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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

1. RAPOR BiLGILERi

RAPORUN TURD

Bu rapor Sermaye Piyasasi kurulunun 20.07.2007 tarih 27/781 sayih
kararinda yer alan “ Degierleme Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” cercevesinde hazirlanmis, gayrimenkul degerleme raporudur.

RAPORUN KAPSAMI

Istanbul ili, Sancaktepe ilcesi, Samandira Mahallesi, 8243 ada, 6 parselde
konumlu Sinpas Laglin projesinde konumlu A5 Blok 1 No'lu ve A6 Blok 1
Nolu bagimsiz béliim numaral 2 adet "Bodrum Piyesli Tripleks Mesken”
nitelikli tasinmazin Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda dederleme

S - - N— gallsmaSIdlr- ...............................
DAYANAK SOZLESMENIN TARIH ve 09.03.2015
NUMARAST “ .
DEGERLEME TARIHI 11.05.2015
RAPORUN TARIHI © 13.05.2015 o B
"RAPOR NUMARASI  : T T i
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DEGERLEME RAPCRUNU OLUMSUZ
YONDE ETKILEYEN FAKTORLER

DEGERLEME KONUSU

GAYRIMENKUL{UN DAHA ONCEKI
TARIHLERDE YAPILAN SON U¢
DEGERLEMEYE iLISKiN BiLGIiLER

Degerleme konusu taginmazlar ile ilgili tarafimizca daha dnce herhangi bir
degerleme raporu hazirlanmamistir,

RAPORU HAZIRLAYANLAR

T Aysel AKTAN
Sehir Plancisi ~— Harita Miihendisi
Sorumiu Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 400241

mﬁéﬁi’ ARDA
Harita Miihendisi
' Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 404022

2. SIRKET - MUSTERI BiLGILER]

SIRKETIN UNVANI
SiRKETIN ADRESI

MUSTERI UNVANI
MUSTERI ADRESI

MUSTERI TALEBININ
KAPSAMI VE GETIRILEN
SINIRLAMALAR

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Ideattepe Mahallesi Rifki Tongsir Caddesi No:93/4 Demirhan Plaza Maitepe,
ISTANBUL, TURKIYE Tel:(216) 388 05 09

www.harmonigd.com.tr E-mail: info@harmonigd.com.tr
SINPAS Gayrimenkut Yatinm Ortakligi A.S.

Dikilitas Mahallesi, Yenidogan Sokak, No:36, Sinpas Plaza, 34349,
Begiktas / ISTANBUL

Miisterinin talebi; Istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Samandira Mahallesi, 8243 ada, 6
parselde konumlu Sinpag Lagiin projesinde konumlu AS Blck 1 No'lu ve A6 Blok 1
No'lu bafimsiz béilim numarali 2 adet “Bodrum Piyesli Tripleks Mesken"” nitelikii
tasinmazin Sermaye Piyasasi Mevzuab kapsaminda kira ve satis degerinin tespiti
olup herhangi bir kisitlama getirilmemistir.
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

3. GAYRIMENKULLERIN HUKUKi TANIMI VE INCELEMELER
Gayrimenkuliin Tapu Kayitlan, imar Durumu ve Son Ug Yila iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkuller, Istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Samandira Mahallesi, G22A05B1A-1B
pafta, 8243 ada, 6 parsel numarail *3 Kath Dikkan ve 84 Adet Tripleks (3 Katl) Binalar ve 67 Adet
Dubleks (3 Kath) Binalar ve Arsasi’ vasifli ana tasinmazda konumlu AS Blok 1 No'lu ve A6 Blok 1 Nolu
bagimsiz bolim numaral 2 adet "Bodrum Piyesli Tripleks Mesken” nitelikli taginmazlardir. Dederleme
konusu taginmazlar ve konumlu oldukian ana taginmaza dair detayh bilgi ait baghklarda tanimlanacaktir.

3.1. Gayrimenkullerin Tapu Kayitlanna Iliskin Bilgiler
Dederleme konusu taginmazlarin tapu kayitlanna iligkin bilgiler asagidaki tablolarda verilmistir.

Tablo. 1 Konu Gayrimenkullere Ait Tapu Bilgileri

ANA TASINMAZ
iLi : ISTANBUL
1LCES] : SANCAKTEPE
MAHALLESI/KOYU : SAMANDIRA
MEVKit : -
PAFTA NO : G22A05B1A-1B
ADANO : 8243
PARSEL NO : 6
YUZOLCOMU : 182.786,02 m?
NITELIGH : 3 KATLI DUKKAN VE 84 ADET TRIPLEKS (3 KATLI) BINALAR VE 67 ADET
DUBLEKS (3 KATLI) BINALAR VE ARSASI
CILT/SAHIFE NO : 234/23446
pok | war | BR | wimauk | ARSARAY | OIS | rapumamimn | (CRRRE | MAC
as | z | 1 | fODROM ;‘gﬁ:}“ 1356/240000 | 86/8462 | 18.03.2009 | 6134 *
as | z | 1 | BODREM ;':;ﬁ:;:l 1356/240000 | 8678463 |18.03.2009 | 6134 *

*SINPAS Gayrimenkul Yatinm Ortakfigit Anonim Sirketi (TAM)

3.2. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgileri

Tapu Kadastro Genel Midirliga Portali'ndan temin edilen TAKBIS belgelerine gére deferleme konusu
tasinmazlar (izerinde asagidaki tapu kayitlan bulunmaktadir.

Hak ve Milkellefiyetier Hanesi:

Diger Irtifak Hakki: Bu parsel aleyhine AYEDAS lehine 706,40 m21ik kisimda trafo merkezi yeri ve kablo
gecis glizergah icin toplam 1 Krs bedelle 99 yili§ina irtifak hakki: Malik: istanbul Anadolu Yakasi
Elektrik Dagitim A.$ Genel Miid{idGga. T:12.02.2009, Y:3408

Bevanlar Hanesi:

Yonetim Plani: 05.03.2009

KM'ne cevrilmistir: T:28.01.2011, Y:877

5_400-37"



HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

3.3.

Gayrimenkullerin Son Ug Yilhk Dénemde Gergeklesen Miilkiyet Hakki Degisiklikleri

Degerleme konusu; Istanbul ili, Sancaktepe flcesi, Samandira Mahallesi, 8243 ada 6 parsel, AS ve A6

bloklann tapu kaytlarinda yapilan incelemede son 3 yilik donemde herhangi bir malik degisikligi

gergeklesmemistir.

3.4.

Gayrimenkullerin imar Bilgileri

Sancaktepe Belediyesi imar Miidirligi’nden alinan resmi imar durumu yazisina gore; degerleme konusu
tasinmaziarin konumlu oldugu 8243 ada 6 parsel’in 15.02.2010-25.03.2011 tasdik tarihli, 1/1000 Slgekli
“Sancaktepe Uygulama Imar Plan Tadilab”nda, Emsal: 1,00, TAKS:0,40, Hmax:4 Kat (12,50 m), Aynk
nizam yapilasma kosullannda konut yerlesme alaninda kalmakta oldudu belirtilmistir. imar durumu

yazisi rapor eklerinde sunulmustur.

Mer'i Imar Plam

-imar Durumu Ornegi-

= qsg;. b
N
A
P |
i
'i
A
t
1
P. Tasdik Tarihi [15/02/2010 - 22/08/2010 |Bina Yiksekligi - TAKS %2 0,40
Olcedi 1/1000 Bina Derinligi - KAKS{Emsal} °5 1,00
1/1000 OLCEKLI )
Her'i Imar Plani | SANCAKTEPE UYGULAMA Kat adedi 4 Ingast Mizami A
IMAR PLANI
Tlces: SANCAKTEPE On Bahge Mesafesi 5,00 arka Bahce Mesafesi |-
IMahallesi ABDURRAHMANGAZi-() ¥an Bahge Mesafesi |{3,00 Kot shnacak Mokta -
Aciklama
Kisitlama
~ . Yuz eali e 0 5. .
Pafta ida |Parsel Blgumu Parselin Plan Fanksivon Bilgisi :
kadastro
G22A05B1A-|g5,43] 6 182785 | 1/1000 UIP : K3 Alani. Yola Terki Mevcut.
18 m? 1/5000 NIP : K3 KONUT YERLESME ALAN. Yola Terki Mevcut.

LT KA




HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

3.5. Gayrimenkullerin Mevzuat Uyaninca Almis Oldugu Gerekli Izin ve Belgeler

insaata ba: anmasi | in ereklilisi olan tiim belgelerinin tam ve dodiru olarak meveut olup olm 29/6/2001 tarih ve 4708
sayili Kanun uyarinca denetim yapan yapi denetim kurulusu (i nvan resi vb.) ve dederiemesi

yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gergeklestirdifii denetimler hakkinda bilgi,
Degerleme konusu tasinmaziann konumlu oldugu 8243 ada, 6 parsele ilisikin islem dosyasi Sancaktepe

Belediyesi imar Midiidiigii Arsivinde incelenmis olup agagidaki tabloda detaylar verilen yapi ruhsatlan

ve yapi kullanma izin belgeleri bulundugu gérilmustiir.

Sancaktepe Tapu Miidirligii'nde yapilan incelemede; degerleme konusu taginmaziann konumlu oidugu
yapiya ait 29.01.2009 tarihli, 2009/33 sayih mimari projenin kat irtifakina esas onayli mimari projesi

incelenmistir.

Degerleme tarihi itiban ile bagimsiz bélimlerin konumlu oldugu parsel {zerinde geligtirilen proje
tamamlanmig, yap! kullanma izin belgesi alinmig, ana gayrimenkul cins tashihi yapilarak kat milkiyetine
gecilmis ve yasal sirec tamamlanmigtr. Projeye iliskin yapi denetim faaliyetleri; Tathsu Mahallesi, Serif
Sokak Zirveli Apartmani, No:5 D:3 Umraniye / ISTANBUL adresinde kain ETKIN VE SUREKLI YAPI
DENETIM A.S. tarafindan yGriitiimiigtir.

Tablo. 2 Yapi Ruhsati, Yap1 Kullanma izin Belgesi, Mimari Proje bilgileri

EVRAK TURU TARIHI SAYISI B.B.SAYISI TOPLAM ALAN (m?)

