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YONETICi OZETi

DEGERLEMEYi TALEP EDEN

Servet Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN FiRMA

Varlik Taginmaz Degerleme ve Danismanlk A.S.

DAYANAK SOZLESMESi TARIH/NO

01.12.2023 2023/031

DEGERLEME TARIiHi 31 Aralik 2023
RAPOR TARIHI 08 Ocak 2024
RAPOR NO 20230ZELP00299
DEGERLENEN MULKIYET HAKLARI Tam Miilkiyet

RAPORUN KONUSU / AMACI

Bu rapor; Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.nin talebine istinaden taginmazlarin
31.12.2023 tarihi itibari ile Turk lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine ydnelik
hazirlanmistir.

GAYRIMENKULE AT BiLGILER

DEGERLEMESi YAPILAN TASINMAZLARIN
ADRESI

ikitelli OSB Mahallesi, Giyim Sanatkarlari A5-A6 Blok Sokak, Giyim Sanatkarlar Tic. Merkezi,
No: 44, Deposite AVM A5 ve A6 Blok Basaksehir / ISTANBUL

TAPU BiLGILERi OZETi

istanbul ili, Basaksehir ilgesi, ikitelli-2 Mahallesi, 480 ada, 7 nolu parselde yer alan Isyeri (A5-
A6 Blok) Ve Arsasi. (Bkz. Tapu Kayitlari)

SAHIBI

Tapu kayit bilgileri raporun “5.1.1.” maddesinde aktarilmistir.

MEVCUT KULLANIM

Alisveris Merkezi olarak tasarlanmis olup faal olarak kullaniimaktadir.

TAPU KAYIT BiLGILERi

Tapu kayit bilgileri raporun “5.1.1.” maddesinde aktarilmistir.

iMAR DURUMU

imar durumu bilgileri raporun “5.2.1.” maddesinde aktariimistir.

EN iYi VE EN VERIMLi KULLANIMLARI

Alis Veris Merkezi olarak kullanilmasi.

TAKDIR EDILEN DEGER

Tasinmazin Toplam Pazar Degeri:

Pazar Degeri (KDV Harig)

Pazar Degeri (KDV Dahil)

4.417.755.000,00.-TL

5.301.306.000,00.-TL

Deger takdir edilmistir.

Degerleme ile ilgili detay bilgileri raporun “10.” “11.” ve “12.” maddelerinde verilmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Recep Akga

Degerleme Uzmani - 405081 Sorumlu Degerleme Uzmani - 403847

Mustafa Volkan CANTEKINLER
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1. RAPOR BILGILERI

Raporu Talep Eden

Raporu Hazirlayan

Dayanak S6zlesmesi

Degerleme Tarihi

Rapor Tarihi

Raporlama Siiresi

Rapor Numarasi

Degerlenen Miilkiyet Haklari

Raporun Konusu / Amaci

Raporun Hazirlanma Standartlari

Raporu Hazirlayanlar

Raporun Hazirlanmasina Yardimci
Olanlar

Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S

Varlik Tasinmaz Degerleme ve Danismanlik A.$

01.12.2023 2023/031

31 Aralik 2023

08 Ocak 2024

5isguna

20230ZELP00299

Tam miulkiyet

Bu rapor; Istanbul ili Basaksehir ilcesi, ikitelli-2 Mahallesi, 480 Ada, 7 no’lu parselde
kain “isyeri (A5-A6 Blok) Ve Arsas” vasfi ile kayitl ana tasinmazin 31.12.2023 tarihi
itibari ile Tlrk Lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine yonelik hazirlanmistir.

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 111-62.3 sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” hikimleri ile yine
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 11I-62.1 sayili “Sermaye
Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda Uluslararasi
Degerleme Standartlari kapsaminda hazirlanmistir.

Recep AKCA, Degerleme Uzmani — SPK No: 405081

Mustafa Volkan CANTEKINLER, Sorumlu Degerleme Uzmani — SPK No: 403847

Elif Gokce OZCAN, Degerleme Uzmani — SPK No: 909292
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2. SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BiLGILERi

2.1. DEGERLEMEYi YAPAN SiRKET BiLGILERi

VARLIK
DEGERLEME

Sirket Unvani Varlik Taginmaz Degerleme ve Danismanlik A.$

Sirket Adresi Altunizade Mahallesi Ord. Prof. Fahrettin Kerim Gékay Caddesi Eksi is Merkezi Blok No:
12B Uskldar - Istanbul

Telefon No +90 (216) 336 36 85

Faks No +90 (216) 336 36 87

E Posta Adresi varlik@varliktdd.com

internet Adresi www.varliktdd.com

Kurulus Tarihi 21 Eylul 2016

Odenmis Sermayesi 1.000.000,00-TL

Ticaret Sicil No 152182-5

SPK Lisans Tarihi Sirket, 03.01.2017 tarih ve 89 sayili kararla Sermaye Piyasasi Kurulunun (SPK) Degerleme

Hizmeti verebilecek firmalar listesine alinmistir.

BDDK Lisans Tarihi Sirket, 10.03.2017 tarih ve 7264 sayili kararla Bankacilik Dizenleme ve Denetleme
Kurulunun (BBDK), Bankalara Degerleme Hizmeti verebilecek firmalar listesine alinmistir.

2.2. DEGERLEME TALEBINDE BULUNAN MUSTERI BiLGILERI

Miisteri Unvani Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S

Miisteri Adresi Defterdar Mahallesi Otakgilar Cad. No:78 Sinpas Flatofis is Merkezi Kiiglikgekmece -
istanbul

Telefon No +902123105334

Faks No +90 212 3105378

internet Adresi www.servetgyo.com.tr

Kurulug Tarihi 18.05.2009

Vergi Numarasi 764 037 25 45

Ticaret Sicil No 699367

Ticaret Sicil Memurlugu istanbul Ticaret Odasi

Faaliyet Konusu Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iliskin

diizenlemeleriyle belirlenmis usul ve esaslar dahilinde, gayrimenkuller, gayrimenkule
dayali sermaye piyasasi araglari, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayal haklar,
sermaye piyasasi araglari ve Kurulca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portféya
isletmek amaciyla paylarini ihrag etmek tzere kurulan ve Sermaye Piyasasi Kanunu'nun
48inci maddesinde siniri gizilen faaliyetler ¢ercevesinde olmak kaydi ile Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Teblig'nde izin verilen diger
faaliyetlerde bulunabilen bir sermaye piyasasi kurumudur.
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3. DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK BEYANI
3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, musterinin talebi lizerine; tasinmazin 31.12.2023 tarihi itibariyle Turk Lirasi cinsinden Pazar degerinin tespitine yonelik
olarak hazirlanmistir. ilgili talep ile ilgili olarak sirketimiz Degerleme Uzmani Recep AKCA 31.12.2023 tarihinde islemlere
baslamis ve Elif Gokce Ozcan yardimci olmus ve rapor tanzim edilmis, 08.01.2024 tarihinde sirketimiz Sorumlu Degerleme
Uzmani Mustafa Volkan CANTEKINLER tarafindan kontrol edilmis ve onaylanarak islemleri tamamlanmistir. Miisteri tarafindan
degerleme galismasi ile ilgili getirilen bir sinirlama bulunmamaktadir.

VARLIK
DEGERLEME

Pazar degeri, bir varlik veya yikimliligin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda,
taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi
itibariyla el degistirmesinde kullaniimasi gerekli gorilen tahmini tutardir.

Bu degerleme galismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayiimaktadir:

e Analiz edilen gayrimenkultn tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilmistir.

e Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

e  Taraflar gayrimenkul ile her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami faydayi saglayacak sekilde hareket
etmektedirler.

e Gayrimenkulln satisi icin makul bir siire taninmustir.

e  (Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

e Gayrimenkulln alim-satim islemleri sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz oranlari tizerinden
gergeklestirilmektedir.

e Gayrimenkulin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi degeri takdir edilmektedir.

e Takdir edilen deger; degerleme tarihi itibari ile belirlenmis olup degerleme tarihine 6zgudiir.

L]
3.2. UYGUNLUK BEYANI

e Tarafimizca yapilan degerleme galismasi ile ilgili olarak;

e Raporda sunulan bulgularin Degerleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru oldugunu,

e Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglarin yalnizca varsayimlar ve sinirlayici kosullar tarafindan kisitlanmis oldugu ve
kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olustugunu,

Degerleme Uzmaninin, degerleme konusunu olusturan gayrimenkul ve ilgili taraflarla herhangi bir kisisel ilgi veya
onyargisinin olmadigini,

Degerleme hizmetinin karsiliginin, bu rapordaki analiz, fikir ve sonuglardan yola ¢ikilarak ortaya konulabilecek hareket

ve olaylara bagh olmadigini,

e Degerleme hizmetinin 6nceden belirlenmis sonuglarin elde edilmesine yonelik olarak gelistiriimedigi ve rapor
edilmedigini,

e Degerlemenin ahlaki kural ve standartlara uygun gergeklestigini,

o Degerleme Uzmaninin mesleki egitim sartlarina haiz oldugunu,

e Degerleme Uzmaninin milki kisisel olarak denetledigini,

e Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimsenin bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini beyan

ederiz.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN SiRKETiMiZ TARAFINDAN DAHA ONCEKi TARIHLERDE YAPILAN SON U¢

DEGERLEMEYE iLiSKiN BiLGILER

Sirketimiz tarafindan konu gayrimenkulle alakali daha 6nce ekspertiz raporu hazirlanmamistir.
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GAYRIMENKULUN HUKUKi TANIMI VE RESMi KURUMLARDA YAPILAN iNCELEMELER

5.1. TAPU MUDURLUGUNDE YAPILAN iNCELEMELER

5.1.1. GAYRIMENKULUN TAPU KAYIT BiLGILERIi

03.01.2024 tarihinde, Cevre, Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanligi Tapu Kadastro Genel Miidiirliigii, Webtapu portali izerinden
temin edilen dijital tapu kayit belgesi tizerinden alinmis olup, ilgili belgeler ekte sunulmaktadir.

13222 PARSEL

ili | istanbul Bag. Bol. Niteligi | -
ilcesi | Basaksehir Arsa Payi | -
Bucagi | - Blok No | -
Mahallesi | ikitelli-2 Kat No | -
Koyu | - Bag. Bol. No | -
Sokagi | - Hisse Orani | 377 / 400 —23/400
Mevkii | - Tapu Tarihi | 30.12.2020
Yiizolgiimii (m?) | 26.418,08 Tapu Yevmiye | 38813

Pafta No | F21c17d1alb Eklentisi | -

Ada No | 480 Malikleri: Servet Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi

AS.

ParselNo | 7
Ana G.M. Vasfi | isyeri (A5-A6 Blok) Ve Arsasi

Not: Taginmazin malikleri siitununda iki adet malik mevcut olup her iki malik Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S. olarak
kayithidir. Tasinmaz bu sebeple Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. adina tam muilkiyete sahiptir.

5.1.2. GAYRIMENKULUN TAPU TAKYiDAT BiLGILERi

Web Tapu portaldan elektronik ortamda 03.11.2023 tarihinde ve tapu mudurligiinden fisiki olarak 17.11.2023 tarihi itibariyla

alinan ve rapor ekinde yer alan Tapu Kayit Belgelerine gore tasinmaz lizerinde asagida yer alan takyidatlar bulunmaktadir.

Beyanlar Hanesinde
Aciklama Tarih
Diger (Konusu: Tasinmazin icra Yoluyla Satisi Dahil Ugilincii Kisilere Devrinde Osb Den Uygunluk
Gorisii Alinmasi Zorunludur.) Tarih: 28/05/2014 Sayi: 1429 (Sablon: Diger) (Sn:6031599) ikitelli | 04/07/2014 10928
Organize Sanayi Bolgesi Baskanlig Vkn:4810026029 Basaksehir

Yevmiye

Diger (Konusu: - ) Tarih: - Sayi: - Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. Vkn (Sn:8281533) Hisar

Veraset Ve Harglar Vergi Dairesi Midurlagu Vkn:0000000000 Basaksehir 01/11/2021 38150

Diger (Konusu: - ) Tarih: - Sayi: - Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. Vkn (Sn:8281533) Hisar

Veraset Ve Harglar Vergi Dairesi Midurlagu Vkn:0000000000 Basaksehir 01/11/2021 38146

Diger (Konusu: -) Tarih: - Sayi: - Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. Vkn (Sn:8281533) Hisar

Veraset Ve Harglar Vergi Dairesi Midurlagu Vkn:0000000000 Basaksehir 01/11/2021 38150

irtifaklar Hanesinde

Aciklama

H:Bu Parsel ile 475 12/05/2006 7940 Ada 4 Parsel Lehine 475 Ada 5 Parselden Ust Gegit icin 99
Yilhigina irtifak Hakki (Sablon: Diger irtifak Hakki) Kiigiikgekmece 2.Bdlge (Kapatildi)

Yevmiye

12/05/2016 | 26/09/1921

Serhler Hanesinde

Aciklama

31/03/2005 Y:4079 99 Yilhg 1 Tl Dan 12187 Ve 12183 Nolu Tm ifin Tedas (13/09/2005
Y:14835)Lehine Kira Serhi Servet Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi A.S. Vkn (Sn:5273) Turkiye Elektrik | 13/09/2005 14835
Dagitim A.S. (Tedas) Vkn:8790013397 Kuigikgekmece 2.Bolge (Kapatildi)

Yevmiye
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Diger (Konusu: - ) Tarih: - Sayi: - Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. Vkn (Sn:8281533) Hisar

Veraset Ve Harglar Vergi Dairesi Midurligu Vkn:0000000000 Basaksehir 01/11/2021 38146

Serh 31/03/2005 Y:4079 99 Yilligi 1 Tl Dan 12187 Ve 12183 Nolu Tm ifin Tedas (13/09/2005
Y:14835)Lehine Kira Serhi Servet Gayrimenku L Yatirim Ortakligi A.S. Vkn (Sn:5273) Turkiye Elektrik | 13/09/2005 14835
Dagitim A.S. (Tedas) Vkn:8790013397 Kiigikgekmece 2.Bolge (Kapatildi)

Rehinler Hanesinde
Aciklama Tarih Yevmiye
Turkiye Halk Bankasi A.S. lehine 1. dereceden, F.B.K. slreyle ve %28 degisken faizli 1.100.000.000,-

TL bedelle ipotek serhi. 30.12.2021 48685

Turkiye Halk Bankasi A.S. lehine 1. dereceden, F.B.K. siireyle ve %38 degisken faizli 20.000.000,-TL

bedelle ipotek serhi. 23/05/2019 12782

Turkiye Halk Bankasi A.S. lehine 2. dereceden, F.B.K. slreyle ve %28 degisken faizli 1.100.000.000,-

TL bedelle ipotek serhi. 30/12/2021 48687

5.1.3. GAYRIMENKUL iLE iLGiLi HERHANGI BiR TAKYiDAT VEYA DEVREDILMESINE iLiSKiN HERHANGI BiR SINIRLAMA OLUP

OLMADIGI HAKKINDA BiLGi

Tapu kayitlarinda belirtilen beyan notlari ile TEDAS lehine olan serhlerin Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler gergevesinde tasinmazlara olumsuz etkisi
bulunmamaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 30. maddesinde “Kat
karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya disik
bedel karsiligi ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi
lehine ortakhk portféylinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya diger sinirl ayni haklar tesis edilmesi mimkiindar.
Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin
finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar icin kredi temini amaciyla portfoydeki varlklar lizerinde ipotek, rehin ve diger sinirli
ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin (izerinde yer alan ipotek kaydinin yukarida anilan teblig maddesinde belirtilen islemler nedeniyle
konulmus oldugunu beyan eden yazili agiklamasi rapor ekinde yer almaktadir.

Tasinmazin GYO portfoylinde “Binalar” bashgl altinda yer almasinda tapu takyidatlari agisindan herhangi bir sakinca

bulunmamaktadir.

5.1.4. GAYRIMENKUL iLE iLGiLi VARSA, SON UC YILLIK DONEMDE GERGEKLESEN ALIM SATIM iSLEMLERINE VE
GAYRIMENKULUN HUKUKi DURUMUNDA MEYDANA GELEN DEGISIKLIKLERE (IMAR PLANINDA MEYDANA GELEN

DEGISiKLIKLER, KAMULASTIRMA iSLEMLERI VB.) iLiSKiN BiLGi

5.1.4.1. SON UG YILLIK DONEMDE GERGEKLESEN ALIM SATIM iSLEMLERINE iLiSKiN BiLGi

Son g yillik dénem iginde, 30.12.2020 tarihinde, kat mulkiyetinin terkini ve birlesme sebebi ile fiilen malik degisikligi olmadig
halde Servet GYO A.S. adina edinme bilgisi islenmistir.

5.1.4.2. GAYRIMENKULUN HUKUKi DURUMUNDA MEYDANA GELEN DEGISIKLIKLERE (IMAR PLANINDA MEYDANA GELEN

DEGIiSiKLIKLER, KAMULASTIRMA iSLEMLERI VB.) iLiSKiN BiLGi

Son g yillik sliregte taginmazin imar durumunda herhangi bir degisiklik olmamig, kamulastirma islemleri vb. yapilmamistir.

SERVET GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.$ / Rapor No: 20230ZELP00299 / Gizlidir. 9


mailto:varlik@varliktdd.com

Altunizade Mahallesi Ord. Prof.

Fahrettin Kerim Gokay Caddesi Eksi Is Merkezi
Blok No: 12b Uskidar - Istanbul

Tel: +90 216 336 36 85

Faks: +90 216 336 36 87
varlik@varliktdd.com

VARLIK
DEGERLEME

5.2.  BELEDIYEDE YAPILAN iNCELEMELER

5.2.1. GAYRIMENKULUN VE BULUNDUGU BOLGENIN iMAR DURUMUNA iLiSKiN BiLGIiLER

ikitelli Organize Sanayi Bélgesi Baskanlig’'nda yapilan temas ve incelemelerde, tasinmazin yer aldigi parsel, 1/1000 &lcekli
20.05.2008 tarihli tadilat imar plani kapsaminda Sanayi Alaninda Hmax: 24.50 mt. ve 5 kat yapilagsma sartlarina sahiptir.
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DEGERLEME

5.2.2. GAYRIMENKUL iCiN ALINMIS DURDURMA KARARI, YIKIM KARARI, RiSKLi YAPI TESPiTi VB. DURUMLARA DAIR
ACIKLAMALAR

Gayrimenkul i¢in alinmis durdurma karari, yikim karari, riskli yapi tespiti vb. bulunmamaktadir.

5.2.3. GAYRIMENKULE iLiSKIN OLARAK YAPILMIS SOZLESMELERE (GAYRIMENKUL SATIS VAADi SOZLESMELERi, KAT
KARSILIGI iINSAAT SOZLESMELERi VE HASILAT PAYLASIMI SOZLESMELER VB.) iLiSKiN BiLGILER

Gayrimenkule iligkin yapilmis herhangi bir sozlesme bilgisi bulunmamaktadir.

