindan olusmaktadir.

Kiralik konut talebi gostergesi olusturulurken bu serilerin 2020 Subat ayindaki degerleri ayri
ayri 100'e esitlenmis, diger aylardaki degerleri ise buna gbére oranlanarak hesaplanmistir.
Ardindan bu gostergelerin agirlikli ortalamasi alinarak yeni talep gostergesinin ilgili aydaki
degeri hesaplanmistir. Bu géstergenin ylikselmesi konut talebinin arttigini, dismesi ise konut
talebinin azaldigini belirtmektedir. Talep gostergesindeki artis ya da azalis miktari ise konut
talebinin ne dlglde degistidi hakkinda bilgi vermektedir.

Kirallk konut piyasasinda talebin onemli bir 6zelligi de mevsimsel etkiye acik olmasidir.
Mevsimsel etki Sekil 7’de agikga gdzlemlenmektedir: Nisan ve Eylll aylari arasinda artan talep,
izleyen aylarda azalmakta, kis aylarinda ise nispeten duragan bir seyir izlemektedir. Bahar ve
yaz aylarinda kiralik konut talebinde ortaya ¢ikan bu yilkseliste tayinle il degistirenlerin ve
Universite 6grencilerinin etkili olduklari disundlebilir. Bu nedenle talep gdstergesinde degisimler
yorumlanirken mevsimsel etkiler géz dniinde tutulmalidir.

—s—Talep gostergesi

Talep gostergesi (2020 Subat=100) Arama sayilarina ait veri 2020 Subat ayindan itibaren mevcut
oldugundan talep géstergesi bu tarihten sonraki dbnemde hesaplanmigtir.
Kaynak: sahibinden.com, Betam

OFIS VE TiCARiI GAYRIMENKUL PiYASASI

» Genel olarak, 6zellikle daha yeni jenerasyondaki galisanlar tam zamanli olarak ofise donmek
istemiyorlar. is giininin belirli ginlerinde ofis igerisinde, belirli giinlerinde ise ofis diginda
calisma seklinde uygulanan hibrit gcalisma diizeni yayginlasarak kalici hale geldi.

» Uzaktan calismanin yayginlasmasiyla ve ofislerdeki ¢calisma alani azalirken, c¢alisanlar icin
ayrilan sosyal ve ortak kullanim alanlari artti. Calisanlarin beklentisi dogrultusunda ofisler,
calisma alani fonksiyonu yanina sosyallesme alani kavramini da ekledi. Ancak, kisi basina
disen ideal brit ofis alaninda azalma oldu.

» Uzaktan calisma aliskanhgdinin olugsmasi, firmalari daha esnek hale getirdi. Esnek ¢alisma ve
hazir ofislere olan talebin artmasiyla hazir ofis arzinda ciddi bir artis oldu.

+ Firmalar, pandemi ve depremden sonra istanbul ve deprem riski olan alanlara alternatif
lokasyonlara yéneldiler. istanbul’daki bazi firmalar Ankara’da da ofis agtilar. Pek gok firma da
olas! bir istanbul depreminde sehirden tahliye ve minimum kesintiyle uzaktan veya baska ilden
calismayi saglayacak afet risk senaryolarini galigiyor.
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« Merkez ofisi Istanbul’da olup uzaktan ¢alisma modeliyle sehir disindan ve 6zellikle giineydeki
bélgelerden galisanlarin sayisi artti.

+ Onumizdeki dénemde yeni ofis binalarinin ESG (Enviromental, Social, Governance -
Cevresel, Sosyal, YoOnetisim) kriterlerini karsilayacak sekilde insa edilmesi ve eski ofis
binalarinin da depreme dayanikli ve ESG kriterlerini karsilayacak sekilde modernizasyonu
gundemdeki konu olacak.

* Firma ve calisanlarin tercihleri dogrultusunda zemini daha saglam olan bdlgeler ve depreme
dayanikli oldugu dusinulen ofis projelerinin én plana gikmasi bekleniyor.

2023’Un ilk yarisi, Tlrkiye Genel Segimleri oncesi belirsizliklerle gecerken; dénem segim
sonrasi kabinenin kurulup yeni ekonomik politikalarin yirarlige girmesi ile sonlanmistir.