YAPI RUHSATI {TADILAT) | 29.01.2009 2009/34 2139,36

YAPI KULLANMA '
8243/6 INBETEs] 29.12.2010 | 348619-5081 1 2139,36
MIMARI PROJE 29.01.2009 2009/33 1 2139,36

Sancaktepe Belediyesi imar Miidiirligu Arsivi'nde taginmazlara ait islem dosyasinda yapilan incelemede;
29,01.2009 tarih ve 2009/34 sayli “Yapi Ruhsati (Tadilat)”, 29.12.2010 tarihli 348619-5081 “Yapi
Kullanma izin Belgesi” gérilmistiir. Degerleme konusu taginmazlara ait islem dosyasinda Yapi Kullanma
izin Belgesi tarihinden sonra diizenlenmis herhangi bir Yapi Tatil Tutanag ya da Enclimen Karanna
rastlanilimamighir.

Sancaktepe Tapu Midiidiigi‘nde yapilan arastrmada; degerleme konusu taginmaziann konumiu oldugu
yaplya ait 29.01.2009 tarihli, 2009/33 sayih kat irtifakina esas onayll mimari projesi incelenmigtir.

3.6. Yasal Gereklerm Yerme Getlrlllp Getlnlmed|g|
iril

Iarak Mevcut Olup Olmadi§ Hakkinda gorug
Degerlemesi yapilan gayrimenkuller icin yapilan incelemelerde yasal izinlerin tamaminin alinmig oldugu,

ken fzin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz

imar mevzuati ve tapu mevzuati geregdi yasal prosediirii tamamladigi gériilmistir.

3.7. Gayrimenkullerin Son Ug Yil Igerisinde Hukuki Durumunda (imar planinda meydana
gelen degisiklikler, kamulagtirma islemleri vb.) Meydana Gelen Degisiklikler

Deferleme konusu gayrimenkultin bagh bulundugu ilgili kurumlarda yapsan incelemelere gbre son (ic

yillik dénem igerisinde tasinmazlann hukuki durumunda herhangi bir degisikilik olmamistir.
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3.8. Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri GCercevesinde Gayrimenkul/Projenin
Gayrlmenkul Yatirim Ortakllgl Porl:foyune Alinmasina Bir Engel Olup Olmadigi

rcevesinde engel teskil edip etmedidi
Degerleme konusu tasinmazlann takyidat kayitlannda yapilan incelemde, tasinmazlann “Binalar” baghgi
altinda Gayrimenkul Yatinm Ortakhi§i Portféylin‘de bulunmasina engel herhangi bir kayit bulunmadith

gorilmustdr.

4, GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

4.1. Demografik veriler

icisleri Bakanhd Niifus ve Vatandaglik isleri Genel Miidirliigii (NVIGM) tarafindan giincellenen Adrese
Dayah Nifus Kayit Sistemi (ADNKS)'den alinan verilere gore 31 Aralk 2014 tarihi itibanyla Turkiye
niifusu 77.695.904 olarak belirienmistir. Tiirkiye'de ikamet eden niifus 2014 yilinda, bir dnceki yila gére
1.028.040 kisi artmigtir. Erkek nifusun oram %50,2 (38 984 302 kisi), kadin niifusun orani ise %49,8
(38 711 602 kisi) olarak gergeklesmistir. Tiirkiye'de yillik niifus artig hiz1 2013 yilinda %013,7 iken, 2014
yilinda %o013,3'e gerilemigtir.

1l ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2013 yilinda %91,3 iken, bu oran 2014 yilinda %91,8%e
yiikselmistir. Belde ve kdylerde yasayanlarin orani ise %8,2 olarak gergeklesmistir. Tlrkiye niifusunun
%18,5'inin ikamet ettigi Istanbul, 14.377.018 kisi ile en gok nifusa sahip olan il olmustur. Bunu sirasiyla
takip eden iller; %6,6 ile (5.150.072 kisi) Ankara, %5,3 ile (4.113.072 kigi) Izmir, %3,6 ile (2.787.589
kisi) Bursa ve %2,9 ile (2.222.562 kisi) Antalya'dir. Bayburt ili ise 80.607 kisi ile en az niifusa sahip ildir.

Grafik 1 Niifus Piramidi

Niifus piramidi, 2014
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Tirkiye'de 15-64 yas grubunda bulunan (galisma cagindaki) niifusun orani 2013 yilina (%67,7) gbre 0,1
puan artarak %67,8 (52 640 512 kisi) olarak gergeklesmistir. Cocuk yas grubundaki (0-14) nifusun
orani ise %24,3'e (18 862 430 kisi) gerilerken, 65 ve daha yukan yastaki nlfusun orani da yaklagik
%8'e {6 192 962 kisi) yikselmistir.
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Niifus yogunludu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye disen kisi sayisi”, Tirkiye genelinde 2014
yilina gore 1 kisi artarak 101 kisi olmustur. Istanbul, kilometrekareye disen 2 767 kisi ile niifus
yogunlugunun en yiiksek oldugu il olup bunu sirastyla; 477 kisi ile Kocaeli, 342 kisi ile Tzmir, 277 kisi ile
Gaziantep, 267 kisi ile Bursa ve Yalova illeri takip etmektedir. NUfus yodunlugu en az olan il ise
kilometrekareye diisen 12 kisi ile Tunceli'dir. Ylz6!gimi bakimindan ilk sirada yer alan Konya'nin niifus
yodunlugu 54, en kiigiik yiizdlglimine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 267 olarak gergeklesmistir.

(Kaynak TUIK 2014 yih sonuglar)

4.2. Ekonomik Veriler

4.2.1. Kilresel Ekonomik Durum

Kiresel ekonomik gériiniim, 2012 yilinin son geyreginden itibaren iyilesme arz etmektedir. Gelismig
ekonomiler agisindan kisa vadeli riskler azalmis ve gelismekte olan ekonomilerde biiylime performansi
olumlu olmustur. AB, ABD ve Japonya’da alinan onemli politika tedbireri ve Cin ekonomisinin
performansi, kiiresel ekonomik gérinimiln ve finansal piyasa kogullannin iyilesmesine yardma
olmustur. Kisa vadeli risklerdeki azalmaya karsin, biiylime hala zayif seyretmekte, igsizlik oranlar yiiksek
seviyelerini korumakta ve finansal piyasalara yonelik 6nemli riskler varliklann siirdiirmektedir. ABD'deki
mali ugurum riskinin keskin bir konsolidasyonu beraberinde getirme olasiigl ve ispanya ile italya
krizlerinin sistemik bir AB krizine déniisme olasilidina iliskin saglanan dnemli iyilesmeler, kisa vadeli
riskleri azaltmistr. Bununla birlikte, ABD'de 2012 yilinda saglanan uzlasma, orta vadede bir
konsolidasyon olasiifjin ortadan kaldirmamaktadir. Benzer sekilde, Avro Bolgesinde alinan tedbirlerle
finansal pivasalar simdilik rahatlamasina ragmen, bankacilik alaninda dnemli yapisal tedbirler alinmasi

gerekliligi stirmektedir.

2012 yiinda gelismis ekonomiler zayif biliylme gostermis, kiiresel ekonominin bliylime motoru
gelismekte olan (ilkelere olmustur. Kiiresel hasilanin 2012 yilinda %3,2 oraninda bliylimesi
ongoriilmektedir. Bu dénemde gelismis ekonomilerin %1,3 gibi zayif bir performans sergileyecekleri,
gelismekte olan ekonomilerin ise, %5,1 dizeyinde goérece giicli bir biiylime arz edecekleri tahmin
edilmektedir. Kiresel biyimenin 2013 yiinda, yine gelismekte olan ekonomilerin katkisiyla, %3,5
oraninda olacad 6ngdriilimektedir. (BDDK Finansal Piyasalar Raporu Sayi28, Aralik 2012).

Nisan 2014'de Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan haarlanan Kiiresel Ekonomik G&riiniim
Raporu'nda batih bankalann diinya ekonomisi igin bankalann giderek kuvvetlendigi, ABD’de
toparlanmanin oldukca kuvveti olduunu, Japonya'da Gzel sektoriin talebinin canlanmasi gerektigini,

Avrupa’da giiney Ulkelerde heniiz giliglenmenin gerceklesmedigi belirtilmigtir.
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Tablo. 3 IMF'in Diinya Ekonomisi Tahmini Biiyiime Oranlan

2013 2014 2015
BUYUME (%)
Diinya 3,3 3,3 3.8
Gelismis Ekonomiler 1,4 1,8 2,3
ABD. 2,2 2,2 31
Euro Bélgesi -0,4 0.8 13
Japonya 1,5 09 0,8
Geligsmekte Olan Ekonomiler 4,7 4,4 5,0
Cin 7,7 7.4 7.1
Rusya 1,3 0,2 0,5
Hindistan 5,0 5,6 6,4
Brezilya 2,5 03 1,4
ENFLASYON (%)
Gelismis Ekonomiler 14 1,6 1,8
Gelismekte Olan Ekonomiler 5,9 55 5,6
' DUNYA TICARET HACMI ARTISI 3,0 38 5.0

.Kaynak.' Dinya Ekonomik Gériiniim Raporu, IMF (Ekim 2014)

L.M.F. Tiirkiye igin 2014 biiylime tahminini ylizde 3.5'ten 2.3'e diisiip, 2015'te ise Turkiye'nin ylizde 3.1
bliyliyecedi éngdrmiistiir. Yayinlanan raporda IMF tahminierine gdre enflasyon ve cari agik diigecek,
issizlik artacak olup Tirkiye 2014 ve 2015'te AB'nin bilylime ortalamasini, gelecek yil ise Avrupa'nin
ylikselen ekonomilerini gegecektir.