5.2.4. GAYRIMENKULLER VE GAYRIMENKUL PROJELERI iCIN ALINMIS YAPI RUHSATLARINA, TADILAT RUHSATLARINA, YAPI
KULLANIM iZINLERINE iLiSKiN BILGILER iLE iLGiLi MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKLi TUM iZiNLERIN ALINIP
ALINMADIGINA VE YASAL GEREKLIiLiGi OLAN BELGELERIN TAM VE DOGRU OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI
HAKKINDA BIiLGi

Yapi Ruhsat Belgesi Bilgileri:

ikitelli Organize Sanayi Bolgesi Baskanligi tarafindan diizenlenmis yapi ruhsati bilgileri asagidaki gibidir;

Unite Toplam insaat Toplam Kat
Ada/Parsel Belge Tarihi Belge Numarasi Verisi Nedeni Unite Tipi Savist Yapi Sinifi P Alani $ Sayisi
J (ZA+2U=TK)
480/4 (480/7)  07.03.2005 2005/005 Yeni Yapi Ruhsati Atélye 68 4/A 85.382,12 2+4
480/7 22.12.2005 2005/048 Tadilat Yapi Ruhsati Atolye 68 4/A 97.954,65 2+4
480/7 09.06.2008 2008/023 Tadilat Yapi Ruhsati isyeri 68 4/A 97.954,65 2+4
480/7 15.08.2012 2012/031 Tadilat Yapi Ruhsati isyeri 68 4/A 97.954,65 2+4
480/7 11.08.2006 2006/019 Yapi Kullanma izin Belgesi Atolye 68 4/A 97.954,65 2+4
480/7 08.08.2008 2008/16 Yap! Kullanma izin Belgesi isyeri 68 4/A 97.954,65 2+4
480/7 17.08.2012 2012/023 Yapi Kullanma izin Belgesi isyeri 68 4/A 97.954,65 2+4

Yapi Kullanma izin Belgeleri:
ikitelli Organize Sanayi Bolgesi Baskanligi tarafindan diizenlenmis Yapi Kullanma izin Belgesi bilgileri asagidaki gibidir;
Toplam Kat

Sayisi
(zA+20=TK)

Onite Toplam insaat
Sayisi Ve St Alani

Ada/Parsel Belge Tarihi Belge Numarasi Verisi Nedeni Unite Tipi

480/7 11.08.2006 2006/019 Yapi Kullanma izin Belgesi Atolye 68 4/A 97.954,65 2+4
480/7 08.08.2008 2008/16 Yapi Kullanma izin Belgesi isyeri 68 4/A 97.954,65 2+4
480/7 17.08.2012 2012/023 Yapi Kullanma izin Belgesi isyeri 68 4/A 97.954,65 2+4

Yapi Kayit Belgeleri:

T.C. Gevre ve Sehircilik Bakanlig tarafindan diizenlenmis Yapi Kayit Belgesi bilgileri asagidaki gibidir

Ada/Parsel Belge Tarihi Sayisi Belge No BB No Toplam ingaat Alani Kullanim Amaci
480/4 30.06.2019 4817434 M385KKRP A 121,00 Ticari
480/4 21.12.2019 5762250 BNNFN7MP B 11.363,00 Ticari
480/4 25.12.2019 5763841 M385KKRP C 5.630,00 Ticari

Servet GYO tarafindan ekte sunulan Yapi Kayit Belgeleri alinmistir. Bu belgeler ikitelli OSB Mudiirliigii imar arsivinden alinmis
olup 30.06.2019 tarihli, A isimli bagimsiz b6liim icin tanzim edilmis olan, 21.12.2019 tarihli, B isimli bagimsiz 6liim igin tanzim
edilmis olan ve 25.12.2019 tarihli C isimli bagimsiz b&lim igin tanzim edilmis olan 3 adet yapi kayit belgesi mevcuttur. Bu
belgeler binada ruhsat harici yapilmis olan diizenlemelere yénelik alinmistir. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
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Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin “b) Portfoylerine alinacak her tirlii bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmis ve kat milkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, miilkiyeti tek basina ya da baska kisilerle
birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin,
tamaminin veya bolimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.
Ayrica, 03/05/1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanunu’nun gegici 16.nci maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi,
bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul edilir.” Bu bende gore
tasinmazin tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi nedeniyle gayrimenkul yatirm
ortakligi portféyiinde “BINALAR” basligi altinda yer almasinda sakinca olmadigi kanaatine variimistir.

Mimari Proje:

Tasinmaza ait 07.08.2012 onay tarihli mimari proje ikitelli Organize Sanayi Bolgesi Baskanligi’nda incelenmistir. Ana
gayrimenkul; 2 bodrum kat, zemin kat, 3 normal kat olmak Uzere toplam 6 kattan olugsmaktadir. Bina B.A.K. tarzda insa
edilmistir. Binada dort adet asansér mevcuttur. Bina projesine ve iskan belgesine gore 68 adet isyerinden olusmakta olup,
isyerlerinin toplam alani 51.647,04 m?, binanin toplam insaat alani ise 97.954,65 m?'dir.

5.2.5. DEGERLEMESi YAPILAN PROJELER iLE iLGiLi OLARAK, 29/6/2001 TARiH VE 4708 SAYILI YAPI DENETiMi HAKKINDA
KANUN UYARINCA DENETIM YAPAN YAPI DENETIM KURULUSU (TiCARET UNVANI, ADRESi VB.) VE DEGERLEMESi

YAPILAN GAYRIMENKUL iLE iLGiLi OLARAK GERCEKLESTIRDiGi DENETIMLER HAKKINDA BiLGi

Degerlemesi yapilan gayrimenkuliin yapi denetimi Arti Yapi Denetim Limited Sirketi tarafindan yapilmistir. 4708 sayili Yapi
Denetim Kanunu ve Yapi Denetimi Uygulama ve Esaslari Yonetmeligine istinaden denetimi yapilan binanin YiBF No.su: 119033’
tar.

Adresi: Ihlamurkuyu Mahallesi, Alemdag Caddesi, Kizilirmak is Hani, A Blok, No: 251/25 Umraniye/istanbul

5.2.6. EGER BELIRLi BiR PROJEYE iSTINADEN DEGERLEME YAPILIYORSA, PROJEYE iLiSKiN DETAYLI BiLGi VE PLANLARIN VE
SOz KONUSU DEGERIN TAMAMEN MEVCUT PROJEYE iLiSKiN OLDUGUNA VE FARKLI BiR PROJENIN UYGULANMASI
DURUMUNDA BULUNACAK DEGERIN FARKLI OLABILECEGINE iLiSKiN ACIKLAMA

S0z konusu tasinmazin degerlemesi resmi belge ve projesine gore yapilmigtir.

5.2.7. VARSA, GAYRIMENKULUN ENERJi VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BILGi

Tasinmazlarin enerji verimlilik sertifikasi bulunmamaktadir.
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6. GAYRIMENKULUN FiziKi OZELLIKLERI

6.1. EKONOMIK VERILER

VARLIK
DEGERLEME

6.1.1. EKONOMIK GORUNUM

Diinya Ekonomisi;

Cin'deki ekonomik aktivitenin, Pekin'de ve diger yogun nifuslu bélgelerde tekrarlayan Kovid-19 salgini nedeniyle doérdinci
ceyrekte yavaslamasi, artan kiresel enflasyonu dizginleyebilmek igin klresel diizeyde atilan para politikasi adimlari ve Rusya'nin
Ukrayna'yi isgali sonrasinda Avrupa'daki yasam maliyetlerinin artmasi ve ekonomik faaliyetleri engelleyen ciddi bir enerji krizi
yasanmasi, 2022 yili genelinde ve son geyreginde kiiresel ekonomik goérinimui belirleyen temel unsurlar olmustur. 2022 yilinin
Uglinct geyreginde, beklenenden glicli gelen i¢ talep artisinin yaninda 6ngorllenden daha fazla saglanan mali destekler
sonucunda, ABD, Avro Bolgesi ve baslica gelismekte olan llke ekonomiler olumlu bir goriinim sergilemistir. Bununla birlikte,
2022 yihnin dordiinci ¢eyreginde, timi olmasa da birgok biiylik ekonominin biiyime hizinda ivme kaybi tahmin edilmektedir.
Birgok gelismis ve gelismekte olan (lkenin, yiikselen enflasyon karsisinda para politikasini sikilastirma seviyesinin yani sira
Ukrayna’daki savasin akibetinin, 2023 yilinda kiresel ekonomik aktiviteyi sekillendirmeye devam etmesi beklenmektedir.
Oniimiizdeki dénemde kiiresel bir durgunluk beklentisi netlesmemekle beraber, 2023 ve 2024 yillarinda kiiresel biiyiimenin
tarihsel (2000-2019) yillik ortalama olan ylizde 3,8’in altinda seyredecegi tahmin edilmektedir. UNCTAD verilerine gére 2022
yilinda uluslararasi ticaretin olumlu goriinimiinde biyik o6l¢clide emtia fiyatlarindaki artis, yakin zamanda imzalanan ticaret
anlasmalari ve lojistik sorunlarinin ¢oziilmesi etkili olmustur. Bu olumlu gériinime ragmen ekonomik bliyiimedeki yavaslama,
kiresel tedarik zincirlerinde devam eden sorunlar, kiresel enflasyon artigi endisesi ve Rusya-Ukrayna savasi gibi kotiilesen
ekonomik kosullar ve artan belirsizlikler 2022 yilinin dordiinci ¢eyreginde kiiresel ticareti olumsuz etkilemistir. Dinya mal
ticaretinin 2023'te nispeten durgun seyretmesi beklenmektedir. Kiiresel dlgekte artan resesyon endiseleri, yiikselen enflasyona
karsi kiresel micadelede atilan parasal sikilastirma adimlari, Rusya’nin Ukrayna’daki isgali ve Cin’de Kovid-19’un yeniden
canlanmasi 2022 yilinin son geyreginde emtia fiyatlarindaki gériinima belirleyen temel faktorler olmustur. Bu dénemde, emtia
fiyatlari halen salgin 6ncesi dénem fiyatlarinin tGzerinde seyrederken, RusyaUkrayna savasi 6ncesi seviyelerinde gézlenmektedir.
2022 yil ikinci yarisindan itibaren emtia fiyatlarinin ¢ogunda, kiresel Olcekte yavaslayan biylime nedeniyle ciddi oranda
gevseme gorulmastlr. Kiresel enflasyon kisa vadeli riskler icerisinde hala goreli dnemini korumaktadir. 2023’in ilk geyreginin
sonuna yaklasirken kiresel goriinim bir onceki yilin son geyregine gore belirgin diizeyde iyilesmistir. Bununla birlikte
enflasyonla micadele igin kiresel dizeyde alinmasi gereken daha ¢ok mesafe bulunmakta ve bu da riskleri beraberinde
yeni normal"e donis, Ukrayna'da savasin ortaya gikmasiyla kesintiye ugramis, basta

n

getirmektedir. Kovid-19 salgini sonrasi
gida ile enerji alanlarinda olmak Uzere diinya ekonomisinde yeni bir dizi sorun ortaya ¢cikmistir. 2023 yili basladiginda ise
diinyada enflasyon, gelismekte olan pazarlardan sermaye cikislari, sosyal sorunlar, devam eden ticaret savaslari, jeopolitik
¢atisma ve Rusya-Ukrayna savag gibi "eski" riskler varligini korurken biyuk olcekli dogal afetler ve kurakhk gibi sorunlar da
kiresel istikrari tehdit etmektedir. Gorece iyilesen saglik ve talep kosularinin sayesinde ortaya ¢ikan son donemdeki iyilesme
isaretlerine ragmen, Rusya- Ukrayna savasinin gélgesinde onimiuzdeki iki yil boyunca kiresel ekonomik toparlanmanin ilimli
olmasi beklenmektedir. Bu cercevede, genel goriinim kirilganligini korumakta ve asagi yonli riskler agir basmaktadir. Son
donemde diinyada finansal kurumlar, konut piyasalar ve distk ve yiksek gelirli Glkeler de dahil olmak lizere finansal
kirilganlhklara iliskin endiseler artmistir. Bu kosullar altinda sert bir durgunluk olmasa dahi kiresel ekonomik toparlanmanin agir
aksak olmasi beklenebilecektir.

Enflasyonla miicadele kapsaminda para politikalari fiyat artislarini géreli olarak dizginlemis olsa da ABD ve isvicre’de goriilen
banka iflas ve sikintilari olasi bir kiresel finansal kriz riskini glindeme getirmistir. Basta ABD olmak tizere devamlilik arz eden faiz
artislari bankalarin bilangolarini faiz degisimlerine karsi daha duyarli hale getirmekte ve likidite yonetimini gliclestirmektedir.

Kaynak: TCBM — Strateji ve Biitge Baskanligi — Diinya Ekonomisindeki Son Gelismeler Biilteni — 2022-IV.Ceyrek |Ekim-Aralik

Tiirkiye Ekonomisi Son Durumu;

2023 yih birinci ¢eyreginde Tirkiye ekonomisi ylizde 4,0 oraninda biyimustir. Bununla birlikte, 2023 yilinin birinci geyreginde
mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH yiizde 0,3 oraninda artmistir. Birinci ¢eyrekte biylime Uretim yoniinden
incelendiginde asagidaki tespitler yapilmaktadir. Sanayi sektoriinde katma deger yizde 0,7 oraninda azalmistir. Boylece sanayi
sektori yilin birinci geyreginde ekonominin genelindeki ylizde 4,0 oranindaki biyimeye daraltici yonde yiizde 0,1 puan negatif
katki yapmistir. Sanayi Uretim endeksinin birinci ¢eyrekte yizde 0,5 oraninda kigllme kaydetmesi gz 6ntine alindiginda, bu
donemde sanayi katma degerinin yizde 0,7 oraninda daralma kaydetmesi sanayi Uretim endeksiyle katma deger arasindaki
iliskinin gliclendigine isaret etmektedir. Hizmetler sektorli (insaat dahil) katma degeri birinci ¢eyrekte ylzde 5,1 oraninda
artarak GSYH blylumesine birinci ceyrekte 3,3 puan katkida bulunmustur. Hizmetler sektoriniin alt bilesenleri incelendiginde,
insaat faaliyetlerinin yiizde 5,1, Ticaret, ulastirma ve konaklama faaliyetlerinin yiizde 12,4, Bilgi ve iletisim faaliyetlerinin yiizde
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8,1, Finans ve sigortacilik faaliyetlerinin yiuzde 11,2, Gayrimenkul faaliyetlerinin ylzde 1,4, Mesleki, idari ve destek hizmet
faaliyetlerinin ylizde 12,0, Kamu yonetimi, egitim, saglik ve sosyal hizmet faaliyetlerinin ylizde 3,6, Diger hizmet faaliyetlerinin
ise ylizde 7,8 oraninda biiyiime kaydettigi gdriilmektedir. insaat sektdriiniin iki geyrektir iist tiste biiylime kaydetmesi, sektdriin
toparlanma emareleri sergiledigini gostermektedir. Tarim sektori katma degeri ise birinci ¢eyrekte yizde 3,8 oraninda
azalmistir. Birinci ¢eyrekte bliyime harcamalar yoninden incelendiginde asagidaki tespitler yapilmistir. 2023 yilinin birinci
ceyreginde Ozel tiketim harcamalari ylzde 16,2 oraninda artarak ekonomik biyimeye 10,9 puan katki yapmistir. o Birinci
ceyrekte tiketimdeki bu artista dayanikh mallara yapilan harcamalardaki artis (yizde 29,6) ve yari dayanikli tiketim mallarina
yapilan harcamalardaki artis (ylizde 28,8) etkili olmustur.

Kamu tiketim harcamalari 2023 yilinin birinci geyreginde yizde 5,3 oraninda artmistir. Boylece kamu tiiketim harcamalari
ekonomik blyimeye 2023 yili birinci ceyreginde 0,7 puan katki yapmistir. Toplam tiiketim 2023 yilinin birinci geyreginde yiizde
14,4 oraninda artarken, biyiumeye katkisi 11,6 puan olmustur. 2023 yilinin birinci geyreginde yizde 4,9 oraninda artan toplam
sabit sermaye yatirim harcamalari ekonomik biiyiimeye 1,2 puanlik katki yapmistir. insaat sektdrii yatirnmlari birinci ¢eyrekte
yluzde 1,3 oraninda artarken, makine-techizat yatinmlari 13 geyrektir slren yikselis ivmesini devam ettirmis ve yizde 8,0
oraninda biylumustir. (Biyimeye katkisi 1,0 puan). Net mal ve hizmet ihracati ekonomik biiyimeye 2023 yilinin birinci
ceyreginde daraltici yonde 2,8 puan katki yapmistir. Stok degismeleri 2023 yilinin birinci ¢eyreginde ekonomik bliylimeye
negatif 6,0 puan etki yapmistir. 2023 yilinin birinci ¢eyreginde GSYH deflatoriindeki artis ylizde 77,3 olmustur. Subat ayinda
yasanan deprem felaketi ve azalan dis talebe ragmen, 2023 yili birinci ¢eyrek verisi biyimenin artis egilimini strdirdigine
isaret etmektedir. Buylime harcamalar yoniyle incelendiginde, en yiksek katkinin yine 6zel tiiketimden geldigi gozlenirken zayif
dis talebin biyliimeyi sinirladigi anlasiimaktadir. iktisadi faaliyet kollarina gdre biiylime verisi incelediginde ise, hizmetler
sektorinin hafif ivme kaybetmekle beraber yine suriikleyici sektor olarak 6n plana giktig gézlenmektedir. Tarim ve sanayi
sektorleri negatif ayrisirken 2022 yilinin son geyreginde biyiime bdlgesine gegen insaat sektoriiniin bu donemde de pozitif
katma deger artisi sergilemesi géze ¢arpan bir gelisme olmustur. Boylelikle, insaat sektorindeki toparlanmanin belirginlestigi ve
hizmetlerin yavaslamakla birlikte biiyiimede itici giic oldugu teyit edilmistir. ikinci ceyrege iliskin 6ncii verilerden Satin Alma
Yoneticileri Endeksi PMI, Nisan ayinda 51,5 seviyesinde gercekleserek imalat sanayi sektériinde 2021 yili Aralik ayindan bu yana
en belirgin iyilesmeye isaret etmektedir. Diger taraftan, otomotiv ve beyaz esya sektorlerindeki Uretimin ivme kaybettigi
gozlenmekte olup beyaz esya sektori Uretiminde ve ihracatinda dis talepteki zayiflama ile belirgin oranda daralma
kaydedilmistir. Ote yandan, imalat sanayii kapasite kullanim oranlari Nisan ve Mayis aylarinda gecen yilin ayni dénemlerine
kiyasla azalan bir seyir izlese de mevsimsellikten arindirilmis verilerde hafif iyilesme gézlenmektedir. Bu dogrultuda, yilin geri
kalaninda tiiketim ve yatirrm kararlarinda iyimserligin hakim olmasi beklenirken dis talepteki zayiflamanin biyimeye iliskin
asagl yonlu bir risk unsuru olusturabilecegi degerlendiriimektedir. Avrupa’da veya kiiresel ¢apta yasanabilecek ekonomik
durgunluk, ihracat kanaliyla GSYH artis hizi Gzerinde baski olusturabilecektir.

