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UYGUNLUK BEYANI

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:VII[, No:35 sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina
lliskin Esaslar Hakkinda Teblig” ile 111-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar
Hakkinda Teblig” hiikiimleri ve “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
baghiklhh 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili karar1 dogrultusunda Uluslararasi Degerleme

Standartlarina uygun olarak hazirlanmistir.

e Raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin/Uzmanlarinin sahip oldugu tiim bilgiler

cercevesinde dogrudur.
e Rapor edilen analiz, fikir ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.
o Rapor Kisisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.
e Degerleme Uzmaninin/Uzmanlarinin degerleme konusu miilkle herhangi bir ilgisi yoktur.

e Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkuller veya ilgili taraflarla alakali hi¢cbir 6nyargimiz

bulunmamaktadir.
e Degerleme Uzmaninin/Uzmanlarinin iicreti raporun herhangi bir boliimiine bagh degildir.
e Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gercgeklestirilmistir.
e Degerleme Uzmani/Uzmanlari, mesleki egitim sartlarini haizdir.

e Degerleme Uzmaninin/Uzmanlarinin degerlemesi yapilan miilkiin/calismanin yeri ve tiirii

konusunda daha 6nceden deneyimi vardir.
e Degerleme Uzmani/Uzmanlari, bolgeyi kisisel olarak denetlemistir.

o Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda

bulunmamistir.

e (Calisma is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararasi Degerleme

Standartlarina uygun olarak raporlanmistir.
e Degerleme konusu tasinmazlar 25.10.2019 tarihinde incelenmistir.
o Bu rapor Sorumlu Degerleme Uzmanlarindan Tayfun OZPAK yénetiminde ve Degerleme Uzmani

Berkay OKCUOGLU kontroliinde Degerleme Uzmam Pmar Basak CAMDERE tarafindan

hazirlanmistir.

Avrupa Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S.
Bayar Cad. Sitmapinar Sokak No:17 D:11 Kozyatagi/istanbul
avrupa@addas.com.tr - Tel:0216 464 60 40 - Faks:0216 464 60 39 - www.addas.com.tr
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Dayanak Sozlesmesi Tarih/No

01.10.2019/0001

Degerleme Tarihi 31.12.2019

Rapor Tarihi 31.12.2019

Rapor Numarasi 2019_M_0388

Rapor Tiiri Bu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 20.07.2007 tarih 27/781 sayili

kararinda yer alan “Degerleme Raporunda Bulunmasi1 Gereken Asgari
Hususlar” cergevesinde, Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda
hazirlanmis Gayrimenkul Degerleme Raporudur.

Talebin Kapsam

Istanbul ili, Sancaktepe Ilcesi, Samandira Mahallesi, Gukur Alcag
Mevkii dahilinde yer alan, 18.962,47 m? yiizélgiimiine sahip,
“IMALATHANE VE MUSTEMILATI OLAN ARSA” vasifl, 0 Ada 1991
Parselin lizerinde insas1i devam eden projenin mevcut insaat seviyeli
durumuna gore ve projenin tamamlanmasi durumuna gére 31.12.2019
tarihli pazar degeri tespiti amaciyla hazirlanmistir.

Raporda Yer Almasi Gereken
Asgari Bilgiler

Yetkili kurumlarda ulasilan resmi bilgiler dogrultusunda asgari
bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.

Degerleme Raporunu
Olumsuz Yonde Etkileyen
Faktorler

Degerleme ¢alismasini olumsuz ydnde etkileyen herhangi bir unsura
rastlanmamistir.

Miisteri Firmanin Talebi ve
Getirilen Kisitlamalar

Istanbul ili, Sancaktepe Ilcesi, Samandira Mahallesi, Gukur Alcag
Mevkii dahilinde yer alan, 18.962,47 m? yiizélgiimiine sahip,
“IMALATHANE VE MUSTEMILATI OLAN ARSA” vasifl, 0 Ada 1991
Parselin lizerinde insas1 devam eden projenin mevcut insaat seviyeli
durumuna gore ve projenin tamamlanmasi durumuna gére 31.12.2019
tarihli pazar degeri tespiti olup miisteri firma tarafindan herhangi bir
kisitlama getirilmemistir.

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Daha Onceki
Tarihlerde Yapilan Son U¢
Degerlemeye iliskin Bilgiler

Rapora konu tasinmaz i¢in firmamiz tarafindan degerleme tarihinden
once Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda herhangi bir degerleme
raporu hazirlanmamistir.

Kullanilan Degerleme
Yontemleri

Deger takdirinde “Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi” ve “Gelir
Indirgeme Yaklagimi-Nakit Akimlar1 Analizi” yéntemleri kullanilmustir.
Bu yontemler ile ulasilan degerler uyumlastirilarak nihai deger takdir
edilmistir.

Takdir Edilen Pazar Degeri

Mevcut Durum Degeri: 184.750.000.-TL (K.D.V. Harig)
Tamamlanmasi Durumundaki Degeri: 461.000.000 (K.D.V. Haric)

Miisteri Firma Unvani

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI

Miisteri Firma Adresi

Dikilitas Mah., Yenidogan Sok., No:36, 34349 Besiktas/Istanbul

Sirketin Unvam

Avrupa Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Sirketin Adresi

Bayar Caddesi, Sitmapinar Sokak, No:17, D:11, Kozyatag1/istanbul

Raporu Hazirlayanlar

Pinar Basak CAMDERE (Gayrimenkul Degerleme Uzmani)
Berkay OKCUOGLU (Denetmen-Gayrimenkul Degerleme Uzmani)
Tayfun OZPAK (Sorumlu Degerleme Uzmani)

Avrupa Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S.
Bayar Cad. Sitmapinar Sokak No:17 D:11 Kozyatagi/istanbul

avrupa@addas.com.tr -

Tel:0216 464 60 40 - Faks:0216 464 60 39 - www.addas.com.tr
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2. DEGERLEME TEKNIiKLERi

Degerleme, bir varligin Pazar Degeri veya Pazar Degeri disindaki esaslara gore yapilir. Pazar, fiyat,
maliyet ve deger kavramlari, tiim degerlemelerin temelinde yer almaktadir. Degerleme acisindan
esdeger bir 6neme sahip olan bir diger unsursa, degerleme sonuglarina nasil ulasildiginin
anlasilabilir sekilde ifade edilmesidir.

2.1. Fiyat, Maliyet ve Deger

Fiyat, bir mal i¢in istenen, teklif edilen veya 6denen meblagdir. Odenen fiyat, arz ile talebin kesistigi
noktay1 temsil eder. Deger ise satin alinmak lizere pazara sunulan bir mal veya hizmet icin alic1 ve
saticinin anlasabilecekleri olasi fiyat anlamina gelmektedir.

Uretimle iligkili bir kavram olan Maliyet, el degistirme isleminden farkl olarak, bir emtia, mal veya
hizmeti yaratmak veya liretmek icin gerekli olan tutar seklinde tanimlanir.

Deger, gercek degil, mal veya hizmetin belirli bir zaman zarfinda satis1 veya degis tokusu ile
iligkiliyken, maliyet, mal veya hizmetin tiretim masraflari i¢in 6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir.

Miilkiin sahipleri, yatirimcilari, sigortacilari, kiymet takdiri yapanlar, derecelendirme gorevlileri,
tasfiye memurlar1 veya kayyumlari ya da normalin iistlinde istekli veya 6zel alicilari, rasyonel acidan
esit ve gecerli sebeplerle ayni milke farkli degerler atfedebilirler.

2.2. Pazar ve Pazar Dis1 Esash Deger

En temel seviyede, deger, herhangi bir {iriin, hizmet veya mal ile iligkili dort etkenin birbirleriyle olan
iliskisine gore olusturulur ve siirdlriliir. Bu faktorler, fayda, kitlik, istek ve satin alma giictidiir.

e Pazar Degeri, miilkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla
istekli bir satic1 arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

e Pazar Degeri, miilkiin satis veya satin alma maliyetleri veya herhangi bir verginin mahsubu goz
Ontine alinmaksizin tahmin edilen degeridir.

e Pazar Degeri'ni tahmin etmek i¢in Degerleme Uzmani ilk olarak en verimli ve en iyi kullanimi
veya en olasi kullanimi tespit etmelidir. Bu kullanim, pazardaki bulgulara gére miilkiin mevcut
kullanimi olabilecegi gibi baska alternatif kullanimlar da olabilir.

