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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 1.11.2023
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 2.11.2023
DEGERLEME BITIS

TARIHI 28.12.2023
RAPOR TARIHi 29.12.2023
RAPOR NO ALGYO-2310070

KULLANIM AMACI

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

istanbul ili Sariyer iigesi Pinar Mahallesi 384 Ada 11 ve13 Parsellerin
Pazar Deger Tespiti Calismasi

DEGERLEME ADRESI

Pinar Mahallesi Buyukdere Caddesi 384 Ada 11 ve 13 Parsel Sariyer-
istanbul

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

S. Seda YUCEL KARAGO?Z - Degerleme Uzmani (Lisans No: 405453)
Eren KURT -Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORUN KAPSAMI

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

DEGERLEME GALISMASINA iLiSKIN BILGILER

RAPOR TURU STANDART DEGERLEME RAPORU

MULKIYET DURUMU TAM MULKIYET

PAZAR DEGER TESPITI-

DEGERLEMENIN AMACI BAGIMSIZ DENETIM RAPORUNDA KULLANILMASI

OZEL VARSAYIMLAR BULUNMAMAKTADIR
KISITLAMALAR BULUNMAMAKTADIR
MUSTERI TALEBI HERHANGI BIR MUSTERI TALEBI BULUNMAMAKTADIR

ANA GAYRIMENKULE iLiSKIN BILGILER

Pinar Mahallesi Bliylkdere Caddesi 384 Ada 11 ve 13 Parsel

ADRES Sariyer-istanbul
ISTANBUL ILi, SARIYER ILCESI, PINAR MAHALLESI, ADA:384
TAPU KAYDI PARSEL:11-13
. 2 _ .
ARSA YUZ OLCUMU 384 ADA 11 PARSEL: 18.933,06 m? - 384 ADA 13 PARSEL:
28,84m?
384/11: Ozel Spor Alani-Avan projeye gére uygulama
iIMAR DURUMU 384/13: Kismen Egitim Tesisleri Alani, kismen Ozel Spor Alani-
Avan projeye goére uygulama
EN VERIMLI VE EN iiYi KULLANIM imar Fonksiyonuna uygun kullanimlari
DEGERLEMEYE iLiSKiN BILGILER
KULLANILAN YAKLASIM PAZAR YAKLASIMI
DEGER TARIHI 29.12.2023
PAZAR DEGERI (KDV HARIG) 561.080.000 TL
PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 617.188.000 TL
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UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

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

*  Degerleme Uzmani, mulku kisisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; istanbul ili Sariyer ilgesi Pinar Mahallesi 384 Ada 11 ve 13 Parsellerin
degerleme tarihindeki pazar degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

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

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Muallim Naci Cad. No:69 34347 Ortakdy-Besiktas/istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

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

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati gergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.
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1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

DEGERLEME
Gayrimenkul - |

Hizmeti alan kurumun, istanbul ili Sariyer ilgesi Pinar Mahallesi 384 Ada 11 ve 13 Parsellerin

degerleme tarihindeki Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu
hazirlanmistir.

tasinmazlar

icin  ALGYO-2310070 numarali

rapor

sirketimiz

Serife Seda YUCEL KARAGOZ ve Eren KURT degerleme igleminde gérev almistir.

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

Degerleme konusu gayrimenkul icin sirketimiz tarafindan daha onceki tarihlerde hazirlanmis
raporlar asagidaki gibidir.

RAPOR-1

RAPOR-2

RAPOR-3

Rapor Numarasi

ALGYO-1211002

ALGYO-1312003-

ALGYO-1410003

REV
Rapor Tarihi 31.12.2012 8.09.2014 29.12.2014
Rapor Konusu 2 ADET ARSA 2 ADET ARSA 2 ADET ARSA

O.Tahsin AKYEL

O.Tahsin AKYEL

Berrin KURTULUS

(TL) (KDV Harig)

A.Ali YERTUT A.Ali YERTUT SEVER
Raporu Hazirlayanlar A.Al YERTUT
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 35.269.000 TL 39.821.000 TL 47.406.000

ALGYO-2310070 SARIYER (ARSALAR)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

384 ADA 11 PARSEL

ili - ISTANBUL

iicesi : SARIYER

Bucagi :

Mahallesi . PINAR

Koyu

Sokag

Mevkii :

Pafta No : F22d11d3b-

Ada No . 384

Parsel No 11

Alani : 18.933,06 m?

Vasfi : KARGIR iKi EVLI ARSA

Sinir :

Tapu Cinsi . ANA TASINMAZ

Sahibi ALARKO QAYRiMENKQL YATIRIM 1 / 1
ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

Yevmiye No . 5649

Cilt No 2

Sayfa No ;193

Tapu Tarihi : 16.06.2005
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384 ADA 13 PARSEL

ili

iigesi
Bucagi
Mahallesi
Koyl
Sokagi
Meuvkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani
Vasfi
Siniri
Tapu Cinsi

Sabhibi

Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

ISTANBUL
SARIYER

PINAR

F22d11d3b-
384

13

28,84 m?
ARSA

ANA TASINMAZ

ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

5649

2

195
16.06.2005
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazin takyidat ve milkiyet bilgileri 27.10.2023 tarihinde, Cevre ve Sehircilik Bakanhdr Tapu
Kadastro Genel Mudirligu Tasinmaz Degderleme Basvuru Sistemi Uzerinden alinmis olup ilgili belge
ekte sunulmaktadir.

11 Parsel iizerinde;

Tasinmaz Uzerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

13 Parsel iizerinde;
Tasinmaz Uzerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillk Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Degerleme konusu tasinmazlar son 3 yil icerisinde satisa/devire konu edilmemistir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Tasinmazlarin bulundugu parsel 1/1.000 Olgekli “Sariyer Bogazigi Gerigdrinim ve Etkilenme
Bolgeleri Koruma Amagli Uygulama imar Plani kapsaminda 11 parsel "Ozel Spor Alani" lejandinda,
13 parsel Kismen “Egitim Tesisleri Alani”, kismen “Ozel Spor Alani” lejandinda yer almaktadir. 384
adanin 13 parselin 3,68 m?lik kismi, “Ozel Spor Alan’” lejandinda, 25,16 m?lik kismi “Egitim
Tesisleri Alani” lejandinda kalmaktadir. Bitisiinde yer alan 10 no.lu parsel ile tevhid sartinin
bulundugu bilgisi sifahen 6grenilmistir. Avan Projeye gére uygulama yapilacaktir.

N
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Plan Notlarn :

Spor Tesisleri

a) Kentsel ve Bolgesel Agik Spor Alanlari

Bogazici Alani iginde yerleri, turleri ve olguleri 6zel proje dizenlenmesi sonucunda belirlenecek spor
tesisleri yapilacaktir. Bu projeler hazirlanmadan adi gecen 06zel proje alanlari iginde uygulama
yapilamaz.

b) Kapali ve Agik Semt Spor Alanlan

¢) Bu alanlarda kapali spor salonu, kapali yizme havuzu veya ¢ok maksatl salonlarin yapilmasi, Bina
Olglleri ve yikseklikleri bakimindan Bogazigi Siluetini zedelemeyecek sekilde avan proje teklifleri
Buylksehir Belediye Baskanhgdrnin olumlu goérisi ve Kultir ve Tabiat Varliklarini Koruma Kurulu’nun
onayi alinarak uygulama yapilacaktir.

Egitim Tesisleri

Planlama alanindaki nlfusun gelisme projeksiyonuna gore, ilkdgretim, mesleki ve teknik 6gretim,
kdltirel tesisler igin mevcut ve oénerilen alanlar ile mevcut Universite kampls alanlari planda
isaretlenmistir.