2023 yili Mart ayinda tiketici fiyatlari blyik oranda gida fiyatlarindaki gelismelerin ve hizmet fiyatlarindaki katihigin etkisiyle
ylzde 2,29 oraninda artmis, yillik enflasyonda ise disis gézlenmistir. TUFE yillik enflasyonu 2023 yili Mart ayinda bir 6nceki aya
kiyasla 4,67 puan azalarak yiizde 50,51 olarak gerceklesmis, gida grubunun yani sira lokanta ve otel ile kira fiyatlari dnclliginde
hizmet fiyatlari Mart ayi enflasyonunda belirleyici olmustur. Tirk lirasindaki istikrarli seyir ve ithalat fiyatlarindaki olumlu
gbrinimiin etkisiyle, temel mal grubunda aylik fiyat artisi yavaslamistir (ylzde 1,24). Enerji grubu fiyatlari, kur ve emtia
fiyatlarindaki gériinime paralel olarak ilimli seyretmeye devam etmistir (ylzde 0,38). Gida fiyatlari bu donemde temelde kirmizi
et ve islenmis et Grinleri 6nculiginde artis kaydetmistir (yizde 3,84). Aylik tiketici enflasyonunun seyrinde 6ne ¢ikan bir diger
kalem olan hizmet grubunda buyuk 6lgtide kira (ytzde 4,89) ile lokanta ve otel (yUzde 3,85) alt gruplarindaki artislar belirleyici
olmustur. Yillik enflasyona en biiyiik etki 17,12 puanla Gida ve Alkolsiiz igecekler, 8,03 puanla Konut ve 5,08 puanla Lokanta ve
Oteller ile Ulastirma gruplarindan gelmistir. TUFE yillik degisim orani Mart ayinda bir énceki aya gére 4,67 puan azalmistir. S6z
konusu gelismenin eksi 1,71 puani ¢ekirdek enflasyondaki fiyat hareketlerinden kaynaklanirken, digslananlar endeksindeki fiyat
hareketlerinin etkisi ise eksi 2,96 puan olmustur. TUFE’deki yillik artisin degisimine etkide; Temel Mallarin pay eksi 1,35 puan,
Hizmetlerin payi eksi 0,37 puan, Enerjinin payi eksi 1,98 puan, Gida ve Alkolsiiz iceceklerin payi eksi 0,60 puan olurken, Alkol,
Titln ve Altinin paylari ise eksi 0,38 puan asagi yonli olmustur.

Mart ayinda iiretici fiyatlari aylik artisi eneriji fiyatlarinda belirginlesen gerilemenin destegiyle oldukga zayiflamistir. Yi-UFE Mart
ayinda yiizde 0,44 oraninda artmis ve Yi-UFE yillik artis orani yiizde 62,45 olarak gerceklesmistir. Bu gelismede, déviz kuru
gelismeleri ile basta enerji olmak iizere emtia fiyatlarindaki seyir 6nemli bir paya sahiptir. imalat fiyatlari Mart ayinda yiizde
2,02 oraninda artmigtir. Buna gore yillik degisim orani yizde 55,19 olarak gergeklesmistir. Elektrik, gaz ve buhar fiyatlar ise
Mart ayinda yuizde 13,28 oraninda azalmistir. Buna gore yillik degisim orani ylizde 95,46 olarak gergeklesmistir. Ara mali fiyatlari
Aralik ayinda yiizde 1,86 oraninda artmistir. Bir dnceki yilin ayni ayina gore ara mali fiyatlarinda yiizde 46,96 oraninda artis
kaydedilmistir.

TCMB Banka Kredileri Egilim anketine gore, 2023 yilinin ilk ceyreginde, bankalarin genel olarak isletme kredilerine uyguladiklari
standartlardaki sikilasma yonli seyrin beklentilerle uyumlu sekilde zayiflayarak devam ettigi gorilmektedir. 2023 yilinin ikinci
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geyregi icin beklenti, isletme kredilerine uygulanan standartlarin temelde ayni kalacagi ydniindedir. isletme kredilerine olan
talep incelendiginde, genel olarak isletmelere verilen kredilere olan talepteki azalis, yilin ilk geyreginde yerini artisa birakmistir.
ikinci ceyrek icin beklenti, genel olarak isletmelere verilen kredilere olan talepteki artisin giiclenerek devam edecegi
yonindedir.

Gl seyreden bankacilik sektord karlihg sermayeyi desteklemeye devam etmektedir. 2023 yili basindan itibaren sermaye
yeterlilik rasyosu (SYR) hesaplamasinda 2021 yil sonu yerine 2022 yil sonu déviz kurlarinin kullanilmaya baglamasiyla bankalarin
SYR’lerinde bir miktar gerileme gozlenmistir. Mart 2023 itibariyla bankacilik sektoriiniin SYR’si bir 6nceki ceyrege gére azalarak
ylzde 19,5'ten ylizde 17,7 seviyesine gerilemistir. Mart ayinda kamu mevduat bankalarina sermaye artirimi yapiimis olup kamu
bankalarinin SYR’si 2023 yilinin ilk ceyreginde artis gostererek dnceki seviyesine yikselmistir. Sektoriin sermaye yeterlilik orani
BDDK’nin uygulamakta oldugu yasal sinir olan ylizde 12 seviyesinin ve Basel kriterlerine gére asgari sinir olan yiizde 8’in oldukga
Gizerinde bulunmaktadir. Tahsili gecikmis alacak (TGA) bakiyesindeki yatay seyir ile kredi hacminde siiregelen artisin etkisiyle bir
suredir azalmakta olan TGA oranlari, 2023 yilinin ilk ¢eyreginde de azalmaya devam etmistir. Bu dénemde ticari TGA orani
yluzde 2,2’den yizde 2’ye, tiiketici TGA orani yizde 2’den yilzde 1,8’e, kredi kartlari TGA orani ylzde 1,5’ten yizde 1,3’e
gerilerken sektorin TGA orani da ylzde 2,1’den yizde 1,9’a gerilemistir.

Kaynak: TCBM — Strateji ve Biitge Baskanligi — Ekonomik Gelismeler — 2023-1.Ceyrek

6.1.2. ENFLASYON

TCBM Enflasyon 2023-Ill Genel Degerlendirme Raporuna gore;

Tiketici yillik enflasyonu 2023 yili ikinci geyreginde 12,3 puan dususle ylizde 38,2 seviyesine gerilerken haziran ayi itibariyla aylk
fiyat artislari yeniden gilic kazanmistir. Mevcut Enflasyon Raporu déneminde hizmet sektori enflasyonunda gorilen katilik ve
gida fiyatlarindaki olumsuz seyir aylk fiyat artiglarinda 6ne ¢ikmig, nisan ve mayis aylarinda Tirk lirasinda gozlenen gorece
istikrarli seyir haziran ayiyla birlikte yerini belirgin deger kaybina birakmistir. Eneriji fiyatlarinda nisan ayinda gergeklesen dusus,
bir ay stresince tiketiciye saglanan dogal gazin bedelsiz olarak sunulmasi ile mayis ayinda belirginlesmis ve manset enflasyonu
olumlu etkilemistir. Yilin ikinci geyreginde, emtia fiyatlari ve kiresel tagimacilik maliyetlerindeki diisiis devam etmis ve arz kisiti
gostergeleri tarihsel ortalamalarinin altindaki seyrini korumustur. Buna ek olarak bazi mal ve hizmetlerde afetlerin yol actigi arz-
talep uyumsuzluklarinin kisa siireli oldugu gézlenmistir. i¢ talep canli seyrederken krediler geyrek boyunca talep kosullarini
destekleyici olmugstur. S6z konusu gelismelerle uyumlu olarak fiyatlar mayis ayinda yatay seyrederken haziran ayinda gtiglii bir
artis sergilemistir. B ve C gostergelerinin mevsimsellikten arindiriimis aylik artislari ise ¢eyrek boyunca yikselme egiliminde
olmustur. Enflasyonun 2023 yili sonunda yiizde 58 olarak gerceklesecegi, 2024 yili sonunda yiizde 33 ve 2025 yili sonunda ise
yuzde 15 seviyesine gerileyerek azalis egilimi gosterecegi tahmin edilmektedir. Mevcut Enflasyon Raporu doneminde 2023 yili
icin yapilan 35,7 puan tahmin giincellemesi diger Enflasyon Raporu dénemlerine gére daha yiiksek olmustur. Oncelikle, Tiirk
lirasindaki deger kayiplari ile Gicret ve vergi ayarlamalarinin yaratacagl maliyet ve talep baskilari enflasyonu 6nemli 6lgtide yukari
¢ekmistir. Ayrica, Ozellikle para politikasinin etki alani disinda olan islenmemis gida fiyatlari kaynakli olmak {izere gida
enflasyonu varsayimi bir dnceki Enflasyon Raporu donemine gore gii¢li bir bicimde yukari yonli giincellenmistir. Tahmin
sapmasl ve tahmin yaklagimimizdaki degisim de bu giincellemede etkili olmustur. Diger taraftan, kiiresel biiyime ve emtia
fiyatlari gibi varsayimlar bir 6nceki Enflasyon Raporu dénemiyle uyumlu gergeklesmistir. Bu baglamda, glicli talep ve maliyet
baskilarinin da etkisiyle enflasyonun 2023 yilinin geri kalan déneminde yikselecegi ancak enflasyonda belirgin iyilesme
saglanana kadar kademeli olarak sikilastirilan parasal durus ile 2024 yilinda dislis egilimine girecegi 6ngoriilmektedir. Enflasyon
tahminleri glincellenirken enflasyonu orta vadede yiizde 5 hedefine yakinsatacak parasal durusun kararllikla uygulanacagi bir
politika gergevesi esas alinmistir. Parasal sikilastirma ile birlikte mevcut mikro- ve makroihtiyati ¢ergevenin kademeli olarak
sadelestirilmesi sureciyle parasal aktarim mekanizmasinin iyilesecegi degerlendirilmistir. Yilin kalaninda turizmde giglu bir seyir
ongorallrken, ihracatin yatay seyredecegi, bliyimenin de tarihsel ortalamalarina yakin gergeklesecegi diistinilmektedir. Fiyat
istikrari Gzerinde baski yaratacak sekilde dengesiz talep olusumuna izin vermeyecek bir para politikasi durusu, enflasyon
beklentilerinin ¢ipalanmasi ve fiyatlama davranislarindaki bozulmanin kontrol altina alinmasini mimkin kilacaktir. Kredilerin
blytume hizi ve kompozisyonunun fiyat istikrari ve finansal istikrari temin edecek sekilde olusacagi; béylece finansal kosullarin
enflasyonda 6ngorilen disls sureciyle uyumlu hareket edecegi bir gerceve esas alinmistir. Kademeli olarak giglendirilen
parasal sikilastirmaya esgidimli olarak gergeklestirilecek mikro- ve makroihtiyati ¢ergevenin sadelestirilmesi siireci, piyasa
mekanizmalarini daha etkin hale getirecek ve parasal aktarimi glglendirecektir. Bu baglamda makro finansal istikrarin fiyat
istikrarini destekleyecegi bir para politikasi gériinimii esas alinmaktadir. iktisadi faaliyet 2023 yilinin ilk ceyreginde deprem
kaynakli etkilere ragmen yurt ici talebin destegiyle giiciinii korumustur. ilk ceyrekte GSYiH, deprem kaynakl etkilere karsin yillik
bazda ylzde 4,0, mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilerle ise bir 6nceki ¢eyrege kiyasla yizde 0,3 oraninda artmistir.
Bu donemde yillik biyimenin temel belirleyicisi 6,8 puan katki ile yurt ici talep olurken net ihracat biiyimeyi 2,8 puan azaltici
etkide bulunmustur. Zayif seyreden dis talebin etkisiyle sanayi sektori yillik bazda biylimeye 0,1 puan negatif katki vermis,
hizmetler sektori ise 5,2 puan katki ile Gretim tarafindan biiyimenin temel belirleyicisi olmustur.
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ikinci ceyrege iliskin gostergeler ic talebin dis talebe kiyasla daha giiclii seyrini sirdiirdiigiine isaret etmektedir. Mayis ayi
itibariyla sanayi Uretimi ilk ceyrege kiyasla yuzde 1,4 oraninda artarak depremin tretim faaliyeti tizerindeki olumsuz etkilerinin
telafi edildigini gdstermistir. Ote yandan, perakende satis hacim endeksi mayis ayi itibariyla ceyreklik bazda yiizde 4,6 oraninda
kuvvetli artmis, reellestirilmis olarak yerli kartla yapilan harcamalardaki artis egilimi ise ikinci ceyrekte hizlanarak siirmistr. ilk
ceyrekte afetin etkisiyle yavaslayan istihdam artisi ikinci geyrekte hizlanmis ve mayis ayi itibariyla mevsimsellikten arindiriimig
olarak istihdam geyreklik bazda yiizde 0,9 oraninda (298 bin kisi) artarak deprem 6ncesi seviyesini gegmistir. isgiiciine katilim
orani ise bir dnceki ceyrege gore 0,3 puan artarak ylizde 53,7 diizeyinde gergeklesmistir. Boylece, issizlik orani geyreklik bazda
0,2 puan azalmis ve yuzde 9,8 seviyesine gerilemistir. Hizmetler dengesindeki gli¢li seyir ve enerji ithalatindaki gerilemeye
karsin, ylksek altin ithalati ve dis ticaret agigindaki yikselisin etkisiyle yilliklandirilmis cari islemler agigi artmaya devam etmistir.
ikinci ceyrekte dis talepteki nispeten yatay seyirle birlikte mevsimsellikten arindirilmis olarak ihracattaki ceyreklik artis yiizde 0,5
ile sinirli gergeklesmistir. Guncel veriler afetin ihracat Uzerindeki etkisinin blylk Ol¢lide ortadan kalktigini gostermektedir.
Mevsimsellikten arindiriimis olarak ithalat ise gerileyen enerji ithalatiyla uyumlu sekilde ceyreklik bazda azalmistir. Enerji
ithalati, yilin ilk yarisinda gegen yilin ayni dénemine goére yiizde 24,6 oraninda azalisla 36 milyar dolar seviyesine gerilemistir.
Diger taraftan, yiksek altin ithalati ve glgli i¢ talebin destekledigi kuvvetli tiketim mallar ithalati geyreklik bazda ithalat
azahsini sinirlandirmistir. Nitekim altin ithalat, ilk yarida gegen yilin ayni donemine gore 11,4 milyar dolar artarak 16,6 milyar
dolara ulagsmistir. Bu donemde, tiketim ve yatirim mallari ithalati gegen yilin ayni ddnemine gore sirasiyla yiizde 62,3 ve 33,9
oraninda ylkselmistir. Seyahat ve tasimacilik gelirlerinin katkisiyla giigli seyrini koruyan hizmet gelirlerinin cari islemler
dengesine destegi yil geneline yayilarak devam etmistir. Seyahat ve tasimacilik gelirleri yilin ilk bes ayinda bir dnceki yilin ayni
doénemine gore sirastyla 2,5 ve 1,5 milyar dolar artarak 14,1 ve 13,8 milyar dolar seviyesine ulagsmis, yilliklandiriimis olarak ise
tarihi en ylksek seviyelerine yukselmistir. Kiiresel enflasyon mevcut Enflasyon Raporu déneminde gelismis ve gelismekte olan
Ulkelerde dusts egilimini strdirmekle birlikte yiksek seviyelerini korumakta, c¢ekirdek gostergelerdeki katilik ise dusls
egiliminin 6nimuzdeki donemde hiz kesecegi beklentilerini desteklemektedir. Gelismis ve gelismekte olan ekonomilerin tiketici
enflasyonlari bir 6nceki Enflasyon Raporu dénemindeki ylizde 5,65 ve ylizde 6,90 seviyelerinden sirasiyla ylizde 4,24 ve ylzde
5,11 seviyelerine gerilemistir. S6z konusu diisise ragmen enflasyon gelismis llkelerde ylzde 2, gelismekte olan tlkelerde ise
ortalama yiizde 3,5 olan hedef oranlarin belirgin olarak tizerinde seyretmeye devam etmektedir. isgiicii piyasalarinin giilii seyri
ve i¢ talep nedeniyle katilik sergileyen gekirdek enflasyon ise mevcut Enflasyon Raporu déneminde gelismis tlkelerde yilizde
5,10 seviyesinden yiizde 4,83’e, gelismekte olan llkelerde ise yilizde 6,85 diizeyinden ylzde 5,61’e gerilemistir. Kiresel
enflasyonun olumlu seyreden enerji ve emtia fiyatlari nedeniyle son dénemde sergiledigi diisus egilimine kargin istihdam
piyasalarindaki gliclu seyir lcret baskilarini ve kiiresel talebi canli tutmakta, ¢cekirdek enflasyon gostergelerindeki gerilemenin
sinirh kalmasi ise merkez bankalarinin siki duruslarini daha uzun siire koruyacaklari beklentisini desteklemektedir. Sikilasma
adimlarinin piyasa kosullarina yansimasiyla beraber merkez bankalarinin finansman ve kredi kosullarindaki sikilasmaya yonelik
vurgulari gliclenmistir. ABD Merkez Bankasi, Mart 2022’de baslayan parasal sikilasma politikasinda ilk kez haziran toplantisinda
politika faizini sabit tutma karari almistir. Bu kararin faiz artirrm sirecinin devam edecegine ancak faiz artirrm hizinin
yavasladigina isaret ettigi vurgulanmistir. Avrupa ve ingiltere Merkez Bankalari da mayis ve haziran toplantilarinda sirasiyla
toplam 50 ve 75 baz puanlik faiz artiglari yaparak siki para politikasi duruslarini stirdlirmistir. Kiresel biyimeye iliskin yatay
goriinim devam ederken gelismis llkelerde para politikasinda sikilasma siirecinin beklenenden yavas olacagina iliskin sinyaller
kiresel oynaklklari sinirlandirmistir. Risk istahindaki toparlanmaya paralel olarak gelismekte olan Ulkelerde risk primi
gostergeleri gerilerken Tirkiye'de ise yurt ici belirsizliklerin etkisiyle mayis ayinda 703 baz puana yikselerek bu yilin zirve
seviyesine ulasan CDS primi, haziran ayindan itibaren hizl bir disils egilimine girerek 25 Temmuz 2023 itibariyla 435 baz puan
diizeyine gerilemistir. Bununla birlikte Tirkiye’nin CDS primi son 10 yillik ortalamasi olan 350 baz puanin belirgin Uzerinde
seyretmeye devam etmistir. Tiirk lirasinin 1 ay ve 12 ay vadeli kur oynakliklari mayis ayinda sirasiyla 56,87 puan ve 46,77 puana
kadar ylkseldikten sonra 25 Temmuz 2023 itibariyla 20,18 ve 29,99 puana gerilemistir. Mayis ayinda 98,5 milyar ABD dolari
seviyesine gerileyen TCMB briit uluslararasi rezervleri haziran ayindan itibaren gigla bir artis egilimine girerek 14 Temmuz 2023
itibariyla 113,1 milyar ABD dolari seviyesine yikselmistir. Bir 6nceki Enflasyon Raporu doneminde ivmelenen kredi biylimesi
2023 yilinin ikinci geyreginde giiglii seyrini siirdiirmistiir. i¢ talebi artirarak enflasyon iizerinde risk olusturan kredi biyimesi
ticari krediler dncullginde haziran ayinda sergiledigi ivme kaybina ragmen ikinci geyrekte bireysel krediler 6nctliglinde tarihsel
ortalamalarin Gstlinde gergeklesmistir. Bireysel kredi yillik bilyiime orani yiizde 80’lere ulagsmistir. Son dénemdeki bireysel kredi
biiyiimesinin yillik yiizde 186,6 biiyiime oranina ulasan kredi karti harcamalari agirlikh oldugu gériilmektedir. Ote yandan,
bankalarin TL mevduat payi ile yabanci para mevduattan TL mevduata dontsiim oranina gore belirlenen menkul kiymet tesisi
diizenlemesinin etkisiyle artan mevduat faizleri ve TCMB agirlikh ortalama fonlama faizi arasindaki fark, Haziran PPK toplantisi
haftasi ylzde 22,17 ile ulastig zirve seviyesinden 14 Temmuz itibariyla ylzde 12,83’e diismustar.