Pazar Degerini tahmin etmek icin en sik uygulanan yaklasimlar icinde, Emsal Karsilastirma
Yaklasimi, indirgenmis nakit analizini de iceren Gelir indirgeme Yaklasimi ve Maliyet Yaklasimi yer
almaktadir.

2.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame miilklerin satisini ve piyasa verilerini dikkate alarak
karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapar. Genel olarak degerlemesi yapilan miilk, acik
piyasada gerceklestirilen benzer miilklerin satislariyla ya da istenen fiyatlar ve verilen teklifler de
dikkate alinarak karsilastirilir.

2.2.2. Gelir Indirgeme Yaklagim

Bu yaklasimda, degerlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama verileri dikkate alinarak indirgeme
yéntemi ile deger tahmini yapilir. indirgeme, gelir tutarin1 deger tahminine ceviren gelir (genellikle
net gelir) ve deger ile iliskilidir. Bu islemde, Hasila veya iskonto Orani ya da her ikisi de dikkate alinir.
ikame prensibinde ise belli bir risk seviyesinde en yiiksek yatirim getirisini saglayan gelir akisi ile
degere ulasilacagi kabul edilir.

Avrupa Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
Bayar Cad. Sitmapinar Sokak No:17 D:11 Kozyatagi/istanbul
avrupa@addas.com.tr - Tel:0216 464 60 40 - Faks:0216 464 60 39 - www.addas.com.tr
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2.2.3. Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasiminda, miilkiin satin alinmasi yerine, miilkiin aynisinin veya ayni yarari saglayacak
baska bir miilkiin insa edebilecegi olasilig1 dikkate alinir. Uygulamada, tahmin edilen deger, yenisinin
maliyetinin degerlemesi yapilan miilk i¢in ddenebilecek olasi fiyat1 asir1 dlglide astifi durumlarda
eski ve daha az fonksiyonel miilkler icin amortismani da igerir.

Sonugc olarak;

Tlim Pazar Degeri 6lciim yontemleri, teknikleri ve prosediirleri, piyasadan elde edilen kriterler esas
alinip, dogru bir sekilde uygulanmasi ile ortak bir Pazar Degeri tanimini olustururlar.

e Emsal Kkarsilagtirmalar1 veya diger pazar Kkarsilastirmalari, pazardaki gozlemlerden
kaynaklanmaldir.
e indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklasimi piyasanin tespit ettigi nakit
akislarini ve piyasadan elde edilen geri doniis oranlarini esas almahdir.
e Insaat maliyetleri ve amortisman, maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esasli tahminleri
lizerinden yapilan bir analiz ile tespit edilmelidir.
Miilkiin, normalde piyasada hangi sekilde islem gorecegi, Pazar Degerinin tahmini icin hangi
yaklasim veya prosediirlerin kullanilabilecegini belirler. Piyasa bilgilerine dayandiginda bu
yaklasimlarin her biri, karsilastirmali bir yaklasimdir. Her bir degerleme durumunda, bir veya daha
fazla sayida yontem genellikle piyasadaki faaliyetleri en iyi temsil eden yontemdir.

Degerleme Uzmani, Pazar Degerinin tespiti icin tiim ydntemleri dikkate alarak hangi yontem yada
yontemlerin uygun oldugunu tespit edecektir.

3. SEKTOR ANALIZI
3.1. Temel Ekonomik ve Demografik Veriler

Tiirkiye Gayrimenkul Sektorti 2019 ikinci ¢eyrek raporuna gore, Gayrisafi yurt i¢i hasila 2019 yil ilk
ceyreginde yillik bazda %2,6 daraldi. 2018 yilinin ikinci yarisinda TL'de yasanan deger kaybi ve
finansal kosullardaki sikilasma sonucunda i¢ talepte goriilen yavaslamanin biiylimeyi daraltici etkisi
2019 ilk ¢eyreginde devam etmistir. Ote yandan, finansal piyasalarin ilk ¢eyrekte dengelenmesi, kur
oynakliginin gerilemesi ve 0Ozellikle ticari kredilerde yasanan canlanma neticesinde kismi bir
toparlanma gerceklesmistir. Bu donemde hane halki tiiketimi ve yatirimlarda siiregelen gerileme,
kamu harcamalar1 ve net ihracat performans: ile karsilanmaya c¢alisiilmistir. Ancak Nisan ay1
sonrasinda finansal durumdaki sikilasmanin ve artan risk priminin etkisi ikinci ¢eyrek boyunca
hissedilmistir. ilk ¢eyrek sonunda sanayi aktivitesinde baslayan toparlanma egilimi bu dénemde
duraksamistir. Yilin ilk ¢eyreginde yillik bazda %4,7 daralan sanayi aktivitesi, Mayis ayindaki hafif
toparlama ile birlikte ikinci ¢eyregin ilk iki ayinda ortalama %1,9 gerilemistir.

Oncii niteliginde imalat sanayi satin alma yéneticisi endeksi (PMI) ise Haziran ayinda, ozellikle
ihracat siparislerindeki artisin etkisiyle, 47,9’a yiikselerek Temmuz 2018’den bu yana en yliksek
seviyeye ¢cikmistir. Bu ayki verilerde yeni ihracat siparislerinin biiylime bolgesine gegmesi oldukca
dikkat cekici olmustur. Son déonemde basta Avrupa Birligi iilkeleri olmak {izere kiiresel biiylime
goriiniimiine iliskin kismi yavaslama sinyallerine ragmen dis talebin nispeten giiciinii korumus
olmas1 biliyime dinamikleri agisindan olumludur. Yurt i¢i talepteki yavaslamaya baghh olarak
firmalarin dis piyasalara yonelme egilimi ve pazar cesitlendirme esnekligi mal ihracatimi
desteklerken, gecikmeli doviz kuru etkileri, krediler ve iktisadi faaliyetteki yavas seyir ithalat talebini
smirlamistir.

Turizmdeki giiclii seyirle birlikte dis dengedeki iyilesme devam etmistir. Cari islemler dengesi Mayis
aymda 151 milyon dolar fazla vermis ve yilin ilk bes ayinda birikimli cari a¢ik pozisyonu 3,1 milyar
dolara gerilemistir. Altin ve enerji haric cari islemler hesabi, bir 6nceki yilin Mayis ayinda 1,2 milyar

Avrupa Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
Bayar Cad. Sitmapinar Sokak No:17 D:11 Kozyatagi/istanbul
avrupa@addas.com.tr - Tel:0216 464 60 40 - Faks:0216 464 60 39 - www.addas.com.tr



http://www.addas.com.tr/

A
2019_M_0388

dolar acik vermisken, bu ayda 3,5 milyar dolar fazla verilmistir. Ticaret Bakanlig1 6ncii verileri
15181nda, Haziran ay1 rakamlart ile birlikte 2002 yilindan bu yana ilk kez 12 ay birikimli cari dengenin
art1 deger almasi dngoriillmektedir.

Haziran ayinda tiiketici enflasyonu son on iki ayin en diisiik seviyesi olan %15,72’ye gerilemistir.
Tiiketici fiyatlarindaki diististe baz etkisi ve gida fiyatlarindaki gerileme 6ne ¢ikmistir. Ayrica i¢ talep
gelismeleri ve parasal sikilastirmanin etkileri enflasyondaki diisiisii desteklemistir. Kuvvetli baz
etkisinin ozellikle Eylil-Ekim déneminde enflasyonu asag1 yonde baskilamasi, Kasim ve kismen de
Aralik ayinda yillik enflasyonu yiikseltici etkide bulunmasi dngorilmektedir. Merkez Bankasi'nin
Temmuz ayma dair yayminladigi Beklenti Anketinde 2019 yili sonunda piyasada enflasyon
beklentisinin %15 seviyesine geriledigi goriilmiustiir. Hem gelismis hem de gelismekte olan tilkelerde
para politikas1 goriiniimii geride kalan aylara kiyasla gevsemistir. Bazi gelismekte olan tilkelerde faiz
indirim dongiisii baslarken, ABD ve Avrupa Birligi merkez bankalarinin da yakin donemde faiz
indirimine gidecegi beklentisi piyasalar tarafindan satin alinmistir. Fiyatlama davranislarina dair
riskleri sinirlamak ve enflasyonun diistis siirecini hizlandirmak amaciyla siki parasal durusunu 12
Haziran tarihli toplantida korumus olan TCMB’nin Temmuz ayindaki faiz toplantisinda politika faizi
olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oranin1 %24 diizeyinden indirmesi beklenmektedir.