Ayrica 6 Subat'ta Tirkiye’'nin dogu illerini etkileyen deprem felaketi ile deprem Ulkesi olan
Tuarkiye'de yapi arzi hakkinda gesitli tartismalar gin ytzine ¢ikmis ve ticari gayrimenkullerde
deprem dayanikhlik raporlari basta olmak lizere zemin ve temel etiit raporlari kullanicilar ve
yatiricimlar tarafindan oncelikli olarak talep edilmeye baslanmistir. (Gyoder, 2023, 2.Ceyrek
Raporu)

2023 yilinin ilk yarisinda Istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak sabit kalmistir.
Yilin ilk geyreginde gergeklesen kiralama islemleri toplami ise 34.589 m? iken, ikinci ¢eyrekte
72.603 m? kaydedilmigtir. Boylece yilin ilk yarisinda gerceklesen kiralama islemi toplami
107.192 m?ye ulagsmistir. Bir dnceki yilin ayni déonemine gore %50’den fazla oranda dusus
géstermistir. Metrekare bazinda ise anlasmalarin, %23,1'i MiA’da gergeklesmis olup bir dnceki
yilin ayni dénemine kiyasla diusis kaydedilmistir. MIA disindaki iglemlerin %54,3'0 Anadolu
yakasinda ve %22,6’sI ise Avrupa yakasinda gergekleserek bir énceki yilin ayni dénemine
kiyasla tim boélgelerde disus kaydedilmistir. Baslica yeni kiralama iglemleri arasinda; Polat
Holding (11.000m?, Polat Piyalepasa), Boeing (3,233, Teknopark istanbul), Maersk (3,000,
Akkom Cessas Plaza), Repcon (2,500, Unilever), Mastercard (2,054, Smart Office - Maslak
One), Marti Container (2,010, Akel is Merkezi), Migros (1,928, NidaKule Bati), 3M (1,560,
NidaKule Giiney), Strauman Implant (1,530, Torun Center), Diinya Saglik Orgiiti (1,530, Torun
Center), Yonpas Orman Urunleri (1,530, Torun Center) bulunmaktadir. Birincil ofis kiralari ise
37 ABDS$ olarak seyrederken, gegen yila kiyasla ofis kiralar dolar bazinda %60,9 oraninda artis
gOstermistir. Son bes yilin en yliksek seviyesinde yerini bu ¢geyrekte koruyan birincil ofis kiralari
en son 2017 yilinin Gglincl geyreginde ABD$ 37 seviyelerinde kaydedilmistir.

Genel sektdor goérinimune bakildiginda ise dekorasyonlu ofislere olan talebin artigi dikkat
cekmektedir. insaat maliyetlerinin yiikselmesiyle sirketlerin ilk yatirrm maliyetlerinin artmis
olmasi hazir ve 2.el dekorasyonlu ofislere olan talebi arttirmistir. Pandemi déneminde de ragbet
goren hazir ofislerin bogluk oranlarinin azaldigi ve bu durumun kiralar Gzerinde yukari yonlu bir
baski yarattiyi gorilmektedir. Ayrica pandemi sonrasi artan nitelikli A sinifi ofis talebiyle birlikte
MIA bélgesinde bosluk oranlar ciddi diisiis kaydetmistir. Ozellikle Levent bdlgesinde, tek
mulkiyetli yapiya sahip binalarda bosluk orani 2021 yilinda %20’lerde seyrederken, 2022 yili ve
2023 yihinin ilk yarisinda %12 kaydedilmektedir. Diger taraftan Seker Kule gibi fonksiyon
degisikligine giden binalar piyasadaki arz sikintisini derinlestirmektedir. Bu durumda bosluk
oranlarindaki dusus ve arz kisithligi neticesinde ABD$ bazinda birincil kiralarda gecgen yila
kiyasla bu geyrekte %61’lik bir artig kaydedilmistir. Oniimiizdeki dénemde yiikselen talebin ve
bosluk oranlarindaki diistisiin devam edecegi ve birincil kiralar tzerinde yukari yonli hareketin
surekliligini koruyacagi

ongorulmektedir.
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ABD'deki ofis bosluklari, hibrit calisma modellerine yonelik artan trend, kiresel ekonomik
durgunluk ve buna bagl isten c¢ikarmalar gibi cesitli faktdrlere bagli olarak artmigtir. Diger
yandan, Avrupa'da artik modern g¢alisma ortamlarinin gereksinimlerini kargilamayan eski ofis
arzindan dolayr bosluk oranlarinda artis goérilmektedir. Cushman & Wakefield | TR
International''n  Obsolescence Equals Opportunity raporuna gore; 2030'a kadar, binalarin
Ozelliklerinin iyilegtiriimesi igin yakin dnlemler alinmadigi slrece, ofis arzinin en fazla %24'inin
kiraci gereksinimlerini karsilamak icin uygun olacagi aciklanmistir. Bu tartismalarin ortasinda,
istanbul'da ise ofise dénisiin etkisiyle birlikte artan ofis kullanimina baglk olarak bosluk
oranlarinda ciddi bir diisiis goériilmektedir. 17 Nisan'da kiiresel capta éneme sahip istanbul
Uluslararasi Finans Merkezi'nin bankalar etabi acgildi. Bdylece, Vakifbank, Ziraat Bankasi ve
Halk Bank'in ilgili birimleri faaliyete gecti. Diger etaplarinda bu yil igerisinde tamamlanarak
yaklasik 1,5 milyon m? arzin pazara katilacagi 6ngortlmektedir. Bu arzin yaklasik %50’si kamu
bankalari ve kamu kurumlari tarafindan kullanilacaktir.