Planlama alani bagimsiz bir yerlesim olmadigi, gogu yerde yogun yerlesme alanlarina bitisik bulundugu
icin 6nerilen egitim tesislerinin komsu alanlarla birlikte degerlendiriimesi gereklidir.

Onerilen egitim tesisleri yapilacaklari bolgenin, Bogazici peyzaj ve sillietindeki durumuna bagl olarak
konut yapilar igin verilen en fazla yiksekligi asmamak Uzere, Bogazi¢i topografyasina uyumlu blok
ebatlari serbest olmak kosuluyla, hazirlanacak avan projenin Blylksehir Belediye Baskanligi'nin olumliu
gorusi ve Kulttr ve Tabiat Varliklarini Koruma Kurulu’nun onayi alinarak uygulama yapilacaktir.

Vakif kuruluglarinin bu plan onanmadan o6nce milkiyetlerindeki okul alanlarinda yukaridaki yapi
sartlarina gore uygulama yapilacaktir.

ALGYO-2310070 SARIYER (ARSALAR) 13
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Yapilan incelemelerde son Ug¢ yillik ddnemde; herhangi bir degisikligin olmadigi gérulmustar.

2.3.2 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Degerleme konusu tasinmazlardan 11 parsel izerinde konteyner tarzi tasinabilir yapilar ve 1
adet metruk yapi bulunmakta olup 13 parsel tzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.11
parsel Uzerindeki metruk yapinin herhangi bir yasal belgesi bulunmamakta olup ekonomik
omrinu de doldurmus olmasi sebebiyle dederleme galismasinda bu yapi dikkate alinmamistir.

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

Bu degerleme raporu, proje degerleme ¢alismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.4 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlar icin diizenlenmis enerji verimlilik sertifikasi bulunmamaktadir.

ALGYO-2310070 SARIYER (ARSALAR) A
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DEGERLEME
3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ ILE iLGiLi BIiLGILER
3.1 - Tanimi
is bu rapora konu olan tasinmazlar; tapu bilgilerine gére istanbul ili, Sariyer ilcesi, Pinar

Mabhallesi, 384 Ada 11 Parsel'de kayitli 18933,06 m? alanli KARGIR iKi EVLI ARSA vasifli, 384
Ada 13 Parsel'de kayitli 28,84 m? alanli Arsa nitelikli tasinmazdir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Tasinmazlar Sariyer licesi, Maslak Mabhallesi, Biiyiikdere Caddesi iizerinde konumludur.
Tasinmazlarin yakin gevresinde istanbul Teknik Universitesi,Rams Beyond, Maslak Hilton, Isik
Universitesi, Noramin is merkezi,FMV Isik Okullari, Mit Miistesarligi, Sariyer Belediyesi, Spine
Tower Rezidans yer almaktadir.Tagsinmazin yakin gevresi genellikle ticari fonksiyonlu gelismis
olup ana aks olan Biyikdere Caddesi lzerinde yer alan Genel Mudurlik binalari, Belediye
binasi, Otel, Rezidans vs bulunmaktadir.

EOW 351 ADA
SR 11-13 PARSEL pe88
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaza ulasim igin; ana aks olan Bulylkdere Caddesi kullanilir.
Biyiikdere Caddesi ile Katar Caddesi arasinda konumludur. Dogusunda istanbul Atli Kuliib,
Glineyinde istanbul Teknik Universitesi, Kuzeyinde Rams Beyond, Batisinda BP benzin
istasyonu bulunmaktadir. istinye yéniinden Katar Caddesi lizerinden Levent ydéniine devam
ederken istinyepark AVM '‘yi gegince sad kolda Bayindir sokaga girilerek ulagiimaktadir. 11
parsel Kése konumlu olup Blylkdere Caddesine baglanti yoluna ve Bayindir sokaga cephesi
bulunmaktadir. Reklam kabiliyeti ylksektir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

384 Ada 11 Nolu Parsel; tapu kayitlarina gére, Istanbul ili, Saryer ilgesi, Pinar Mahallesinde
yer almakla birlikte, 18.933,06 m? alana sahip, “Kargir iki Evli Arsa” nitelikli taginmazdir.
Yaklasik yamuk geometrik formundaki parselin ¢ cephesi bulunmaktadir. Glineyde Hidayet
Sokak'a Kuzeyde Buyikdere Caddesi'ne, Batida Katar Caddesi ile Blyukdere Caddesi'ni
baglayan baglanti yoluna cephesi bulunmaktadir. Ayrica dodu cephesi Ath Kullibiine komsudur.
Blyikdere Caddesi'ne vyaklasik 160m., Bayindir sokada vyaklasik 170m. cephesi
mevcuttur.Parsel (zerinde konteynerler ve metruk durumda tek yapr mevcuttur. Parsel
Uzerindeki yapi metruk olmasi nednei ile dikkate alinmamistir.

384 Ada 13 Nolu Parsel; tapu kayitlarina gére, Istanbul ili, Saryer ilgesi, Pinar Mahallesinde
yer almakla birlikte, 28,84 m? alana sahip, “Arsa” nitelikli tagsinmazdir. Yaklasik Gg¢genimsi
geometrik formundadir. Parsel Uzerinde herhangi bir yapi veya sinir belirleyici unsur
bulunmamaktadir.

1l Maslak€
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4 - DEGERLEME ILE iLGILi ANALIZLER |

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

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

istanbul, Tirkiye'nin en biylk kenti olup, yillik % 33.1 niifus artigi ve 15 milyon kisiyi agan
nifusu ile dinyanin da sayili kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopri
olma o6zelligi ile yerli ve yabanci sermaye igin, boélgelerarasi iliski kurma ve bélgelere agiima
yéniinden énemli bir merkezdir. istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken;
Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasr'ni birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2022 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Nifusu 15.907.951 kigidir.
istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi vardir.
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4.1.2 - Sanyer ilgesi

Sariyer, Istanbul'un Avrupa Yakasi'nda yer alan ilgedir. Giineyden Besiktas ve Kagithane,
batidan Eyiipsultan ilceleri ile dogudan istanbul Bogazi ve kuzeyden Karadeniz ile gevrilidir.
Sariyer ligesi toplam 38 mahalleden olugsmaktadir. Bahgekdy Belediyesi'nin 2009 yilinda
feshedilerek Sariyer ilgesinin bir mahallesi olmasi, 2012 yilinda da Sisli sinirlari iginde yer alan
Ayazaga, Maslak ve Huzur mahallelerinin bu ilgeye dahil edilmesiyle son halini alan ilge
istanbul'un en kuzeydeki ilgelerinden biridir.

Sariyer ligesi sinirlari icindeki bazi yerlesme alanlarinin Bizans déneminden beri meskun oldugu
bilinir. Bunlar ézellikle kiyillardaki koylarda bulunan bazi ayazma, kilise, eski liman, sarni¢ ve
eski kaleler cevresindeki birkag hanelik kigik kirsal yerlesmelerden olusuyordu. Buralarda
yasayanlar gecimlerini genellikle balik¢iliktan sagladiklarindan bu yerlesimler bir balikgi koyl
niteligi tasiyordu.

iice topraklari, Catalca Yarimadasi'nin en dogu kesiminde yer alan sirtin, bir yandan istanbul
Bogazi'na, 6blr yandan da kuzeyde Karadeniz'e dogru algalan bolimlerden olusur. Kuzey-
glney dogrultusunda uzanan bu sirtin bati yamaglarindan ¢ikan sular (Goéksu Deresi,
Seytandere ve Ayazagda Suyu) Kagithane Deresi araciligiyla Halig'e, kuzey kesiminden dogan
sular Karadeniz'e, dogu yamagclarindan kaynaklanan sular da Istanbul Bogazi'na ulasir.
Ginimizde bunlardan en énemlileri istanbul Bogazi'na dogru akan Sariyer, Bakla ve
Baltalimani dereleridir.