Enflasyonun Belirleyicileri

Bir dnceki Enflasyon Raporu déneminden sonra Tiirk lirasinda belirgin deger kaybi yasanmistir. Nominal sepet kur 2023 yili ikinci
ceyreginde Tirk lirasi karsisinda yiizde 22,29 oraninda artis kaydetmistir (Grafik 2.4.10). i¢ talebin canli seygi kisa siirede
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gerceklesen belirgin deger kaybinin, kura duyarliigi yiksek olan kalemler onciliigiinde fiyatlara hizh ve glicli bir sekilde
aktarilmasina neden olmustur. Bu baglamda otomobil basta olmak lizere dayanikli mal fiyatlarindaki artislarin yilin ikinci
ceyreginde gi¢ kazandigi gézlenmistir. Turk lirasinda yasanan deger kaybinin, ithal girdi maliyetlerini yukariya ¢ekerek yilin
kalan kisminda genele yayilan fiyat artislarini beraberinde getirecegi 6ngorilmektedir.

Grafik 2.4.10: Sepet Kur* (Ceyreklik % Degisim)  Grafik 2.4.11: Tiketici Enflasyonu
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Kaynak: TCMB. Kaynak: TCMB.
* ABD dolari ve euro esit agirhkh. Hesaplamalar ilgili * TCMB tarafindan reel sektor ve finansal sektor
¢eyregin son ayinda olusan ortalama kur degeri ile temsilcileri ile profesyonellerden olusan katlimcilara
yapilmistir, uygulanan Piyasa Katlimcilan Anketi verileridir.

Enflasyon beklentileri temmuz ayiyla birlikte yeniden yiikselise gegmistir. Hizmetler yayihm endeksi atalet sergileyerek sektor
geneline yayilan fiyat artislarinin siirdigiine isaret etmistir. Temmuz ayi Piyasa Katilimcilari Anketi verilerine gére 12 ay
sonrasina iliskin enflasyon beklentisi bir 6nceki Enflasyon Raporu donemine kiyasla 2,19 puan yikselmis ve yizde 33,21 olarak
gerceklesmistir. 5 yil sonrasina iliskin enflasyon beklentisi ise temmuz ayindaki yukari yonla glincellemeye ragmen bir 6nceki
déneme kiyasla 0,17 puan disisle yiizde 8,86 seviyesine gerilemistir (Grafik 2.4.11). 12 ay sonrasi TUFE enflasyon beklentisi
sorusuna verilen yanitlardan elde edilen dagilimda gozlenen goklu zirve yapisi, enflasyon belirsizligindeki ylksek seviyelerin
korunduguna isaret etmistir (Grafik 2.4.12). Son Ug aylik donemde, hizmet ve temel mal sektorleri yayilim endeksleri farkli seyir
izleyerek fiyatlama davranisinda sektorler arasindaki ayrismayr ortaya koymustur. Asgari lcret, emtia ve kur kaynakli
gelismelerin etkilerinin hafiflemesiyle temel mal yayilim endeksi ikinci ¢ceyregin ilk iki ayinda énemli dlgtide gerilemis, ancak kur
gelismelerini takiben haziran ayinda yeniden yikselise ge¢mistir. Donemsel fiyatlama ve geriye dogru endeksleme davraniginin
daha baskin oldugu hizmetler sektoriinde ise yayilim endeksi yilin ilk yarisi boyunca atalet sergilemis ve genele yayilan fiyat
artislarinin sektor genelinde slirdGglini gostermistir. S6z konusu gerceklesme, sektoriin soklarin etkisini zamana yayma
ozelligini teyit etmistir (Grafik 2.4.13). Yayim endeksi hizmetler sektoriinde yiiksek seviyelerini korurken ve temel mallarda
yeniden artisa gecerken, enflasyon belirsizliginin de yiksek olmasi fiyatlama davranisi kanali Gizerinden enflasyon gorinimi
Uzerinde risk olusturmaktadir. Bu gelismelere ek olarak, Tirk lirasinda son dénemde gerceklesen deger kayiplari, Ucret
dizenlemeleri ve acgiklanan vergi artiglari, hizmet sektorindeki katihklarin yilin kalan kisminda slrmesi ihtimalini canl
tutmaktadir.

Kaynak: TCBM - Enflasyon Raporu 2023-Ill |27 Temmuz 2023

6.1.3. FAIiZ ORANLARI VE KREDILER

TCBM Enflasyon 2023-Ill Genel Degerlendirme Raporuna gore;

Kiresel biuyumeye iliskin yatay goriinim devam ederken gelismis tlkelerde para politikasinda sikilasma siirecinin beklenenden
yavas olacagina iligkin sinyaller kiresel oynakliklari sinirlandirmistir. Fed’in para politikasi faizini 10 toplanti Ust Gste artirdiktan
sonra haziran ayi toplantisinda faiz artirimlarina ara vermesi ve yil sonuna kadar beklenen faiz artirrm miktarinin gerilemesi
kiresel risk istahini desteklemistir. Risk istahindaki toparlanmaya paralel olarak gelismekte olan (ilkelerde risk primi gostergeleri
gerilerken Turkiye’de ise yurt igi belirsizliklerin etkisiyle mayis ayinda 703 baz puana yikselerek bu yilin zirve seviyesine ulasan
CDS primi, TCMB’nin para politikasina yonelik sikilastirici sdylemlerinin de etkisiyle haziran ayindan itibaren hizli bir diisUs
egilimine girerek 25 Temmuz itibariyla 435 baz puan dizeyine gerilemistir. Bununla birlikte Tirkiye'nin CDS primi son 10 yillik
ortalamasi olan 350 baz puanin belirgin lizerinde seyretmeye devam etmistir. Mevcut Enflasyon Raporu dénemi genelinde,
Tirkiye hisse senedi piyasasina 0,84 milyar ABD dolari net yabanci girisi olurken DIBS piyasasindan 0,03 milyar ABD dolari
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seviyesinde net yabanci cikisi gerceklesmistir. Haziran ayindan itibaren ise net portfdy girisi 0,07 milyar ABD dolari DiBS
piyasasina ve 1,48 milyar ABD dolari hisse senedi piyasasina olmak tizere toplam 1,55 milyar ABD dolarina ulasmistir.

Grafik 2.2.1: Tirkiye ve Geligmekte Olan Ulke Grafik 2.2.2: Tiirkiye ve Gelismekte Olan
CDS Primleri* Ulke Portfiy Hareketleri (4 Haftalik
Ortalama, Milyar ABD Dolan)
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Kaynak: Bloomberg. Kaynak: TCMB, IIF.
* Gelismekte olan Glkeler: Brezilya, Endonezya, Filipinler, 6. * Turkiye verisi hisse senedi ve DIBS piyasasina ygnelen
Afrika, Kolombiya, Malezya, Meksika, $ili. portfiy akimlarini kapsamaktadir. DIBS verisine repo

kalemi dahildir.

Turk lirasinin opsiyonlarin ima ettigi kur oynakligi mayis ayinda yurt ici belirsizliklerin etkisiyle ylkselmis, ancak haziran ayindan
itibaren hizla gerilemistir. Mevcut Enflasyon Raporu doneminde kiresel risk istahindaki olumlu seyrin etkisiyle gelismekte olan
ilke paralari ABD dolari karsisinda sinirlh oranda deger kazanirken Turk lirasi kayda deger oranda deger kaybetmistir. Buna
kargin, Turk lirasinin kur oynakhgi benzer lke para birimlerine kiyasla olumlu performans sergilemistir. Tiirk lirasinin 1 ay ve 12
ay vadeli kur oynakliklari mayis ayinda sirasiyla 56,87 puan ve 46,77 puana kadar yiikseldikten sonra 25 Temmuz itibariyla 20,18
ve 29,99 puana gerilemistir.

TCMB rezervleri mayis ayinda hizla gerilerken haziran ayindan itibaren gigla bir artis egilimine girmistir. Mayis ayinda 98,5
milyar ABD dolari seviyesine gerileyen TCMB brit uluslararasi rezervleri haziran ayindan itibaren gigli bir artis egilime girerek
14 Temmuz itibariyla 113,1 milyar ABD dolari seviyesine ylikselmistir. Brut rezervlerde yil basindan itibaren goézlenen toplam
diists 15,7 milyar ABD dolari olmustur (Grafik 2.2.5). Yurt ici belirsizliklerin etkisiyle mayis ayinda oldukga dalgali bir seyir
izleyerek yiikselen DIBS getirileri ise azalan risk primleriyle birlikte kisa ve orta vadelerde gerilemistir. Uzun vadeli DIBS getirileri
ise artis egilimini siirdirerek kisa ve orta vadeli DiBS getirilerinin {izerine ¢ikmistir.

Grafik 2.2.5: TCMB Briit Uluslararasi Rezerv Grafik 2.2.6: DIBS Getirileri (%)
Gelisimi (Haftalik, Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: TCMB. Kaynak: Bloomberg.

Bir 6nceki Enflasyon Raporu déneminde ivmelenen kredi bilylimesi 2023 yilinin ikinci ceyreginde giiclii seyrini stirdiirmistiir. ¢
talebi artirarak enflasyon lizerinde risk olusturan kredi blyumesi, ticari krediler 6nciiliglindeki haziran ayinda sergiledigi ivme
kaybina ragmen ikinci ceyrekte bireysel krediler dnciligiinde tarihsel ortalamalarin lstiinde gergeklesmistir. Mayis ayinda
yuzde 140 seviyesine ulasan bireysel kredilerin 13 haftalik yilliklandirilmig biylime orani 14 Temmuz itibariyla ylzde 84,8’e
gerilemis, ticari kredilerin buytmesi orani ise ayni donemde yiizde 50,2’den yuzde 10,4’e gerilemistir (Grafik 2.2.9). Bununla
beraber bireysel kredi yillik bliylime orani ylizde 80’lere ulagmistir. Son donemdeki bireysel kredi biyimesinin yillik yiizde 186,6
blyime oranina ulasan kredi karti harcamalari agirlikli oldugu gérilmektedir (Grafik 2.2.10). Reellestirilmis kredi degisimlerine
bakildiginda, 2023 yilinin ikinci ¢eyreginde ticari ve bireysel kredilerin uzun dénem ortalamalarinin Gzerinde biyudugu
gdzlemlenmektedir (Grafik 2.2.11). Ote yandan, Banka Kredileri Egilim Anketi'ne gére Ugiincii ceyrekte kredi talebinin
gliglenmesi beklenmektedir.
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Grafik 2.2.9: Kredi Bliylimesi (13 Haftalik Grafik 2.2.10: Bireysel Kredi Tiriine Gore ) " . N . ,
Yilliklandiriimis Buydme, Kur Etkisinden Bilyiime Oranlar (13 Haftalik Yillklandirimis @ik 2.2.11: Kredi Degigimleri* (Ceyreklik, Reel, Standart Deger)
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Kaynak: TCMB.
* Seriler TUFE kullanilarak reellestirilmistir. Serilerin ortalama ve standart sapmalan 2006-2019 donemi esas alinarak
hesaplanmisur. Haftalik reel degisimler standardize edildikten sonra ceyreklik ortalamalan alinmistir.

Grafik 2.2.12: Kredi Standartlan ve Kredi Talebi
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Kaynak: TCMB BKEA.

* Bankalarin beklentisini gostermektedir. Kredi Standartlari ve Kredi Talebi endekslerinin hesaplama yantemi su
sekildedir: Bankalara kredi standartlaninin (kredi talebinin) gegen (¢ ayda ne yonde degistigi sorulmaktadir. Yanitlanin
yiizdeleri kullarilarak hesaplanan net egilimler kredi standartlanindaki (talebindeki) degisimin yoniini gistermektedir.
Endeksin sifinn Gzerinde olmasi kredi standartlanindaki gevsemeyi (kredi talebindeki artigi) ifade etmektedir.

2023 2020 [ 2071 2022 | 2023

w R RRARARARRAR w "

Kaynak: TCBM - Enflasyon Raporu 2023-11l [27 Temmuz 2023

6.2. MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PiYASASININ ANALiZi, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

iLE BUNLARIN GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKILERIi

Gayrimenkul Sektoriindeki Gelismeler;

4 Tiirkiye insaat Sektorii:
Gelismis llke merkez bankalari, enflasyonist baskiyl azaltmak amaciyla birkag yildir siki para politikasi izlemeye baglamislardir.
Kiresel fon kaynak maliyetlerinin arttigi bu dénemde Ulke biylumelerinde de yavaslamalar gorilmistir. Bir yandan yuksek
enflasyon, diger yandan artan parasal maliyetler ile azalmasi beklenen talep distinildiigiinde bati ekonomilerinde resesyon
yasanma olasihigl gindeme gelmistir. Yilin ilk yarisinda Fed’in aldigi 6nlemlerle ABD enflasyonu geri ¢ekilmeye baslamis,
istihdam kaybinin ¢ok az olmasi talebin dengeli seyretmesi durumunu ortaya ¢ikmistir. ABD’de bu siireg, bllyime kaybinin az
oldugu ekonomik bir yapiya evirilerek yumusak inis senaryosunu giindeme tasimistir. Buna ragmen basta Fed olmak lzere ECB
ve BoE gibi merkez bankalari da para politikalarini siki tutmaya devam edeceklerine dair mesajlari piyasa ile paylagsmislardir.
Gelismekte olan (lkelerde ise kiiresel enflasyonun lzerinde seyreden fiyatlar genel seviyesi ve issizlik gibi unsurlarla birlikte, dis
kaynaga ulagsma maliyetinin artmasi ekonomiler igin risk olusturmaya devam etmektedir. Gelismekte olan ilkelerde, kendi
iclerinde farkli ekonomi politikalari uygulayarak hem i¢c hem de dis kaynakh sorunlarini ¢ézmeye c¢alisma ugrasisi igine
girmiglerdir. Bu farkllagma, uygulanan para ve enflasyonu 6nleme politikalarinda daha da belirginlesmistir. Durumu en iyi
Ozetleyen makroekonomik degisken ise ‘bliyime’ rakamlari olarak karsimiza gikmaktadir. Sirecin ne yonde degisime ugradigini
analiz etmek yerinde olacaktir. 2022 yili ikinci yarisindan itibaren gelismis Ulke merkez bankalar politikalari ve yukarida
belirtilen risk unsurlarinin artmasi ile kiiresel biiyime oranlarinda ivme kaybi yasanmaya baglamis, bu etki 6zellikle son ¢eyrekte
iyiden iyiye hissedilmistir. Benzer bir yavaslamanin 2023 boyunca siirme beklentisi devam etmekle birlikte ABD ekonomisindeki
goreceli olarak glgli buylime egilimi, gelismekte olan llkelerdeki kiiresel yavaslama beklentisini azaltmistir. IMF tarafindan
yayinlanan (Temmuz-2023 Diinya Ekonomik Gorinim Raporu - ‘Kisa Vadeli Dayaniklilik, Kalici Zorluklar’)l raporunda
Turkiye'nin 2023 yilina iligkin biiylime tahmini ylzde 3, 2024 yili biiyimesi yizde 2,8 olarak tahmin edilmistir. IMF Nisan (2023)
ayl Diinya Ekonomik Gorlinim Raporu’nda Tirkiye ekonomisinin 2023’te ylzde 2,7 ve 2024’te ylzde 3,6 biylyecegi
ongorulmistl. Yeni revizyonda 2023 biyidme hizinin arttigl, 2024 blyime hizinin ise azaldigi dikkat ¢ekmistir. IMF kiresel
ekonomik biiylime tahminini bu yil igin ylzde 2,8'den yiizde 3’e ylkseltirken, 2024 yili i¢in ylizde 3 oraninda sabit birakmistir.
S6z konusu raporda hala ylksek olan enflasyonun, hane halkinin satin alma giiclinii asindirmaya devam ettigi, merkez
bankalarinin enflasyona karsi politika sikilagtirmasinin, borglanma maliyetini yiikselterek ekonomik aktiviteyi sinirladigi ifade
edilmistir. Raporda, 6zellikle diinyanin en fakir Glkeleri igin salgin 6ncesi tahminlerle karsilastirildiginda ¢ikti kayiplarinin biyik
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olmaya devam ettigi vurgulandi. Ters riizgarlara ragmen kiiresel ekonomik aktivitenin, yilin ilk geyreginde hizmet sektorinin
etkisiyle direngli olduguna deginilen raporda, imalat da dahil hizmet disi sektorlerin zayiflik gésterdigi ve ikinci geyrege iliskin
yuksek frekansli gostergelerin, faaliyette daha genis bir yavaslamaya isaret ettigi bildirildi. BuyUme ile ilgili yapilan éngorilerde
gerek enflasyon gerekse de kiresel risk unsurlarinin ne yone hareket edebilecegi ile ilgili beklentiler etkili olmus gérinmektedir.
Ulkemizde 2023 yili ilk yarisinda baz etkisi destegi ile fiyatlar genel seviyesindeki géreceli bir geri cekilme yasanmistir. Haziran
ayl TUFE dikkate alindiginda yillik artis orani yiize 38,21 olarak gerceklesmistir. Ayni dénemde ki UFE artisi ise yiizde 40,42
diizeyinde artis kaydetmistir. Bunlarla birlikte yonlendirilen ve yonetilen fiyatlarda yapilan vergi, fiyat artislar fiyatlar genel
dizeyini yukari baskilamaktadir. TCMB’nin Temmuz ayinda yaptigi enflasyon raporu sunumunda enflasyon beklentisi yiizde 58
diizeyine yukseltilmistir.