4.2.2. Tiirkiye'de Genel Ekonomik Durum

Tirkiye, rekabet kurallaninin igledigi, 6zel sektdriin ekonomide oncili, kamunun ise diizenleyici rol
oynadigi, liberal dig ticaret politikasinin uygulandifi, mal ve hizmetlerin bireyler ve kurumlar arasinda
engelsiz olarak el degistirebildigi bir serbest piyasa ekonomisidir. Son 10 yida Tirkiye ekonomisi,
Avrupa Birligine Uyelik sirecinin de etkisiyle biliylik bir donlisim gergeklestirmis ve pek cok alanda
yapisal reformlar hayata gegirilmistir (T.C. Dis Isleri Bakanlgi, Tirk Ekonomisinin Genel Gorlinimi
2013). Tirkiye Orta ve Dodu Avrupa’nin en biylk ekonomisi, Avrupa’nin ise en biylk altinci
ekonomisidir. 20007 yillar boyunca uyguladigi ekonomi politikalar ile yillik ortalama %5’e varan biiylime
orani yakalayan Tirkiye, kiiresel kriz donemi ve sonrasinda bagani bir grafik sergilemistir. Turkiye,
gelismekte olan (lkeler icinde 2009 yiindan bu yana kredi/GSYIH orani en ¢ok artan {ilkelerden biridir
ve 2010 yilinda 735 milyar USD gayrisafi yurtici hasila (GSYiH) lle Dinya Bankasi verilerine gore
dinyadaki 16. bliylk ekonomi haline gelmistir. Tlrkive, kriz sonrasi toparlanmaya calisan diinya
ekonomileri arasinda ise 2011 yili itibanyla %8,5 biiylime orani yakalayarak Cin'in (%9,2) hemen
arkasinda yerini almisbr. 2012 yih son geyredinden bu yana bakildiginda da Tirkiye yliksek kred:
bilyiimesi ile benzer iilkeler arasinda 6ne gkmaktadir. S6z konusu artista, ozellile yabanc para
kredilerde, 6zellestirme ve kamu altyapi yatinmlanna bagl olarak kullandinlan proje finansmani kredileri
onemli bir paya sahiptir. Ayrica, digsik seviyelere gerileyen faiz oranlannin ve vadelerdeki uzamanin,
basta konut ve ihtiyac kredileri olmak Uzere kredi talebini artrdidi gérilmektedir. (TCMB, Finansai
istikrar Raporu, 2013). Giincel 6ncli gostergeler, 2014 yil ikinci g¢eyredinde yavaglayan Tirkiye
ekonomisinin {glincli ceyrekte daha iyl bir performans sergileyecegine isaret etmektedir. Ancak, finansal
piyasalarda devam eden oynaklik ve dis talepteki kirlganhklar toparlanma siireci igin asad yonli riskler

olarak énemini korumaktadir. Kiresel belirsizliklerin devam ettigi bu donemde alinan makro ihtiyati):
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HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

tedbirlerin ve siki para politikasi durusunun, ekonomik ve finansal istikran tehdit edebilecek kinlganhklan
sinirlamakta etkili oldugu goriilmektedir.( TCMB, Finansal Istikrar Raporu, 2014).

Tirkiye 2013 yil sonu bliylime hedefini %4.0'dan %3.6'ya digstlirerek revize etmis, ancak gergeklesen yil
sonu biiylimesi %4.0 olmustur. 1. ceyrek 2014 biyiime rakami %4.3 olarak agiklanirken, 2014- 2016
Orta Vadeli Ekonomik Program (OVEP) 2014 vyili icin biiyime hedefinin %4.0 seviyesinde kalacagint
dngérmektedir. Uluslararasi projeksiyonlar hala temkinli tahminler ortaya koymakta ve Tirkiye
Ekonomisi icin yavaglama o6ngérisiinde bulunmaktadir. IMF ve Diinya Bankasi Tirkiyenin GSYIH
biiylimesini %2.3-%2.4 seviyesinde beklerken, OECD'nin tahminleri bilylime oraninin %2.8 seviyesinde
olacagin 6ngérmektedir. (On Point Tiirkiye Gayrimenkul Pazan Goriinimdi, Subat 2014)

4.2.2.1, Tiirkiye'de Biiyiime Oranlan

Tirkiye, kiiresel ekonomik krizden en hizll gikan ve son dénemlerdeki kiiresel ekonomik belirsizlikten
goreli olarak az etkilenen (ilkelerdendir. 2002-2012 doneminde willik ortalama bliyime orani %5,2
olmusken, biiyime crani 2013 yilinda lilkemize %4 oraninda gerceklesmistir, Tirkiye istatistik kurumu
2014 yilina ait GSYH oranlannda: Uretim ydntemiyle gayri safi yurtici hasila tahmininde, 2014 yili Gglincti
ceyredi bir 6nceki yilin ayni geyregine gore sabit fiyatlarla %1,71%ik artgla 33.530.000.000 TL, 2014
yilmin ilk dokuz ayhk déneminde bir onceki yiin ayni dénemine gdre sabit fiyatlarla gayri safi
yurtici hasila %2,87ik artigla 93.733.000.000 TL olarak belirtilmigtir. Tilketim %1,7, 6zel yatinmlar %2,6
ve kamu harcamalan %1,3 arbs gdstermistir. Ihracatin %0,6 artisina karsilik, ithalat %3,1 dsls
gbstermigtir.

Grafik 2 GSYH alt kalemlerinin 2014 3. ceyrekteki degisimleri

Mevsimsellikten anndinimig gdstergeter

Kamu
Harcamalan

ihracat

-%6 %4 -%2 %D %2 %4

Sektorel agidan alt basliklar altinda yapilan istatistik calismalarinda ise; Finans ve sigorta faaliyetleri,
2014 yih {glincii ceyredinde cari fiyatlarla %10,410k artisla 13 milyar 754 milyon TL, sabit fiyatlaria
%>5,21ik artisla 4.280.000.000 TL olarak agiklanmigtr. imalat sanayi, 2014 yili tglincli ceyreginde cari
fiyatlada %10,310k artisla 65 milyar 437 milyon TL, sabit fiyatlarla %2,27ik artigla 7.298.000.000 TL
olarak agiklanmigtir.

Turkiye ekonomisi, son sekiz yilda ylksek biylime rakamlar yakalamigtir. Ancak 2014 yilinda yaganan
jeopolitik gelismeler ve kiiresel krizin etkileri, Tirkiye ekonomisinde yavaslama egilimi baglatmis ve
bunun etkileri iciinc(t ¢eyrekte de kendini gostermeye devam etmistir. Biitiin bu olumsuz gelismelere
ragmen, Turkiye 2013 yili sonu itibariyle Dinya’nin 17. Avrupa’nin ise 6. bliylik ekonomisi durumuna
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gelmistir. Makroekonomik anlamda kiresel ekonomiye uyum saglayan yapisal reformlar, bir yandan
Tirkiye'yi dogrudan yabana yatinm (FDI) rakamlannda boélgesinin lideri yaparken, bir yandan da
ekonomi ve finans sektdriinde devrim nitelifinde yeniliklerin 6niinii agmigtr. AB Gyeli§i slrecinin de
katkisiyla Ulkedeki son on yilda 6zel sektére verilen 6nem ve reformlarla gelismekte olan piyasalarda
6nemli bir yer almigtir.

Takvim etkisinden anndinimis sabit fiyatlarla GSYH 2014 yili {glincli geyredi bir énceki yilin ayni
ceyredine gore %1,81ik artig gosterirken, mevsim ve takvim etkilerinden anndirimig GSYH degeri bir
dnceki geyrede gore %0,4 olmustur. 2013 ve 2014 yih GSYIH sonuglan tabloda verilmigtir.

Tablo. 4 2014 Yili II1.Ceyrek Gayri Safi Yurtici Hasila Sonugian

SABIT

CARI oy Y
e A OO oumumas i SR sno
(Milyon TL) (%) (MU¥oRINSH) (%) (Milyon TL) (%)
YILLIK 1.565.181 105 821.937 45 122.476 41
I 355.687 94 199.106 10,2 28.027 31
2013 I 386373 10,3 210.405 8,5 30.184 4,6
m 417.223 10,7 212.697 18 32,983 4,2
v 405.898 114 199.730 15 31.283 45
9AYLIK  1.296.774 11,9 600.039 3,6 93.733 2,8
s 1 409.203 15,0 185.033 i 29.361 48
I 425917 10,2 201300 4,3 30842 2.2
1 461.654 10,6 213.707 05 33.530 17

Kaynak: TUIK GSYH Sonuglan, III.Ceyrek:Temmuz-Eylil, 2014

Ulusal hesaplann en énemiilerinden biri olan GSYH belifli bir dénemde yurt iginde retilmis toplam nihai
mal ve hizmetlerin degerini gésterir. Tiirkiye son on yillik GSYH bilyiimesi agisindan kiyaslandidinda
kendisi ile ayni seviyede gortilen (ilkeler arasinda en fazla biliylime gergeklestiren ilke olmugtur. Tiirkiye
ekonomisindeki giiclii bilyime performansi ingaat ve gayrimenkul sektdriinli de destekler konumdadr.
2012 yilinda %2,2 oraninda biiylime kaydeden Ttrkiye igin IMF, 2013 yilinda Tiirkiye'nin %3,8 oraninda
bilyliyecedi kanaatinde bulunmugstu. IMF Turkiye icin bu yilki bliyime tahminini ise %2,3ten %3'e
yiikseltirken, 2015 icin tahminini %3,1’den %3‘e indirmigtir. TUIKin agikladigi Uretim ydntemiyle Gayri
Safi Yurtici Hasila, verilere gére Tiirkiye ekonomisi 2013'tin ikinci ceyredinde %4,6, Gciincll geyreginde
%4,2 son ceyrekte ise %4,5 oraninda bliylyerek 2013 yilini %4,0 oraninda kapatmistir, 2013 yilindaki
biyimenin etkisi 2014 yilinin ilk ceyreginde de devam etmis ve %4,7 bilylime orani yakalanmigtir.
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Grafik 3 Baslica Bolgeler Itibariyle Bilyiime Oranlan (2014)
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Kaynak: Diinya Ekonomik Goriiniim Raporu, IMF 14 Ekim 2014

Turkiye Ekonomisi 2014 ilk geyrek biiylimesi %4,3 olarak gergeklesmis olup bliyimenin bilegenierine
katki payr olarak bakildidinda en bliydk katkinin %2,9 ile net dis ticaretten geldigi gorilimektedir. 2014
ikinci ceyrekte cari fiyatlar ile TL bazinda GSYIH 425.917.000.000 TL ye ulagirken biiylime hizi %4,8
diiserek %10,2 ye gerilemis; Uglincli geyrekte ise 461.654.000.000 TL ye ulagirken biyime hizi %0,4
Itk arbis ile % 10,6 ya yikselmistir. 2014 ikinci eyrekte sabit fiyatiar ile 30.842.000.000 TL ye ulagirken
biylime hiz1 %2,6 distis ile %2,2 ye gerilemis, lglinch ceyrekte ise sabit fiyatlar ile 33.530.000.0G0 TL
ye ulagirken blyime hizi %0,5 dlserek %1,7 ye gerilemigtir.