Bugtinki ilge topraklari 1930'a kadar Beyoglu Kazasiyla Catalca Vilayeti sinirlari dahilindeydi.
1930'da yapilan bir yonetsel diizenleme sonucunda bugiinkii Sariyer ilgesi kuruldu. llge
merkezinde Sariyer Belediyesi'nin kurulusu da ayni tarihte olmustur. 1990'larda belediye olan
Bahcgekoy Beldesi 2008 yilinda fesh olarak Sariyer ilgesinin mahallesi oldu. 2012 yilinda da Sigli
sinirlar igcinde yer alan Ayazaga, Maslak ve Huzur mahalleleri bu ilgeye dahil edildi. Yine ayni
dizenlemeyle 8 kdylin mahalle statlisine gegmesiyle ilgenin mahalle sayisi 38'e ylkselmistir.

Sariyer, dogal ve tarihsel degerler acisindan zengin bir ilgedir. Orman varliginin yani sira su
kaynaklari da eskiden beri istanbul igin énem tasimistir. Bu su kaynaklarindan en Gnlileri Cirgir,
Hiinkar, Kocatas ve Sultan sularidir. iige arazisindeki akarsular kiigiik olmalarina bakiimadan
cok eskiden beri Istanbul'un su ihtiyacini kargilamak icin degerlendirilmistir. Bu amagcla dereler
Uzerinde bazi bentler ve bentlerin ardinda biriken sulari kente akitmak igin sukemerleri insa
edilmistir. Bunlardan 1. Mahmut, Topuzlu, Kirazli ve Valide bentleri ile Bahgekdy ve Il. Mahmud
sukemerleri ilge sinirlari igindedir. istanbul'un akcigerlerini olusturan alanlardan biri olan Belgrad
Ormani'nda yer alan gezi yollari ve piknik alanlari 6zellikle hafta sonlarinda halkin ilgisini geker.
Belgrad Ormani igindeki istanbul Universitesi Orman Fakiiltesine bagll Atatiirk Arboretumu
bilimsel arastirmalara her yoni ile agik bir canli laboratuvar olarak hizmet vermektir.

ALGYO-2310070 SARIYER (ARSALAR) B el



21

ALGYO-2310070 SARIYER (ARSALAR)



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar bliylime oranlarinda surekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillar arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk cikan dlkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu sirecte yillik blylime hizlarinda goérilen
artiglar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Turkiye gibi Glkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

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

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

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

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

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

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

Geligmis ekonomi merkez bankalari faiz artirmlarina devam etmis olsa da, faiz artirm
hizlarinda yavaslamaya gidildigi gdzlenmistir. Kiresel aktivitede ivme kaybi sirmus, resesyon
endiselerinde az da olsa gerileme kaydedilmistir. Ham petrol ve emtia fiyatlarindaki gerileme
devam ederken enflasyon kuresel Olgekte ylksek seyretmistir. Enflasyonda zirvenin gorilmis
oldugu degerlendirilirken, diisiisin zaman alabilecedi 6ngérilmuistir. Cin’'in sifir COVID
politikasini terk edip, agilmaya gitmesi kiresel risk istahini olumlu yénde etkilerken, gelismekte
olan ekonomilere yonelik sermaye akimlarinda kirilganlklar stirmustir.(Gyoder, 2022, 4.Ceyrek
Raporu)

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

Dunya ekonomisinde 2023 ikinci ¢ceyregi kiresel buyime kaygilarinin artmasina ragmen risk
istahinin bir miktar toparlandigi bir dénem olarak geride kalmistir. Kiiresel dlgekte pozitif ayrisan
hizmet sektéri son dénemde yavaglamaya baslarken, imalat aktivitesinde daralma
derinlesmektedir. Cin’de toparlanma beklenen hizda gerceklesmezken, Cin Merkez Bankasi
(PBoC) ve Cin hukumetinin destek paketleri blyime kaygilarini yatistirmaya yeterli olmamigtir.
Cin’deki bu gelismeler ve gelismis Ulkelerde merkez bankalarinin faizleri daha uzun bir sire
yuksek seviyelerde tutacadi beklentisi kiresel biyime Uzerinde asagr yonli riskleri
beslemektedir. Enerji emtialarindaki fiyatlarin gerilemesi enflasyonist baskiyi bir miktar hafifletse
de siki isglcu piyasasi hizmet fiyatlarinda ve fiyatlama davranislarindaki bozulma g¢ekirdek
enflasyonda katihga neden olarak enflasyon Uzerindeki yukari yonli risklerin siirmesine neden
olmaktadir.

Tarkiye'de 2023 yili ilk geyrek gayri safi yurtigi hasila (GSYH) dis talebin sinirlayici etkisine ve
depreme ragmen i¢ talebin katkisiyla buyimustur. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis
verilere gore GSYH ceyreklik bazda %0,3 artarken, yilik bazda GSYH biyimesi %4,0
seviyesinde gergeklesmistir. Ulkenin geri kalanindaki faaliyetlerin canli kalmasi ile Subat
ayindaki depremin toplam GSYH Uzerindeki etkisi sinirli kalmistir. Yurtiginde 2023 ikinci geyrek
éncl verileri ekonomik aktivitedeki direncin strdiguni teyit etmektedir. Ote yandan, imalat
sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Haziran dahil son G¢ ayda 51,5 ile genigleme
bdlgesinde kalirken, kapasite kullanim oraninda son ¢ ayda yikselis gorilmektedir. Glven
endeksleri yataya yakin bir seyir izlerken, bankacilik sektori kredi hacmi ve harcamalara dair
diger gostergeler bir miktar yavaslasa da i¢ talebin direncli kaldigina isaret etmektedir.

ikinci geyrekte dis dengede bozulma sirmistiir. ihracatta yavaglama gézlenirken, uluslararasi
enerji fiyatlarindaki dusis ithalati sinirlamaktadir. Dis ticaret agigindaki artisin yavaslamasina
karsin hizmet gelirlerindeki ivme kaybi ile cari acikta artisin Nisan ve Mayis aylarinda surdtgu
go6rulmastar. Ticaret Bakanhgdi dncu verilerine gore, ilk alti ayda ihracat 2022’nin ayni dénemine
goére %1,8 azalirken, ithalatta %4,3 artis gerceklesmistir. Bundan dolayr 2022 ilk yarida 51,6
milyar dolar olan dis ticaret acigi 61,4 milyar dolara ulagsmistir. 2022 Ocak-Mayis déneminde
26,1 milyar dolar olan cari agik 2023’Un ayni ddneminde 37,7 milyar dolara geniglemistir.
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Enerji fiyatlarindaki gerilemeler ve baz etkisiyle enflasyonda dusus ikinci ¢eyrekte devam
etmistir. 2023 ilk geyrek sonunda %50,5 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik
enflasyonu Haziran ayinda %38,2'ye gerilemistir. Ayni dénemde genel yurtici Uretici fiyatlan
endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %62,5'ten %40,4’e inmistir. Ancak ddviz kurlarindaki
dalgalanma, bazi vergi kalemlerindeki yukselis ve Ucret artislari yukari yonli riskleri
beslemektedir. TCMB Haziran toplantisinda politika faizini 650 baz puan artirmis ve parasal
sikilasma dongusunin basladigini belirtmistir. Ayrica mevcut makro ihtiyati tedbirlerde kademeli
ve yumusak bir gegis sireci dahilinde sadelestirmeye baslamistir. TCMB son Temmuz
toplantisinda ise politika faizini 250 baz puan artirarak %15,00'dan %17,50’ye cikarirken, faiz
artinminin yani sira parasal sikilastirma surecini destekleyecek secici kredi ve miktarsal
sikilastirma kararlari alacagini belirtmistir.(Gyoder, 2023, 2.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurti¢i Hasila