Enflasyonun yiksek siiregelmesi ise hem maliyetler hem de tiketici davraniglar Uzerinde etki yaratmaktadir. Enflasyon
beklentileri nedeniyle talebin 6ne ¢ekilmesi bazi sektorlerde 6nemli bir canliik yaratiysa da bu talebin sirdirdlebilir
olamayabilecegi unutulmamalidir. Kredi ve fon bulma maliyetlerinin de yukari gikiyor olmasi ekonomik aktivitede yavaslamayi
getirebilecektir. Tirkiye’de insaat ve gayrimenkul sektoriiniin en 6nemli gostergelerden birisi olan ‘konut satis’ rakamlarina
baktigimizda ise durum soéyledir; 2023 ilk alti ayhk doneminde toplam 565 bin adet konut satilmistir. 2022 yilinin ayni
doneminde ise satislar 726 bin adet olarak gergeklesmisti. Bu da bir 6nceki yila gore satislarda ylizde 22,1’lik bir diislisti isaret
etmektedir. Satis tirlerine gore ise farklilik ipotekli satislarda yasanmistir. 2022 yilinin ilk alti ayhk doneminde 170 bin adet
ipotekli konut satisi yapilirken bu yilin ayni déneminde ise yiizde 28,6’lik bir disls ile 121 bin adet diizeyinde gergeklesmistir.
ipotekli satislardaki azalma konut kredi faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artisin etkisiyle meydana gelmis gériilmektedir.
Yabancilara yapilan konut satislari Ocak-Haziran déneminde bir onceki yilin ayni donemine gore yizde 45,5 azalarak 19 bin 275
olmustur. Talebin gliclii olmasi ve enflasyonist egilimden kagis cabasiyla konut fiyatlarinda kayda deger bir yiikselis yasanmigtir.
Ancak bu artis egiliminde yavaglama isaretleri gériilmeye baglanmistir. TCMB tarafindan agiklanan 2023 Mayis ayi verilerinde;
bir 6nceki yilin ayni ayina gore nominal olarak yizde 103,6, reel olarak ise ylizde 45 oraninda artis gergeklesmistir.2 Tiirkiye
genelinde birim metrekare fiyati 23,573 TL'ye ulasmistir. En yiiksek metrekare fiyati ise istanbul da gerceklesmis olup 36,004 TL
olmustur. Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.  insaat maliyet endeksi (Mayis-2023) TUIK verilerine
gore yillik olarak yuzde 47,95 artmistir. Endeksin alt kirlhmlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayni donemde yizde
33,55, iscilik maliyetlerinin de yizde 104,83 olarak yikselmistir. S6z konusu maliyet artiglari yeni konut fiyatlari basta olmak
lizere tim insaat sektorindeki fiyatlari yukari ¢eken bir etmen olarak karsimiza ¢ikmaktadir. e Yasadigimiz deprem felaketinin
yaralarinin sarilmasi amaciyla insaat sektori ve bilesenleri ¢alismakta olup, 6nimuzdeki 3-4 yillik siiregte bu bolgelerin yeniden
imari sektor iginde izlenmesi gereken bir degisken olarak karsimiza gikmaktadir. e Enflasyonist ortamin getirdigi reel getiri
arayisl basta konut olmak lizere tiim gayrimenkul gesitlerine olan talebi oldukga artirmistir. Ancak gerek kredi mekanizmasinda
yasanan yavaslama gerekse gayrimenkul edinimi igin kullanilacak tasarruflarin azalmasi talebi térpllemektedir. Tasarruf amagli
konut alimlarinda 2023 yili alti aylik donemi itibariyla bir azalig oldugu sodylenebilir. e Yakin cografyalardaki gelismelerin de
etkisiyle yabanci talebi azalarak devam etmekte olup 6zellikle vatandaslik ve oturma izninin de gayrimenkul alanlar igin sirmesi
goreceli olarak canhligl artirmaktadir. ® Arz ve talebin dengelenmesinin siire alabilecegi dikkatlerden kagmamalidir. Ancak
yukaridaki nedenlere dayanarak da fiyatlarin devamli yukari gitmesi siirdiiriilebilir bir durum degildir. o iklim ve cevreye bagl
dinamikler giderek gayrimenkul sektori icin de 6nem tasimaya baslayacak olup hem yiklenicilerin hem de talep edenlerin bu
egilimlere gore hareket etmelerinde fayda bulunmaktadir. ¢ Konut basta olmak tzere erisilebilir ve siirdirilebilir yapim igin
daha 6nceki raporlarda siklikla dile getirdigimiz yapisal diizenlemelerin hayata gegcirilmesi (Gayrimenkul ve haklari ile ilgili 6zel
bir bankanin kurulmasi, menkul kiymetlestirmeye dayal trinlerin gesitlendirilmesi gibi) yerinde olacaktir.

Bu baglamda ingaat sektori paydaslarinin finansal sistemin klasik unsurlari yerine sermaye piyasalarinin etkin oldugu bir yapiya
kavusmalari da 6nem tagimaktadir. insaat ve gayrimenkul sektérii gerek kiiresel gerekse i¢ dinamiklerden etkilenmektedir. Bu
baglamda yasanan ve yasanabilecek olumsuz etkileri azaltmak olumlu olabilecek durumlari ise sirdirilebilir bir hale
dondstirebilmek icin hukuki dizenlemelerden finansal ara¢ ve kurumlara kadar bazi dizenlemelerin yapilmasi yerinde
olabilecektir. insaat ve gayrimenkul sektdriimiiz hem istihdam hem de iiretim anlaminda kiiresel bir biyiikliige ulasmis olup
surecin daha sirdirilebilir olmasi igin elinden gelen gabayi da gostermektedir.

Kaynak: GYODER / Tiirkiye Gayrimenkul Sektérii / 2.Ceyrek Raporu - Sayi:33

insaat Maliyet Endeksi, Agustos 2023

insaat maliyet endeksi yillik %66,46 artti, aylik %4,62 artti
insaat maliyet endeksi, 2023 yili Agustos ayinda bir &nceki aya gére %4,62 artti, bir dnceki yilin ayni ayina gére %66,46 artti. Bir

onceki aya gére malzeme endeksi %5,82 artt, iscilik endeksi %1,92 artti. Ayrica bir 6nceki yilin ayni ayina goére malzeme endeksi
%52,18 artti, iscilik endeksi %113,27 artti.
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Bina ingaati maliyet endeksi yillik %65,48 artti, aylik %4,09 artti
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Bina insaati maliyet endeksi, bir dnceki aya gore %4,09 artti, bir dnceki yilin ayni ayina gére %65,48 artti. Bir dnceki aya gore
malzeme endeksi %5,15 artt, iscilik endeksi %1,83 artti. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gére malzeme endeksi %50,28 artti,

iscilik endeksi %113,11 artt.

Bina insaati maliyet endeksi yillik dedisim orani(%), Agustos 2023
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Bina disi yapilar i¢in insaat maliyet endeksi yillik %69,61 artti, aylk %6,30 artti

Bina dig yapilar igin insaat maliyet endeksi, bir dnceki aya gore %6,30 artti, bir dnceki yilin ayni ayina gére %69,61 artti. Bir
onceki aya gére malzeme endeksi %7,81 artt, iscilik endeksi %2,26 artti. Ayrica bir 6nceki yilin ayni ayina goére malzeme endeksi

%57,99 artty, iscilik endeksi %113,85 artti.

SERVET GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.$ / Rapor No: 20230ZELP00299 / Gizlidir.

21


mailto:varlik@varliktdd.com

Altunizade Mahallesi Ord. Prof.

Fahrettin Kerim Gokay Caddesi Eksi Is Merkezi
Blok No: 12b Uskiidar - istanbul

Tel: +90 216 336 36 85

Faks: +90 216 336 36 87
varlik@varliktdd.com

VARLIK
DEGERLEME

Bina disi yapilar icin insaat maliyet endeksi yillik degisim orani(%), Agustos 2023
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Kaynak: TUIK — insaat Maliyet Endeksi — Adusot 2023 — Yayim Tarihi: 11 Ekim 2023

“* Konut Sektorii:

Konut Satis istatistikleri, Eyliil 2023
Tiirkiye genelinde Eyliil ayinda 102 bin 656 konut satildi

Tirkiye genelinde konut satiglari Eylll ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %9,5 azalarak 102 bin 656 oldu. Konut satislarinda
istanbul 15 bin 247 konut satisi ve %14,9 ile en yiiksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére istanbul'u 9 bin 48 konut satisi ve
%8,8 pay ile Ankara, 5 bin 476 konut satisi ve %5,3 pay ile izmir izledi. Konut satis sayisinin en az oldugu iller sirasiyla 47 konut
ile Ardahan, 55 konut ile Hakkari ve 77 konut ile Bayburt oldu.

Konut satisi, Eylul 2023

(Adet)
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Konut satiglari Ocak-Eyliil d6neminde %14,9 azaldi

Konut satiglari Ocak-Eylil doneminde bir dnceki yilin ayni donemine gore %14,9 azalsla 900 bin 74 olarak gergeklgsti.
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ipotekli konut satislari 8 bin 446 olarak gergeklesti

Tirkiye genelinde ipotekli konut satislari Eylll ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore %50,2 azalis gostererek 8 bin 446 oldu.
Toplam konut satislari iginde ipotekli satislarin payi %8,2 olarak gergeklesti. Ocak-Eylil doneminde gergeklesen ipotekli konut
satiglari ise bir dnceki yilin ayni dénemine gore %29,6 azalisla 160 bin 884 oldu.

Eylul ayindaki ipotekli satiglarin, bin 971'i; Ocak-Eylul donemindeki ipotekli satislarin ise 48 bin 865'i ilk el satis olarak
gerceklesti.

Diger satis tiirleri sonucunda 94 bin 210 konut el degistirdi

DEGERLEME

Tirkiye genelinde diger konut satislari Eylil ayinda bir dnceki yilin ayni ayina goére %2,3 azalarak 94 bin 210 oldu. Toplam konut

satislari iginde diger satiglarin pay1 %91,8 olarak gergeklesti. Ocak-Eylil doneminde gergeklesen diger konut satiglari ise bir
onceki yilin ayni ddnemine gore %10,8 azalisla 739 bin 190 oldu.

Satis sekline gore konut satisi, Eylil 2023
(Adet)
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s [potekli satiglar = Dijer satislar

ilk el konut satis sayisi 30 bin 488 olarak gergeklesti

Tirkiye genelinde ilk el konut satis sayisi, Eyliil ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore %15,2 azalarak 30 bin 488 oldu. Toplam
konut satislari icinde ilk el konut satisinin payi %29,7 oldu. ilk el konut satislari Ocak-Eyliil déneminde ise bir dnceki yilin ayni
dénemine gore %13,9 azaligla 268 bin 597 olarak gergeklesti.

ikinci el konut satislarinda 72 bin 168 konut el degistirdi

Tirkiye genelinde ikinci el konut satiglari Eylil ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore %6,8 azalis géstererek 72 bin 168 oldu.
Toplam konut satislari iginde ikinci el konut satisinin payi %70,3 oldu. ikinci el konut satislari Ocak-Eyliil déneminde ise bir
onceki yilin ayni donemine gore %15,2 azaligla 631 bin 477 olarak gergeklesti.

SERVET GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.$ / Rapor No: 20230ZELP00299 / Gizlidir.

23


mailto:varlik@varliktdd.com

Altunizade Mahallesi Ord. Prof.

Fahrettin Kerim Gokay Caddesi Eksi Is Merkezi
Blok No: 12b Uskiidar - istanbul

Tel: +90 216 336 36 85

Faks: +90 216 336 36 87
varlik@varliktdd.com

VARLIK
DEGERLEME

Satis durumuna gore konut satisi, Eyliil 2023
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Yabancilara Eyliil ayinda 2 bin 930 konut satisi gergeklesti

Yabancilara yapilan konut satiglari Eylll ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %42,0 azalarak 2 bin 930 oldu. Eylil ayinda
toplam konut satislari iginde yabancilara yapilan konut satiginin pay1 %2,9 oldu. Yabancilara yapilan konut satislarinda ilk sirayi
bin 7 konut satisi ile Antalya aldi. Antalya'y sirasiyla 978 konut satisi ile istanbul ve 211 konut satisi ile Mersin izledi.

Yabancilara yapilan konut satigi, Eylil 2023
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Yabancilara yapilan konut satiglari Ocak-Eylil doneminde ise bir 6nceki yilin ayni donemine gore %43,5 azalarak 28 bin 64 oldu.

Ulke uyruklarina gore en ¢ok konut satigi Rusya Federasyonu vatandaslarina yapildi
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Eylil ayinda Rusya Federasyonu vatandaglari Turkiye'den 722 konut satin aldi. Rusya Federasyonu vatandaglarini sirasiyla 327
konut ile iran, 191 konut ile Irak ve 148 konut ile Almanya vatandaslari izledi.

Kaynak: TUIK — Konut Satis istatikleri — Eyliil 2023 — Yayin Tarihi: 16 Ekim 2023

Konut Fiyat Endeksi | Afustas 2003 I

Konut Fiyat Endeksi (KFE)

2023 yib Afustos ayinda bir Gnceki aya gore yuzde 5,5 oraninda artan KFE, bir omceki yihn aym ayina
gare nominal olarak ylzde 90,3, reel olarak ise yuzde 21,9 orarenda artmistir.

B Enyuksek plhkdegizim gosteren duzeyler

TREN (Zonguidak, TREZ (anin,

TRAZ [&gr1. Ardahan,
Kars, @Bir)

®arabilk, Bartin} Kastamonu, Simapl

Tablo 1* : Konut Fiyat Endeksleri (2017=100) ve Birim Fiyatlar

Konut Yeni Konutlar :::LE&T:’;_; Birim Fiyat
Tk
Fiyat Endeksi Fiyat Endeksi Endeksi (TLm?)
- 10430 1120,1 10297
27805 S
v {480,3) [504,7) [#80,3)
Dsalnng 9058 10173 B9T A
r— {%78.4) (%88,5) [%77.1) 417661 %
1059,0 12639 1042,3
A-“J'-& (%100,4) (%95.3) (%100,4) 20031,7%
ANEARS
10716 196,68 10515
.--IUL-« {3%90,3) {%103,5) (%90,0) 318532

Adiyaman, Malatya, Hatay, Kahramanmarag ve Osrmaniye illerinde deprermne baglh olarak veri sayisinn yetersiz elrmas
nedeniyle Sir konusy ilerds 2023 yh Subat ayndan itibaren endeksler sabit kabul edilmistic.

*Konut Fiyat Endeksi, Yeni Korutlar Fiyat Endeksi ve Yeni Olmayan Konutlar Fiyat Endekdi, hesaplama yontemi
geregince, farkh Srneklem ve farkl tabaka yapisi kullarlarak dretilen birbirinden bagimsiz endekslerdir.

**Birim Fiyat Tabakalanmig Ortanca Fiyat yanterniyle hesaplanmigtir.

Pararitez igindeki degerler yllik yhode degigimberi pistermektedir,
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Kot Fiyat Endeksi | Afustes 2023 H

Grafik 1: Konut Fiyat Endeksi [Seviye, 2017=100)
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Kanut Fiyat Endeksi Resmi lstatictik Pragrarm (RIP) kapsaminda yaysmlanmaktadir,
Reel defmirnler, hecaplam sds kullanlan ver set e uyurnbs olacak gekilde ilgli sy ile bir neski ve bir sonrakd sylann

TUFE yallik: % ebe@igirnlesirin artalarmasi kullanilarak hesaplanmaktadic.

Kaynak: TCBM / Konut Fiyat Endeksi / Adustos 2023
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4+ AVM Sektorii:

2023 yilinin 3. ¢eyrek donemi itibariyla Tirkiye’deki mevcut alisveris merkezi arzi 444 adet alisveris merkezinde 14 milyon m2
seviyesine yaklagsmistir. 2023 yilinin ilk ¢ ceyreginde ilke genelinde toplam 57 bin m? kiralanabilir alana sahip 3 aligveris
merkezi acilarak perakende pazarina giris yapmistir. Mevcutta 758 bin m? kiralanabilir alana sahip 27 adet alisveris merkezi
ingsaat halindedir. 2025 yili sonu itibariyla tamamlanmasi planlanan projeler ile birlikte Tlrkiye genelinde toplam arzin 14,6
milyon m? seviyesine ulasmasi beklenmektedir.

Organize perakende yogunlugu iilke genelinde 1.000 kisi basina 163 m? kiralanabilir alan olarak kayit altina alinirken, istanbul
328 m? ile Ulke ortalamasinin iki kati tGzerinde perakende yogunluguna sahip konumdadir. Ankara ise 282 m? perakende
yogunlugu ile dne ¢ikan sehirler arasindadir. 2025 yili sonu itibariyla Tirkiye genelinde perakende yogunlugunun 172 m?

100 <

seviyesine ¢ikmasi beklenmektedir.
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Ziyaret Sayisi Endeksi
cak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos  Eylil Ekim Kasim Aralik

u2021 w2022 w2023

Kaynak: AYD

Tirkiye AVM Gelisimi

AVM sayisi ve Toplam Kiralanabilir Alan (TKA)*

B 51+

B 101150m?

B 51-100m?

Kaynak: AYD
*3.Ceyrek 2023 itibariyle 1000 kigi bagina diigen AVM alani
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Yillara Gore Acilan AVM Sayisi ve Toplam Kiralanabilir Alan (TKA)
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varlik@varliktdd.com
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2023 3. Ceyrek donem itibariyle, Tiirkiye genelinde toplam AVM sayisi 444, toplam kiralanabilir alan stoku ise
13 milyon 922 bin m?ye ulasti. Istanbul, toplam kiralanabilir alan stokunun yaklasik %37,5'ini olusturmaktadir.

Tiirkiye genelinde, ortalama 1.000 kisi bagina diigen kiralanabilir alan ise 163,25 m?dir.

Kaynak: AYD
*(C3°23 sonu verisidir.
**Value Solution Partners veri tabanina dahil edilen bir aligveris merkezinin minimum briit kiralanabilir alan1 5.000 m? olmalidir.

Yeni Donem Sonunda Donem Sonunda
AVM Arzi Aktif Olacak Tamamlanmasi Beklenen

Birim TKA (m?) Birim TKA (m?)

Mevcut Durum Aktif ingaat Halinde Toplam

133

10 143

TKA(m?)  5.213.721 330.410 5.544.131 447 | 14.031.209 3 109.300
= T 5 = 461 14.463.209 14 432.000
471 | 14.680.209 10 217.000
TKA(m?)  1.632.941 69.000 1.701.941
- TKA (m?)
Birim 270 15 285 Yogumuk (1.000 k|§| ba§|na)
TKA(m?)  7.075.247 358.890 7.745.016 —

Birim 444 27 47 Ankara
TKA(m?)  13.921.909 758.300 14.680.209 Diger
Tiirkiye

Kaynak: AYD

Perakende Ciro Endeksi
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Kaynak: AYD y
*Sektdre ait ciro endeksi, Anadolu ve Istanbul'un GLA biiyiiklikleri agiriklandirarak hesaplanmigtir.
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6.3. DEGERLEME iSLEMiNi OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerlemeye konu olan gayrimenkul ile ilgili olarak degerleme galismalarini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir faktor
bulunmamaktadir.

6.4. GAYRIMENKULUN GEVRESI iLE iLGiLi BIiLGILER

6.4.1. KONUMU, OZELLIKLERI, CEVRESI

0y Ay, ~__

iSTANBUL iLi:

Tirkiye'nin yedi cografi bolgesinden biri olan ve Balkan Yarimadasi ile Anadolu arasinda bir gecis olusturan Marmara
Bolgesi'nde yer alan istanbul ili, Avrupa ve Asya kitalarinin birbirine baglandigi noktayi olusturmaktadir.

istanbul ili, 5.400 km?¥lik yuizélglimiyle Ulke topraklarinin %0,7’sini kaplamaktadir. istanbul, Tiirkiye’nin kuzeydogusunda yer
alir. istanbul'un Catalca Yarimadasi (zerinde bulunan topraklari Avrupa yakasi, Kocaeli Yarimadasi (izerinde bulunan
topraklariysa Anadolu yakasi olarak adlandirilir. ilin iki yakasini birbirinden istanbul Bogazi ayirir. istanbul ili kuzeyde Karadeniz,
glineyde Marmara Denizi, batida Tekirdag, doguda da Kocaeli ile komsudur.