Tirkiye'de GSYH bilylime oranlar ve enflasyon oranlan dénem ortalamalanna gére siniflandinimis ve

ortalama degisimler asagidaki grafiklerde gosterilmistir.

Grafik 4 Tiirkiye Biiyiime Oranlari Degisimi (Dénem Ortalamalan, %)
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Grafik 5 Tiirkiye Ortlama Enflasyon Orani (%)
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Kaynak: TUIK-Hazine Miistesarligi

4.3. Gayrimenku] Sektdrii

Diinya gayrimenkul sektérii kisa bir donem fnce yasanan ipotekli konut kredisi (sub-prime mortgage)
krizi ve kiiresel ekonomik durguniuk 2008 yilinin ikinci yarsindan baslayarak tiim diinyadaki gayrimenkul
piyasalarini etkilemistir. Tim diinyada yeni konut insaatlarinin durdugu, ofis alani talebinin azaldigi ve
bosluk oranlarinin artadi gdzlemlenmigtir. PwC ve Urban Land Institute tarafindan ortaklaga hazirlanan
Emerging Trends Europe Survey 2015 arastirma raporunda Tirkiye’nin komgu Surive'de yaganan politik
gelismeler ve genel olarak ekonomideki yavaslama dolayisi ile duragan bir siirecin igerisinde
bulunuldugu belirtiimistir. Ayni rapor kapsaminda 2015 yili borglanma beklentisi arastinididinda,
Turkiye'nin borclanma agisindan stabil kalacagi %50 oraninda, daha az borglanacadi yéniinde %33
oraninda, daha cok borglanacagi yéniinde %17 oraninda beklenti belirtilmistir.

Grafik 6 Avrupa 2015 borglanma beklentileri
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Kaynak: Emerging Trends Europe Survey 2015 arastirma raporu

PWC ve Urban Land Institute (ULI) isbidigi ile gergeklestirilen ve gayrimenkul sektbriindeki son
gelismeleri igeren EmergingTrends in Real Estate Europe 2014 (Gayrimenkulde Geligen Egilimler Avrupa
2014) raporuna gore, Istanbul mevcut gayrimenkul yatinmlanyla Avrupa‘'da gayrimenkul sektdriinde
one gkan 28 sehir arasinda 7. sirada yer almaktadir. Bu ilk yedi sirada yer alan diger sehirler *gtvenli
limanlar’ olarak vatnmay! cekerken, Istanbul, gelisme senaryolanina ev sahipligi yaparak popller bir
‘liman’ olmayi 2013 yilinda da stirdiirmiistiir. Rapora gore; Avrupa’nin ticari gayrimenkul sektdrii Alman
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sehirlerinin  hakimiyetindedir. Raporda, ozellikle, Avrupa’da sayisi artmaya baglayan Asyal
yatinmailardan gok giclit bir talep oldugu belirtilmektedir.

4.3.1. Tiirkiye Konut Sektiril

Tirk gayrimenkul sektorli, enflasyonun normal diizeylere dismesi ile fiyat istikrannin sadlanmasi,
YTL'ye gegis gibi ekonomi, Avrupa Toplulugu adayligi gibi siyasi alanda yasanan olumlu gelismeler
paralelinde son dénemlerde verli ve yabanclann géziinde yildizi parlayan bir yainm sektdrii olarak 6n
plana gikmaktadir.

Turkiye genelinde konut satiglart 2015 Subat ayinda bir dnceki yilin aym ayina gére %15 oraninda
artarak 95.021 oldu. Konut satislarinda, istanbul 17.690 konut satigi ile en yiiksek paya (%18,6) sahip
oldu. Satis sayilanna gdre Istanbul’u, 11.063 konut satigi (%11,6) ile Ankara, 5.850 konut satisi (%6,2)
ile izmir izledi. Konut satis sayisinin diisiik oldugu iller sirasiyla 6 konut ile Hakkari ve Ardahan, 29 konut

ile Bayburt oldu,

Grafik 7 Tiirkiye’de Aylara Gore Xonut Satis Sayilar: 2014-2015
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Kaynak: TUIK_Konut Satis Istatistikleri-Subat 2015

TUIK Konut Satg Istatistikieri Subat 2015 raporuna gére; Tiirkiye genelinde ilk defa satilan konut sayisi
bir énceki yilin aymi ayina gore %6,8 artarak 40.662 oldu. Toplam konut satiglari icinde ilk satisin pay
%42,8 oldu. ilk satislarda istanbul 7.702 konut satigi ile en yiiksek paya (%18,9) sahip olurken,
istanbul’u 4.062 konut satsi ile Ankara ve 2.150 konut satisi ile Antalya izledi.

Tirkiye genelinde ikinci el konut satislari bir 6nceki yilin ayni ayina gére %22,1 artig gostererek 54.359
oldu. ikindi el konut sabslannda da istanbul 9.988 konut satisi ve %18,4 pay ile ik siraya yerlesti.
istanbul'daki toplam konut satislan iginde ikinci el satiglann payl %56,5 oldu. Ankara 7.001 konut satisi
ile ikinci sirada yer aldi. Ankara‘yi 3.741 konut satigi ile Izmir izledi.

2012 yilinda yiriirliige giren 6302 sayili Tapu Kanunu ve Kadastro Kanununda Dedisiklik Yapiimasina
fliskin Kanun ile yabancl uyruklu kigilere Tirkiye'de tasinmaz edinme hakki verilmigtir. Edinilecek
tasinmazin toplam alani 2,5 hektardan 30 hektara yikseltilmigtir.

Yabanailara yapilan konut satislannda, Subat 2015'te ilk siray1 466 konut ile Istanbul aldi. Istanbul ilini
sirastyla 356 konut satisi ile Antalya, 106 konut satigi ile Bursa, 77 konut satigi ile Yalova, 75 konut satigi
ile Mugla ve 65 konut satisi ile Aydin izledi.
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Reidin.com konut sektdrii Subat 2015 arastirma verilerine gére Tlirkiye Kompozit Satilik Konut (ikinci el)
Fiyat Endeksi'nde Endeksi'nde bir dnceki aya gdre %1.12, gegen yilin aynt donemine gore ise %16.21
oraninda artis gerceklesmistir, Mart 2015 igin 2007 Haziran=100 temel yilli Tirkiye Kompozit Satilik
Konut Fiyat Endeksi tahmin dederi161.9 olarak ongoriilmekte olup, beklenen aylk deder arti
orani%1.06'dir.

Subat ayinda Adana’da metrekare bagina konut satis fiyatlan %1.53 oraninda artmig ve Adana fiyatlann
en ¢ok yiikseldigi sehir olmustur. Ayni dénem igerisinde konut satis fiyatlan Ankara’da %0.62 oraninda,
Antalya'da %1.02 oraninda, Bursa'da %1.14 oraninda, Istanbul'da %1.20 oraminda, Izmirde %1.02 ve
Kocaeli‘nde %0.88 oraninda artmistir.

Resim 1. Tiirkiye Konut Satis Fiyatlanindaki Aylik Degisim (%)

Kaynak: Reidin_Tiirkiye Konut Fiyat Endeksleri-Eylil 2014

Tiirkiye Kompozit Kiralk Konut Fiyat Endeksi bir dnceki aya gore %0.48; gegen yilin ayni dénemine gore
ise %15.13 oraninda artmistir. Subat ayinda istanbul’da metrekare bagina konut kira degerleri %1.05
oraninda artmig ve Istanbul kiralarin en cok yiikseldigi sehir olmugtur. Aym dénem igerisinde konut kira
dederleri Adana’da %0.43 oraninda, Antalya'da %0.17 oraninda, Izmirde %90.67 oraninda ve
Kocaeli'nde %0.53 oraninda artmis; Bursa’da %0.55 oraninda ve Ankara‘da %0.51 oraninda azalmigtir.

Resim 2. Tiirkiye Konut Kira Fiyatianndaki Aylik Degisim (%)
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Kaynak: Reidin_Tiirkiye Konut Fiyat Endeksleri-Subat 2015
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Subat ay itibariyle ikinci el konutlardaki amortisman stireleri (Geri Dontig Stiresi) incelendiginde Tiirkiye
genelinde bir apartman dairesinin fiyati 17.9 yillik (215 ay) kiraya esit iken, istanbul'da bu siire 17.7 yil
(212 ay) olarak olcilmekte olup izmirde ve Ankara’da geri dénils siiresi 18.7 yil (225 ay) olarak
belilenmistir.

Resim 3. Tiirkiye Konut Amortisman Siireleri
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Kaynak: Reidin_Tirkiye Konut Fiyat Endeksleri-Subat 2015

4.3.1.1. Tiirkiye’de Konut Kredisi

Kriz sonrasi konut satislardaki canlanmanin yeni yatinmlara etkisi siirh kalsa da, mevcut stoklarin
azalmasl y6niinde etkisi olumiu yonde olmustur. BDDK Aralik 2012'de yayinlanan Finansal Piyasalar
Raporuna gére 2008 yili baginda Tirkiye'de kuliandinian toplam Konut Kredisi stoku 38,9 Milyar TL;
2009 yih basinda 44,9 Milyar TL iken, 2010 yih basinda 60,8 Milyar TL'dir. 2011 yilinda ise konut kredi
hacminde yilin ilk ceyreginde artis ediliminde bir yavaglama gbdzlenmigtir. Merkez Bankasi'min para
politikasi uygulamasindaki degisiklik (munzam kargiliklann® artinimasi) ve BDDK'nin da kullandinlacak
konut finansmani kredi limitini teminat alinacak konutun degerinin %75'i ile sinirlandirmasi bu
dogrultuda kredi maliyetlerinin artmasina ve konut kredisi artis hizinin yavasglamasina neden olmustur.
Aralik 2014 déneminde, toplam kredi tutar 1,24 trilyon TL olup, s6z konusu tutann 881 milyar TL'si
Tirk parasi kredilerden, 360 milyar TL'si yabanci para kredilerden olusmaktadir.