Kigi B(‘T'tl) Gelir - w(i:.:.vll;loh : Kisi (g:f; t)}elir Biiy?:;e** 5 m";:"'l‘f: o
(Dolar/TL)
2017 3.133.704 39.019 852.618 10.696 7,50 3,68
2018 3.758.773 46.167 797.124 9.792 3,00 472
2019 4317.787 52.316 760.355 9.213 0,90 568
2020 5.048.220 60.537 717.002 8.599 1,90 7,04
2021 7.248.789 85.672 807.109 9.539 11,40 898
2022 15.006.574 176.589 905.501 10.655 5,60 16,57
2023* 4.631.792 54.313 245.464 2.878 4,00 18,87

GSYH 2023 yih birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmig hacim endeksi olarak, bir énceki yilin ayri geyredine gére

%4,0 arttr.

Kaynak: TUIK
*1_Ceyrek verisidir

**Zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100)
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Tiiketici fiyat Endeksi'nde (TUFE) 2023 yih Mart ayinda bir nceki aya gére %2,29, bir énceki yilin Aralik aymna gére

% 12,562, bir Gneeki yrhn ayri ayina giére %50,51 ve on iki aylik ortalamalara gire % 70,20 olarak gerceklesti.

Kaymak- TOIK
*Bir Gnceki yidn aynr ayins gére dedisim
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Rusya-Ukrayna savasinin olumsuz etkileriyle beraber kiiresel ekonomik aktivitede gbzlenen
ivme kaybi nedeniyle sene basinda blylime konusunda daha ihtiyath olan uluslararasi
kuruluslar, enflasyonun yavaslamasi ve gelismekte olan ilkelerdeki ekonomik toparlanmanin
beklenenden iyi olmasi dolayisiyla 2023 ve 2024 yillarina iliskin kiresel buyime beklentilerini
yukselttiler. Turkiye ekonomisine iliskin blyime tahminleri ise 2022 yilinda ve 2023 yil ilk
ceyregindeki guglu buyime performansiyla beraber, 2023 ve 2024 yillari igin yukari yonli revize
edildi. OECD haziran ayi tahminlerine gore, ekonomik faaliyetlerdeki ani toparlanmanin pozitif
yansimasinin devami olarak Turkiye ekonomisinin 2023 yilinda yaklasik %3,6 oraninda ve takip
eden 2024 yilinda ise %3,7 oraninda biyumesi bekleniyor.

TCMB yoénetiminin Mart 2021’den Mayis 2023’e kadar kademeli olarak %8,5 seviyesine kadar
indirdigi politika faizini, yeni ekonomi yonetimi kademeli normallesme mesajlari vererek haziran
ayinda %15’e; temmuz ayinda ise %17,5 seviyesine yukseltti. TCMB yeni yonetiminin enflasyon
gériniminde belirgin iyilesme saglanana kadar parasal sikilasmaya kademeli olarak devam
etmesi bekleniyor. Devam etmesi beklenen faiz artiglarinin konut

satiglar lizerinde olumsuz etki yaratacagini diisiiniiyoruz. (Colliers International, 2023, ikinci
Yari Raporu).

Gayrimenkul Sektorii:

Kiresel ekonomik gelismelere yilin ilk geyreginde ABD ve AB kdkenli bazi bankalarin zor
duruma dismesi ve kamu otoritelerinin devreye girerek krizi daha bliyimeden 6nleme

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

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘biyime’ rakamlari karsimiza
cikmaktadir. Sirecin ne ydne evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. 2022 yili ikinci
yarisindan itibaren gelismis Ulke merkez bankalari politikalari ve yukarida belirtilen risk
unsurlarinin artmasi ile kiresel buyime oranlarinda ivme kaybi yasanmaya baglamis, 6zellikle
son geyrekte iyiden iyiye hissedilmistir. Benzer bir yavaslamanin 2023 boyunca siirme beklentisi
devam etmektedir (Gyoder, 2023, 1.Ceyrek Raporu)

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

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

Sonrasinda dolar kurunun yukselisini sirdirmesi ve Ekim 2021 tarihinden Haziran 2022 tarihine
kadar %86 oraninda artmasi da konut fiyatlarinin artisini desteklemeyi surdurmustir. EY
Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olusturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim olgiimeye calisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu Uzere doviz kuru ve insaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu
gOstermektedir.
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Ancak, ozellikle Eylil 2022 tarihinden sonra, doviz kurundaki artis sirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin gegmis doneme gore daha duragan bir seyir izledigi goértlmektedir. Ekim 2022
tarihinden 6nce ddvize gore nispeten daha duslk bir artis gosteren konut fiyat endeksi ve insaat
maliyeti endeksi, bu tarihten sonra ddvize gbre daha ylksek bir oranda artmaya

baslamistir. Bu durumla birlikte Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikalari faiz
indirimlerini desteklese de, 6z kaynak kullanmayip ipotekli satis seklinde konut alacak
yatirnmcilar igin yeterli kredi temin edilememistir. Tim bunlarin sonucunda erisilemez konut
fiyatlari ve kira sorunu olusmus, bu durum beraberinde 6zellikle yasam maliyetlerinin yiiksek
oldugu Istanbul ve diger biyiik sehirlerde temel barinma sorunlarinin olusmasina sebep
olmustur. Turkiye’de 6 Subat 2023'te gerceklesen deprem felaketi sebebiyle artan konut talebi
de barinma sorununun artisina sebep olan faktérlerden biri olarak 6n plana gikmistir.

Honut, Insaat Malivetleri ve Doviz Kuru Endeksleri

400

EY Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olusturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim Olgilmeye galisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu Uzere doviz kuru ve insaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu
gOstermektedir.

Ancak, 6zellikle Eylul 2022 tarihinden sonra, ddviz kurundaki artis sirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin gegmis doneme goére daha duragan bir seyir izledigi gortlmektedir. Ekim 2022
tarihinden dnce ddvize gore nispeten daha dusik bir artis gdsteren konut fiyat endeksi ve insaat
maliyeti endeksi, bu tarihten sonra dovize gére daha yiksek bir oranda artmaya baslamistir. Bu
durumla birlikte Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikalar faiz indirimlerini
desteklese de, 6z kaynak kullanmayip ipotekli satis seklinde konut alacak yatirimcilar igin yeterli
kredi temin edilememistir.