-
I\ —— {

el o =
— -

istanbul lli ilgelerinin Konumu

Ulasim yollar Gizerinde elverisli konuma sahip olmasi, Marmara Bolgesi’ni diger bolgelerden ayiran en dnemli 6zelliklerden bir
tanesidir. Ulkenin cesitli kesimleri ile Tirkiye'yi diger ilkelere baglayan baslica kara, deniz ve hava yollari bu bélgede
birlesmektedir. Avrupa ve Asya kitalarini birbirine baglayan en kisa kara ve deniz yollari Marmara Bolgesi Uzerinden gegmekte
ve bu yollar Karadeniz lilkelerini Akdeniz’e baglayan deniz yolu ile de kesismektedir.

Bolgenin; basta istanbul olmak {izere her alanda gelismesinde, bircok hizmet sektériiniin olusmasinda ve ilkenin diger
bolgelerinden surekli gé¢ almasinda ulagim yollar Gizerindeki konumu 6énemli rol oynamaktadir.

1973 yilinda hizmete giren Bogazi¢i Koprisli’niin ardindan kisa bir siire iginde gevre yollari tamamlanmistir. Asya’yi Avrupa’ya
baglama ve transit trafigi kent ici trafikten ayirma amaci taslyan bu proje sonugta kentin “fiziki gelisme omurgasi”ni olusturmus
ve kent ici arterler haline donlismistiir. Kentin davranis modelini degistiren, kendi talebini yaratan ve doyum noktasina gelen
bu omurga kisa siirede yetersiz kalmis ve 1988 yilinda Fatih Sultan Mehmet Képrisi ve takip eden yillarda ikinci kusak ¢evre
yollari hizmete agilmistir. Son olarak 2016 yilinda 3. Képri agilmis olup, kopru ile baglantil olarak Kuzey Marmara Otoyolu’nun
bir kismi da trafige agilmistir. Yol ile 2. Kademe yollarin baglantisini saglayan ulasim akslarinin dnimizdeki yillar igcinde hizmete
aclimasi beklenmektedir.

Tlrkiye'nin en 6nemli ithalat limani olan Haydarpasa Limani ile ulusal ve uluslararasi diizeyde dlkenin baslica hava ulasim
merkezi olan Atatiirk Havalimani istanbul’da yer almaktadir. Ayrica Sabiha Gékgen Havalimani giin gegtikge kapasitesini
artirmaktadir. Kapikule Sinir Kapisi’ndan Tiirkiye topraklarina giren Edirne-istanbul kara ve demiryolu, gesitli hatlariyla Avrupa
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ile baglantiyi saglayan diger ulasim tirlerini olusturarak, istanbul iI’inin sadece iilkesi icindeki degil, Avrupa ve Orta Dogu’daki
onemini de gi¢lendirmektedir.

KARADENIZ

A

- -
R o s o]
" o ———
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] e

Marmara Bélgesi ve istanbul ili Ulasim Baglantilari

istanbul’un diger tiim iller ile karayolu baglantisi vardir. Karayolu ile ulasimda kullanilan Biyiik istanbul Otogari, 1980'li yillarda
Topkapi'da bulunan istanbul Trakya Otogari'nin yetersiz gelmesi lzerine, 1987'de yapimina baslanmis, 1994 yilinda hizmete
girmistir.

Kente demiryolu ile ulasim igin kullanilan Haydarpasa Gari, 1908'de istanbul - Bagdat Demiryolu hattinin baslangig istasyonu
olarak insa edilmistir. Gar, TCDD'nin ana istasyonudur. istanbul'un Anadolu Yakasi'nda Kadikdéy’de bulunur. Sehrin Avrupa
yakasinda Emindnii'nde bulunan Sirkeci Gari Trakya ve Avrupa'ya demiryolu ulagiminin baglangicidir.

ilde kent ici ulasimda kullanilmak iizere istanbul Ulagim AS. Tarafindan isletilen metro, tramvay; IETT tarafindan isletilen
metrobiis ve otobiislerin yaninda dolmus ve iDO tarafindan isletilen deniz otobiisleri ve feribotlar da kullaniimaktadir. Yapimina
2004 yilinda baslanan Marmaray tamamlanmis, Avrupa Yakasi ile Asya Yakasi metro agi ile birbirine baglanmistir. Kentte ayrica

1.510 m uzunlugundaki Fatih Sultan Mehmet, 1071 m uzunlugundaki Bogazigi Koprisi ve 2.164 m uzunlugundaki 3. Kopri ile
Avrupa Yakast ile Asya Yakasi arasi ulasim saglanmaktadir.

Basaksehir ilgesi:

g wovetsdy ) ¢ / S8 istanbul’un en geng ilgelerinden biri olan Basaksehir, il
S ‘ ; \ - .
BASAKSEHIR {: T v \ M merkezinin 20 km batisinda yer alir. Kuzeyinde

D . : N Arnavutkdy, kuzeydogusunda Eyiipsultan, dogusunda

BN

Sultangazi ve Esenler, giineyinde Bagcilar, Kiigiikgekmece
ve Avcllar, gliney-batisinda ise Esenyurt ilgeleri bulunur.
Deniz seviyesinden 105 metre yikseklikte bulunan sehrin
zemini Eosen kalkerlerinden meydana gelir. Sicak ve
ihman bir iklime sahiptir. Kuzeyi ormanlarla kapli olan
Bagaksehir’in bitki Ortusunli ise bozkir ve g¢aliliklar
olusturur. Sazlidere ve Ayamama deresi ilceden dogarken,

Ispartakule deresi sehrin icerisinden geger.

Ekonomi: Basaksehir ilgesi'nde sanayi sektorii, ekonomik yapi iginde dnemli bir yer tutmaktadir. istanbul metropoliten alani
icerisinde yer alan iki organize sanayi bolgesinden biri olan ve TEM otoyolunun hemen kuzeyinde 700 hektar alan tzerinde
kurulan ikitelli Organize Kiigiik Sanayi Bolgesi, ilcede sanayi sektériiniin diger sektérler icinde biiyiik bir yiizde ile yer almasini
saglamistir. Ayrica, Basaksehir ilgesi sinirlari icerinde yer alan Kayabasi Mevkiinde, parsel &lgeginde faaliyetlerini siirdiiren
muhtelif sanayi tesisleri bulunmaktadir. Basaksehir ilgesinde, mevcut durum ve bélgenin gelisme egilimleri dikkate alindiginda,
ilcenin yeni kent merkezi, toplu konut niteliginde planlanmis olan Kayabasi Mevkii Kayasehir 18.Bolge’de planlanmis
durumdadir. Kayabasi Mevkiini kapsayan onayli planlarda ayriimis olan ticaret alanlari, ydnetim merkezleri, egitim tesisi alanlari
ve park alanlar, konut alanlarinin ve diger aktivitelerin gerektirdigi olgiler icinde yerel ve gevre yerlesmelere hizmet verecek
karakterli olacaktir. Ayrica, kent bitlniine yonelik alisveris merkezi gibi ticari kullanimlara imkan verilecek bir ticaret yogunlugu
st 6lgekli plan kararlari dogrultusunda alanin dogu kesiminde 3. kdpri baglanti yolu kavsagi yakin gevresinde olacaktir. Ticaret
alanlari, yonetim merkezleri, egitim tesisi alanlari, vb. diger donati alanlarinin yogun oldugu ve yiiksek yogunluklu konut alanlari
ile cevrelenen bu bolge, hemen dogusundaki alanda yapimina baglanan ve Saglik Bakanligi'nca yapimi tamamlanan Basaksehir
Cam ve Sakura Sehir Hastanesi ile birlikte Basaksehir ilgesinin yeni merkezi olma niteligindedir.
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Nifus: Bagaksehir 2008 yilinda Kiigiikgekmece ve Esenler ilgelerinden ayrilan mahalleler ve Bahgesehir Belde Belediyesi’nin
birlesmesiyle olusmus bir ilgedir. Bununla birlikte Basaksehir’in nifusunun 1995 yilinda yapilmaya baslanan toplu konutlar ile
artmaya basladigl bilinmektedir. Basaksehir nifusunun yaridan fazlasi toplu konutlarda ikamet etmektedir. Basaksehir,
Bahgesehir, Kayasehir, Onurkent, Kayabasi toplu konut alanlar Basaksehir’in biytylp ilge olmasinda 6nemli rol oynamistir.
2009-2022 yillarina ait Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi Niifus Sayim Sonuglari'ndan da anlasilacagi gibi her gegen yil nifus
artisi oldugu gorilmektedir. 2022 yili TUIK verilerine gore ilge nifusu 514.900 seklindedir.

Tasinmazin Ulagim Baglantilari:

Degerlemeye konu olan tasinmazlar; istanbul ili, Basaksehir ilgesi, ikitelli OSB Mahallesi, Atatiirk Bulvari (izerinde yer alan ve 19
adet bagimsiz bdliimden olusan Celik Yenal is Merkezidir. Tasinmaza ulasim i¢in; TEM Otoyolu Edirne istikametinden ikitelli OSB
sapagindan dondliir. Ana Cadde (Atatiirk Bulvari) tizerinden 1 km. ilerlendikten sonra sag cephede kalan Celik Yenal is
Merkezine ulasilir. Taginmazin yakin gevresinde agirlikli olarak sanayi siteleri yer almaktadir. Bolge Basaksehir Belediyesi sinirlari
icerisinde yer almakta olup belediyenin sagladigi tim altyapi hizmetlerinden yararlanmaktadir. Dolapdere Sanayi Sitesi’'nin
karsisinda yer alan Celik Yenal is Merkezi’nin yakin cevresinde Metal is Sanayi Sitesi, Demirciler Sanayi Sitesi, Glingéren Bagcilar
Sanayi Sitesi ve Sefakdy Sanayi sitesi gibi sanayi siteleri yer almaktadir. Bélge sanayi agirlikl gelismistir. Celik Yenal is Merkezi,
Mall Of istanbul AVM’ye 1 km., istog Ticaret Merkezi girisine 2,4 km., Basaksehir Fatih Terim Stadyumu’na ise yaklasik 6 km.
mesafededir.
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Tasinmazin Konumu:

istanbul
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6.4.2. GAYRIMENKULUN CEVRESININ MEVCUT DURUMU

Degerlemeye konu olan tasinmaz; istanbul ili, Basaksehir ilcesi, ikitelli OSB Mahallesi, Giyim Sanatkarlar 5A-6A Blok Sokak

Uzerinde yer alan 26.418,08 m? alana sahip 480 ada 7 parselde yer alan Deposite AVM A5 ve A6 Bloklardir. Deposite AVM'nin
bulundugu konuma toplu tasima araclari ve 6zel araglarla ulasilabilmektedir. Basaksehir ve ikitelli I.E.T.T hatlari, yeni agilan
metro hatti toplu tasima alternatifleridir. Tasinmazin bulundugu binaya otoban iizerinde ikitelli kavsagindan OSB tabelasindan
girilerek kuzey yoniine dogru ilerledikten sonra Deposite AVM igerisindeki yaya yolu vasitasi ile ulagilabilmektedir.

Dolapdere Sanayi Sitesi, Yapi Kredi ve Halkbank subeleri, Basaksehir Tapu Sicil Midurlagu degerleme konusu tasinmaza roper
noktasi olarak gosterilebilir.

Degerleme konusu taginmazin yakin ¢evre sanayi ve isyeri fonksiyonlu gelismistir. Yakin ¢evrede orta ve bliylk 6lgekli sanayi
siteleri, plazalar, banka subeleri vb. ticari birimler yer almaktadir. Ayni lokasyonda Basaksehir Toplu Konut Etaplari'da
bulunmaktadir. Otobana yakin bir konumda yer almaktadir. Otoban baglantisina yaklasik 1-2 dakikalik arag mesafesinde
konumlanmiglardir. Tasinmazin bulundugu bina Basin Ekspres Yolu'na yakin bir konumda yer almakta olup E-5 gevreyoluna
yaklasik 5-6 dakikalik ara¢ mesafesinde yer almaktadir.

7. GAYRIMENKULUN FiziKi, YAPISAL, TEKNiK VE iNSAAT OZELLIKLERIi

Degerlemeye konu tasinmazlar; istanbul ili, Basaksehir ilgesi, ikitelli-2 Mahallesi, 480 ada, 7 Parselde isyeri (A5-A6 Blok) Ve
Arsasi nitelikli ana tasinmazdir. Konu tasinmazin yer aldigl ana tasinmaz ayrik nizam betonarme yapi tarzinda insa edilmis 2
bodrum kat + zemin kat + 3 normal + Cati Kat ve 97.954,65 m? insaat alanli Deposite AVM dir.

Mimari projesine gore;
Degerlemeye konu gayrimenkul bulundugu bina; ikitelli OSB MudirlGgi Dijital Arsiv sistemi lizerinden incelenen Mimari
Projesine gore katlarin kullanimlari su sekilde planlanmistir.

Brut Alan (m?2)(*)

- 2.Bodrum Kat Otopark 14.721,43
- 1.Bodrum Kat Magazalar, Otomat ve Kafe Bélimleri 14.234,10
i Zemin Kat Magazalar, Otomat, Agik Standlar ve 14.094,30
Acik Alanlar

- 1.Normal Kat Magazalar 14.094,30
- 2.Normal Kat Magazalar 14.143,69
- 3.Normal Kat Magazalar 14.094,30
- Cati Kat Magazalar 12.572,53

Toplam 97.954,65

Degerleme konusu tasinmaz, istanbul ili, Basaksehir ilgesi, ikitelli-2 Mahallesi, 26.418,08 m? yiizélciimiine sahip 480 da, 7 parsel
Uizerine blok nizamda, 2 bodrum kat + zemin kat + 3 normal kat olarak inga edilmistir.

e Halihazirda “Deposite AVM” olarak alisveris merkezi olarak kullaniimaktadir.

e Ana gayrimenkul; 2 bodrum kat, zemin kat, 3 normal + ¢ati kat olmak tizere toplam 6 kattan olusmaktadir.

e  Binada dort adet asansér mevcuttur. Bu asansorler tim katlara hizmet vermektedir.

e  Katlar arasi baglantiyi saglayan merdivenler ile tasinmazin outlet kisminda yirlyen merdivenler de mevcuttur.

e  Bloklar merkezi sistem i1sitma ve dogalgaz yakiti ile issnmaktadir.

e  Depo bolimlerinin etkin olarak kullanilmasi igin biiyik araglarin kolaylkla ¢ikabildigi 1 adet rampa vardir.

e 2. Bodrum kat otopark, 1.bodrum kat ve zemin kat outlet center, 1. kat, 2. ve 3. kat depolama alani, ¢ati kati ise
depolama alaninin yani sira otopark alanlarinin yer aldigi bolimddr. Binadaki arag kapasitesi 2. bodrum kat ve ¢ati kat
toplam olmak Uzere 442 adettir.

e  Tasinmazin 2. bodrum kati kapali otopark alani olarak diizenlenmistir. Toplam brit alani 14.721,43 m?dir. Otoparkin
bulundugu kattan alisveris merkezine bir adet giris bulunmaktadir.

e Tasinmazin yerleri epoksi, duvarlari plastik boya, tavani ise betondur.
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. Bodrum katta magazalar, otomat ve kafe bélimleri bulunmaktadir. Toplam brit alani 14.234,10 m? dir.
e  Zemin katta magazalar, otomat, acik standlar ve acik alanlar yer almaktadir. Toplam kapali alan 14.094,30 m¥dir.
e 1. katta depolama alanlari bulunmakta olup kat alani toplam 14.094,30 m? dir.
e 2. katta depo bolimleri bulunmaktadir. Toplam alani 14.143,69 m?dir.
e 3. katin alaniise 14.094,30 m?dir. Cati kat toplam 12.572,53 m? alana sahiptir.
e Bina projesine ve iskan belgesine gére 68 adet isyerinden olusmakta olup, isyerlerinin toplam alani 51.647,04 m?,
binanin toplam insaat alani ise 97.954,65m?'dir.
e Deposite AVM A5 ve A6 bloklarinin katlarina gore ic mekan 6zellikleri su sekildedir;
- 2. bodrum kat zemini epoksi, duvarlari plastik boyali, tavan ise betondur.
- 1. bodrum katin zemini seramik, duvarlari kaplama, tavanlari yer yer beton Uzeri boya, yer yer ise asma tavandir.
- Zemin katin zemin désemeleri seramik, duvarlari kaplama, tavanlari yer yer beton Uzeri boya, yer yer ise asma
tavandir.
- 1. katin zemini seramik, duvarlari kaplama, tavanlari yer yer beton lizeri boya, yer yer ise asma tavandir.
- 2. katin zemini seramik, duvarlar kaplama, tavanlar ise yer yer beton lizeri boya, yer yer ise asma tavandir.
- 3. katin yerleri epoksi, duvarlari plastik boya, tavani ise betondur. Cati katinin zemini ise epoksi, duvarlari plastik
boya, tavani ise betondur.

Mahallinde yapilan tespitte 1. bodrum kat ile zemin kat arasinda yuriyen merdivenler arasinda kalan kisimda zemin
dosemesinin kirilarak atrium olusturuldugu goérilmdistir. 2. Bodrum kattan baslayip zemin kata ¢ikan asansorler mevcut
durumda gati katina kadar uzatilmistir. Bodrum katindan baslayip ¢ati katina kadar giden arag rampasinin yanina 1. bodrumdan
cati katina gikan personel asansorii ve merdiven alanlari insa edilmistir. Binanin kuzey cephesinden zemin katta yer alan
diikkana gelik kopru ile giris olusturuldugu gorilmustiir. Yapilmis olan bu dizenlemelere iligkin yapi kayit belgesi dizenlenmistir.

7.1. RUHSAT ALINMIS YAPILARDA YAPILAN DEGISIKLIKLERIN 3194 SAYILI iMAR KANUNU’NUN 21 iNCi MADDESI

KAPSAMINDA YENIDEN RUHSAT ALINMASINI GEREKTIRIR DEGiSiKLIKLER OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi

Madde 21: — Bu Kanunun kapsamina giren bitiin yapilar i¢in 26 nci maddede belirtilen istisna disinda belediye veya valiliklerden
(....) (1) yapi ruhsatiyesi alinmasi mecburidir. Ruhsat alinmis yapilarda herhangi bir degisiklik yapilmasi da yeniden ruhsat
alinmasina baghdir. Bu durumda; bagimsiz bolimlerin brit alani artmiyorsa ve nitelik degismiyorsa ruhsat, hicbir vergi, resim ve
harca tabi olmaz. Ancak; derz, i¢ ve dis siva, boya, badana, oluk, dere, dograma, déseme ve tavan kaplamalari, elektrik ve sihhi
tesisat tamirleri ile ¢cati onarimi ve kiremit aktariimasi ve yonetmelige uygun olarak mahallin hususiyetine gére belediyelerce
hazirlanacak imar yonetmeliklerinde belirtilecek tasiyici unsuru etkilemeyen diger tadilatlar ve tamiratlar ruhsata tabi degildir.