Grafik 1. Dogrudan Yabanci Yatirimlar (milyon USD)
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B Dogrudan Yatirim Girisi Yabancilara Gayrimenkul Satisi

Hazine ve Maliye Bakanligi Nisan-2019 verisidir.
Kaynak: Tiirkiye Gayrimenkul Sektorti 2019 2. Ceyrek Raporu — GYODER

2019 Yili Nisan ayinda 544 milyon ABD Dolari diizeyinde uluslararasi dogrudan yatirim girisi (fiili
giris/net) gerceklesmistir. 2019 yili Ocak-Nisan déneminde ise net dogrudan uluslararasi yatirim
girisi (fiili giris), 3 milyar 251 milyon ABD Dolarn diizeyinde gerceklesmistir. 2018 yili ayni
doéneminde 3 milyar 245 milyon ABD dolar diizeyindeki yatirim girisine kiyasla 2019 yilinda %0,2
oraninda artis goriilmektedir.

Tablo. 1 GSYH Degerleri

w, | Gs | wisteast | 0 Ko (BOYOME | e

(milyon TL) |GELIR (TL) UsD) (USD) (%)* (USD/TL)
2014 | 2.044.466 26.489 798.987 12.112 517 2,19
2015 | 2.338.647 29.899 861.879 | 11.019 6,09 2,75
2016 | 2.608.526 32904 862.744 10.883 3,18 3,04
2017 | 3.106.537 38.660 851.046 | 10.597 7,44 3,64
2018 | 3.700.989 45463 787.087 9.632 2,60 4,70
2019* 914.699 - 170.364|- -2,62 5,37

Kaynak: TUIK, Her ayin son giiniindeki alis kurlari ile o yilin ortalama Dolar kuru belirlenmistir.
*Zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100)

Gayrisafi Yurt I¢i Hasila birinci ¢eyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100),
2019 yilinin birinci ¢eyreginde bir énceki yilin ayni ceyregine gore %2,6 azalmistir. Uretim
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yontemiyle Gayrisafi Yurt I¢i Hasila tahmini, 2019 yilimin birinci ¢eyreginde cari fiyatlarla %16
artarak 914 milyar 699 milyon TL olmustur.

Grafik 2. Yillik Enflasyon

YILLIK ENFLASYON
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Kaynak: TUIK (Bir Onceki Yilin Ayni Ayina Gére Degisim)

TUFE’de (2003=100) 2019 y1l Haziran ayinda bir énceki aya goére %0,03, bir énceki yilin Aralik ayina
gore %5,01, bir 6nceki yilin ayni ayina gore %15,72 ve on iki aylik ortalamalara gore %19,88 artis
gerceklesmistir.

Grafik 3.Reel Kesim Beklenti Endeksi ve Tiiketici Giiven Endeksi
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Kaynak: TCMB

Beklenti Endeksi 2019 2. ceyreginde bir dnceki ceyrege gore %3,2’lik artisla 102,5, Giiven Endeksi ise
%3,0’lik distisle 57,7 agiklanmistir.
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Tiirkiye’'de Biiyiime Oranlari

Tirkiye’'nin genel ekonomik durum gostergesi niteligindeki Gayrisafi Yurti¢i Hasila gostergeleri 2019
tarihinde . ceyrek i¢in aciklanmistir. Gayrisafi Yurt I¢i Hasila birinci ¢eyrek ilk tahmini; zincirlenmis
hacim endeksi olarak (2009=100), 2019 yilinin birinci ¢eyreginde bir 6nceki yilin ayni ¢ceyregine gore
%°2,6 azald.

Uretim ydntemiyle Gayrisafi Yurt I¢i Hasila tahmini, 2019 yilinin birinci ¢eyreginde cari fiyatlarla
%16 artarak 914 milyar 699 milyon TL oldu. Gayrisafi Yurt i¢i Hasilayr olusturan faaliyetler
incelendiginde; 2019 yilinin birinci ¢eyreginde bir 6nceki yilin ayni ceyregine gore zincirlenmis
hacim endeksi olarak; tarim sektorii toplam katma degeri %2,5 artarken, sanayi sektori %4,3 ve
insaat sektorii %10,9 azalmistir.

TUIK verilerine gore;
Gayrisafi Yurt i¢i Hasila ikinci ¢eyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100),
2019 yilinin ikinci ¢eyreginde bir 6nceki yilin ayni ceyregine gore %1,5 azalmistir.

Uretim yéntemiyle Gayrisafi Yurt I¢i Hasila tahmini, 2019 yilinin ikinci ¢eyreginde cari fiyatlarla %15
artarak 1 trilyon 24 milyar 226 milyon TL olmustur.

Gayrisafi Yurt i¢i Hasila'y1 olusturan faaliyetler incelendiginde; 2019 yilinin ikinci ¢eyreginde bir
onceki yilin ayn1 ceyregine gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; tarim sektorii toplam katma
degeri %3,4 artti, sanayi sektori %2,7 ve insaat sektorii %12,7 azaldi. Ticaret, ulastirma, konaklama
ve yiyecek hizmeti faaliyetlerinin toplamindan olusan hizmetler sektoriiniin katma degeri %0,3
azalmistir.

Takvim etkisinden arindirilmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2019 yili ikinci ¢eyreginde bir
onceki yilin ayni ¢eyregine gore %1,4 azaldi. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH
zincirlenmis hacim endeksi, bir 6nceki ceyrege gore %1,2 artmistir.

Tablo. 2 Gayrisafi Yurtici Hasila Sonuglars, II. Ceyrek Nisan-Haziran 2019

GSYH
GSYH Cari fiyatlarla | GSYH Cari fiyatlarla | GSYH Zincirlenmis hacim o
YIL | CEYREK | " yrilyon TL) (Milyon $) endeksi (2009=100) o'igﬁ'ls(‘f,z)

[ 649 435 175906 147,5 53
2017 11 735281 205103 164,1 53
I11 833707 236 350 180,7 11,6
I\Y% 892 228 235 259 186 7,3
[ 790 113 207 165 158,5 7,4
2018 11 890 436 205 827 173,3 5,6
11 1026 649 189 837 184,8 2,3

v 1017 190 186 214 180,7 -2,8

2019 [ 921063 171 549 154,8 -2,4
11 1024 226 174 579 170,7 -1,5

Kaynak: TUIK

Yerlesik hane halklarinin ve hane halkina hizmet eden kar amaci olmayan kuruluslarin (HHKOK)
toplam nihai tiiketim harcamalari, 2019 yilinin ikinci ¢eyreginde bir énceki yilin ayni ¢eyregine gore
zincirlenmis hacim endeksi olarak %1,1 azaldi. Devletin nihai tiiketim harcamalar1 %3,3 artarken
gayrisafi sabit sermaye olusumu %22,8 azalmistir.

Mal ve hizmet ihracati, 2019 yilinin ikinci ¢eyreginde bir 6nceki yilin ayni ¢ceyregine gore zincirleme
hacim endeksi olarak %8,1 artarken ithalati ise %16,9 azalmistir.
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Tablo. 3 Harcamalar Yontemiyle GSYH Biiyiime Hizlari, II. Ceyrek Nisan-Haziran 2019

(2009=100)
Hanehalklarinin Devletin Nihai | Gayrisafi Sabit Mal ve Hizmet (Eksi) Mal ve
YIL CEYREK Nihai Tiiketim Tiiketim Sermaye ihracat: (%) Hizmet ithalati

Harcamalari (%) | Harcamalari (%) | Olusumu (%) o (%)

I 4,8 8,8 4,4 10 0,9

II 3,6 -1,9 8,5 11 2,2

2017 I1 10,6 7,8 13,4 17,8 15
\Y 5,8 6 6,4 9,2 22,8
I 6 4,9 10,4 0,9 15,3

1l 2,7 9,5 6,1 4,5 0,2
2018 11 0,7 6,9 -4,4 14,3 -16,3
IV -7,7 53 -11,6 10,7 -24,3
I -4,8 6,6 -12,4 9,2 -28,9
2019 1l -1,1 3,3 -22,8 8,1 -16,9

Kaynak: TUIK

Isgiicti 6demeleri, 2019 yilinin ikinci ¢eyreginde bir énceki yilin aym ceyregine goére %21,1, net
isletme artig1/karma gelir %9,9 artmistir.