Grafik 8 Tiirk Parasi /Yabanci Para Cinsinden Kredi Gelisimi (2009-2014)
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Kaynak: Tiirk Bankaciltk Sektorii Temel Gostergeleri, BDDK-Araltk 2014

IMunzam karsitk (reserve requirement), bankalarn topladiklan mevduatiarin merkez bankasindaki hesaplarinda tutmak zorunda
oldukiar kismina denir. http.//www.ekonomik-cozum. com. tr/soziuk/4759-munzam-karsifik-nedir. Atmf
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Bireysel Kredilerin Dajilm: Aralik 2014 doneminde tuketici kredileri bir 6nceki ceyrege gore
artarak 356 milyar TL olarak gerceklesmistir. Konut kredisi, kredi
kartlan ile intiyag ve diger tiketici kredileri sirasiyla 125 milyar TL, 74
milyar TL ve 149 milyar TL'dir. Bireysel krediler igerisinde ihtiyag ve
diger tiiketici kredilerinin payl %42, konut kredisinin pay1 %35, kredi
kartlaninin payi ise %21 olarak gergeklesmistir.

Tagit
2K

Grafik 9 Bireysel Kredilerin Gelisimi (2009-2014)
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Kaynak: Tiirk Bankacilik Sektorii Temel Gostergeleri, BDDK-Aralik 2014

Konut satin alma giicii endeks degerleri incelendiginde, 100 ve {izerindeki endeks degderleri mevcut faiz
orani ortaminda (Subat 2015: Aylik Ortalama %0.90) 10 yil vadel konut kredisi kullanilarak bir ev sahibi
olunabilecegini gosterirken; 100Un altindaki degerler ailenin 10 yil vadell konut kredisi kullanarak konut
sahibi olamayacadina isaret etmektedir. 100'Un altindaki de@erlerde kredili yapilan konut sabg
islemlerinde tiiketicinin ayhk taksit ddemelerinde sorunlarla karsilagmasl bekienebilir. Subat 2015
itibariyle endeks dederleri Ankara’da (Endeks Degeri: 154) ve Izmir'de (Endeks Deferi: 125) 100'Un
tizerinde ver alirken; Tirkiye genelinde (Endeks Degeri: 92) ve Istanbul'da (Endeks Degeri: 79) 100'in
altinda yer almaktadir.

Grafik 10 Konut Satin Alma Gilicii Endeksi- 10 Yillik Konut Kredisi Icin
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o REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi sonuglanna gére Subat ayinda satisi gergeklestirilen
konutlanin %22’'si bitmis konut stoklanndan olusurken, %78 ise bitmemis konut stokianndan
olusmaktadir. figili ayda, Istanbul Avrupa yakasinda satlan konutlarin %11"; Asya yakasinda satilan
konutlann ise %19'u bitmis stoklardan olusmaktadir.

» Yeni Konut Fiyat Endeksi sonuclarina gére; 2015 Subat ayinda bir 6nceki aya gére %0.39 oraninda,
gecen yilin ayni dénemine gére %6.19 oraninda ve endeksin baglangic dénemi olan 2010 yi Ocak
ayina gore ise %54.50 oraninda arbis gergeklesmistir.

o Subat ayinda bir 6nceki aya gére, 1+1 konut tipinde %0.20 oraninda artmig; 2+1 konut tipinde
%0.38 oraninda artmig; 3+1 konut tipinde %0.65 oraninda artmig ve 4+1 konut tipinde %0.35
oraninda artmistir.

» Subat ayinda markali konut projeleri kapsaminda gergeklestirilen satislann %40% (son 6 aylik
ortalama %?24) yabanc yatrimalara yapilirken, tercih noktasinda adifikh olarak 1+1 konut tipi
(Subat 2015:%42) ile ortalama 96 m2 biiyiikiige sahip konutlarin ne giktigi gézlemlenmigtir.

 Yeni Konut Fiyat Endeksi bir tnceki aya gére, 51-75 m2 bliyiikl{ije sahip konutlarda %0.20 oraninda
artmis; 76-100 m2 biiyiiklige sahip konutlarda %0.40 oraninda artmig; 101-125 m?2 biy(kilije sahip
konutlarda %0.89 oraninda artmig; 126-150 m2 blylikliige sahip konutlarda %0.65 oraninda artmig;
151 m?2 ve daha bliylik alana sahip konutlarda %0.49 oraninda artmistir.

Grafik 11 Yeni Konut Fiyat Endeksi Aylik Dedisimi (%)
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Subat ayinda REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi bir 6nceki aya gére, Yeni Konut Fiyat Endeksi
bir 6nceki aya gore, Istanbul Avrupa yakasinda yer alan markall konut projelerinde %0.13 oraninda;
istanbul Asya yakasinda yer alan markali konut projelerinde %0.55 oraninda artmigtir. Endeksin
baslangic donemine gore ise Istanbul Asya yakasindaki projeler Avrupa yakasina kiyasla 10.4 puan fazla
artis géstermigtir.

Grafik 12 Istanbul Asya ve Avrupa Yakas: Projelerindeki Stok Erime Hizi (%)
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4.4. Bolge Verileri

Dederlemeye konu olan gayrimenkuliin degerini olusturan en 6nemi bilesenlerinden biri bulundugu
bolgenin ozellikleridir. Dolayistyla konu gayrimenkuliin bulundugu bélgenin codrafi konumu, arazi
yapisi, Sosyo ekonomik oOzellikleri, gelisme yonii degerleme galismasini etkileyen faktdrer olup alt
basliklarda konu gayrimenkuliin bulundugu bélge verileri ile ilgili genel bilgiler verilmistir.

4.4.1. istanbul ili

Istanbul, 42° K, 29° D koordinatlannda yer almaktadir. Istanbul Bogazi boyunca ve Halic'i cevreleyecek
sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur. istanbul, batbda Avrupa yakasi ve dojuda Asya yakasi
olmak zere iki kita lizerinde kurulu tek metropoldiir.

Istanbul'un kuzey ve giineyi denizierle gevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, glineyinde Marmara Denizi vardir.
Batisinda Tekirdag'in Gerkezkdéy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray ilgeleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze,
Koérfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Sehrin adim aldidi ve Halic ile Marmara arasinda kalan yarimada
tizerinde bulunan asil Istanbul 253 km?, biitiinii ise 5.712 km?2 'dir. Bogazigi'ndeki Fatih Sultan Mehmet
ve Bogaz Kopriileri sehrin iki yakasin birbirine baglamaktadir.

Turkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2014 yili adrese dayali niifus sistemi sonuglarina gore, Tiirkiye'nin en
kalaballk 14.377.018 kisi niifusuna sahip Istanbul'da, diinyada en kalabalik sehirlerinden biri olma
ozelligini tasimaktadir.

istanbul'un nifusu son 25 yida 4 katina gkmighr. istanbul'da yasayanlann yaklasik %651 Avrupa
yakasinda; %35'si de Anadolu yakasinda yasamaktadir. Issizlik sebebi ile birgok insan istanbul'a gé¢
etmis, genelde sehir etrafinda gecekondu mahalleleri olusturmustur,

istanbul kent dlgeginde son yirmi yilda hizli bir donlsim yasamistir. Kent merkezinde yagayan st gelir
gurubu mensuplan, Avrupa ve Amerika'daki doniisime benzer sekilde kent geperinde bulunan dogayla
ic ice diislik yogunluklu konut alanlarina tasinmiglardir.

32 ilgesi 151 koyl, 817 mahallesi ve 41 ilk kademe belediyesi bulunan istanbul'da Resmi Gazete'de 22
Mart'ta yayinlanarak yriirlige giren “5747 sayill Biiyiiksehir Belediyesi Sinirlani igersinde fige Kurulmasi
ve Bazi Kanunlarda Degisiklk Yapilmasi Hakkinda Kanuna Istanbul'un toplam ilge sayisi 39 ‘a

yikselmistir. y L

et 2
0
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Istanbul sosyo-ekonomik acidan Tiirkiye'nin en gelismis ilidir. Yonetsel bagkent olma iglevini Cumhuriyet
doneminde yitirmisse de, ekonomik alanda Tiirkiye'nin baskenti sayilabilir. Ulke ekonomisinde en énemli
karar, iletisim ve yonetim merkezi Istanbul'dur. Ulkedeki endistriyel kuruluglannin %38', ticari
isletmelerin %55' Istanbul'da bulunmakta olup, vergi geliferinin %40" bu sehirden saglanmaktadir.
Istanbul, Glke capinda her tiirlii mal ve hizmetin toplanip dagitildigi ve yurtdisi baglantilann kuruldugu,
Tirkiye'nin en st diizeydeki hizmet ve ticaret merkezidir. 133 milyar dolarlik yilik Gretimiyle Diinyada 8.
sirada yer almaktadir,

istanbul'un Tirkiye dlgedindeki temel islevierinden biri de banka ve finansman merkezi olmasidir. Ilk kez
19. yiizyihn ikincl yansinda yabanci, finans kuruluslerinin akinina ugrayan istanbul, 1950'lere dogru
ulusal bankacligin merkezi olmus, 1980'lerde ise yeniden uluslararasi finans kuruluglanina kapilari
agmigtir. Tlirkive' deki bilylk bankalann timiine yakini ile bitiin sigorta sirketlerinin merkezleri
Istanbul'dadr.

Istanbul gerek dogal giizellifi ve zengin tarihsel mirasi, gerekse ulagim ve konaklama olanakiannin
geliskinligi bakimindan Tiirkiye'nin en énemli turizm merkezlerindendir.

Iide tarim kesiminin pay! oldukca kiicliktiir. Bitkise! iretim ve hayvanciitk metropoliten alan disinda kalan
Silivri, Catalca ve Sile ilceleriyle siniridir.

4.4.2. Sancaktepe Ilcesi

Sancaktepe Ilgesi, Istanbul Anadolu Yakasi'nda
konumlu olup 2008 yilinda Umraniye'ye
bagh Sangazi, Yenidogan ve

Kartal'n Samandira beldelerinin birlesimiyle ilge
statiis(ine kavusmustur., Giineyinde Kartal,

glineybatisinda Maltepe,

i 3 batisinda Atasehir ve Umraniye,
kuzeyinde Cekmekdy, dogusunda Pendik ve giineydodusunda da Sultanbeyli ilcelerine komgudur. Iige
alant 61,90 kilometrekare, niifusu 241.000 kisidir. Siurdan dahilinde toplam 20 mahalle ve 1 kdy

mevcuttur. Tice Kaymakamlik ve Belediye binalan Sangazi Merkezinde inga edilmistir.