Tdm bunlarin sonucunda erigilemez konut fiyatlari ve kira sorunu olusmus, bu durum
beraberinde 6zellikle yasam maliyetlerinin yiiksek oldugu istanbul ve diger biiyiik sehirlerde
temel barinma sorunlarinin olugsmasina sebep olmustur. Tirkiye'de 6 Subat 2023'te
gerceklesen deprem felaketi sebebiyle artan konut talebi de barinma sorununun artigsina sebep
olan faktdrlerden biri olarak 6n plana ¢ikmistir. Bu durum konut fiyatlarinin devamh yukari
gitmesinin slrdurdlebilir bir durum olmadigini géstermektedir. Yukaridaki sebeplerle olusan
barinma sorunu hakkinda, arz ve talebin dengelenmesinin sire alabilecedi, yeni ve uygun
finansman ihtiyaglarinin kisa vadede ¢ozimler yaratabilecegi diisiniimektedir.
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Artan insaat maliyetleri ve azalan talep ile birgok gelistirici, sehir merkezinde konut geligtirmek
yerine, pandemi ve sonrasinda sehirden uzaklasmak isteyen kitlenin olusturdugu talep ile sehir
disi ve deniz kenari bolgelerde arsa ve tarla yatirimlarina baslamistir. Sehirlere goére daha
dislk nufusa sahip olan surdurdlebilir kdyler ve yeni yerlesim alanlar ortaya g¢ikmaya
baslamistir. Yerli gelistiricilerin bu alanda istahi devam etmekte olup, kurulacak yeni
gayrimenkul yatirrm fonlarinin bu bélgelere yabanci ilgisi olusmasina, bélgelerin gelisimine ve
ekonomik anlamda sirdurulebilir olmasina katki saglayacagi distnulmektedir.

Diger taraftan hali hazirda mevcut yatirmlarin galisma sermayesine katki saglanmasi ve
borglarin finanse edilmesi adina kira getirili gayrimenkuller i¢in yeni yatirim fonlari
olusturulmasinin mevcut yatirnmlarin ekonomik surdurdlebilirligi agisindan 6nemli oldugu
dusundlmektedir.

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

Geligtirilecek projelerin satisi veya operasyonu sonucu ortaya cikacak kazanglarinin
yatirmcilarina temetti dagitimi ile paylastiriimasi; sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren
gayrimenkul yatirrm fonlari ve gayrimenkul yatirrm ortakliklarina olan talebi ve glvenilirligi
olumlu olarak etkileyebilecek ve ekonomik anlamda sirdurulebilir kilacaktir.

Pazarin iyi analiz edilerek dogru yatirim stratejilerin olusturulmasi, mevcut yatirnm portfoylerinin
gesitlendiriimesi, uygun yatirim araglarinin ve dogru finansmanin kullaniimasi

ve c¢ekirdek yatirimcilara ulagiimasi tim bu surecte dncelikli bir misyon olugturmaktadir. Tim bu
gelisim trendlerinin isinde uzman ve yetkili kisiler ve kurumlardan profesyonel danigsmanlik
hizmeti alinarak yuratilmesinin ortaya yeni ve surdurdlebilir yatirim firsatlarini ¢ikarabilecegi, bu
kapsamda sektoriin Glke ekonomisine katkisinin giderek artabilecegi dusinulmektedir.(Gyoder,
2023, 1.Ceyrek Raporu)

Ulkemizde 2023 yili ilk yarisinda baz etkisi destegi ile fiyatlar genel seviyesindeki goreceli bir
geri gekilme yasanmigtir. Haziran ayr TUFE dikkate alindiginda yillik artis orani yiizde 38,21
olarak gergeklesmistir. Ayni dénemde ki UFE artigi ise yizde 40,42 dizeyinde artis
kaydetmistir. Bunlarla birlikte yonlendirilen ve yonetilen fiyatlarda yapilan vergi, fiyat artislari
fiyatlar genel dizeyini yukari baskilamaktadir. TCMB’nin Temmuz ayinda yaptigi enflasyon
raporu sunumunda enflasyon beklentisi yiizde 58 dlizeyine yikseltilmistir.
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Enflasyonun yiiksek siiregelmesi ise hem maliyetler hem de tiiketici davraniglar izerinde etki
yaratmaktadir. Enflasyon beklentileri nedeniyle talebin 6ne ¢cekilmesi bazi sektorlerde

o6nemli bir canlilik yaratiysa da bu talebin sirdurilebilir olamayabilecedi unutulmamalidir. Kredi
ve fon bulma maliyetlerinin de yukari c¢ikiyor olmasi ekonomik aktivitede yavaslamayi
getirebilecektir. Tirkiye'de insaat ve gayrimenkul sektériiniin en 6nemli gostergelerden birisi
olan ‘konut satis’ rakamlarina baktigimizda ise durum sdyledir; 2023 ilk alti aylik déneminde
toplam 565 bin adet konut satiimistir. 2022 yilinin ayni doneminde ise satiglar 726 bin adet
olarak gerceklesmisti. Bu da bir dnceki yila gore satiglarda yizde 22,1’lik bir duslisu isaret
etmektedir. Satis tlrlerine gore ise farklihk ipotekli satislarda yasanmigstir. 2022 yilinin ilk alti
aylik ddneminde 170 bin adet ipotekli konut satisi yapilirken bu yilin ayni déneminde ise ylzde
28,6'lik bir disls ile 121 bin adet diizeyinde gerceklesmistir. ipotekli satislardaki azalma konut
kredi faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artigin etkisiyle meydana gelmis gorilmektedir.

Yabancilara yapilan konut satislari Ocak-Haziran déneminde bir dnceki yilin ayni dénemine
gore yuzde 45,5 azalarak 19 bin 275 olmustur.

Talebin glcli olmasi ve enflasyonist edilimden kagis gabasiyla konut fiyatlarinda kayda deger
bir ylkselis yasanmistir. Ancak bu artis egiliminde yavaslama isaretleri gérilmeye baslanmistir.
TCMB tarafindan agiklanan 2023 Mayis ayi verilerinde; bir dnceki yilin ayni ayina gére nominal
olarak yizde 103,6, reel olarak ise yluzde 45 oraninda artis gergeklesmistir. Turkiye genelinde
birim metrekare fiyati 23,573 TL'ye ulasmistir. En yiksek metrekare fiyati ise istanbul da
gergeklesmis olup 36,004 TL olmustur.

Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.

+ ingaat maliyet endeksi (Mayis-2023) TUIK verilerine gére yillik olarak yiizde 47,95 artmigtir.
Endeksin alt kirllimlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayni dénemde yiizde 33,55,
iscilik maliyetlerinin de yizde 104,83 olarak yukselmistir. S6z konusu maliyet artislari yeni konut
fiyatlari basta olmak Uzere tim insaat sektdriindeki fiyatlari yukari ceken bir etmen olarak
karsimiza ¢gikmaktadir.

* Yasadigimiz deprem felaketinin yaralarinin sarilmasi amaciyla insaat sektori ve bilesenleri
calismakta olup, 6nimuizdeki 3-4 yillik slregte bu bolgelerin yeniden imari sektor iginde
izlenmesi gereken bir degisken olarak kargimiza gikmaktadir.

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

* Yakin cografyalardaki gelismelerin de etkisiyle yabanci talebi azalarak devam etmekte olup
Ozellikle vatandaslk ve oturma izninin de gayrimenkul alanlar i¢in stirmesi goéreceli olarak
canhhgr artirmaktadir.

* Arz ve talebin dengelenmesinin sire alabilecegi dikkatlerden kagmamaldir. Ancak yukaridaki
nedenlere dayanarak da fiyatlarin devamli yukari gitmesi sirdurdlebilir bir durum degildir.
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+ |klim ve cevreye bagh dinamikler giderek gayrimenkul sektérii icin de énem tasimaya
baglayacak olup hem yiklenicilerin hem de talep edenlerin bu egilimlere gore hareket
etmelerinde fayda bulunmaktadir.