Belediyeler veya valilikler mahallin ve gevrenin 6zelliklerine gore yapilar arasinda uyum saglamak, giizel bir gériinim elde etmek
amaciyla dis cephe boya ve kaplamalari ile g¢atinin malzemesini ve rengini tayin etmeye yetkilidir. Bu Kanunun yirirlGge
girmesinden dnce yapilmis olan yapilar da bu hiikme tabidir.

Degerlemesi yapilan gayrimenkule ait yapi kullanma izin belgeleri ve yapi kayit belgeleri alinmis olup mevcut durumda imar
kanununun 21. Maddesi kapsaminda yeniden alinmasi gerekli ruhsat bulunmamaktadir.

7.2. GAYRIMENKULUN DEGERLEME TARiHi iTIBARIYLA HANGi AMACLA KULLANILDIGI, GAYRIMENKUL ARSA VEYA ARAZI
iSE UZERINDE HERHANGI BiR YAPI BULUNUP BULUNMADIGI VE VARSA, BU YAPILARIN HANGi AMAGLA KULLANILDIGI

HAKKINDA BiLGi

Gayrimenkul degerleme tarihi itibari ile gayrimenkuliin AVM olarak kullaniimaktadir.
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8. VERI ANALIZi VE SONUCLAR

8.1.  ENIYi VE EN VERIMLI KULLANIM ANALIZi
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En iyi ve en verimli kullanim, bir varligin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karl olarak ve en yiiksek
dizeyde kullanimdir. En iyi ve en verimli kullanim, bir varligin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif baska bir kullanim
olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin varlik igin teklif edecegi fiyati hesaplarken varlik igin planladigi kullanima goére belirlenir.

Yukaridaki tanimdan hareketle degerleme konusu tasinmazin konumu, blyuklGgi ve mevcut durumu dikkate alinarak en iyi ve
en verimli kullanim seklinin, yapi kullanma izin belesine uygun sekilde AVM olarak kullaniimasi oldugu disiinilmektedir.

8.2. SWOT ANALizi

Giicli Yanlar:
= Ulagim imkanlarinin kolaylig,

= Onemli bir kavsak noktasinda yer almasi,
= Reklam kabiliyeti,

= Ticari alanlari mevcudiyeti,

= Kat milkiyetine gecilmis olmasi,

=  TEM Otoyolu ve E-5 Karayolu’na rahat

= ulasilabilecek bir konumda olmasi,

=  Tamamlanmis altyapi,

=  Tercih edilen bir bélgede yer almasi.

Zayif Yanlar:

= Sinirh alici kitlesine hitap etmesi.

v Firsatlar:
= Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bolgenin talep gérmesi.
= Halen gelisen ve nifusu artan bolgede yer almasi.
= Ulagim imkanlarinin iyi olmasi.

X  Tehditler:

. Doviz kurundaki asagi/yukari hareketlerin, emlak piyasasinda belirsizlige neden olmasi.
= Parekende sektoriinde gerileme yasanmasi.
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9. DEGERLEMEYE iLi$KiN BiLGILER

9.1. GAYRIMENKULLERIN TEKNiK OZELLIKLERi VE DEGERLEMEDE BAZ ALINAN VERILER
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Degerleme konusu gayrimenkule ait teknik ozellikler ve degerleme ¢alismasinda baz alinan verilere Rapor’un 8. Maddesinde

detayli olarak yer verilmistir.

9.2.  KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

Degerleme yaklagimlarinin uygun ve degerlenen varliklarinin igerigi ile iliskili olmasina dikkat edilmesi gerekir. Asagida
tanimlanan ve agiklanan Ug yaklagim degerlemede kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlarin timii, fiyat dengesi, fayda beklentisi
veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlari asagidaki gibidir:

e Pazar Yaklasimi,
o Gelir Yaklagimi,
e Maliyet Yaklagimi

Bu U¢ ana yaklasimdan Rapor’a konu olan gayrimenkuliin 6zellikleri dikkate alinmak suretiyle kullanilabilir olanlar tercih edilerek
degerleme galismalari gergeklestirilmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”
dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslar Arasi Degerleme
Standartlari 2017 UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri 10.4. maddesinde; “Degerleme ¢alismasinda yer alan bilgiler
ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve giivenirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu
hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin dederlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullaniimasi
gerekmez” yazmaktadir.

Tek bir yontem ile glivenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulgu bulundugundan tasinmazin Pazar degerinin tespitinde
“Pazar Yaklasimi Yontemi” kullanilarak degerleme yapilmistir.

Bu degerleme raporu asagidaki genel varsayimlari icermektedir.

= Milkiin tapusu gegerli ve miilkiyet hakki pazarlanabilirdir.

= Mulk, Gzerinde var ise alacak ve teminat haklari dikkate alinmadan degerlendirilmistir.

= Sorumlu milk sahipligi ve yetenekli milk yonetimi varsayilmigtir.

= Baskalari tarafindan saglanan bilgilerin givenilir oldugu kabul edilmistir.

=  Tim mihendislik etitlerinin dogru oldugu varsayilimistir.

= Mulki daha degerli veya daha az degerli kilabilecek, miilkiin zemin altinin veya yapilarin sakl, asikar olmayan sartlari
icermedigi varsaylimistir.

= Miulkin, tapu ve kadastroda kayitlari ile belediye ve diger resmi dairelerdeki kayitlari ile uygunluk icinde oldugu kabul
edilmistir.

= Gerekli tim ruhsat, yapi kullanma izin belgesi, izinler, diger yasal ve idari belgelerin, resmi ve 6zel kuruluslardan, bu
raporda deger takdirinin dayandinildigi herhangi bir kullanim icin elde edildigi veya edilebilecegi veya yenilenebilecegi
varsayllmistir.

= Buraporu veya kopyasini elinde bulundurmak, raporun yayin hakkini vermez.

= Raporda belirtilen herhangi bir deger takdiri mulklerin bitiinu igin gegerlidir. (milkiin hisseli olmamasi sarti ile) Bu
degerin oransal olarak veya toplaminin béliinerek dagitilmasi, rapor igeriginde agiklanmadigi takdirde, degeri gegersiz
kilar.

. Rapor igerisinde taginmazlar igin verilen degerler, tasinmazlarin mahal durumundaki kullanim alanlari dikkate alinarak
yapilmistir. Bir kadastral 6lgim bu alanlarin dogru olmadigini ortaya koyuldugu takdirde, degerlemenin dizeltilmesi
gerekebilir.
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9.3.  PAZAR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUGLAR

9.3.1. PAZAR YAKLASIMINI ACIKLAYICI BiLGILER, KONU GAYRIMENKULUN DEGERLEMESi iCiN BU YAKLASIMIN KULLANILMA

[\ [2]\]]

Degerlemeye konu tasinmazin konumlandigi bolgede yer alan benzer niteliklere sahip ticari malkler arastiriimistir. Tagsinmazlarin
konumlari, alanlari itibari ile ticari potansiyelleri, ulasim imkanlari, ana yola olan cepheleri, reklamasyonlari, yaya ve arag trafigi
acisindan yogun konumda olup olmadiklari, kullanim alani gibi degerine etken olabilecek olumlu/olumsuz tiim &zellikleri dikkate
alinarak piyasa arastirmasi yapilmistir.

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle
gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. Asagida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi
ve bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

o Degerleme konusu varligin deger esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimis olmasi,
e Degerleme konusu varligin veya buna énemli 6lciide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi, ve/veya
e  Onemli 8lglide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklagimiin uygulanmasi ve bu yaklasima onemli ve/veya anlamli agirhk verilmesi
gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve
bu yaklagima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Pazar yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde,
degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve pazar yaklasimi ile belirlenen gosterge
niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

e Degerleme konusu varliga veya buna 6nemli Olgiide benzer varliklara iliskin islemlerin, pazardaki oynaklik ve
hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

e  Degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lgiide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olmamakla birlikte islem
gormesi,

. Pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin degerleme konusu varlikla
6nemli ve/veya anlamli farkhiliklarinin, dolayisiyla da stbjektif diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

e Gilincel islemlere yonelik bilgilerin giivenilir olmamasi (6rnegin, kulaktan dolma, eksik bilgiye dayali, sinerji alicili,
muvazaali, zorunlu satig igeren islemler vb.),

e Varhgin degerini etkileyen 6nemli unsurun varligin yeniden lGretim maliyeti veya gelir yaratma kabiliyetinden ziyade
pazarda islem gorebilecegi fiyat olmasi.
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9.3.2. FiYAT BILGiSi TESPIT EDILEN EMSAL BILGILERi VE BU BiLGILERIN KAYNAGI

SATILIK i$ YERI - IMALATHANE — DEPO EMSALLERI
Kullanim Alani Birim Fiyat (TL/

No Emsal Agiklamasi (m?) Satis Degeri (TL) il

1 |t 05 Sre St erdnde vr s 38000 7 Jopah SO0 3| 3o 0000 |sisamocon0 | 07
2 |t seraiSiecrdndeyr b 52 S OO sskolnh | a0 | smsooooooa | an7ssss
3 ikitelli ipkas Sanayi Sitesi igerisinde yer alan 5.500 m? kapali 500 m? agik alanli 5,500.00 360,000,000.00 65,454.55

4 katli is yeri binasi 360.000.000 TL pazarlikli bedelle satiliktir.

ikitelli ipkas Sanayi Sitesi igerisinde yer alan 3.300 m? kapali 300 m? agik alanli
4 | 4 kath is yeri binasi 215.000.000 TL pazarlikli bedelle satiliktir. Toplam 3.000 m? 3,300.00 215,000,000.00 65,151.52
alanli oldugu disinilmektedir.

Taginmazin glineyinde Basin Ekspres Yolu civarinda yer alan yeni binada 8.700
m? alana sahip diikkan alani, 2.570 m? alana sahip depo alani ve 1.120 m?
5 | otopark alanindan olusan toplam 12.390 m? alanli, 12 diikkandan olusan yeni 12,390.00 800,000,000.00 64,568.20
inga edilmis ticari yapida konumlu i¢ dekorasyonu olmayan tasinmaz
800.000.000 TL bedelle satiliktir.

Tasinmazin giineyinde Basin Ekspres Yolu civarinda yer alan 18.000 m? alana

sahip musatkil ticari yapi 825.000.000 TL bedelle satiliktir. 18,000.00 825,000,000.00 4583333

Tasinmazin yakin gevresinde benzer nitelikte AVM yapisi satilik olarak bulunmamaktadir. Ancak bolgede birgok ticari nitelikli
bina satilik ilani mevcuttur. Yapilan emsal arastirmasinda ticari nitelikli binalar segilmis, bina 6zelliklerine gére uygunlastirma
tablosunda serefiye diizeltmeleri yapilmigtir.

9.3.3. KULLANILAN EMSALLERIN SANAL ORTAMDAKi HARITALARINDAN CIKARTILMIS, D

GAYRIMENKULE YAKINLIGINI GOSTEREN KROKILER

SATILIK iS YERI - IMALATHANE — DEPO EMSALLERI

(SATILIK)

Basaksehir

SERVET GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.$ / Rapor No: 20230ZELP00299 / Gizlidir. 38



mailto:varlik@varliktdd.com

Altunizade Mabhallesi Ord. Prof.
Fahrettin Kerim Gokay Caddesi Eksi Is Merkezi
Blok No: 12b Uskidar - Istanbul

VARLIK

Tel: +90 216 336 36 85
Faks: +90 216 336 36 87
varlik@varliktdd.com

DEGERLEME

9.3.4. EMSALLERIN NASIL DiKKATE ALINDIGINA iLiSKiN AYRINTILI AGIKLAMA, EMSAL BiLGIiLERINDE YAPILAN DUZELTMELER,

DUZELTMELERIN YAPILMA NEDENINE iLiSKiN DETAYLI ACIKLAMALAR VE DiGER VARSAYIMLAR

Uyumlastirma Tablosu (Ticari Bina)

Karsilagtirma Kriterleri Karsilastirilabilir Emsaller

1 2 3 4 5 6
1 Satis Br. Fiyati (TL) 20,897.44 47,758.53 65,454.55 64,568.20 64,568.20 45,833.33
2 Pazarlik Payi 10.00% 10.00% 10.00% 10.00% 10.00% 10.00%
3 Miilkiyet Durumu 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
4 Satis Kosullari 10.00% 10.00% 10.00% 10.00% 10.00% 10.00%
5 Yenileme Masraflari | -40.00% -15.00% -5.00% 0.00% -20.00% -20.00%
6 Piyasa Kosullari 5.00% 5.00% 5.00% 5.00% 5.00% 5.00%
7 Lokasyon -30.00% 0.00% 5.00% 5.00% 10.00% 10.00%
8 Bina Yas! / Kalitesi 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 15.00% 0.00%
9 Kullanim Alani -5.00% -10.00% -10.00% -10.00% 0.00% 0.00%
10 Konfor Kosullari 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
11 Diger 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Uygunlastirilmis Deger

Ortalama Deger
Yaklasik

31,346.15

47,758.53

45,091.95
45,100.00

55,636.36

51,654.56

45,197.74

38,958.33

Emsal analizi ¢calismasinda degerlemeye konu tasinmazin konumlu oldugu ilge veya benzer 6zellige sahip komsu ilge sinirlari
icinde, degerleme konusu tasinmazla benzer niteliklere sahip ya da uygunlastirma tablosu ile degerlemesi yapilan tasinmazlarin
ozelliklerine gore uyumlastiriimis olan emsallere de yer verilmistir.

Yukarida yer alan uyumlastirma tablosunda da anlasilacagi tzere, konu tasinmaz i¢cin emsal olarak segilen tasinmazlarin satilik
ilanlarinda yer alan m? birim fiyatlarina 11 farkh kritere gére uyumlastirma yapilarak, degerlemesi yapilan tasinmazin kullanim

fonksiyonuna gére m? birim fiyati tespit edilmistir.

9.3.5. PAZAR YAKLASIMI ILE ULASILAN SONUC

Pazar yaklasimi metoduna gore taginmazin degeri tespit edilmeye g¢aligiimistir. Yapilan arastirmalar, emsal analizleri ve emsal
uyumlastirma ¢alismasi sonrasinda taginmaz igin tespit edilen deger asagidaki gibidir;

PAZAR YAKLASIMINA GORE TOPLAM DEGERI (TICARI BiNA)

Bilesen Adi Alanlar Birim Degeri (TL/m?) Toplam Degeri (TL)

4,417,754,715.00
4,417,754,715.00
4,417,755,000.00

97,954.65 45,100.00

480 Ada 7 Parsel AVM Yapisi
TOPLAM DEGER (TL)
YUVARLATILMIS TOPLAM DEGER (TL)
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9.4.  MALIYET YAKLASIMI ILE ULASILAN SONUGLAR

9.4.1. MALIYET YAKLASIMINI ACIKLAYICI BILGILER, KONU GAYRIMENKULUN DEGERLEMESI iCIN BU YAKLASIMIN

KULLANILMA NEDENi

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik
icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden
daha fazla 6deme yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagimdir. Bu
yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger
bicimlerde gergeklesen tim yipranma paylarinin dislilmesi suretiyle gésterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi
gerekli gorilmektedir:

e  Katilimcilarin degerleme konusu varlikla énemli 6lglide ayni faydaya sahip bir varligi yasal kisitlamalar olmaksizin
yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin degerleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri igin 6nemli bir
prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

e Varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgi niteliginin gelir yaklasimini veya pazar yaklasimini
olanaksiz kilmasi ve/veya

e  Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame maliyetine dayanmasi.

Yukarida verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima énemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli
gorulmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigi asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu
yaklagima o6nemli ve/veya anlaml agirlk verilebilir. Maliyet yaklagiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde,
degerlemeyi gerceklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve maliyet yaklasimi ile belirlenen gosterge
niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

e  Katilimcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi distndukleri, ancak varligin yeniden olusturulmasinin
6énuinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemli ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

. Maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir ¢apraz kontrol araci olarak kullaniimasi (6rnegin, maliyet yaklagiminin,
degerlemesi isletmenin sirekliligi varsayimiyla yapilan bir isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadiginin
teyit edilmesi amaciyla kullaniimasi), ve/veya

e  Varligin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece giivenilir kilacak kadar, yeni olusturulmus olmasi

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

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik
icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden
daha fazla 6deme yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagimdir. Bu
yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger

bigimlerde gergeklesen tim yipranma paylarinin disllmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Bu degerleme raporunda maliyet yaklasimi metodu kullanilmamistir.

9.4.2. ARSA DEGERININ TESPITINDE KULLANILAN EMSAL BILGILERi VE BU BILGILERIN KAYNAGI, YAPILAN DUZELTMELER,

YAPILAN DIiGER VARSAYIMLAR VE ULASILAN SONUG

Bu degerleme raporunda maliyet yaklagimi metodu kullaniimamistir.

9.4.3. YAPI MALIYETLERi VE DIGER MALIYETLERIN TESPiTINDE KULLANILAN BiLGILER, BU BILGILERIN KAYNAGI VE YAPILAN
DIGER VARSAYIMLAR

Bu degerleme raporunda maliyet yaklasimi metodu kullanilmamistir.

9.4.4. MALIYET YAKLASIMI ILE ULASILAN SONUG (SONUCA ULASIRKEN YAPILAN TUM HESAPLAMALARI iCERECEK SEKILDE)

Bu degerleme raporunda maliyet yaklagimi metodu kullaniimamistir.
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9.5.  GELIR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUGLAR

9.5.1. GELIR YAKLASIMINI AGIKLAYICI BiLGILER, KONU GAYRIMENKULUN DEGERLEMESI iCiN BU YAKLASIMIN KULLANILMA

[\ [2]\]]

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere donustiirilmesi ile belirlenmesini
saglar. Gelir yaklagiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin
buglinkii degerine dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gorilmektedir:

. Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin géziyle degeri etkileyen ¢ok dnemli bir unsur olmasi,

. Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmakla
birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli
gorilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin karsilanamadigl asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu
yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi
gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve gelir yaklagimi ile belirlenen goésterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

o Degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin goziiyle degeri etkileyen birgok faktérden yalnizca
biri olmasi,

. Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin dnemli belirsizliklerin bulunmasi,

. Degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnegin, kontrol giici bulunmayan bir pay sahibi

gecmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak tahminlere/butcelere ulasamaz), ve/veya
. Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniz baslamamasi, ancak baslamasinin planlanmis olmasi.

Gelir yaklagiminin temelini, yatirimcilarin yatirrmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve bu getirinin yatirima iligskin algilanan
risk seviyesini yansitmasinin gerekli goriilmesi teskil eder. Genel olarak yatirimcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya
“cesitlendirmeyle giderilemeyen risk” olarak da bilinir) i¢in ek getiri elde etmeleri beklenir.