Tarihi: Sancaktepe, ilk cadlardan itibaren mesire alani ve yazlk saraylan ile ©n planda
olmustur. Bélgede bulunan en eski yapi bir Bizans Saray: olan I. Tiberius Konstantinos (578-582) ve
Mavrikos (582-602) donemlerinde insa edilen Damatris Yazlik Sarayr'dir. Damatris Sarayt adini Demeter
‘Tanm Tanncas!’ adindan almis olup kalintilan Samandira sinidan igindedir.

Bolgeye Tirkler ilk olarak Avar Tiirklerinin istanbul'u kusatmasiyla VII ylizyl baglannda gelmistir.
Ttrkler IX. ylzyildan itibaren yodun olarak Bizans topraklannda gériilmeye baslamis ve Uskiidar'a kadar
gelmiglerdir. Ancak bolgede kalia olmalan Osmanli Beyliginin ortaya cikmasindan sonra olmustur.
Bugiinki Sancaktepe bdlgesi, 1328 yilinda Orhan Gazi'nin Samandira’yi fethi ile Tirklerin eline gegmistir.

Samandira eski bir yerlesim yeridir. Sangazi kéyiiniin ise Istanbul'un fethinden sonra kuruldugu rivayet
olunmaktadir. Fethe katilan San Kad isimli kisiye buranin miilk olarak verilmesiyle bir yerlesim yeri halini

almistr.
\
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Niifus: Elli yih askin siiredir agifikli olarak dogu bolgelerinden ve kent iginden gelen i gdcle artan
Sancaktepe niifusu, ilgenin yerlesiminden gériinlistine, kiltiirel yasamindan toplumsal yapisina hizla
dedisim gostermektedir. Sancaktepe niifus yodunlugu istanbul ortalamasinin tizerindedir. 19 mahalleden
olusan Sancaktepe ilcesi 62,41km2 alanda, Tiirkiye Istatistk Kurumu 2014 verilerine gore nifusu
329,788 kisidir.

Tablo. 5 Sancaktepe Ilcesi Niifus Verileri Tablosu

¥i) 2008 2009 2010 2011_ 2012 | 2013 2014

Niifus 229.093 | 241.233 | 256442 | 267.537 | 278.998 | 304.406 | 329.788

Degerleme, bir varligin Pazar Degeri veya Pazar Degeri digindaki esaslara gbre yapilir. Pazar, fiyat,
maliyet ve deder kavramlan, tim degerlemelerin temelinde yer almaktadir. DeJerleme agisindan
esdeger bir 6neme sahip olan bir dijer unsursa, de§erleme sonuglarna nasil ulasiididinin anlagilabilir

sekilde ifade edilmesidir.

5.1. Fiyat, Maliyet ve Deger
Fiyat, bir mal icin istenen, teklif edilen veya 6denen mebladgdir. Odenen flyat, arz ile talebin kesigtigi
noktayr temsil eder. Deger ise satin alinmak {lizere pazara sunulan bir mal veya hizmet icin aha ve

saticinin aniasabilecekleri olasi fiyat anlamina gelmektedir.

Uretimle iliskili bir kavram olan Maliyet, el degistirme isleminden farkll olarak, bir emtia, mal veya
hizmeti yaratmak veya Uretmek igin gerekli olan tutar seklinde tanimlanir.

Deger, gercek dedil, mal veya hizmetin belirli bir zaman zarfinda satii veya degis tokusu ile iligkiliyken,
maliyet, mal veya hizmetin iretim masraflan icin 6denmesi olasi bir flyatin takdiridir.

Miilkiin sahipleri, yatinmalan, sigortacilan, kiymet takdiri yapanlar, derecelendirme géreviileri, tasfiye
memurlan veya kayyumian ya da normalin stiinde istekli veya dzel aliclan, rasyonel agidan esit ve
gegerli sebeplere ayni miilke farkh degerler atfedebilirler.

5.2. Pazar ve Pazar Disi Esash Deger
En temel seviyede, defer, herhangi bir {iriin, hizmet veya mal ile iligkili dort etkenin birbirleriyle olan
iliskisine gére olusturulur ve strdiirilir. Bu faktrier, fayda, kithk, istek ve satin alma glctddr.

o Pazar Dederi, milkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden ba§imsiz istekli bir alicyla
istekli bir saba arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflann herhangi bir iligkiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma
cercevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

o Pazar Dederi, miilkiin satis veya satin alma maliyetleri veya herhangi bir verginin mahsubu géz
éniine alinmaksizin tahmin edilen degeridir.
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»  Pazar Degeri'ni tahmin etmek icin Degerleme Uzmani ilk olarak en verimli ve en iyi kullanimi veya
en olasi kullanimi tespit etmelidir. Bu kullanim, pazardaki bulgulara gére mlilkiin mevcut kullanimi
olabilecedi gibi bagka alternatif kullanimlar da olabilir,

Pazar Dederini tahmin etmek icin en sik uygulanan yaklagimlar iginde, Emsal Kargilastirma Yaklagimi,
indirgenmis nakit analizini de iceren Gelir indirgeme Yaklagimi ve Maliyet Yaklagimi yer almaktadir.

5.2.1. Emsal karsilastirma yakiasim

Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame miulklerin satisini ve piyasa verilerini dikkate alarak
karsilastrmaya dayal bir islemle deder takdiri yapar. Genel olarak degerlemesi yapilan milk, acgik
piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin satislanyla ya da istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate
ahlinarak kargilagtirilir.

5.2.2. Gelir indirgeme yaklagimi

Bu yaklagimda, degerlemesi yapilan milke ait gelir ve harcama verileri dikkate alinarak indirgeme
yontemi ile deger tahmini yapilir. Indirgeme, gelir tutanini deder tahminine ceviren gelir (genellikle net
gelir) ve deger ile iligkilidir. Bu islemde, Hasia veya Iskonto Orani ya da her ikisi de dikkate alinir. ikame
prensibinde ise belli bir risk seviyesinde en ylksek yatinm getirisini saglayan gelir akisi ile de§ere
ulasilacagi kabul edilir.

5.2.3. Maliyet yaklasim:

Maliyet yaklasiminda, miilkiin satin alinmasi yerine, miilkiin aynisimin veya ayni yaran saglayacak bagka
bir mulkin insa edebilecedi oiasiidi dikkate alnir. Uygulamada, tahmin edilen deger, yenisinin
maliyetinin deferlemesi yapilan mdilk igin ddenebilecek olas: fiyati asin dlglide astigi durumlarda eski ve
daha az fonksiyonel milkler icin amortismari da igerir.

Sonuc olarak;

Tiim Pazar Dederi dlgiim yontemleri, teknikleri ve prosedirleri, piyasadan elde edilen kriterler esas
alnip, dogru bir sekilde uygulanmasi ile ortak bir Pazar Dederi tamimini olugtururlar.

o Emsal karsilastirmalar veya diger pazar karsilastirmalan, pazardaki gézlemlerden kaynakianmalidir.

« Indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklasimi piyasanin tespit ettigi nakit akiglarini
ve piyasadan elde adilen geri déniis oranlarini esas almalidir.

o Insaat maliyetleri ve amortisman, maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esaslt tahminleri
{izerinden yapilan bir analiz ile tespit edilmelidir.

Mulkiin, normalde piyasada hangi sekilde islem gérecegi, Pazar Degerinin tahmini igin hangi yakiasim
veya prosediirlerin kullanilabilecegini belirler. Piyasa bilgilerine dayandifinda bu yaklastmlarin her biri,
karsilastirmall bir yaklasimdir. Her bir degerleme durumunda, bir veya daha fazla sayida ydntem
genellikle piyasadaki faaliyetleri en iyi temsil eden y6ntemdir.

Degerleme Uzmani, Pazar Degerinin tespiti icin tim yontemleri dikkate alarak hangi yéntem yada
yontemlerin uygun oldugunu tespit edecektir.
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6. GAYRIMENKULLERIN KONUMU VE FiZiKSEL iNCELEMELERI

6.1. Gayrimenkullerin Konumu, Ulasimi ve Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkuller; istanbul fli, Sancaktepe flgesi, Samandira Mahallesi, 8243 ada 6
parsel sayili ‘3 Kath Diikkkan ve 84 Adet Tripleks (3 Kath) Binalar ve 67 Adet Dubleks (3 Kath) Binalar ve Arsasi”
niteliki ana tasinmazda konumludur. Dederleme konusu tasinmazlar, Aburrahmangazi Mahallesi,
Sevenler Caddesi, Sinpas Lagiin Sitesi, No:6, A5 ve A6 Blok, Sancaktepe/istanbul posta adresinde
konumludur. Atatiirk Caddesi ve Sevenler Caddesi’nin kesistigi noktadan Sevenler Caddesi'ne girilir ve
gliney istikametinde sol kolda yer alan Ozel Kiigiik prens 1.0.0 gegilerek yaklasik 1340 m. ilerlenir.
Caddenin sol tarafinda dederleme konusu ana gayrimenkul olan 6 dis kapt numarall Sinpag Lagin
Evierine ulagihr. Deferleme konusu tasinmaziar E-80 Karayolu'na yakin konumda olup, cevre
yapilasmalan site, konut, ofis gibi gesitli fonksiyonlar ile donati alanlanndan olusmaktadir. Konu
taginmazin yakin gcevresinde cok sayida konut projeleri devam etmektedir. Konu taginmazlar,
Mecidiyekéy E-80 Karayolu ve Sile Otoyolu gibi ulasim arterleri ve duraklanna yakin konumda olmasi
nedeni ile tarifi ve ulasilabiiirligi kolay lokasyondadiriar.

Konu tasinmaza yakin konumda Sinpas Kelebekia Sitesi, Elysium Life Sitesi, Sinpas K6ycegiz Sitesi (inga
halinde), Agaogiu My Village, konut alanlar bulunmaktadir.

Resim 4. Gayrimenkuliin Konum Krokisi

DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR

1_.{."_..- 2 ==

=y

23




HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

- s T S "

1l flce  Mahalle Ada Parsel Ail‘apr:ll Nitelik Mevki  Pafta
searbl Sarcabtepr Samaroirs 5342 ¢ 182.785,02 I bath cubkar w2 54 3% triptebs {3 kath s aralar a2 €7 acet dubizhs 12 batle 323808812
SRR e o - 2 taratat «2 argas: 1B

M ;:'ﬁ komsy Parsellent Goate | yazon v koordinat Indn

¥

!