Isgiicii 6demelerinin cari fiyatlarla Gayrisafi Katma Deger icerisindeki payr gecen yilin ayni

ceyreginde %35,6 iken bu oran 2019 yilinin ikinci ¢eyreginde %37,1 oldu. Net isletme artigi/karma
gelirin pay1 ise %47,2'den %44,6'ya diismiistiir.

Tablo. 4 Gelir Yontemiyle GSYH Bilesenlerinin Gayrisafi Katma Deger icerisindeki Paylari, II.
Ceyrek Nisan- Haziran 2019

. Uretim X Net isletme
Isglicti . . Sabit sermaye . .
YIL CEYREK | .. ) tzerindekinet | .~ . . artigi/Karma gelir
Odemeleri (%) : tiiketimi (%)
vergiler (%) (%)
| 39,0 -1 19,2 42,7
2017 Il 36,4 -0,9 17,6 46,8
1 32,4 -0,7 16,2 52,1
[\ 31,0 -1,1 16,1 54
I 38,2 -0,9 19,3 43,4
2018 Il 35,6 -1 18,2 47,2
1 31,3 -0,4 17,1 52
\Y) 31,5 -0,8 18,5 50,7
2019 | 39,2 -0,9 21,2 40,4
Il 37,1 -1 19,3 44,6

Kaynak: TUIK
Adrese Dayal1 Niifus Kayit Sistemi Sonuclari, 2018

Tiirkiye nifusu 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla 82 milyon 3 bin 882 kisi olmustur. Tiirkiye'de ikamet
eden niifus 2018 yilinda, bir dnceki yila gére 1 milyon 193 bin 357 Kkisi artmistir. Erkek niifus 41
milyon 139 bin 980 kisi olurken, kadin niifus 40 milyon 863 bin 902 kisi olmustur. Buna gore toplam
niifusun %50,2'sini erkekler, %49,8'ini ise kadinlar olusturmaktadir. Yillik niifus artis hiz1 2017
yilinda %o12,4 iken, 2018 yilinda %o14,7 olmustur. il ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin orani
2017 yilinda %92,5 iken, bu oran 2018 yilinda %92,3'e gerilemistir. Belde ve kdylerde yasayanlarin
orani ise %7,7 olarak gerceklesmistir.

Tiirkiye niifusunun %18,4'liniin ikamet ettigi istanbul, 15 milyon 67 bin 724 kisi ile en ¢ok niifusa
sahip olan il olmustur. Bunu sirasiyla; 5 milyon 503 bin 985 Kkisi ile Ankara, 4 milyon 320 bin 519 Kkisi
ile Izmir, 2 milyon 994 bin 521 kisi ile Bursa ve 2 milyon 426 bin 356 kisi ile Antalya takip
etmektedir. Bayburt ise 82 bin 274 kisi ile en az niifusa sahip olan il olmustur (TUIK, Subat 2019).
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Tiirkiye’de issizlik ve istihdam Oranlar

Tiirkiye genelinde 15 ve daha yukar yastakilerde issiz sayis1 2019 yili Temmuz déneminde gecen
yilin ayn1 dénemine gore 1 milyon 65 bin kisi artarak 4 milyon 596 bin kisi olmustur. ssizlik oram
3,1 puanlik artis ile %13,9 seviyesinde gerceklesmistir. Ayn1 déonemde; tarim disi issizlik orani 3,6
puanlik artis ile %16,5 olarak tahmin edilmistir. Geng niifusta (15-24 yas) issizlik oran1 7,2 puanhk
artis ile %27,1 olurken,15-64 yas grubunda bu oran 3,2 puanlk artis ile %14,2 olarak
gerceklesmistir.

Istihdam edilenlerin sayis1 2019 yih Temmuz déneminde, bir énceki yilin ayn1 dénemine gore 748
bin kisi azalarak 28 milyon 517 bin Kisi, istihdam orani ise 1,8 puanlik azalis ile %46,4 olmustur.

Bu dénemde, tarim sektoriinde galisan sayisit 130 bin, tarim dis1 sektorlerde calisan sayis1 618 bin
kisi azald1. i[stihdam edilenlerin %19,8'i tarim, %19,6's1 sanayi, %5,5'1 insaat, %55,1'i ise hizmet
sektoriinde yer almistir. Onceki yilin ayn1 dénemi ile karsilastirildiginda tarim sektériiniin istihdam
edilenler icindeki pay: 0,1 puan, sanayi sektoriiniin pay: 0,1 puan, hizmet sektoriiniin pay1 1,2 puan
artarken insaat sektdriiniin pay1 1,4 puan azalmistir.

Isgiicii 2019 y1li Temmuz déneminde bir dnceki yilin ayn1 dénemine gére 317 bin Kisi artarak 33
milyon 113 bin Kisi, isgiiciine katilma orani ise 0,2 puanlik azalis ile %53,8 olarak gerceklesmistir.
Ayni1 donemler i¢in yapilan kiyaslamalara gore; erkeklerde isgiiciine katilma orani 0,6 puanlik azalis
ile %73,2, kadinlarda ise 0,2 puanlik artis ile %34,9 olarak gergeklesmistir.

Tablo. 5 Mevsim Etkilerinden Arindirilmamis Temel isgiicii Gostergeleri Temmuz 2018/2019

Toplam Erkek Kadin

2018 2019 2018 2019 2018 2019
15 ve daha yukari yastakiler (Bin)
Nifus 60 679 61507 30317 30 390 30 662 31117
isgﬁcij 32796 33113 22153 22 253 10 643 10 860
istihdam 29 265 28517 20 144 19 470 9121 9047
Tarim 5774 5644 3116 3088 2 658 2556
Tarim dlsl 23491 22873 17 028 16 382 6463 6491
i$SiZ 3531 4596 2009 2782 1522 1813
Isgiiciine dahil olmayan 27 883 28394 7 864 8138 20019 20 257

(%)

isgﬁcﬁne katilma orani 54,0 53,8 73,8 73,2 34,7 34,9
istihdam orani 48,2 46,4 67,1 64,1 29,7 29,1
issizlik orani 10,8 13,9 9,1 12,5 14,3 16,7
Tarim dis1 igsizlik orani 12,9 16,5 10,3 14,3 18,9 21,7
15-64 yas grubu
isgﬁcﬁne katilma orani 59,5 59,5 79,9 79,5 38,9 39,3
istihdam orani1 52,9 51,0 72,5 69,4 33,2 32,6
Issizlik orani 11,0 14,2 9,3 12,7 14,6 17,0
Tarim dist igsizlik orani 13,0 16,6 10,4 14,3 19,0 21,8
Geng Niifus(15-24 yas)
issizlik orani 19,9 27,1 16,9 23,6 25,6 33,3
Ne egitimde ne istihdamda olanlarin orani(*) 27,7 29,4 18,4 21,7 37,2 37,2

Tablodaki rakamlar yuvarlamadan dolay: toplam1 vermeyebilir.
* Calismayan ve egitimde (6rgiin ve yaygin) olmayan genglerin, toplam niifus i¢indeki oranidir.

Kaynak: TUIK

Temmuz 2019 doneminde herhangi bir sosyal giivenlik kurulusuna bagh olmadan ¢alisanlarin orani,
bir 6énceki yilin ayn1 dénemine gére 1,7 puan artarak %36,0 olarak gergeklesti. Tarim disi sektérde
kayit dis1 calisanlarin orani ise bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore 1 puan artarak %23,2 olmustur.
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Mevsim etkisinden arindirilmis istihdam bir dnceki doneme gore 2 bin kisi artarak 27 milyon 993 bin
kisi olarak tahmin edilmistir. Istthdam orani1 0,1 puan azalarak %45,5 oldu. Mevsim etkisinden
arindirilmis issiz sayisi bir 6nceki ddneme gore 129 bin kisi artarak 4 milyon 677 bin kisi olarak
gerceklesmistir. Issizlik orani 0,3 puan artarak %14,3 olmustur.