Propin 2023, 2.Ceyrek Arastirma Raporuna gére; istanbul Ofis Pazari’nin 2023 2. Ceyrek
Dénemi 6zet verileri su sekildedir:

- Merkezi is Alani (MiAYnda A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %21,9; B sinifi ofis
binalarindaki bosluk orani %11,9 oldu. MiA’'da kira ortalamasi A sinifi ofis binalarinda 21,2 ABD
Dolari /m? /ay; B sinifi ofis binalarinda 7,1 ABD Dolari /m? /ay olarak hesaplandi.

- MiA Disi-Avrupa’da A sinifi ofis binalarindaki bogluk orani %11,4; A sinifi ofis binalarindaki
kira ortalamasi 10,3 ABD Dolari /m? /ay seviyesindeydi.

- MiA Disi-Asya’da A sinifi ofis binalarindaki bogluk orani %12,2; kira ortalamasi 13,7 ABD
Dolari /m? /ay olarak kaydedildi.

- En yiiksek kira talep edilen bolge 2023 ikinci ceyrek ddnemde MiA’da yer alan Levent bolgesi
oldu. Bu bdlgede talep edilen en ylksek kira rakami 42 ABD Dolari /m? /ay olarak belirlendi.
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Piyasada kiracilarin talep ettikleri nitelikte bos ofis arzinin giderek azaldigini gézlemliyoruz.
Nitelikli ofislere olan talepteki artisa karsilik, arza yeni ofis stoku eklenmemesinin kira
fiyatlarinin artmasinda en biyuk etken oldugunu distnlyoruz. 2023 yili ilk yarisinda yaklagik
26.285m? yeni kiralama islemi gerceklesti. Bu islemlerin %36,4'0 Kozyatagi/Atasehir
bolgesinde, %22,3'G MIA bélgesinde, %20,6’s! istanbul Dogu bélgesinde gergeklesti. Pandemi
dénemi basinda yeni kiralama talebinin sinirli kalmasindan dolayr artan A sinifi ofislerdeki
bosluk oranlari, 2021 yilindan itibaren firmalarin kademeli olarak ofise ddnuslerinin yarattigi
talep artisiyla beraber tekrar dismeye baslamisti. 2022 yilinda ise bosluk oranlarindaki bu
dusuUs, arz artisinin talep artisi karsisinda sinirli kalmasiyla hiz kazandi. 2023 yilinin ilk
yarisinda da ofis bosluk oranlari bu egilimi devam ettirdi ve 421 baz puan azalarak istanbul
genelinde bosluk orani %14,9 olarak gerceklesti. Artan nitelikli ofis talebi nedeniyle musterilerin
A sinifi ofis bulmakta zorluk yasadigini gdézlemliyoruz.
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Oniimiizdeki ¢ yil icerisinde istanbul A sinifi kiralanabilir ofis arzina eklenecek 890.995m? ofis
alani bulunuyor. Stoka eklenecek bu ofis alaninin %79'u Kozyatadi/ Atasehir, %15'si MIA ve
%6’s1 Maslak bdlgelerinde yer aliyor. Bu dénemde insaat asamasindaki projelerde yavaslama
yasanmasinin yani sira, planlama asamasinda olan projeler de sinirlh kaldi. 2023 yilinin ilk
yarisinda da bir dnceki dénemdeki gibi bosluk oraninin hizli bir sekilde digsmesine ragmen,
artan maliyetler ve &zellikle istanbul Finans Merkezi'nde arza eklenmesi beklenen ofis stoku
dolayisiyla geligtiriciler ofis projesi gelistirme konusunda isteksiz kalmaya devam ediyor.

istanbul Finans Merkezi projesinin 2023 yilinda tamamlanmasi bekleniyor. Bdylece mevcut
stoka eklenecek olan yaklasik 703.000m? ofis stoku bdlgedeki bosluk oraninda artisa neden
olacak. Fakat projede yer alacak finans kuruluslarinin tasinma iglemlerinden sonra, bu alana
yeni taginmalarin da giindeme gelmesini bekliyoruz. 2023 ve 2024 yilinda da azalmaya devam
etmesi beklenen bosluk oranlarinin istanbul Finans Merkezinin acilmasiyla yerini artisa
birakmasini bekliyoruz.