S.‘;‘é‘&‘g[@ 3 ‘-‘_ i 4 = ns.'i Wi ES 0TS Basaraah ¥ 3 .P-E;Q Agv e D=gr SpocimEgE
Tablo. 6 Konu Gayrimenkuliin Bazi Merkezlere Kus Ucusu Uzakhklan

LOKASYON MESAFE (KM)

SILE OTOYOLU B 3,50

D-100 KARAYOLU 10,00
| SABIHA GOKCEN HAVALIMANI 12,20 |
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6.2. Gayrlmenkullerm Tammi
imenkul

Degerleme konusu bodrum piyesli tripleks mesken nitelikli tasinmazlar, istanbul ili, Sancaktepe Ilgesi,
Samandira Mahallesi, G22A05B1A-1B Pafta, 8243 Ada, 6 Parsel'de kayith 182.786,02 m2 yilz6lglimli
arsa Uzerinde yer alan “3 Kath Diikkan ve 84 Adet Tripleks (3 Kath) Binalar ve 67 Adet Dubleks (3 Kath) Binalar
ve Arsast” nitelikli ana taginmazda konumludur.
Degerleme konusu ana gayrimenkul sinpas Laglin Sitesi Lilyum, Iris, Lotus, Mimoza ve Anemon olmak
lizere 5 adet blok tipinden olusmaktadir. Lotus, Mimoza ve Anemon bloklar miistakil tarzda imal edilmis
olup; Lotus bloklar 14 adet tek bagimsiz bélimden, Mimoza bloklar 6 adet tek badmsiz bélimden,
Anemon bloklar 7 adet tek bagimsiz béliimden olusmaktadir. Iris tipi bloklar D, DA ve DB olmak (izere 3
farkh blok tipinde olup 252 adet bagimsiz bdliimden olusmaktadir. Lilyum tipi bloklar E ve EA olmak
{izere 2 farkh tip blok tipinde olup 236 adet bagimsiz bdlimden olusmaktadir. Sosyal tesis blogu olarak
imal edilen Zen blokta ise 6 adet bagimsiz béliim yer almakta olup ana gayrimenkul Sinas Lagiin Sitesi
toplam 521 adet bagimsiz bdliimden olusmaktadr.
Dederleme konusu bodrum piyesli tripleks meskenler A5 ve A6 Bloklar olup bloklar ayni tipte imal
edimistir. Onayh mimari projesi ve mahallinde yapilan incelemelere gore ana tasinmazlar; BK+ ZK + NK
olmak izere toplam 3 kathdir.
Mimari projesi ve mahallinde yapilan incelemeye gére ana tasinmazlarin kat kullammlan asagidaki
gibidir;

¢ 1. Bodrum Katta, salon, oda, 4 adet depo alani, merdiven holli, su deposu

¢ Zemin Katta, salon, yemek odasi, 2 adet kat bahgesi alar, mutfak, banyo, 2 batkon

¢ 1. Normal Katta ise 4 oda, 3 banyo, soyunma odasi, 2 adet kat bahgesi alani ve 3 adet balkon

bulunmaktadir,

Priesinden farkl olarak degerleme konusu tripleks meskenler A5 ve A6 bloklarin bodrum katlarindaki su
deposu alanlan kapal havuz alani olarak imal edilmigtir. Ayrica bodrum kat seviyesinde agk havuz alani
bulunmaktadir.
Degerleme konusu bloklar olan A5 ve A6 bloklar natamam vaziyettedir. Bloklarin girisleri bodrum katta
otoparktan ve zemin kat seviyesinden saglanmakta olup, tripleks villalarin zemini tesviye edilmis
betondur. Duvarlar sivall, kat bahgeleri (balkonlar) zemini seramiktir. Otopark girisinden saglanan giris
kapilan celik kapt, zemin kat seviyesinden saglanan girislerin kapilan alimiinyum dodrama kapidir.
Pencereler c¢ift camh pvc'dir. Mutfakta armatiiler, tezgah ve dolaplar; banyolarda ise vitrifiye ve
armatiirler yer almamaktadir. Mimari projesine gére ve mahallinde villalarda bir adet yolcu asansorii
bulunmakta ve bina dis cephesi kompoze cephe giydirmelidir.
Mahallinde yapilan incelemeye gére degerleme konusu taginmazlar mimari projesi ile kat, konum ve
kullanim alani olarak uyumlu oldugu gérilmistir.
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AS5 BLOK

A6 BLOXK

Degerleme konusu tasinmazlar olan A5 ve A6 bloklar ayni tip bloktur. Yerinde ve tasdikli mimari
projesinde yapilan gézlemde tripleks villalann bodrum katlan 242,56 m2 br{it alanl, zemin katlan 212,64
m?2 briit alanh ve 1. Normal katlan da 197,31 m2 briit alanli olup tripleks villa toplamda 652,51 m? briit
kapah alanlidir. Tripleks vilialann bodrum kat seviyesindeyaklagik 96,49 m2 briit alani bahge, agik havuz
ve teras kullanim alanlan mevcuttur. Degerleme konusu tripleks villalar 749 m2 briit alanh olarak
pazarlanmaktadir. Konu taginmaziarn kullanim alanlanna iliskin bilgiler asagida verilmistir.

Tablo. 7 Kullanim Alam: Biigileri

BLOK NITELIK KAT BRUT ALAN (m?) TOPLAM{ ,:E;JT ALAN

o BODRUM
BODRUM PIYESL] —
#5 ve 1B TRIPLEKS MESKEN ZEMIN
1NK
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7. GAYRIMENKULE iLiSKiN VERILERIN ANALiZi VE DEGERLEME SONUGLARI
7.1. Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (Swot Analizi)

GUCLU YANLAR

2
o

o Site igerisinde yer almasi

¢ Deprem sonrasi imal edilmis bir yapida yer almasi

o Ulasim kolayligi,

e Yakin cevresinde diizenli yasam alanlannin bulunmasi.
< ZAYIF YANLAR

Gayrimenkuliin sehir merkezine uzak konumda yer almast

.
0..

FIRSATLAR

Gayrimenkulin yer aldii bolgeye yeni konut projelerinin ve sosyal yagam alanlarinin imal edilmesi

TEHDITLER

9.
o

« Bolgede devam eden projelerin tamamlanmalan ile birlikte bélgedeki trafik yikinin blyiik élglide

artacak olmasi.
7.2. En Etkin Ve Verimli Kuliamim Analizi

“Bir muilkiin fiziki olarak mimkiin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve
degerlemesi yapilan miuilkii en yiiksek degerine ulastiran en olasi kullanimidir”. (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mimkiin olmayan kullanim yiiksek verimlilige sahip en iyi
kullanim olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak miimkiin olan bir
kuflarim, o kullaimin mantiki olarak nicin mimkin oldugunun dederleme uzmani tarafindan
aciklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birkag kullanimin olasi oldugu belirlediginde, finansal
fizibilite bakimindan test edilifer. Diger testlerle birlikte en yliksek degerle sonuglanan kullanim en
verimli ve en iyi kullanimdir. (UDS Madde 6.4)

En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Degeri takdirlerinin temel ve aynimaz bir pargasidir. En etkin
ve verimli kullanimlar dort dolayh kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler 6nem sirasina gore su sekildedir.

e Fiziksel olarak miimki{in olma,

» Yasal olarak izin verilebilir olma,
» Finansal clarak yapilabilir olma,
o Azami diizeyde verimli olma,

Konu gayrimenkuller, tamamlanmis olup heniiz fiziksel ve/veya fonksiyonel olarak demode duruma
gelmediginden konu hakkinda aynca bir aragtirma yapiimamistir.

NKOL

e e
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7.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri

Dederleme calismasinda; ofis Unitelerinin birim satis ve kira de§ererinin belilenmesinde Emsal
Karsilasbrma Yontemi kullanilmistir. Pazardan elde edilen veriler dogrultusunda degerleme konusu
taginmazlara Emsal Kargilagtirma Analizi Yontemi ve Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemleri ile satis
degerleri takdir edilmigtir. Kullanilan yéntemlere ilisikin detaylar alt baghklarda tanimlanmistir.

7.3.1. Emsal Karsilastrma Yontemi Analizi

Degerleme konusu gayrimenkullerin bulundugu bélgede yer alan benzer nitelikteki ofis {initelerinin satig
ve kira degerleri aragtirimigtir. Pazardan elde edilen veriler asagida sunulmustur.

o Satilik Konut Emsalleri:

1) 6+2, 750 m2 alanh olarak beyan edilen degerleme konusu A5 blok icin ilgilisi ile yapilan
gdriismede villanin 2.450.000 TL bedel ile satilik oldugu ve pazarlik payimin var oldugu bilgisi ahnmistir.
(Birim Satis Dederi = 3.266 TL/m2)

(Irtibat Bilgisi: Kentsel Hizmetier — 0507 540 40 83)

2) Degerleme konusu sitede yer alan 6+2, 749 m2 alanli Anemon tipi blok icin ilgilisi ile yapilan
goriismede villanin 2.925.000 TL bedel ile sahiik oldugu ve pazarlik payinin var oldugu bilgisi alinmistir.
(Birim Satig Degeri = 3.905 TL/m?) (irtibat Bilgisi: Zenpa Grup Gayrimenkul - ibrahim Bey — 0532 745
3155)

3) Degerleme konusu sitede yer alan 4-+2, 256 m2 alanh Iris tipi blok igin ilgilisi ile yapilan gdriismede
villanin 940.000 TL bedel ile satifik oldugu ve pazariik payinin var oldugu bilgisi ainmistir,

(Birim Satig Degeri = 3.671 TL/m?2) (irtibat Bilgisi: Remax Terminal Gayrimenkul — Ayse Hanim — 0533
281 19 86)

4) Degerleme konusu sitede yer alan 4+1, 256 m2 alanl Iris tipi blok icin iigilisi ile yapilan gériismede
villanin 825.000 TL bedel ile satilik oldugu ve pazarlik payinin var oldugu bilgisi alinmistr.