Tablo.6 Igsizlik ve istihdam Oranlar

Istihdam orani, Temmuz 2019 Igsizlik orani, Temmuz 2019

(%) (%)
490 - .
485 1 145 4
picd <ol 14,0
475 4 135 4
470 1 13,0 1
465 12,5 4
46,0 12,0 A
455 1 11,5 4
450 1 11,0 4
445 10,5 4
44,0 4 Mesimendemoes seanems 100 1 M atge e weas e
435 ORI 95 o Mevsimetgeien wwmims
430 9,0

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12(01 02 03 04 05 06 07 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12|01 02 03 04 05 06 07
2018 2019 2018 2019

Kaynak: TUIK

Mevsim etkisinden arindirilmis isgiiciine katilma orant 0,1 puan artarak %53,1 olarak
gerceklesmistir. Ekonomik faaliyete gore istihdam edilenlerin sayisi, tarim sektdriinde 67 bin kisi
artarken, sanayi sektoriinde 16 bin, insaat sektoriinde 34 bin, hizmet sektoriinde 15 bin kisi
azalmistir.

Tablo. 7 Mevsim Etkisinden Arindirilmis Temel isgiicii Gostergeleri - Temmuz 2018/2019

Geng
Isgiiciine Tarm dis1  niifusta
Degisim Degisim  katilma Issizlik issizlik issizlik
Isgiicii DegisimOran*  Isthdam  oranr* Issiz oranr* orant istihdam Orani orani orant
(Bin) (%) (Bin) (%) (Bin) (%) (%) orani_ (%) (%) (%) (%)
Temmuz 32315 0,1 28721 -0,1 3595 16 53,3 473 11,10 13,10 20,10
Agustos 32497 0,6 28 838 0,4 3659 1,8 535 47,5 11,30 13,20 20,70
2018 Eyliil 32 450 -0,1 28730 -0,4 3720 1,7 534 47,3 11,50 13,40 21,50
Ekim 32556 0,3 28766 0,1 3791 1,9 535 47,3 11,60 13,60 21,90
Kasim 32462 -0,3 28517 -0,9 3946 41 533 46,8 12,20 14,20 22,80
Aralik 32337 -0,4 28209 -1,1 4128 4,6 53,1 46,3 12,80 14,90 23,20
Ocak 32281 -0,2 27 978 -0,8 4303 4,2 52,9 459 13,30 15,60 24,60
Subat 32 446 0,5 28027 0,2 4418 2,7 53,1 459 13,60 15,90 24,90
Mart 32583 0,4 28 095 0,2 4487 1,6 533 459 13,80 16,00 25,70
2019 Nisan 32521 -0,2 28 025 -0,2 4 496 0,2 531 45,7 13,80 16,00 25,60
Mayis 32425 -0,3 27 890 -0,5 4535 09 52,9 45,5 14,00 16,30 25,60
Haziran 32539 0,4 27 991 0,4 4 548 0,3 53,0 45,6 14,00 16,30 26,00
Temmuz 32670 0,4 27 993 0,0 4677 2,8 53,1 45,5 14,30 16,70 27,30

* Degisim orani bir 6nceki doneme gére hesaplanmistir.
Kaynak: TUIK
3.2. Gayrimenkul Pazari

2019 y1li ikinci ¢eyregine bakildiginda kiiresel biiylime sorunlarinin tekrar giindemi isgal ettigi bir
slirecin yasaniyor olmasi karar alicilarin bu konuda ¢alismalarini hizlandirmistir. 2008 krizinden bu
yana gecen siire icinde gelismis ekonomilerde ABD disinda ciddi bir performans gosteren
ekonominin olmamasi, gelismekte olan iilkelerin basta ticaret savaslari olmak iizere kendilerine has
yapisal sorunlardan etkilenmesi diinya ekonomisi agisindan alarm c¢anlarinin ¢almasina neden
olmustur. 2018 Y1l sonu itibariyle Tiirkiye GSYH’s1 bir dénceki yila gore yiizde 2,6 biiyiirken yilin ikinci
yarisinda biliylimenin negatif olmasi dikkat ¢ekmistir. 2018 Yili 2. yarisinda baslayan gerileme devam
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ederek 2019 yilina ait agiklanan birinci ¢eyrek verilerine gore; bir dnceki yilin ayn1 ¢eyregine gore
yizde 2,6 oraninda kiigciilme yasanmustir. Gayrisafi Yurt i¢ci Hasilay1 olusturan faaliyetler
incelendiginde; 2019 yilinin birinci ¢eyreginde bir dnceki yilin ayni ¢eyregine gore zincirlenmis
hacim endeksi olarak; tarim sektorii toplam katma degeri %2,5 artarken, sanayi sektori %4,3 ve
insaat sektdrii %10,9 azalmistir. ingaat sektériiniin makro biiyiime ile olan yiiksek korelasyonu faiz
ve girdi maliyetlerinin diisiik oldugu dénemlerde yiiksek biiylime saglarken tersi durumda kii¢iilme
ile kendisini gdstermektedir. 2018 y1l1 sonu ve 2019 y1l1 ilk yarisinda gerileyen insaat ciro endeksleri
sektoriin iiretim ve istihdam stireclerinin olumsuz etkilendigini géstermektedir. Ancak gerek diinya
konjonktiiriinde faiz indirim siirecine girilmesi gerekse makroekonomik olarak alinan énlemler ve
piyasalarin yasadigi dengelenme siireci insaat sektoriiniin yilin sonuna dogru daha iyi bir noktaya
gelebileceginin Oncli gostergeleri olarak kabul edilebilir. Gayrimenkul sektoriiniin 6nemli
gostergelerinden birisi olan konut satislar1 rakamlarina bakildiginda ise her tiirlii dalgalanmaya
karsin trendin belli bir oranda devam ettigi goriilmektedir. Konut satislar1 2013 yilinda 1.157.190
adet, 2014 yilinda 1.165.381 olarak gerceklesmis, 2015 yilinda ise ylikselisini siirdiirerek 1.289.320
adet sayisina ulagsmistir. 2016 yilinda ise gerek Tiirkiye'nin igceride yasadig: sistemik riskler gerekse
kiiresel olarak yasanan sorunlara ragmen konut satis rakamlari yeni bir rekoru isaret ederek
1.341.453 sayisina ulasilmistir. 2017 senesinde ise konut satis sayist 1.409.314 adet olarak
gerceklesirken, 2018 y1linda s6z konusu rakam 1.375.398 adet olmustur.

2018 yihinin ilk alt1 aylik déneminde yaklasik 646 bin konut satisi olurken 2019 yilinin ilk alti aylik
doéneminde ise konut satislar1 505 bin 796 adet olarak gerceklesmistir. Yaklasik yiize 22 diizeyinde
yasanan bu gerilemede 6zellikle ayn1 dénemde yilizde 59 oraninda diisiis gosteren ipotekli satiglar
etkili olmustur. 2012 yilinda yapilan ‘yabanci uyruklu kisilere’ tasinmaz satisi ile ilgili diizenleme
sonrasinda basta konut olmak iizere diger tasinmaz gesitlerinde de ciddi bir yabanci ilgisi yasanmaya
baslamistir. Yabanci tabiiyeti gercek ve tiizel kisilerin Tiirkiye’de gayrimenkul almasi ile ilgili yapilan
bu dilizenlemeden sonra artan ilgi oturma izni ve vatandaslhik verilmesi ile zirve yapmis
goriinmektedir.

2011 ile 2018 yillar1 arasinda yabanci yatirimcilar yaklasik 29 milyar dolarlik tasinmazi tilkemizden
alarak doviz kazandirmistir. 2015 yilin da 22.830 yabanci tasinmaz alirken 2016 yilinda rakam
18.189 olmus 2017 yilinda artan ilgiyle birlikte tekrar 22.234 adete ¢ikan rakam 2018 yilinda hizli
bir sekilde yiikselerek 39.663 adet olmustur. Benzer artis egilimi 2019 yilinin ilk yarisinda da
stirmiistiir. 2019 Ocak ay1 ile Haziran arasinda yabanci uyruklu kisilere yapilan konut satis sayisi
yaklasik 20 bin adete ulasarak bir dnceki yilin ayni donemine gore yilizde 69 diizeyinde bir artis
yakalamistir. Vatandaslik konusunda yapilan diizenleme ile limitin 250 bin dolara diisiiriilmesi ve
doviz kurunda yasanan artis yabancilarin ilgilisini daha da artirmis goriinmektedir. Tiirkiye
ekonomisinin yeni bir denge arayisi i¢inde oldugu giiniimiizde basta insaat ve gayrimenkul sektorii
olmak tizere diger tiim sektorlerinde ‘siirduriilebilir karlilik ve risk yonetimi’ kavramlarina agirhik
vermeleri yerinde olacaktir.