2023 yihinda da hibrid galisma modelini kalici hale getirmeyi planlayan sirketlerin sayisi oldukg¢a
artti. Ofis binalarindaki galisma alani agirigi azalmasina ragmen, sosyal alanlarin artmasiyla
beraber toplam talep tarafinda belirgin bir daralma s6z konusu olmadi. Eski ve o6zellikle
pandemi sonrasi dénemde olusan ihtiyaglara altyapisi cevap veremeyen binalardaki
kullanicilarin yeni ofis binalarina dogru yer dedistirme planlari, talebi canli tutmaya devam
ediyor. 2023 yilinda ofis piyasasinda agcilabilir camlara, teras alanlarina, taze hava ile
havalandirma sistemine, dezenfekte edilen sogutma-isitma sistemlerine ve akilli teknolojiye
sahip binalara olan talebin artarak devam edecegini diistintiyoruz. (Colliers International, 2023,
ik Yari Raporu).

Istanbul £35.39A £33.484 42 304
Zmir 28845 t28 564 £31.968
Bursa 1217 244 &2 602 20 681
Ankara £22 303 B2 344 B2 02
Antalya 20,030 20141 £31.748
Hocael t21.218 B21.762 B20.170
Adana 18624 &10.812 £18.343
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2023 Yilh 2. ceyredinde genel arz 6,46 milyon m* olup b dnceki ceprekle ayni seyretti. istanbul genelinde bu ceyrekte
gerpeklegen foplam kiralama iglemi 728 bin m?, bir dncekd geprede pore %170 arfrg, bir dnceki pin ayn ddnemine
give ize 540 azalis poatenol.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Kartal Belediyesi, TKGM web portali ile yerinde
yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 - Olumlu Faktorler

*  Kat mulkiyeti kurulmustur.
*  Donatilari olan bir proje igerisinde yer almaktadir.

*  Sahil ve gevreyolu erigimi iyi durumdadir.

*  Merkezi bir konumda yer almaktadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI
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5.1 - Pazar Yaklagimi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri (zerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden inga etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkullin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacag kabul edilmektedir. Kargilagtirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yonteminde yeni insa edilen bir gayrimenkulln birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri
bulunan deger lzerinden eksiltilir/artirihr. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen tasinmazin
insaasi asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli diistrilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gére saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugunki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina boélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akis! ise; goturu bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilmasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglnki degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.

43



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu tasinmazlara iliskin yapilmis olan degerleme ¢alismasinda tasinmazlarin
degerinin tespitinde;

- Pazar Yaklasimi Yéntemi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Satilik / Kiralik Residence Emsalleri
Emsal Krokisi

S e e e RS
=ge52070 DigitalGlobe, Inc., Image © 2019 DigitalGlobe, Inc., © Yandex Kullanici Sozlesmesi 37"
R L " v e eaflet

Bolge Genelinde Projeler

*  PERAPARK

Kartal Yasar Dogu Caddesi tlizerinde insa edilen Pera Park
projesi; 8.500 m? arsa alani tzerinde, 20 katl 2 blok ve
312 adet konuttan meydana gelmektedir. 1+1, 2+1, 3+1
konut tipleri bulunan proje igerisinde; acik yizme havuzu,
kapali ylizme havuzu, kapali otopark, basketbol sahasi, 2
fithess center, 2 buhar odasi, 2 sauna, yirlyus parkuru ve
futbol sahasi mevcuttur.

. - Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani
¢ P (TL) (TL/m?)

Dragos Sahil Emlak 1+1 ) R

0532 616 77 72 15. kat 65m 3.650.000 TL 56.154 TL/m
Odak Emlak 2+1 2 2

0533 501 28 28 8. kat 115m 5.900.000 TL 51.304 TL/m

Ortalama 53.055,56 TL/m?
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*  GOKDENIZ KARTAL

Gokdeniz Kartal; 7.080 m? arsa alani tizerinde, 35.000 m?
insaat alani, 6.000 m? bahge, 26 kath 2 blok ve 204 adet
daireden meydana gelmektedir.

2 Gokdeniz Kartal sosyal olanaklari igerisinde, fitness center,
il sauna, ylizme havuzu, ¢ocuk oyun alanlari ve otopark gibi
bircok segenek bulunmaktadir.

. . Degeri Birim Degeri
Emlakei Daire Tipi Alani
¢ P (TL) (TL/m?)
3+1
Red Partners 21. kat 5 2
0530 776 82 81 (deniz 107m 7.200.000 TL 67.290 TL/m
Manzarali)
. . 1+1
Suna Celik Gyrimenkul 6. Kat 85m? 3.750.000 TL 44118 TL/m?
Ortalama 57.031,25 TL/m?