Bu yaklagimda, degerlemeye konu olan milkiin gelecekteki yararlari ve fayda liretme kapasitesi incelenerek, gelirler, glincel
deger gostergesine “kapitalize” edilir. Kapitalizasyon ise, genel anlamda, gelirlerin degere dondistirilme islemidir. Bu yaklasimin
temel dgesi, degerleme esaslarindaki “Beklenti ilkesi” ‘dir. Bu yéntemle, miilkiin satis degeri ile kira beklentisi arasinda bir
korelasyon kurulur. Bu yaklasim, gelir getirme potansiyeli olan mdlkler icin kullanilabilir ve de maliyet yaklasimi ile emsal
karsilastirma yontemleri ile bulunan nihai degeri desteklemek ya da test etmek igin de kullanilir. Bu yaklasimda, gelirlerin
kapitalizasyonu igin iki temel yontem vardir, bunlar; tek bir takvim yilinin referans alindig1 direkt kapitalizasyon yéntemi ve
gelecek yillarda beklenen olasi gelirlerin, net nakit akimlarini buglinkii degere indirgeme ydntemidir.

e  Direkt Kapitalizasyon Analizi

Bu yontemde pazarda yer alan benzer niteliklerdeki gayrimenkullerin ulasilan gelirleri ve pazar degerleri iliskilendirilerek
kapitalizasyon orani tespit edilir. Raporda bu yontem kullanilmamustir.

° Nakit Akimlari Analizi

Nakit Akimlari Analizi tasinmazin degerinin gelecek yillarda saglayacagi nakit akimlarinin bugiinki Gelir degerlerinin toplamina
esit olacagi varsayimi ile hazirlanan uzun dénemli nakit akisi tablolari ile hazirlanmaktadir.

Bu degerleme galismasinda gelir yaklasimi metodunun bilesenlerinden Direkt Kapitalizasyon Analizi kullanilmamistir.

9.5.2. NAKIT GiRi$ VE CIKISLARININ TAHMIN EDILMESINDE KULLANILAN EMSAL BILGILERi, BU BIiLGILERIN KAYNAGI VE

YAPILAN DIiGER VARSAYIMLAR

KiRALIK i$ YERIi - IMALATHANE — DEPO EMSALLERI

No Emsal Agiklamasi Kullanim Afani Kira Degeri (TL/ay) Birim Fiyat
‘ (m?) ¢ 7 sy
ikitelli OSB Sanayi sitesinde yer alan 4.200 m? alanli beyan edilen tir rampali
! tek katl is yeri nitelikli tasinmaz 750.000,00 TL bedelle kiraliktir. 4,200.00 750,000.00 178.57
ikitelli OSB Sanayi sitesinde yer alan 3.200 m? alanl beyan edilen tir rampali
2 tek katl is yeri nitelikli tasinmaz 668.000,00 TL bedelle kiraliktir. 3,200.00 668,000.00 208.75
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9.5.3. KULLANILAN EMSALLERIN SANAL ORTAMDAKi HARITALARINDAN GIKARTILMIS, DEGERLEMEYE KONU

GAYRIMENKULE YAKINLIGINI GOSTEREN KROKILER

KiRALIK iS YERI - IMALATHANE — DEPO EMSALLERI

| EMSAL HARITASI
\.  (KIiRALIK)

Basaksehir

9.5.4. EMSALLERIN NASIL DiKKATE ALINDIGINA iLiSKiN AYRINTILI ACIKLAMA, EMSAL BiLGIiLERINDE YAPILAN DUZELTMELER,
DUZELTMELERIN YAPILMA NEDENINE iLiSKiN DETAYLI ACIKLAMALAR VE DIiGER VARSAYIMLAR

Uyumlastirma Tablosu (Depo, Atdlye, Magaza Karma Kullanim)

Uygunlastirilmis Deger

Ortalama Deger
AELERLS

Karsilagtirma Kriterleri Karsilastirilabilir Emsaller
4 6 7

1 Satig Br. Fiyati (TL) 178.57 208.75 216.67 175.00 330.00 216.67
2 Pazarlik Payi 10.00% 10.00% 10.00% 10.00% 10.00% 10.00%

3 Mulkiyet Durumu 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

4 Satis Kosullari -3.00% -3.00% -3.00% -3.00% -3.00% -3.00%

5 | Yenileme Masraflari | -30.00% -30.00% -30.00% -30.00% -10.00% -30.00%

6 Piyasa Kosullari 5.00% 5.00% 5.00% 5.00% 5.00% 5.00%

7 Lokasyon -5.00% -5.00% 5.00% 0.00% 10.00% 0.00%

8 Bina Yas! / Kalitesi 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

9 Kullanim Alani 20.00% 30.00% 30.00% 20.00% 35.00% 30.00%

10 Konfor Kogullari 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

11 Diger 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Emsal analizi calismasinda degerlemeye konu tasinmazin konumlu oldugu ilge veya benzer 6zellige sahip komsu ilge sinirlari
icinde, degerleme konusu tasinmazla benzer niteliklere sahip ya da uygunlastirma tablosu ile degerlemesi yapilan tasinmazlarin
ozelliklerine gore uyumlastiriimis olan emsallere de yer verilmistir.
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Yukarida yer alan uyumlastirma tablosunda da anlasilacagi lzere, konu tasinmaz igin emsal olarak segilen tasinmazlarin satilik
ilanlarinda yer alan m? birim fiyatlarina 11 farkl kritere gére uyumlastirma yapilarak, degerlemesi yapilan tasinmazin kullanim
fonksiyonuna gdére m? birim fiyati tespit edilmistir.

9.5.5. INDIRGEME/iSKONTO ORANININ NASIL HESAPLANDIGINA iLiSKiN AYRINTILI AGIKLAMA VE GEREKGELER

Direkt kapitalizasyon yontemi; gelir yaklasimina gore degerlemenin bir alt tiri olup, gelir getiren miilklerin bir yillik gelir

beklentisinin piyasadan turetilen bir kapitalizasyon oranina bolinmesi ile bir deger gostergesine ulasmasi proseduridur.
Kapitalizasyon orani gayrimenkul ¢evresinden elde edilen emsal satislar ve satis goren gayrimenkuliin gelir durumu goéz 6niine
alinarak belirlenir. Geliri belirleyebilmek igin gayrimenkuliin kullanim tiri ve tlrdeki kullanimlarin gelirlerinin analizi
gerekmektedir.

Degerlemeye konu tasinmazlar gelir getiren milk oldugundan degerlemede gelir indirgeme yontemi de kullaniimistir. Gelir
indirgeme yontemi, direkt kapitalizasyon ve indirgenmis nakit akislari olmak tizere iki sekilde uygulanmakta olup, tasinmazin
deger tespitinde direkt kapitalizasyon yontemi uygulanmistir. Yontem kapsaminda Tasinmazin gelirleri (1 yilhk kira gelirleri),
piyasa verilerine gére belirlenen kapitalizasyon orani ile kapitalize edilerek satis degerleri tespit edilmistir.

Kapitalizasyon Oraninin Belirlenmesi;

Depo, Atolye, Magaza Karma Kullanim:

7.500 m? alana sahip depo, imalathane ve magaza karma kullanimh tasinmaz icin talep edilen satis degeri: 345.000.000 TL olup
yakin zamanda talep edilen kira bedeli ise 1.600.000 TL'dir.

Satis Degeri / kira degeri: 345.000.000 TL/m?2 / 1.450.000 TL/m?/ay = 237,93 Ay (19,83 yil)

Buna gore Kapitalizasyon orani: 1/19,83= 0,052 - ~%5 olarak belirlemistir.

Piyasada yapilan ve taginmaza emsal teskil eden miilklerin kira ve satis degeri dikkate alindiginda tasinmaz igin uygulanacak
kapitalizasyon orani isyeri — avm - depo icin yaklasik ortalama %5,00 olarak takdir edilmistir. Bu oran hesaplanirken, satilik

emsaller boliminde verilen, satis ve kira bedelleri esas alinmistir. Bu hesaplamalar neticesinde rapora konu tasinmazlar igin
takdir olunan aylik kira ve satis degerleri asagidaki tabloda sunulmustur.

9.5.6. GELIR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUC (SONUCA ULASIRKEN YAPILAN TUM HESAPLAMALARI iCERECEK SEKILDE)

Gelir yaklagimi metoduna gore tasinmazin degeri tespit edilmeye g¢alisiimistir. Yapilan arastirmalar, emsal analizleri ve emsal
uyumlastirma ¢alismasi sonrasinda tagsinmaz igin tespit edilen deger asagidaki gibidir;

DIREKT KAPITALIZASYON YONTEMINE GORETOPLAM PAZAR DEGERI

Bilegen Adi Alanlar (m?) Kira Birim Degeri (TL/m?) Aylik Kira Degeri (TL) Kira Degeri (TL)

480 Ada 7 Parsel 97,954.65 181.00 17,729,791.65 4,255,149,996.00
TOPLAM 4,255,149,996.00
YUVARLATILMIS TOPLAM DEGER (TL) 4,255,150,000.00
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10.  ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

10.1. TAKDIR EDILEN KiRA DEGERLERi (ANALIZ VE KULLANILAN VERILER)

Tasinmaz igin kira degeri analizleri yapiimamistir.

10.2. HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMI iLE YAPILACAK PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Degerleme konusu gayrimenkul hasilat paylasimi veya kat karsihgi yontemi ile yapilmamistir.

10.3. UZERINDE PROJE GELISTIiRILEN ARSALARIN BOS ARAZi VE PROJE DEGERLERI

Degerleme konusu tasinmazlar bos arazi ve proje gelistirme niteliginde degildir.

10.4. BOS ARAZi VE GELISTiRiLMiS PROJE DEGERi ANALIZi VE KULLANILAN VERi VE VARSAYIMLAR iLE ULASILAN SONUCLAR

Degerleme konusu tasinmazlar bos arazi ve proje gelistirme niteliginde degildir.

10.5. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

Musterek veya bolinmis kisimlar bulunmamaktadir.

10.6. FARKLI DEGERLEME METOTLARININ VE ANALiZi SONUGLARININ UYUMLASTIRILMASI VE BU AMAGLA iZLENEN

YONTEMIN VE NEDENLERiNiIN ACIKLAMASI,

Raporun 10. Maddesinde Kullanilan Deger Tanimlari baslhkli bolimde detayli olarak aktarilan degerleme vyaklasimlari

tanimlarina gore;

Degerleme konusu tasinmazin yer aldigi bolge igerisinde ve ¢evresinde halihazirda satilik ve kiralik milk emsalleri incelenmistir.
Buna gore tasinmazin degeri asagidaki yontemlere gore tespit edilmistir ;

e  Pazar Yaklasimi Metodu
e  Gelir Yaklagimi Metodunun bileseni olan Direkt Kapitalizasyon Metodu.

13222 Parsel igin Farkl Yontemlere Gore Bulanan Degerler (TL)

Pazar Yaklasimi (TL) 4.417.755.000,00
Gelir Yaklagimi (Direkt Kapitalizasyon) (TL) 4.255.150.000,00
Takdir Edilen Pazar Degeri 2,550,000,000

Nihai sonucta ise bolgede satisi yapilan miilklerin gelir getiren bir milk olmaktan cok pazar fiyatlarina gére degerlendirildigi
gorilmis, buna gore tasinmazin nihai degerinde Pazar Yaklasimi Metoduna gore tespit edilen degerinin kullaniimasina kanaat
getirilmistir.

Buna gore degerlemesi yapilan 480 Ada 7 Parsel tzerindeki yapi igin toplam igin KDV hari¢ 4.417.755.000,00.-TL deger takdir
edilmistir.

10.7. ASGARI BiLGILERDEN RAPORDA YER VERILMEYENLERIN NiCiN YER ALMADIKLARININ GEREKGELERI

Bu degerleme galismasinda, asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen herhangi bir husus bulunmamaktadir.

10.8. YASAL GEREKLERIN YERINE GETIRiLIiP GETIRILMEDIGIi VE MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKEN iziN VE

BELGELERIN TAM VE EKSiKSiZ OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUSLER

Servet GYO tarafindan ekte sunulan Yapi Kayit Belgeleri alinmistir. Bu belgeler ikitelli OSB Mudiirligi imar arsivinden alinmis
olup 30.06.2019 tarihli, A isimli bagimsiz bolim igin tanzim edilmis olan, 21.12.2019 tarihli, B isimli bagimsiz 6lim igin tanzim
edilmis olan ve 25.12.2019 tarihli C isimli bagimsiz bolim igin tanzim edilmis olan 3 adet yapi kayit belgesi mevcuttur. Bu
belgeler binada ruhsat harici yapiimis olan diizenlemelere yénelik alinmistir. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin “b) Portféylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi
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kullanma izninin alinmis ve kat milkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, miilkiyeti tek basina ya da baska kisilerle
birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin,
tamaminin veya bolimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin taginmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.
Ayrica, 03/05/1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanunu’nun gegici 16.nci maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi,
bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi icin yeterli kabul edilir.” Bu bende gore
tasinmazin tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi nedeniyle gayrimenkul yatirim
ortakligi portféyiinde “BINALAR” bashg altinda yer almasinda sakinca olmadigi kanaatine variimistir.

10.9. GAYRIMENKUL UZERINDEKi TAKYIDAT VE iPOTEKLER iLE iLGiLi GORUS

Tapu kayitlarinda belirtilen beyan notlari ile TEDAS lehine olan serhlerin Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler g¢ercevesinde tasinmazlara olumsuz etkisi
bulunmamaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 30. maddesinde “Kat
karsihg ve hasilat paylagimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya disik
bedel karsiligi ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi
lehine ortakhk portféytinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya diger sinirl ayni haklar tesis edilmesi mimkiindar.
Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin
finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar icin kredi temini amaciyla portfoydeki varlklar lizerinde ipotek, rehin ve diger sinirli
ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin {izerinde yer alan ipotek kaydinin yukarida anilan teblig§ maddesinde belirtilen islemler nedeniyle
konulmus oldugunu beyan eden yazili agiklamasi rapor ekinde yer almaktadir.

Tasinmazin GYO portfoylinde “Binalar” bashgl altinda yer almasinda tapu takyidatlari agisindan herhangi bir sakinca
bulunmamaktadir.

10.10. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN, UZERINDE iPOTEK VEYA GAYRIMENKULUN DEGERiINi DOGRUDAN VE
ONEMLI OLCUDE ETKILEYECEK NITELIKTE HERHANGI BiR TAKYiDAT BULUNMASI DURUMLARI HARIC,

DEVREDILEBILMESI KONUSUNDA BiR SINIRLAMAYA TABi OLUP OLMADIGI HAKKINDA BILGi

Degerleme konusu bagimsiz bélimlerin devredilebilmesi konusunda herhangi bir sinirlamanin olmadigi kanaatine varilmistir.

10.11. DEGERLEME KONUSU ARSA VEYA ARAZi iSE, ALIMINDAN iTiBAREN BES YIL GECMESINE RAGMEN UZERINDE PROJE
GELISTIRILMESINE YONELIK HERHANGI BiR TASARRUFTA BULUNULUP BULUNULMADIGINA DAIR BiLGi

Degerleme konusu tasinmaz insaati tamamlanmis olan AVM yapisidir.

10.12. DEGERLEME KONUSU UST HAKKI VEYA DEVRE MULK HAKKI iSE, UST HAKKI VE DEVRE MULK HAKKININ
DEVREDILEBILMESINE iLiSKIN OLARAK BU HAKLARI DOGURAN SOZLESMELERDE GZEL KANUN HUKUMLERINDEN
KAYNAKLANANLAR HARiIC HERHANGI BiR SINIRLAMA OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi

Degerleme konusu Ust hakki veya devre milk hakki degildir.

10.13. GAYRIMENKULUN TAPUDAKi NITELIGINiN, FiiLi KULLANIM SEKLINiN VE PORTFOYE DAHiIL EDILME NiTELiGiNiN
BiRBIRIYLE UYUMLU OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS iLE PORTFOYE ALINMASINDA HERHANGI BiR SAKINCA OLUP

OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Servet GYO tarafindan ekte sunulan Yapi Kayit Belgeleri alinmistir. Bu belgeler ikitelli OSB Mudiirligi imar arsivinden alinmis
olup 30.06.2019 tarihli, A isimli bagimsiz b6liim igin tanzim edilmis olan, 21.12.2019 tarihli, B isimli bagimsiz 6liim igin tanzim
edilmis olan ve 25.12.2019 tarihli C isimli bagimsiz b&lim igin tanzim edilmis olan 3 adet yapi kayit belgesi mevcuttur. Bu
belgeler binada ruhsat harici yapiimis olan diizenlemelere yénelik alinmistir. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin “b) Portféylerine alinacak her tiirli bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmig ve kat mlkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak, milkiyeti tek basina ya dayaska kisilerle
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birlikte ortakhga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin,
tamaminin veya bolimlerinin yalnizca kira geliri elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi
kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.
Ayrica, 03/05/1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanunu’nun gegici 16.nci maddesi kapsaminda yapi kayit belgesi alinmis olmasi,
bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmis olmasi sartinin yerine getirilmesi igin yeterli kabul edilir.” Bu bende gore
tasinmazin tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi nedeniyle gayrimenkul yatirim
ortakligi portfoyiinde “BINALAR” basligi altinda yer almasinda sakinca olmadigi kanaatine variimistir.

is bu Rapor; Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.$'nin talebi {izerine tapuda; istanbul ili Basaksehir ilcesi, ikitelli-2 Mahallesi,
480 Ada 7 no’lu parselde kain “isyeri (A5-A6 Blok) ve Arsasi” nitelikli tasinmazin pazar degerinin tespitine y&nelik olarak
hazirlanmigtir.

Rapor igeriginde yer alan bilgiler dahilinde tasinmaz igin takdir edilen yasal ve mevcut degerleri asagidaki tablodaki gibidir;

e  Taginmazin pazar degeri:
Rakamla: 4.417.755.000.000,00.-TL
Yaziyla: Dort Milyar Dért Yuz On Yedi Milyon Yedi Yiiz Elli Bes Bin Turk lirasidir.

KDV Dahil mevcut durum degeri 5,301,306,000.00.-TL olarak hesaplanmistir.

1. Tespit edilen bu degerler tasinmazin pesin satisina yoneliktir.

2. Nihai deger, KDV Hari¢ degeri ifade eder.

3. is bu rapor, ekleriyle bir biitiindiir.

4. Nihai deger takdiri, raporun iceriginden ayri tutulamaz.

5. KDV orani %20 olarak alinmistir.

isbu degerleme raporu 1 adet orijinal olarak diizenlemistir.
Bilgilerinize Sunulur,
Saygilarimizla.

05.01.2024

Varlik Taginmaz Degerleme ve Danismanlik A.S.

Hazirlayan

Kontrol - Onay

Recep AKCA

Mustafa Volkan CANTEKINLER

Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

SPK No: 405081

SPK No0:403847

Dijital olarak
imzalayan RECEP
AKCA

Tarih: 2024.01.15
12:49:42 +03'00'

RECEP
AKCA

M.VOLKAN Dijital olarak

imzalayan M.VOLKAN

CANTEKINL cANTEKINLER

Tarih: 2024.01.15
ER 12:49:24 +03'00"

Ekler:

= Uydu Goriiniigleri

= Fotograflar

= Proje Fotograflari

= Tapu Kayit Ornekleri

= imar Durum Belgesi

® Raporu Hazirlayanlara Ait SPK Lisans Belgeleri
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