Kaynak: Tiirkiye Gayrimenkul Sektérti 2019 1. Ceyrek Raporu — GYODER
3.3. Konut Pazari

2019 yih ikinci ¢eyrek konut satislari, bir 6nceki yilin ayn1 dénemine gore yaklasik %27,1'lik bir
disiis gostererek 249.363 adet seviyesinde kapanmistir. Konut fiyat endeksi artis oranindaki
yavaslama trendi ile konut satislarindaki daralma yilin ikinci ¢eyreginde de konusulmaya devam
etmistir.

2019 y1hi ikinci ¢eyreginde dnceki yilin ayni donemine gore ilk el satislarda %38,6 oraninda, ikinci el
satiglarda %17,0 oraninda gerileme yasandi. Ipotekli satislarda ise, gegen yilin aym dénemine gore
adet bazinda yaklasik %60,2'lik bir diislis yasanirken ipotekli satislarin disinda diger satislarda

Avrupa Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S.
Bayar Cad. Sitmapinar Sokak No:17 D:11 Kozyatagi/istanbul
avrupa@addas.com.tr - Tel:0216 464 60 40 - Faks:0216 464 60 39 - www.addas.com.tr



http://www.addas.com.tr/

{Aru&_ﬁ
X 2019_M_0388

%10,9 oraninda asag1 yonli hareket izlendi. Verilere gore, taleplerde yasanan daralmanin temelinde
ipotekli satislarin oldugu goériilmektedir.

Taleplerde yasanan daralmalarin konut fiyatlarindaki etkisi de goriilmeye devam etti. TCMB
verilerine gore, konut fiyat endeks artisinda yilin ilk ceyreginde de goriilen ivme kaybi 2019 yil
ikinci ¢eyreginde de goriildi. Mart ay itibariyla %3,45 olan konut fiyat endeksi yillik artis1 Mayis
ayinda %1,57’ye kadar geriledi.

Yabancilara yapilan konut satislarinda, gecen yilin ayn1 dénemine gore yaklasik %58,5’lik biliylime
saglandi. Toplam satislar icindeki pay: ise ikinci ceyrekte %4,1 seviyesinde gerceklesti. ikinci
ceyrekte yabancilara yapilan konut satiglarinda ilk sirada %44,3 pay ile istanbul yer alirken, ikinci
sirada %21,2 pay ile Antalya yer ald1.

Kaynak: Tiirkiye Gayrimenkul Sektérii 2019 1. Ceyrek Raporu — GYODER

Grafik 4. Konut Satis Sayilar1, 2018-2019
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Kaynak: TUIK

Tirkiye genelinde konut satislar1 2019 Agustos ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore %5,1 oraninda
artarak 110 538 olmustur. Konut satislarinda, istanbul 15 881 konut satisi ve %14,4 ile en yiiksek
paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul'u, 10 707 konut satisi ve %9,7 pay ile Ankara, 6 025

konut satis1 ve %5,5 pay ile izmir izlemistir. Konut satis sayisinin diisiik oldugu iller sirasiyla 18
konut ile Hakkari, 28 konut ile Ardahan ve 59 konut ile Sirnak olmustur.

Grafik 5.Satis Sekline Gore Konut Sayisi, Agustos 2019
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Kaynak: TUIK
Grafik 6.Satis Durumuna Gére Konut Sayisi, Agustos 2019
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Kaynak: TUIK
Tirkiye genelinde ipotekli konut satislar1 bir 6nceki yilin ayni ayina gore %168 oraninda artis
gostererek 34 148 olmustur. Toplam konut satislari icinde ipotekli satislarin pay1 %30,9 olarak

gerceklesti. Ipotekli satiglarda Istanbul 4 382 konut satis1 ve %12,8 pay ile ilk siray1 almistir. Toplam
konut satiglari icerisinde ipotekli satis payinin en yiiksek oldugu il %43,8 ile Bilecik olmustur.

Diger konut satislar1 Tiirkiye genelinde bir 6nceki yilin ayni ayina gére %17,3 oraninda azalarak 76
390 olmustur. Diger konut satislarinda Istanbul 11 499 konut satis1 ve %15,1 pay ile ilk siraya
yerlesmistir. Istanbul'daki toplam konut satislari icinde diger satislarin pay1 %72,4 oldu. Ankara 6
488 diger konut satisi ile ikinci sirada yer almistir. Ankara'y:r 3 802 konut satisi ile izmir izledi. Diger
konut satisinin en az oldugu il 15 konut ile Hakkari olmustur.

Tirkiye genelinde ilk defa satilan konut sayis1 bir 6nceki yilin ayni ayina gore %17,7 azalarak 40 634
olmugtur. Toplam konut satiglari i¢inde ilk satisin pay1 %36,8 olmustur. [lk satiglarda istanbul 6 001
konut satis1 ve %14,8 ile en yiiksek paya sahip olurken, istanbul'u 3 107 konut satisi ile Ankara ve 1
994 konut satis1 ile Izmir izlemistir.

Tirkiye genelinde ikinci el konut satiglar1 bir dnceki yilin ayni ayina gore %25,3 artis gostererek 69
904 olmustur. ikinci el konut satislarinda da Istanbul 9 880 konut satis1 ve %14,1 pay ile ilk siraya
yerlesmistir. Istanbul'daki toplam konut satislari i¢cinde ikinci el satislarin pay1 %62,2 oldu. Ankara 7
600 konut satis1 ile ikinci sirada yer almistir. Ankara'yr 4 031 konut satisi ile Izmir izlemistir.

Yabancilara yapilan konut satiglar1 bir énceki yilin ayni ayina gore %6,8 azalarak 3 604 olmustur.
Yabancilara yapilan konut satislarinda, Agustos 2019'da ilk siray1 1 549 konut satisi ile Istanbul
almustir. Istanbul ilini sirasiyla 656 konut satis1 ile Antalya, 228 konut satis1 ile Bursa, 213 konut
satis1 ile Ankara ve 169 konut satisi ile Yalova izlemistir.

Nisan ayinda Irak vatandaslar1 Tiirkiye'den 533 konut satin almistir. Irak't sirasiyla, 395 konut ile
Suudi Arabistan, 332 konut ile iran, 202 konut ile Kuveyt ve Rusya Federasyonu izlemistir.

Agustos ayinda Irak vatandaslari Tiirkiye'den 675 konut satin aldi. Irak'i sirasiyla, 469 konut ile iran,
212 konut ile Rusya Federasyonu, 159 konut ile Kuveyt ve 149 konut ile Almanya izlemistir.

Yapi ruhsati verilen binalarin 2019 yili Ocak-Haziran aylari toplaminda;

Yapilarin toplam yiizél¢iimii 30,5 milyon m? iken bunun 13,6 milyon m?'si konut, 11,7 milyon m?'si
konut dis1 ve 5,2 milyon m?'si ise ortak kullanim alani olarak gerceklesmistir.

Kullanma amacina gore 17,8 milyon m? ile en yiiksek paya iki ve daha fazla daireli ikamet amagh
binalar sahip olmustur. Bunu 3,9 milyon m? ile kamu eglence, egitim, hastane veya bakim kuruluslar
binalari izlemistir.

Yapi sahipligine gore ozel sektor 22,4 milyon m? ile en biiyiik paya sahip olmustur. Bunu 7,4 milyon
m? ile devlet sektérii ve 673 bin m? ile yap1 kooperatifleri izlemistir. Daire sayisina gore ise, toplam
119 bin 982 dairenin 106 bin 448'i 6zel sektor, 12 bin 80'i devlet sektorii ve bin 454'i yapi
kooperatifleri tarafindan alinmistir.
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Yapilarin toplam yiizélgiimiine goére 4,9 milyon m? ile Istanbul en yiiksek paya sahip olmustur.
Istanbul'y, 2,2 milyon m? ile Konya, 2 milyon m? ile Ankara illeri izledi. Yiizol¢iimii en diisiik olan iller
sirasiyla Karabiik, Igdir ve Ardahan olmustur.

Daire sayilarina gore Istanbul ili 20 bin 712 adet ile en yiiksek paya sahip olmustur. istanbul'u 7 bin
380 adet ile Konya ve 5 bin 889 adet ile Ankara illeri izledi. Daire sayis1 en az olan iller sirasi ile
Karabiik, Ardahan ve Igdir olmustur.