» Konut basta olmak Uzere erisilebilir ve surdurdlebilir yapim igin daha énceki raporlarda siklikla
dile getirdigimiz yapisal dizenlemelerin hayata geciriimesi (Gayrimenkul ve haklari

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

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

ingaat ve gayrimenkul sektérli gerek kiiresel gerekse i¢ dinamiklerden etkilenmektedir. Bu
baglamda yasanan ve yasanabilecek olumsuz etkileri azaltmak olumlu olabilecek durumlari ise
surdurulebilir bir hale dénustlrebilmek igin hukuki diizenlemelerden finansal ara¢ ve kurumlara
kadar bazi diizenlemelerin yapilmasi yerinde olabilecektir. ingaat ve gayrimenkul sektérimiiz
hem istihdam hem de dretim anlaminda kiresel bir blylklige ulasmis olup sirecin daha
surddrilebilir olmasi igin elinden gelen cabayl da gostermektedir. (Gyoder, 2023, 2.Ceyrek
Raporu)
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktérler

Herhangibir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Sariyer Belediyesi, musteri ile yerinde yapilan
incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 - Olumlu Faktorler

*  Merkezi konumda olmalari

*  Ticari faaliyetlerin yiksek oldugu bdlgede konumlu olmalari
* Tam mulkiyete konu olmalari
*

Reklam kabiliyetlerinin ¢ok yuksek olmasi
4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  imar planinda spor tesisi ve egitim tesisi alinda kalmalari
*  Nitelik ve nicelik itibariyle alici kitlesinin kisith olmalari

* 13 parselin kullanim alaninin kiguk olmasi ve tevhit sarti bulunmasi
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

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

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu arsanin degerlemesinde Pazar Yaklagsimi Yontemi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Arsa Emsalleri
1 PERA EMLAK

Tel  0(533)2689171

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda Maslak Bdlgesinde 7000 m? yizolgimla

oldugu beyan edilen arsa 1.400.000.000.-TL bedelle satiliktir. Ticaret imarl oldugdu bilgisi
alinmigtir.

SATILIK | 7000 -M? 1-400-000-000|.-TL | 200.000| -TL/M2

2 ULUSAL EMLAK

Tel  0(532) 213 64 57

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda 3300m? yiz6lgimli oldugu beyan edilen
arsa 621.000.000.-TL bedelle satiliktir. Ticaret imarl oldugdu bilgisi alinmistir.

SATILIK | 3300 -mM2 | 621.000.000|-TL | 188.182] .-TL/M?

3 Coldwell Banker

Tel  0(505) 600 75 70

Tasinmaza yakin Alkent Sitesi yaninda yer alan, konut imarli 560 m2 alanli arsa
113.720.000-TL bedel ile pazarlanmaktadir. Pazarlik pay bulunmaktadir.

SATILIK 560 .-M2 | 113.720.000].-TL | 203.071 .-TL/M?

4  Partners Gayrimenkul

Tel  0(542) 233 43 66

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda Cendere Caddesi tzerinde konumlu 4427

m? y(izolglimll oldugu beyan edilen arsa 395.000.000.-TL bedelle satiliktir. Ticaret imarh
oldugu bilgisi alinmistir.

SATILIK 4427 -m? | 395.000.000[.-TL | 89.225] .-TL/M?
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5 SAHIBI

Tel 5326257553
Degerleme konusu taginmaza yakin konumda istinye 380 ada 23 parsel (15363m?)
235m? hisse " Parklar, Dinlenme Alanlari, Cocuk Bahgeleri, Fuar, Oyun Alanlari,Disuk

Yogunluklu Konut Alanlan" imari bulunan parsel igin 12.400.000.-TL satis bedeli
istenmektedir.

SATILIK 235 -M? 12.400.000|.-TL| 52.766( .-TL/M?

6 SAHIBI

Tel 5449546067

Degerleme konusu taginmaza yakin konumda istinye 380 ada 34 parsel (13.410m?)
435m? hisse " Dusuk Yogunluklu Konut Alanlari,Parklar, Dinlenme Alanlari, Cocuk
Bahgeleri, Fuar, Oyun Alanlar,Dini Tesisler Alanlar" imari bulunan parsel igin
20.000.000.-TL satis bedeli istenmektedir.

SATILIK 435 -m? | 20.000.000[.-TL | 45.977] .-TLUMm |

7 Versatie Gayrimenkul

Tel (532) 295 40 57

Degerleme konusu taginmaza yakin konumda Istinye 360 ada 49 parsel (9190m?) 350 m?
hisse "Bogazici Ongoériiniim bélgesinde yapilasma izni olmayan parsel icin 15.000.000.-
TL satis bedeli istenmektedir.

SATILIK 350 -M? | 15.000.000(.-TL | 42.857 .-TL/M?

8 KW Gayrimenkul

Tel  (532) 356 28 29

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda Resitpasa 1061 ada 238 parsel 605m?

Bogazigi Ongoérinim boélgesinde yapilasma izni olmayan parsel igin 24.500.000.-TL satig
bedeli istenmektedir.

SATILIK 605 .-M2 | 24.500.000].-TL | 40.496] .-TL/M?
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COK KOTU COK BUYUK 20% uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTA KOTU ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYi  [ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% Uzeri

Degerlemeye konu tasinmaz Sariyer ilgesi Pinar Mahallesi sinirlari igerisinde yer almaktadir.
Boélgede yogunluklu olan ticari imarl arsa emsalleri ile ¢gevresinde yer alan imarsiz alanda yer
alan arsa emsalleri incelenmigtir. Degerleme konusu taginmazin bulundugu bdlgedeki "Ticaret
Alanl" imarli parsel birim m? degerlerinin ortalama 200.000.-TL/m? civarinda oldugu
g6zlemlenmistir.Degerleme konusu parsellerden 384 ada 11 parsel parsel "Ozel Spor Alani"
lejandinda, 13 parsel Kismen “Egitim Tesisleri Alani”, kismen “Ozel Spor Alani” lejandinda yer
almaktadir.Yapilan incelemeler ve gdérismeler sonucu ulasilan emsal tagsinmazlarin m? birim
degeri imar sartlari, konumu, topografik 6zelliklerine gore belirlenmistir. Tasinmazin gevresinde
birebir spor alani,egitim tesisi imarli parsel bulunmamaktadir. Rapora konu taginmazlar igin
emsal karsilastirma tablosu hazirlanmis olup ortalama satis birim m? degeri emsal karsilastirma
tablosunda 29.590-TL/m2 olarak éngortlmustar.
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)-384 ADA 11 PARSEL

BILGI

DEGERLEME
KONUSU
TASINMAZ

EMSAL (5)

EMSAL (6)

EMSAL (7)

EMSAL (8)

SATIS FIYATI
SATIS TARIHI

ZAMAN
DUZELTMESI

12.400.000
SATILIK
BENZER

0%

20.000.000
SATILIK
BENZER

0%

15.000.000
SATILIK
BENZER

0%

24.500.000
SATILIK
BENZER

0%

ALAN
BIRIM M? DEGERI
ALANA ILISKIN
DUZELTME

18.933,06

235
52.766
COK KUGUK
-35%

435
45.977
COK KUGUK
-35%

350
42.857
COK KUGUK
-35%

605
40.496
COK KUGUK
-35%

IMAR KOSULLARI

YAPILASIVIA
KOSULLARINA
ILISKIN
DI1ZE| TME

YOK

BENZER

0%

YOK

BENZER

0%

YOK

BENZER

0%

YOK

BENZER

0%

FONKSIYON
FUNKSIYUNA
ILISKIN
DUZF| TMFE

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

MANZARA

IVIANZARATA
ILISKIN

DIZEl TME

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

BENZER
0%

KONUM

KONUMA ILISKIN
DUZELTME

ORTA KOTU

10%

ORTA KOTU

10%

ORTA KOTU

10%

ORTA KOTU

10%

DIGER BILGILER
(Topografik
Ozellikler)
DIGER BILGILERE
ILISKIN
DUZELTME

Egimsiz

Egimsiz

BENZER
0%

Egimsiz

BENZER
0%

Egdimsiz

BENZER
0%

Egimsiz

BENZER
0%

PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN
DUZELTME

-10%

-10%

-10%

-10%

TOPLAM
DUZELTME

DUZELTILMiS

DEGER

29.590

-35%

-35%

-35%

-35%

TASINMAZIN DEGER TABLOSU

Birim m? Parselin Parselin
Ada No | Parsel No | Alani (m?) Degeri Degeri (-TL) Yuvarlatilmig
9 gent {. Degeri (.-TL)
384 11 18.933,06 29.590 560.229.245 560.230.000
384 13 28,84 29.590 853.376 850.000