* CORDELLA KARTAL

gelmektedir.

Kaythan Yapi ve Scon Yapi tarafindan Kartal'da insa edilen
Cordella Kartal projesi; 7.000 m? arsa alani Uzerinde, 17,
16 ve 15 katli 3 adet blok ve 215 adet konuttan meydana

Proje icerisinde; acik-kapall yizme havuzu, acik-kapali
| otopark, cok amagli spor alani, sauna, fitness center,
supermarket, cocuk oyun parki, genis peyzajli dinlenme
alanlari bulunmaktadir.

. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani
5 . (TL) (TL/m?)

Nevon Proje Yonetim 2+1 2 2

0544 585 55 24 3 kat 98m 5.400.000 TL 55.102 TL/m
Remax Roof 1+1 2 2

0545 880 81 69 1 kat 90m 4.750.000 TL 52.778 TL/Im

Ortalama 53.989,36 TL/m?
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*

PEGA KARTAL

Pega Kartal; 15.536 m? arsa alani Gzerinde, 39.600 m?
ingaat alanina sahiptir. Proje de 200 adet daire, 28 home
ofis ve 11 magdaza yer almaktadir.

32 katli tek blok seklinde tasarlanan Pega Kartal'da Turk
hamami, sauna, Lobby Lounge, fithness merkezi, kapali
ylUzme havuzu, 7/24 concierge hizmetleri, agik ve kapali
otopark gibi sosyal alanlar bulunmaktadir.

. . Degeri Birim Degeri
Emlakei Daire Tipi Alani
¢ P (TL) (TL/m?)

Reyting Gayrimenkul 1+1 N N

0532 233 10 18 12, Kkat 65m 3.700.000 TL 56.923 TL/m
Tetra Gayrimenkul 2+1 » s

0532 581 67 63 8. kat 135m 7.000.000 TL 51.852 TL/m

Ortalama 53.500,00 TL/m?

*

MOMENT iSTANBUL

R ) Nt LW

AC Yapi tarafindan insa edilen Moment istanbul; 10.157
m2 arsa alani Gzerinde, 117.365 m? ingaat alani, 2.411 m?
peyzaj alani, 44 kath 2 adet blok, 731 adet rezidans konut
— home office ve 12 adet ticari birimden meydana
gelmektedir.
Moment istanbul projesi kapsaminda; ylizme havuzu,
¢ocuk oyun alani, 7/24 guvenlik, sauna, kapali otopark,
fithess merkezi, dinlenme alanlari, yizme havuzu gibi spor
ve sosyal donati alanlari da bulunmaktadir.

. . Degeri Birim Degeri
Emlakgl Daire Tipi Alani
& P (TL) (TL/m?)

Remax City 2+1 ) R

0505 543 52 03 28 kat 100m 5.000.000 TL 50.000 TL/m
Coldwell Banker 2+1 R )

0530 371 56 77 4. kat 110m 4,550.000 TL 41.364 TL/m

Ortalama 45.476,19 TL/m?
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* DAP TERAS KULE

Proje donatilari benzerdir. Dap Yapi tarafindan hayata
gecirilen Teras Kule 'de, birbirinden farkh stiidyo, 1+1, 2+1
ve 3+1 alternatifleri sunulan 364 rezidans, 25 ofis ve 11
magaza yer aliyor.

. . Degeri Birim Degeri
Emlakcli Daire Tipi Alani
aKe are 1ip a (TL) (TL/m?)
Damga Gayrimenkul 2+1 R R
0552 781 00 29 8. kat 198m 8.250.000 TL 41.667 TL/m
istanbul Brokers 1+0 , ,
0532 470 30 68 9. kat 49m 2.250.000 TL 45918 TL/m
Ortalama 42.510,12 TL/m?

Satilik Emsaller
1 Derya Demirli Gayrimenkul

Tel 0531 832 72 65
Degerleme konusu tasinmazlarla ayni projede 176 m? olarak pazarlanan 3+1 planli deniz

manzarali daire satilik durumdadir. 10.350.000 TL istenmektedir. 29. katta konumlanmistir.
Serefiyesi yuksek dairelerden biri olarak satigtadir.

SATILIK 176 .-M2? 10.350.000 .-TL 58.807 .-TL/M?
2 Karagiille Mimarlik & ingaat
Tel 0553 835 81 29

Degerleme konusu tagsinmazin bulundugu projeye ¢ok yakin konumda yeni projelendirilen bir
sitede 9. katta yer alan 3+1 daire satilik durumdadir. 168 m? olarak pazarlanan daire
12.480.840 TL liste fiyati ile satiliktir. Daha yeni bir projedir.