Tablo. 8 Yap1 Ruhsati - Ocak - Haziran, 2017-2019

Bir onceki yilinilk alt

M ayina gore degisim
orani(%)
Gostergeler 2019 2018* 2017* 2019 2018
Bina sayisi 22485 56222 77331 - 600 - 27,3
Yizélglmi (m?) 30496 899 76 369 452 131454575 - 60,1 - 419
Deger (TL) 48 806 036 903 97 674 509 081 136055474841 - 50,0 - 282
Daire sayisi 119 982 355 884 661866 - 66,3 - 46,2

* Yapiizin istatistikleri 2017 ve 2018 yillari verileri revize edilmistir.

Kaynak: TUIK

Belediyeler tarafindan verilen yap1 kullanma izin belgelerinin 2019 yilinin ilk alti ayinda bir dnceki
yila gore yluzolglimii %2,8 ve degeri %29,4 artarken bina sayis1 %10,9 ve daire sayis1 %2,5 azalmistir.
Yap1 kullanma izin belgesi verilen binalarin 2019 y1l1 Ocak-Haziran aylar1 toplaminda;

Yapilarin toplam yiizol¢iimii 80,1 milyon m? iken bunun 45 milyon m?'si konut, 18,3 milyon m?*'si
konut dis1 ve 16,7 milyon m?'si ise ortak kullanim alani olarak gerceklesmistir.

Kullanma amacina gore 60,2 milyon m? ile en yiiksek paya iki ve daha fazla daireli ikamet amagh
binalar sahip olmustur. Bunu 6 milyon m? ile toptan ve perakende ticaret binalar1 izlemistir.

Yapi sahipligine gore 6zel sektor 68,4 milyon m? ile en biiyiik paya sahip oldu. Bunu 10,1 milyon m?
ile devlet sektorii ve 1,6 milyon m? ile yap1 kooperatifleri izlemistir. Daire sayisina gore ise toplam
389 bin 517 dairenin 354 bin 495'i 6zel sektor, 28 bin 635'i devlet sektdrii ve 6 bin 387'si yapi
kooperatifleri tarafindan alinmistir.

Yapilarin toplam yiizélgiimiine gére 16,1 milyon m? ile Istanbul en yiiksek paya sahip olmustur.
Istanbul'u 8,1 milyon m? ile Ankara, 3,3 milyon m? ile izmir izledi. Yiizél¢iimii en diisiik olan iller
sirasiyla Ardahan, Tunceli ve Hakkari olmustur.

Daire sayilarina goére istanbul ili 83 bin 463 adet ile en yiiksek paya sahip olmustur. Istanbul'u 29 bin
802 adet ile Ankara ve 19 bin 846 adet ile izmir illeri izledi. Daire sayisi en az olan iller siras ile
Ardahan, Hakkari ve Batman olmustur.

Tablo.9 Yapi Kullanma izni - Ocak -Haziran 2017-2019

Bir énceki yilinilk alti

il ayina gére degisim
orani (%)
Gostergeler 2019 2018* 2017* 2019 2018
Bina sayisi 50277 56445 55249 - 109 2,2
Yuzélgtimi (m?) 80114927 77 966 898 77 368 296 2,8 0,8
Deger (TL) 130059 102 633 100 518 807 508 80283271222 29,4 25,2
Daire sayisi 389517 399 688 390159 - 25 2,40

*Yapiizin istatistikleri 2017 ve 2018 yillari verileri revize edilmistir.

Kaynak: TUIK
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3.4. istanbul ili

[stanbul, Turkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara
kiyis1 ve Bogazici boyunca Hali¢’'i cevreleyecek
sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararasi bir sehir
olup, Avrupa’daki boéliimiine Avrupa Yakasi veya
Rumeli Yakasi, Asya’daki Boliimiine is Anadolu
Yakasi denir. Istanbul hava, kara ve deniz yolu
ulasim olanaklar1 ile gerek yurtici gerekse
yurtdisindan kolaylikla ulasilabilecek konumdadir.
Istanbul, Atatiirk Havalimani, Sabiha Goékgen
Havalimani ve 3. Havaliman ile ii¢ havalimanina sahiptir. istanbul; 12.11.2012 tarihinde kabul edilen
ve 06.12.2012 tarih ve 28489 sayili Resmi Gazetede yayimlanarak yiirirlige giren 6360 sayili
Kanun'la biiyiiksehir statiisiine dahil olmustur. Toplam 39 ilgceden olusan sehir her gecen yil batiya
dogru genislemektedir. Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2018 yih adrese dayah niifus sistemi
sonuglarina gore Istanbul, 15.067.724 kisi niifusuna sahiptir. Tiirkiye'nin en kalabalik sehridir. ilin
ylizélgtiimii 5.313 km?'dir. ilde km?*'ye 2836 kisi diismektedir.

Grafik 7. istanbul ili Adrese Dayal Niifus Verileri Yillara Gére Degisimi
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Kaynak: TUIK 2018 Yili Adrese Dayal Niifus Verileri

Istanbul, Tiirk Ekonomisinin en énemli merkezidir. Sanayinin iicte biri, ithalatin {icte biri, ihracatin
beste biri Istanbul’dan yapilmaktadir. Tiirkiye'nin en biiyiik sanayi, ticaret, ulasim, reklam ve iktisadi
kuruluglar1 Istanbul’dadir. istanbul’'un Tiirkiye GSMH’sindeki payi yaklasik %32 diizeyindedir.
Istanbul’un her y1l devlet biitcesine katkisi %40, buna karsilik devlet harcamalarindan aldig1 pay %?7-
%8 civarlarindadir. Istanbul’da gayri safi hasilanin %40’sanayi, %30’u ticaret ve geri kalan1 diger
sektorlerden saglanir. Tarimin pay1 sadece %1’dir. Tiirkiye’de toplam verginin %37’si Istanbul’dan
toplanmaktadir.

3.5.  Sancaktepe ilgesi

Sancaktepe, Istanbul Anadolu Yakasi'nda bir ilcedir. 2008 yilinda ilge statiisiine kavusmustur.
Giineyinde Kartal, giineybatisinda Maltepe, batisinda Atagehir ve Umraniye, kuzeyinde Cekmekdy,
dogusunda Pendik ve giineydogusunda Sultanbeyli ilgelerine komsudur. Ilge 61,90 km?dir. Sinirlari
dahilinde toplam 20 mahalle ve 1 kdy vardir. Umraniye'ye bagh Sarigazi, Yenidogan ve Kartal'in
Samandira beldelerinin birlesimiyle ortaya ¢ikmistir. ilce kaymakamlik ve yeni belediye binalar
Sarigazi merkezinde insa edilmistir. Izmit ve Istanbul gibi sanayi merkezlerinin arasinda bulundugu
icin gd¢ alan ve nifusu hizla artan bir ilgedir.

Havza niteligi tasimasi nedeniyle son derece hassas bir yerlesim alam olan bélge, Kurtkdy Sabiha
Gokeen Havalimani'na olan baglantilari, TEM otoyolu ve TEM-Kartal baglanti yolunun sagladigi
ulasim olanaklar1 nedeniyle konumsal 6énemini arttirmaktadir.
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Tablo. 10 Sancaktepe il¢esi Niifus Tablosu

YIL NUFUS ERKEK KADIN
2018 414.143 210,194 203.949
2017 402.391 205.184 197.207
2016 377.047 192.982 184.065
2015 354.882 181.860 173.022
2014 329.788 169.151 160.637
2013 304.406 156.180 148.226
2012 278.998 142.556 136.442
2011 267.537 136.930 130.607
2010 256.442 131.293 125.149
2009 241.233 123.729 117.504

Kaynak: TUIK 2018 Yili Adrese Dayal Niifus Verileri

4, GAYRIMENKULUN MULKIYET HAKKI ve INCELEMELER
4.1. Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler

Degerlemeye konu tasinmaza iligkin bilgiler asagidaki tabloda verilmistir:

Tablo.11 Konu Ana Gayrimenkule Ait Tapu Bilgileri

ANA GAYRIMENKUL TAPU BiLGILERI
MALIK (%) SAMANDIRA MOBILYA SANAYI VE TICARET ANONIM SIRKETI (1846027/1896247)
SAMANDIRA MOBILYA SANAYi VE TiCARET ANONIM SIRKETI (50220/1896247)
iLi : ISTANBUL
ILCESI : SANCAKTEPE
MAHALLESi : SAMANDIRA
MEVKIi : CUKUR ALGAGI
PAFTANO : 5
ADA NO ! -
PARSELNO : 1991
YUZOLCUMU : 18.962,47
NITELIGI : IMALATHANE VE MUSTEMILATI OLAN ARSA
CILT NO : 275
SAYFA NO 1 27443
::;?HUYEV_ 30.12.2016/31999 ve 31890

(*) Samandira Mobilya San ve Tic. A.$'nin hisselerinin tamami 26.09.2016 tarihli yonetim kurulu karari ile Sinpas Gayrimenkul
Yatirim Ortaklig1 A.S. tarafindan satin alinmistir.
(**) Parsel tizerinde insa edilmekte olan proje icin rapor tarihi itibariyle kat irtifaki kurulmamistir.