(Birim Satis Dederi = 3.222 TL/m?2) (irtibat Bilgisi: Turkkey Gayrimenkul ~ Orhan Bey - 0545 634 64
34)

5) Degerleme konusu sitede yer alan 4+1, 233 m2 alanh Lilyum tipi blok icin ilgilisi ile yapilan
goriismede villanin 1.450.000 TL bedel ile satilik oldugu ve pazarlik payinin var oldugu bilgisi alsnmigtir.
(Birim Satig Degeri = 6.223 TL/m?2) (irtibat Bilgisi: Oncii Gayrimenkul — Ali Bey — 0544 308 10 78)

6) Dederleme konusu sitede yer alan 4+1, 233 m2 alanhi Lilyum tipi blok igin ilgilisi ile yapilan
gbriismede vilianin 1.500.000 TL bedel ile satilik oldugu ve pazarlik payinin var cldudu bilgisi alinmistir.
(Birim Satig Degeri = 6.437 TL/m?2) (irtibat Bilgisi: City House Gayrimenkul — Deniz Bey — 0544 308 10
78)

7) Degerleme konusu sitede yer alan 4+1, 256 m2 alanh Iris tipi blok igin ilgilisi ile yapilan gériismede

villanin 930.000 TL bedel ile satiik oldugu ve pazarlik payinin var oldugu biigisi alinmistir.

(Birim Satig Degeri = 3.632 TL/m2) (irtibat Bilgisi: Turyap Gayrmenkul — Tamer Bey — 0532 616 25
67)

8) Bolgedeki emlakg ile yapilan gériismede dederleme konusu villalann minimum 2.000.000 TL,
maksimum 2.500.000 TL arasinda satilabilecedi ve ici yapih hali ile 6500 TL-7000 TL arasinda
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9) Boélgedeki emlakg ile yapilan gériismede dedereme konusu villalann 2.400.000 TL-2.500.000 TL
arasinda satlabilecegi ve ici yapili hali ile 6000 TL-7000 TL arasinda kiralanabilecegi bilgisi alinmistir.
(Irtibat Bilgisi: Remax Terminal Gayrimenkul — Ayse Hanim — 0533 281 19 86)

¢ Kiralhik Konut Emsalieri:

1) Degerleme konusu sitede yer alan 3+1, 209 m2 Lilyum tipi villa icin ilgilisi ile yapilan gdriismede
villanin 2950 TL bedelle kiralik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Kira Dederi = 14,11 TL/m2) (irtibat
Bilgisi: Intermetropolitan Emlak — 0532 637 74 )

2) Degerleme konusu sitede yer alan 4+1, 256 m2 Iris tipi villa icin ilgilisi ile yapilan gériismede villanin
5000 TL bedelle kiralik oldugu bilgisi alinmigtir, (Birim Kira Dederi = 19,53 TL/m?2) (irtibat Bilgisi:
Turyap Gayrmenkul — Tamer Bey — 0532 616 25 67)

3) Degerleme konusu sitede yer alan 4+1, 280 m2 Iris tipi villa igin ilgilisi ile yapilan gérismede villanin
5500 TL bedelle kiralik oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Kira Degeri = 19,64 TL/m?) (irtibat Bilgisi:
Turkkey Gayrimenkul — Orhan Bey — 0545 634 64 34)

4) Degerleme konusu sitede yer alan 3+1, 209 m2 Lilyum tipl villa igin ilgilisi ile yapilan gérismede
villanin 4000 TL bedelle kirahk oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Kira Degieri = 19,13 TL/m2) (irtibat
Bilgisi: City House Gayrimenkul — Deniz Bey — 0544 308 10 78)

Resim 5. Emsal Krokisi

v 7 r ’ ..
[l SATILIK VE KIRALIK }
M EMSALLER

\ A B 2 gy - r - ‘_}' =5 —"‘lf_

7.3.2. Emsal Kargilastirma Analizi Degerlendirme ve Sonug

Degerleme konusu taginmaza yakin konumda bulunan konu taginmazlara benzer niteliklere sahip emsal
satilik ve kiralik miilkler incelenmistir. Yapilan konut pazart arastirmasinda emsal tasinmazlann konumlu
oldugu yapilann teknik donamim, ulagim iliskileri, sunulan hizmetler gibi farkh kriterler dogrultusunda
dedisiklik gosterdigi gbrilmistiir.
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Emsal Kargilastrma Analizi Yéntemi ile tasinmazlara takdir edilen dederler asadidaki tabloda
belirtilmistir.
Tablo. 8 Emsal Kargilastirma Analizi Yontemi

BL( B.8. NO BRI
. E

A5 1 BODRUM PIYESLI TRIPLEKS MESKEN 749 2.900 2.172.100
A6 | 1 | BODRUM PIVESLI TRIPLEKS MESKEN 7499 |  zes8 | 2215542
TOPLAM

Emsal Kargilagtrma Yontemi ile defereme konusu tasinmazlara toplam 4.387.642 TL deger takdir
edilmistir.
7.3.3. Maliyet Olusumlan Analizi

Degerleme calismasinda Maliyet Olusumlan Analizi Yéntemi kullantimamugtr.

7.3.4. Gelir indirgeme Yaklasimi
Uygulamada Gelir indirgeme Yaklasimi analizi iki ayn yontem olarak kullaniimakta olup, Direkt Gelir
Kapitalizasyonu ve Nakit/Gelir Akimlar analizi olarak ikiye aynimaktadir.

7.3.4.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Degerleme konusu taginmazlar igin fonksiyon, konum ve biyiikliiklerine gore birim kira degerleri Emsal
Kargilastirma Yéntemi kullanilarak hesaplanmigtir. Ofis fonkisyonlu taginmazlara birim kira dederi takdir
edilmistir.

Tablo.9 RO (Kapitalizasyon Orant) Analizi

ALAN YILLIK KiRA YILLIK BiRIM SATIS

BiRIiM SATIS DEGERI (TL) RO

(m?) DEGERI (TL) KIRA DEGERI (TL) DEGERI (TL)

1 749 69.000 92,12283044 2.100.000 2.804 0,033
2 749 78.000 104,1388518 2.700.000 3.605 0,029
5 233 48.000 206,0085837 1.400.000 6.009 0,034

Yapilan Pazar aragtirmalan sonucunda degerleme konusu tasinmaza emsal olabilecek miilklerin satis ve
kiralama kabiliyetlerini arthrmak amaa ile alan bilgilerinin abartil beyan edildigi, degerlerde pazariik
paylan bulundugu, tasinmazlarin konumlu oldugu lokasyon gibi 6zellikler g6z oniinde bulundurularak
birim kira degeri yaklagik 8 TL/m2/Ay, kapitalizasyon orani 0,034 olarak 6ngérilmiistir,
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Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yéntemi ile hesaplanan satis degierleri asagjidaki tabloda belirtilmistir.

Tablo. 10 Direkt Kapitalizasyon Analizi Yéntemi

. AYLIKBIRIM _—
BRUT ALAN ] st AYLIK'KIRA KAPITALIZASYON  SATIS DEGERI
NITELIK (m%) KIRADECERL 1y 6rRi (1) ORANI (TL)
(TL/m")
A5 1 | BODRUM PIYESLI 749 7,68 5.750 0,034 2.029.412
TRIPLEKS MESKEN ’ " ’ ke
A6 1 | BODRUM PIYESLI 749 7,88 5.900 0,034 2.082.353
TRIPLEKS MESKEN 2 d 2 el
TOPLAM 1.498,00 7,78 11.650 0,034 4.111.765

Direkt Kapitalizasyon Analizi Yontemi ile deerleme konusu tasinmazlara toplam 4.111.765 TL defer
takdir edilmistir.

7.3.4.2. Nakit Akaimlan Analizi Yontemi

Degerleme calismasinda Nakit Akimlan Analizi Yontemi kullaniimanstir.

8. GAYRIMENKULE iLiSKiN ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi
8.1. Analiz Sonuglarinin Uyumlastinimasi

Dederleme konusu taginmazlar igin Emsal Karsilastirma ve Direkt Kapitalizasyon y&ntemi ile hesaplanan
dederler ortalama deger lehinde uyumlagtinimis olup nihai satis degerleri asadidaki tabloda verilmistir.

Tablo. 11 Farkh Yéntemler ile Hesaplanan Degerlerin Uyumlastinimasi

BODRUM PivESLI
A5 1 | rripiEksmesken | 749 2.172.100 2.029.412 2.100.000
20 ol 749 2.215.542 2.082.353 2.150.000
TOPLAM 1.498,00 4.387.642 4.111.765 4.250.000

8.2. G.Y.0. Portfoyiine Alinmasinda Bir Engel Olup Olmadigi

erlemesi Y ayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin V. imenkul H Faydalann, imenkul
Yatinm Ortakliklan Portféyline Alinmasinda Sermaye Pivasasi Mevzua vesinde, Bir En lup Olmaditi Hakkin

Hali hazirda Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi Portféylinde yer alan konu taginmazlann, Sermaye Piyasas!
Mevzuat hiikimleri geredince “Bodrum Piyesli Tripleks Mesken” nitelikli gayrimenkullerin Gayrimenkul
Yatnm Ortakiidi portféylinde “Binalar” bashgi alinda bulunmalannda herhangi bir engel bulunmadi§i
kanaatine vanimistir,

| o
TEt
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9.  NIHAI DEGER TAKDIRi VE SONUC

Sinpas Lagin projesinde yer alan Sinpas Gayrimenkul Yatnm Ortakhdi A.S. miilkiyetindeki A5 ve A6
blok, "Bodrum piyesli tripleks mesken” nitelikli bagimsiz béliimler ile rekabet edebilecek emsal miilkler
incelenmig, ulasim iliskileri, cevre yapilanmalar, bulundukiart lokasyon dikkate alinarak Emsal
Karsilashrma ve Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemleri kullanilarak deger takdiri yapilmistir. Deger
takdirinde taginmazlann site igerisindeki konumlan géz dniinde bulundurulmustur.

Tablo. 12 Nihai Deger Tablosu

A5 i 749 2.100.000 2.478.000
A6 1 749 2.150.000 2.537.000
TOPLAM 4.250.000 5.015.000

*Raporda beliritlen dederferin tamanm KDY Harig dederlerdir.
Sonug olarak;

Istanbul 1li, Sancaktepe Ilicesi, Samandira Mahallesi, 8243 ada, 6 parsel numarall ana tasinmazda
konumiu SINPAS GYO miilkiyetindeki AS BLOK 1 NUMARALI VE A6 BLOK 1 NUMARALI “Bodrum piyesli
trpleks mesken” nitelikli bagimsiz blimierin degerleme tarihi itibari lle toplam Pazar dederi K.D.V. harig
4.259.000 Ti. {Dértmilyonikiyiizellibin Tiirk Lirasi) olarak tahmin ve takdir edilmistir.
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