SATILIK 168 .-M? 12.480.840 .-TL 74.291 -TL/M?

3 Karagiille Mimarlik & ingaat
Tel 0553 835 81 29

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu projeye ¢ok yakin konumda yeni projelendirilen bir
sitede 9. katta yer alan 1+1 daire satilik durumdadir. 88 m? olarak pazarlanan daire 6.325.920
TL liste fiyati ile satiliktir. Daha yeni bir projedir. Proje donatilari benzerdir.

SATILIK 88 .-M?2 6.325.920 .-TL 71.885 .-TL/M?
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4  Pozitif Gayrimenkul
Tel 0533 540 43 61

Degerleme konusu taginmazlarla ayni projede 2. katta yer alan 1+1 planh daire satilik
durumdadir. 58 m? olarak pazarlanan daire 3.200.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 58 .-M? 3.200.000 .-TL 55.172 .-TL/M?

5 7 Renk isranbul Gayrimenkul
Tel 0553 220 87 87

Ayni projede 7. katta yer alan 1+1 planli daire satilik durumdadir. 75 m? olarak pazarlanan daire
3.550.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 75 .-M? 3.550.000 .-TL 47.333 .-TL/M?

Satilik Ticari Emsaller

6 Temeltas Projeler Satig Ofisi
Tel 0506 690 93 89

Hayata ge¢cmekte olan Loca projesinde 142 m2 ticari birim i¢in 15.200.000 TL istenmektedir.
Proje yeni olup bulundugu cadde itibariyle daha gértnur bir konumdadir.

SATILIK 142 -M? 15.200.000 .-TL 107.042 .-TL/M?

7 UNC Gayrimenkul
Tel 0532 456 28 62

Kordonboyu projesinde Uskiidar Caddesi tizerinde yer alan 314 m? kullanimli 2 kath diikkan
satilik durumdadir. Kurumsal kiracili oldugu beyan edilmistir. Cadde serefiyesi agisindan daha
iyi nitelikte olup bina yasi agisindan daha dezavantajlidir. Zemin kat birim m? degerinin 100.000
TL/m? olabilecedi 6ngérilmektedir.

SATILIK 314 -Mm? 16.000.000 .-TL 50.955 .-TL/M?

8 Remax Sonug

Tel 0533 688 70 82

Kordonboyu Mahallesi igerisinde Kumlar Caddesi tUizerinde (sahile yakin konumda) yeni bir
binanin altinda yer alan 40 m? diikkan satilik durumdadir. 2.350.000 TL istenmektedir. Konum
ve proje serefiyesi agisindan daha dezavantajlidir. Mustakil apartman altinda yer almaktadir.

SATILIK 40 .-M? 2.350.000 .-TL 58.750 .-TL/M?
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9 Smile Grup
Tel 0537 229 56 44

Sahil Hattinda Horizon projesinde yer alan dikkan 80 m? olarak pazarlanmaktadir. 10.500.000
TL bedelle satiliktir.

SATILIK 80 .-M? 10.500.000 .-TL  131.250 .-TL/M?

ADEGERLEME KONUSU |
ITASINMAZLAR

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin o6zelliklerine bagh olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun 6ncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/taginmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiguk” olarak belirtiimisken (-) dizeltme, "kotl/blyldk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin taginmazlara gore farkhhklar olacagindan bu oranlarda da
farkliliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asadidaki tabloda gésteriimisgtir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha bilyuk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngoérilirken de yine alan ozellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektor arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTABUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% Uzeri
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DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (3) EMSAL (4)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 10.350.000 6.325.920 3.200.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK
. ) BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 56 176 88 58
BIRIM M? DEGERI 58.807 71.885 55.172
S BUYUK ORTA BUYUK BENZER
ALANA ILISKIN DUZELTME
20% 10% 0%
CEPHE 29.kat 9.kat 16.kat
o 5.kat ORTA IYi BENZER ORTA IYi
CEPHEYE ILISKIN DUZELTME
-10% 0% -5%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA ILISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER PROJE YASI
DIGER BILGILERE iLiSKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN . . .
DUZELTME 5% 7% 5%
TOPLAM DUZELTME 5% 3% -10%
D D R o) 608 o) 4 o10) 49.6
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KARSILASTIRMA TABLOSU A BLOK 221 NO'LU DUKKAN