TASINMAZLARIN YUVARLATILMIS TOPLAM
ARSA DEGERI (.-TL)

561.080.000 TL

ALGYO-2310070 SARIYER (ARSALAR)
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6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Maliyet Olugumlari Analizi
Degerlemeye konusu tasinmazlar lzerinde yapi bulunmamasi, gegerli ruhsat ve projenin de

olmamasi nedeniyle degerlemede Yeniden insa Etme ( Ikame ) Maliyeti Yaklasimi
kullaniimamisgtir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Degerlemeye konusu tasinmazlarin 6zel editim alaninda bulunmasi ve avan projeye goére proje
yapilabilecek olmasi nedeniyle degerlemede Gelir indirgeme Yaklasimi (Nakit Akisi Yéntemi)
Yaklagimi kullaniimamistir.

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parselin en etkin ve verimli kullanimlarinin plan fonksiyonlarina uygun olarak
kullaniimasi olacagi distntlmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

m Pazar Yaklagimina Yontemine gore;

Tasinmazlarin Toplam Degeri (.-TL) 561.080.000 TL

ALGYO-2310070 SARIYER (ARSALAR) B el o
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasas! Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 11I-62.1 saylli “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§"i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4'e gére “Degerleme galismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir ydntemin dogruluguna ve gtivenilirligine
yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varhgin

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

Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti yapilirken bos arsa olmasi nedeni ile Yeniden insa
Etme Maliyeti Yaklasimi kullaniimamistir. Parsellerin mevcut imar kosullari i¢erisinde tzerinde
proje gelistirilemiyor olmasi nedeni ile Gelir Yontemi kullaniimamistir.

Pazar yaklasimi yonteminde satilik/satiimis benzer nitelikte yeterli veriye ulasiimis olmasi,
ulasilan veriler dogrultusunda Pazar Yontemi Yaklasiminin dogru ve givenirlir karar verilmesi igin
yeterli bulundugu kanaatine variimis olmasi nedeni ile tasinmazin nihai deger takdirinde "Pazar
Yaklasimi Yontemi" kullaniimistir.

6.5.1 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu tasinmazlar icin arsa degeri takdir edilmistir.

Hasilat Paylagsimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

652 - Oranlari

S0z konusu tasinmazlar igin herhangi bir kat karsihdi/hasilat sdzlesmesi bulunmamaktadir.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme c¢alismasi kapsaminda vyapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

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

Degerleme konusu tasinmazlar Uizerinde ruhsata tabi herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

ALGYO-2310070 SARIYER (ARSALAR) S el 5
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6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Kira degeri analizi yapiimamistir.

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

Sermaye Piyasas! Kurulu'nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi'nin 24. Maddesi “C” Bendinde “Portfdéyinde bulunan ve alimindan itibaren bes yil
gecmesine ragmen Uzerlerinde proje gelistiriimesine yonelik herhangi bir tasarrufta
bulunulmayan arsa ve arazilerin orani aktif toplaminin %20’sini asamaz. Gayrimenkul yatirim
ortakh§ina dénusen ortakliklarin sahip oldugu bu nitelikteki arsa ve araziler icin s6z konusu sire
donusume iliskin esas sodzlesme degisikliginin ticaret siciline tescil edildigi tarihten itibaren
baslar.” denilmektedir. Bu kapsamda Alarko Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi ‘'den
alinan beyan rapor eklerinde sunulmaktadir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu tagsinmazlar bu kapsam disindadir.

ALGYO-2310070 SARIYER (ARSALAR) W lendillie
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalann, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portféyine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

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

6.5.9

Rapora konu tasinmazlarin Takyidat Bilgileri , imar Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi,
Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iligkin Goériis basliklarinda agiklanan incelemelerde
asagidaki sonuglara ulasiimistir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-
1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini
dogrudan ve o6nemli olcude etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde
hiukdmleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda
bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirim yapamazlar. Yiksek Planlama Kurulundan
izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez." hikumleri yer
almaktadir.

Tasinmaz Uzerinde kisitlayici herhangi bir takyidat bulunmamaktadir. Degerleme konusu
tasinmazin ve gayrimenkul yatirim ortakhd portfdyiine "ARSA/ARAZI" olarak bulunnmasinda
engel teskil etmedigi distniimektedir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi (111-48.1)nde Degisiklik Yapiimasina
Dair Teblig (IlI-48.1.E) kapsaminda 22. Madde r bendi “Ortakhdin mulkiyetinde olan
gayrimenkuller tzerinde metruk halde veya ekonomik émriini tamamlamis veya herhangi bir
gelir getirmeyen veya tapu kutigunin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtiimis yapilarin
bulunmasi veya tapuda mevcut goérinmekle birlikte yapilarin yikilmis olmasi halinde, séz
konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettiriimis olmasi ve
varsa sb6z konusu yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkulin tapudaki
niteliginde gerekli degdisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde (b) bendi hikmu
aranmaz ve gayrimenkul arsa olarak ortakhk portféytine dahil edilebilir’ denilmektedir. S6z
konusu gayrimenkullerin tapudaki vasiflari “Kargir iki Evli Arsa” ve “Arsa” olup “Kargir iki Evli
Arsa” nitelikli tasinmazin Gzerinde metruk yapi bulunmaktadir. Teblid'in ilgili maddesi g6z
o6nlnde bulundurularak yapinin metruk olmasi sebebiyle bos arsa olarak degerlendirilmistir. Bu
sebeple parsellerin tapudaki fiili niteligi farkli olsa da GYO tebligindeki degisiklik ile fiili kullanim
sekli ve portfoye dahil edilme nitelikleri birbiri ile uyumlu olarak degerlendirilmistir.

Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilimesine engel husus olmadigi, tasinmazin
"ARSA/ARAZI" olarak gayrimenkul yatirim ortakh@ portféyiine bulunnmasinda sakinca
bulunmadigi kanaatine variimigtir.

ALGYO-2310070 SARIYER (ARSALAR) S el o
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirtti§i tim analiz, calisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, ¢evrede yapilan piyasa arastirmalari, giiniimiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tasinmazlarin

29.12.2023 tarihli toplam degeri icin asagidaki tablolarda yer alan degerler takdir edilmistir.
561.080.000 TL .-TL
(Bes Yiiz Altmis Bir Milyon Seksen Bin Tiirk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri icin;

617.188.000 .-TL
kiymet takdir edilmigtir.

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
‘REET,

S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT

Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.

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

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

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

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

ALGYO-2310070 SARIYER (ARSALAR) N lendlllie
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SPK YAZISI

N

] 2EARR0..

ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A §.