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (6) EMSAL (7) EMSAL (9)
TASINMAZ
SATIS FiYATI 15.200.000 16.000.000 10.500.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 95,64 142 314 80
BiRIM M2 DEGERI 107.042 50.955 131.250
S ORTA BUYUK BUYUK BENZER
ALANA iLiSKiN DUZELTME
5% 15% 0%
CEPHE
o BENZER BENZER BENZER
CEPHEYE iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiSKiN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM KOTU BENZER KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 15% 0% 20%
DIGER BILGILER YAPIM YILI
DIGER BILGILERE iLiSKIN ORTAIYI COK KOTU BENZER
DUZELTME -10% 40% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN ) . .
DUZELTME 10% 10% 10%
TOPLAM DUZELTME 0% 45% 10%
D D R 08.306 06.6 890 44

Yukaridaki karsilastirma tablolarinin her biri deger takdirinde kullanilan yéntemlere iligkin analiz
amagh duzenlenmistir. 1. ve 2. tabloda degerlemesi yapilan bagimsiz bélimlerden 6zelliklerine
yakin oldugu kanaatine varilan 3 adet emsalden yararlaniimigtir.

Satihlk emsal karsilastirma yonteminde degerleme konusu bagimsiz bolimlerden A blok 37
nolu bagimsiz daire ve A blok 221 bagdimsiz bdlim nolu dikkan baz alinarak karsilastirma
yapiimistir

Bdlgedeki residance daire emsalleri de incelenmis olup, emsal karsilastirma yaklagimi ile
ortalama birim m? degerlerine ulasiimigtir.

Tasinmazlar ile ilgili yapilan arastirmada; tasinmazlarin konumu, binanin yipranmishk durumu,
manzarasl, arz ve talep dengesi ve mevcut ekonomik kosullar géz éniinde bulundurulmustur.
Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi sonucu s6z
konusu A blok 37 bagimsiz bélim nolu tasinmazin birim m? degeri olarak ~61.768.-TL/m?, A
blok 221 bagimsiz bélim nolu dikkanin birim m? degeri olarak ~108.306.-TL/m? olarak takdir
edilmigtir. Tium degerleme konusu dikkanlar 2 kathidir. Yapilan arastirmalar ve incelemeler
sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi ile s6z konusu tasinmazlarin mevkii, proje
icindeki konumlari, dekorasyonlu olup olmamalari, ic mekan 6zellikleri, alanlari, katlar , cephe
ozellikleri gibi gesitli parametleri dikkate alinarak serefiyelerine istinaden her bir bagimsiz bélim
icin ekte belirtilen birim m? degerleri takdir edilmistir.
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Pazar Yaklasimi Yontemine Gore Tasinmazlarin Degeri

11 Adet Mesken Nitelikli Taginmazin Toplam
Degeri

66.827.000 TL

3 Adet Diikkan Nitelikli Taginmazin Toplam Degeri

29.508.000 TL

14 Adet Taginmazin Toplam Degeri

96.335.000 TL

14 Adet Taginmazin KILER GYO A.S. Hisselerinin
Toplam Degeri

95.371.650 TL

6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

kul - Fizibilite - Proje

Parsel Uzerinde kat mulkiyeti kurulmus olmasi, tagsinmazlarin yapi kullanim izin belgesine sahip
olmalari nedeni ile yeniden insa etme maliyeti yaklasimi kullaniimamistir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akigi Yontemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir mulkin bir yilik net kira getirisini bu yontem yeni bir
yatirnmci agisiindan gelir Greten mulkin piyasa degerini analiz eder. Mulklerin satis degerleri ile
kiralari arasindaki iligkiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yillik Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formuliinden yararlanilir. kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama dénemi
sonrasindaki kira gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir. Bu oran ile elde edilen deger ayni
zamanda s6z konusu gayrimenkulun o yildaki “piyasa satis” degerini de gdsterir.

Gelir yonteminde bdlgede hem satista olup hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri
sayisinin emsal verilere gbére daha az olmasi, istenen satis rakamlarindaki pazarlik payi
oranina bagh olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten
etkilenmesi yiksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar
icerisinde tahmini rakamlar Uzerinden bugiinki degere ulasiimaya c¢alisilmasi ve ekonomik
kosullarin her an degisebilecedi ihtimali g6zonunde bulundurularak tasinmazin deger takdirinde

Gelir Yontemi kullaniimamistir.

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazlarin konumlari, buyUklikleri mimari projeleri ve yasal mevzuatin izin verdidi 6lcide
yapilasmis olmasi nedeni ile mevcut niteligi olan konut ve dikkan kullaniminin en etkin ve

verimli kullanim olabilecegi kanaatine variimigtir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

m Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

14 Adet Tagsinmazin Toplam Pazar Degeri

96.335.000 TL

14 Adet Tasinmazin Kiler GYO A.S. Hissesine
Dusen Degeri (99/100)

95.371.650 TL
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu
6.5.1 - : .. . .
Amagla Izlenen Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklagsimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme ¢alismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 06zellikle tek bir ydntemin dogruluguna ve
guvenilirligine yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir

varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez." denilmektedir.

Degerleme konusu tagsinmazlarin deger tespiti yapilirken kat milkiyetli olmasi nedeni ile
Yeniden insa Etme Maliyeti Yaklasimi kullanilmamistir. Gelir yonteminde ise bdlgede hem
satista olup hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri sayisinin emsal verilere gére daha az
olmasi, istenen satis rakamlarindaki pazarlik payl oranina bagh olarak kira dederi ayni kalsa
dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi yuksek olan bir oran olmasi, kisaca
gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar tzerinden buginki
degere ulagiimaya calisiimasi ve ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali gézéninde
bulundurularak tasinmazin de@er takdirinde Gelir Yontemi kullaniimamistir.

Pazar yaklasimi yonteminde satilik/satilmis benzer nitelikte yeterli veriye ulasiimis olmasi,
ulasilan veriler dogrultusunda Pazar Yontemi Yaklagsiminin dogru ve givenirlir karar verilmesi
icin yeterli bulundugu kanaatine varilmis olmasi nedeni ile tagsinmazin nihai degder takdirinde
"Pazar Yaklasimi Yéntemi" kullaniimistir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi sonucu s6z
konusu tasinmazlarin her birinin, bulunduklar kat, alan, tip gibi unsurlari dikkate alinarak birim
m? degerleri takdir edilmigtir.

653 - Hasilat Paylagimi veya Kat Karsihgi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlari
Degerleme konusu tagsinmaz i¢in dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsiligi
sozlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsiligi yontemi
kullaniimamistir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindidinda hukuki durumlarinda risk olugturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamigtir.
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Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig
Hakkinda Gorusg

Yapilan incelemeye gore yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu gérilmustir. Tasinmazlarin ingaati
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almig, cins tashihi yapilmistir. Sermaye Piyasasi
Kurulu' nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligine istinaden Gayrimenkul
Yatirrm Ortakhdi portfoyiinde “Binalar” basligi altinda bulunmasinda herhangi bir engel
bulunmadigi kanaatine variimigtir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Degerlemesi yapilan bagimsiz bélimlerin kira degeri analizi yapiimamistir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes Yil Gecmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta
Bulunup Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlar arsa degildir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine iligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Soézlesmelere Ozel
Kanun Hukumlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Simirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu tagsinmazlar bu kapsam disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkulliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarni Portfoytine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

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

6.5.9

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

imar bilgilerinde ve miilkiyet bilgilerinde yapilan inceleme neticesinde; Teblig’'in 22-1-c
maddesinde “Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini
dogrudan ve o6nemli dlgude etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde
hikdmleri saklidir.” denilmektedir. Teblig’'in 30. maddesinde “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi
yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortakhiga, bedelsiz veya
disuk bedel karsihdi ortaklik lehine st hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde,
projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféylinde bulunan gayrimenkuller Gzerine
ipotek veya diger sinirh ayni haklar tesis edilmesi mumkudndir. Ayrica gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu
islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar igin kredi temini amaciyla portfoydeki
varliklar Uzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir.
Tasinmazlara dair takyidat kayitlar incelendiginde portféye alinmasini olumsuz etkileyecek
herhangi bir takyidat bulunmadigi gériimustar.

Tebligin 22-1-b maddesinde “Portfdylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin
olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat miulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur.”
denilmektedir.

Degerlemesi yapilan 14 adet bagimsiz bélimudn yapilarin ruhsat, proje ve iskan belgelerinin
bulunmasi, kat mulkiyetine gecilmis olmasi, yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca
alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut olmasi nedeniyle Sermaye
Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel husus olmadidi, "BINA" olarak gayrimenkul
yatirnm ortakligi portféylinde bulunmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine varilmigstir.
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7 - SONUC

*

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi
Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimiiz gayrimenkul piyasasi kosullar dikkate
alinmigtir.

Bu bilgiler dogrultusunda degerleme konusu 14 Adet bagimsiz bélumin Kiler GYO A.S. 99/100
hissesine disen

30.12.2023 tarihli toplam degeri icin ;
95.371.650 ~TL

(Doksan Bes Milyon Ug Yiiz Yetmis Bir Bin Alti Yiiz Elli TiirkLiras1 )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri icin;
109.351.935 .-TL
kiymet takdir edilmisgtir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

7

A. Ozgiin HERGUL S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 402487 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.
KDV oranlari guncel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

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

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

, Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun

veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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