Musiim Mad Cad. No: 69, 34347 Ortskdy ~ ISTANBUL
[ i Tel - 80 (212) 227 52 00 Pbx
T.C. SERMAYE PIYASASI KURULU p i et
Fais *90 (212) 267 B4 31
Kurumsal Yatinmcilar Dairesi Bagkanligs et AR, Som i
£ gryo@asne com i
TICARET SICIL NO 155313
ANKARA BOYOK MOKELL EFLER VO : 051 002 3040

LOTFEN ILGRLI YAZINIZDA ASAGIDAKI REFERANS
NUMARASINI BELIRTNE

O Taeh 29.05.2020

2 Heferans No

ILGI : Tarafimza 27.05,2020 tarihinde teblij edden, 15.05.2020 tarihli ve 12233903-340,15-E 5150
saylh yaziniz

ligl yaziniz kapsaminda istenan ve 1I1-48 1 sayh Gayrimenkul Yatinrn Ortakiiklanna [kskin Esaslar
Tebligl' nin 22. maddesinin birinci fikrasmin (r) bendi kapsaminda yapilan beyanimiz asadida yer
almaktadir.

Istanbul i, Sanyer ligesi, Pinar Mahallesinde yer alan 2 adet arsadan, 384 ada 11 parseldeki
arsanin Gzerinde bulunan basit yapilardan birl yikiimig olup, digeri de metruk durumda ve ekonomik
olarak defer tagimamakiadi. Bu binalar taginmazn arsa nitoldini bozacak nitalikle degildir
Taginmazia gl bir proje gelistirdidimizde kaldinlacaklir.

Bilgllerinize arz ederiz.
Saygdanmiza,
a é ! I !
3 L%
Mehmet AHKEMOGLU FiLiz
Yonetim Kurulu Uyesi Yoénotm Kunsu Bagkan
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BU BELGE TOPLAM 2 SAYFADAN OLUSMAKTADIR BiLGi AMACLIDIR. Tarih: 27-10-2023-15:50

weblo &

Fapwran diseyo'l

Kaydi Olusturan: EREN KURT ( Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.)

Makbuz No Dekont No Basvuru No
011923359495 2023010131031724 35949
TAPU KAYIT BILGISI
Zemin Tipi: AnaTasinmaz Ada/Parsel: 384/13
Tasinmaz Kimlik No: 23705781 AT Yuzolgim(m?2): 28.84
iI/ilce: ISTANBUL/SARIYER Bagimsiz Bolum Nitelik:
Kurum Adi: Sariyer Bagjl__m5|z Bolum Brit
Mahalle/Koy Adi: PINAR Mah. YuzOleumu:
Mevki : Bagimsiz BIUm Net
- YuzOlgumu:
Cilt/Sayfa No: 2/195 —
. Blok/Kat/Giris/BBNo:
Kayit Durum: Aktif
Arsa Pay/Payda:
Ana Tasinmaz Nitelik: ARSA
MULKIYET BILGILERI
(Hisse) Sistem Malik El Birligi | Hisse Pay/ | Metrekare Toplam Edinme Terkin Sebebi-
No No Payda Metrekare | Sebebi-Tarih- | Tarih-Yevmiye
Yevmiye
54153550 (SN:6876823) ALARKO GAY_RiM!ENKUI__ 1/1 28.84 28.84 Paylasma
YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI (Taksim)
\Y 16-06-2005
5649

1/2




Bu belgeyi akilli telefonunuzdan karekod tarama programlari ile asagidaki barkodu taratarak;

veya Web Tapu anasayfasindan (https:/webtapu.tkgm.gov.tr adresinden) INnMgQK512X0 kodunu Online islemler
alanina yazarak dogrulayabilirsiniz.

2/2



BU BELGE TOPLAM 2 SAYFADAN OLUSMAKTADIR BiLGi AMACLIDIR.

web

Fapwran diseyo'l

Tarih: 27-10-2023-15:50

Kaydi Olusturan: EREN KURT ( Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.)

Makbuz No Dekont No Basvuru No
011923359495 2023010131031724 35949
TAPU KAYIT BILGISI
Zemin Tipi: AnaTasinmaz Ada/Parsel: 384/11
Tasinmaz Kimlik No: 23705780 AT Yuzolgim(m?2): 18933.06
iI/ilce: ISTANBUL/SARIYER Bagimsiz Bolum Nitelik:
Kurum Adi: Sariyer Bagjl__m5|z Bolum Brit
Mahalle/Koy Adi: PINAR Mah. YuzOleumu:
Mevki : Bagimsiz BIUm Net
- YuzOlgumu:
Cilt/Sayfa No: 2/193 —
. Blok/Kat/Giris/BBNo:
Kayit Durum: Aktif
Arsa Pay/Payda:
Ana Tasinmaz Nitelik: KARGIR iKi EVLI ARSA
MULKIYET BILGILERI
(Hisse) Sistem Malik El Birligi | Hisse Pay/ | Metrekare Toplam Edinme Terkin Sebebi-
No No Payda Metrekare | Sebebi-Tarih- | Tarih-Yevmiye
Yevmiye
54153549 (SN:6876823) ALARKO GAY_RiM!ENKUI__ 1/1 18933.06 | 18933.06 Paylasma
YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI (Taksim)
\Y 16-06-2005
5649

1/2



Bu belgeyi akilli telefonunuzdan karekod tarama programlari ile asagidaki barkodu taratarak;

veya Web Tapu anasayfasindan (https:/webtapu.tkgm.gov.tr adresinden) OtnkHumzeRq kodunu Online islemler
alanina yazarak dogrulayabilirsiniz.
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TURKIYE DEGERLEME UZMANLARI BIRLIGT

w

MESLEKI|I TECRUBE BELGESI

Belge Tarihi: 13.12.2019 Belge No: 2019-01.2671

Sayin Eren KURT
(T.C. Kimlik No: 16357600794 - Lisans No: 402003 )

Sermaye Piyasas! Kurulu tarafindan gayrimenkul degerleme alanindaki
tecribenin kontroline iliskin belirlenen ilke ve esaslar cercevesinde
“Sorumlu Degerleme Uzmani” olmak icin aranan 5 (bes) yillik mesleki tecrtibe
sartini sagladiginiz tespit edilmistir.

)
/

Doruk KARSI Encan AYDOGDU
Genel Sekreter Baskan
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Sermaye Piyasasi
Lisanslama Sicil ve Egitim Kurulusu

Tarih : 04.03.2016 . No : 405453

GAYRIMENKUL DEGERLEME LISANSI

Sermaye Piyasasi Kurulumun "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar igin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya Iligkin Esaslar Hakkinda Teblig"i (VII-128.7) uyarinca

Serife Seda YUCEL

Gayrimenkul Degerleme Lisansini almaya hak kazanmuastir.

Levent HANLIOGLU : Tuba ERTUGAY YILDIZ
LISANSLAMA VE SICIL MUDURU GENEL MUDUR
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TURKIYE DEGERLEME UZMANLARI BIRLIGT
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MESLEKI|I TECRUBE BELGESI

Belge Tarihi: 14.10.2019 Belge No: 2019-01.1865

Sayin Serife Seda YUCEL
(T.C. Kimlik No: 41494155722 - Lisans No: 405453)

Sermaye Piyasas! Kurulu tarafindan gayrimenkul degerleme alanindaki
tecribenin kontroline iliskin belirlenen ilke ve esaslar cercevesinde
“Sorumlu Degerleme Uzmani” olmak icin aranan 5 (bes) yillik mesleki tecrtibe
sartini sagladiginiz tespit edilmistir.
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Doruk KARSI Encan AYDOGDU
Genel Sekreter Baskan