4.2. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri
Tapu ve Kadastro Genel Miidiirliigii Bilgi Sistemi'nden 18.10.2019 tarihinde temin edilen TAKBIS
belgesine gore tasinmaz lizerinde asagidaki takyidat kayitlar1 bulunmaktadir:
Beyanlar Hanesi:
e Ebubekir Caddesi No:14’deki yap1 6306 sayili kanun geregince riskli yapidir. (04.04.2017
tarih - 8391 yevmiye no).
Serhler Hanesi:

e TEDAS Genel Miidiirliigii lehine 34,65 m*lik kisimda trafo yeri 47,95 kisimda kablo gecis yeri
olmak iizere toplam 82,60 m*lik kisimda kira serhi. (09.10.1997 tarih - 3698 yevmiye no).
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4.3. Gayrimenkuliin Son U¢ Yilik Dénemde Gergeklesen Miilkiyet Degisiklikleri

Degerlemeye konu tasinmazin 18.09.2014 tarihinde 18302 yevmiye no ile Urosan Mobilya Sanayi ve
Ticaret A.S. olan malik {invani Samandira Mobilya San ve Tic. A.S. olarak tescil edilmistir. Ancak
Samandira Mobilya San ve Tic. A.S.’ye ait hisselerin tamami 26.09.2016 tarihli yonetim karan ile
Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1 A.S. tarafindan satin ahinmistir. {lgili belge rapor eklerinde yer
almaktadir.

4.4, Gayrimenkuliin imar Durumu Bilgileri

Sancaktepe Belediyesi Imar Miidiirliigii'nde yapilan incelemelerde ve ilgili kurumdan alinan ekte
sunulan imar durum yazisina gore asagidaki bilgilere ulasilmistir.

Tasinmazin bulundugu 1991 parsel; 15.02.2010 tasdik tarihli, 1/1000 6lgekli “Sancaktepe Uygulama
Imar Plan1” kapsaminda yer almaktadir. Degerleme konusu 1991 Parsel TAKS: 0,50, KAKS: 1,65, 6
Kat yapilasma kosullarinda “Ticaret + Konut (T + K4)” alaninda kalmaktadir.

Tasinmazin belediye arsiv dosyasinda; 272 no’lu parselin park alaninda kalan kismi i¢in 1/1000 ve
1/5000 6lgekli planlarin iptali talebiyle acilmis davalara ait ¢ok sayida evrak incelenmistir. Incelenen
11.10.2016 tarihli 1408 sayili enciimen kararinda parselin yola terk, parka terk, ihdas ve tevhid
islemleri i¢in onaylandig1 ve 3194 Sayili imar Kanunun 15.-16.-17 maddelerine gére uygun oldugu
kanaatine varildig: belirtilmistir. Akabinde parselin terk, ihdas ve tevhid islemleri yapilarak, 272 olan
parsel numarasi 30.12.3016 tarihinde 1991 olarak tescil edilmistir. Degerlemeye konu parsel mevcut
hali ile net parseldir.

Belediye dosyasinda incelenen 11.10.2016 tarih ve 1408 karar nolu enciimen kararindan parselin
kék halinin 36.880 m”oldugu, yoldan ihdas edilen alanin ise 502,20 m’ oldugu bilgisi edinilmistir.
Yapilan incelemelerde parselin ihdas edilen alan ile toplam 37.382 m? alan iizerinden %60 oraninda
emsale tabi oldugu bilgisi alinmistir.

Plan Notlari
“Ticaret + Konut (T + K4) Alam1”
- Bualanda yapilasma kosullari;
max TAKS: 0.50, maxKAKS:1.65, maxH: 6 Kat,
min bina cephesi: 6 m, min bina derinligi: 7 m, max bina cephesi: 50m

- Konut ve Ticaret+Konut fonksiyonundaki yap1 adalarinda, iizerinde ruhsath veya plana gore
ruhsatlanabilecek (KAKS degerini sagliyorsa) yapilar bulunan parsellerde imar plani daha
fazla kat adedi veya insaat alani getirmisse, yol ve komsu parsele tecaviizlii olmamak
kaydiyla, cekme mesafelerini Konut, Ticaret+Konut ve Ticaret alanlarindaki yapilasmanin
fonksiyonlarina gore dis cephe seklini ve rengini belirlemeye ilce belediyesi yetkilidir.

- Plan kapsaminda ‘“Mania Plani Kriterlerine” uyulacaktir. Mania Plan1 kapsaminda kalan
yapilasmalar ile ilgili olarak 15. Kolordu Komutanhg: 4. Kara Havacilik Alay Komutanhg: ve
Muhabere Hizmet Egitim Destek Komutanhgr'nin (Kocaeli/izmit) 1/1000 6lgekli Uygulama
Imar Planina verdigi kurum goriisii dogrultusunda uygulama yapilacaktir.

- Parsel biiyiikliigii 3.500 m?den biiyiikk Konut, Ticaret + Konut alanlarinda, emsal degeri
lizerinden uygulama yapilacak parsellerde, mania kriterlerini asmamak sarti ile avan projeye
gore uygulama yapilacaktir.

- Ticaret + Konut alanlarinda tamamen konut fonksiyonu veya tamamen ticaret fonksiyonu yer
alabilecegi gibi konut ve ticaret fonksiyonu bir arada da yer alabilir. Ticaret + Konut
alanlarinda zemin Ustii katlarda ofis olarak kullanilabilir. Tamamen ticaret fonksiyonu olmasi
durumunda Maksimum Emsal: 0,25’i gegmeyecektir.
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- Ticaret + Konut alanlari igerisinde maksimum Emsal: 0,25’i gegmemek kosulu ile is merkezi,
carsl, alisveris merkezi, banka, finans kurumu ve benzeri fonksiyonlar yer alabilir.
(21.02.2017 t.t)

- Ayrica, bu alanlarda kiitiiphane, nikah salonu, halk egitim merkezi, huzurevi, cocuk bakimevi,
miize, sinema, tiyatro, sergi salonu vb. gibi sosyal ve Kkiiltiirel tesisler ile 6zel saglik ve 6zel
egitim tesisleri de yer alabilir. Bu fonksiyonlara iliskin uygulama ilge Belediyesi tarafindan
onaylanacak avan projeye gore yapilacaktir.

- Plan lejantinda Konut, Konut+Ticaret alanina ayrilan alanlarda planda verilen yapilasma
degerlerinde artis olmamasi sartiyla; Ozel Soysal Kiiltiirel, Ozel Temel Egitim, Ozel
Ortadgretim, Ozel Saglik Tesis Alanlar1 yapilabilir, ancak Ozel Egitim, Ozel Saglik ve Ozel
Soysal Kiiltiirel Tesisi yapilan parsellerde konut ve ticaret birimleri yer alamaz. (14.10.2011
T.T.)

-Imar Paftasi-

4.5. Gayrimenkuliin Son U¢ Yilik Dénemde Hukuki Durumunda (imar Plam Degisikligi,
Kadastro, vs.) Meydana Gelen Degisiklikler

Degerlemeye konu tasinmazi kapsayan imar planinda son ii¢ yillik siirecte herhangi bir degisiklik
bulunmamaktadir. Tasinmazin 272 olan parsel numarasi 30.12.3016 tarihinde parselin yola terki,
tevhid ve ihdas islemleri sebebiyle 1991 olarak tescil edilmistir.

4.6. Gayrimenkuliin Ruhsat, izin, Proje Bilgileri ve Yap1 Denetim Kurulusu Bilgileri
Degerlemeye konu parsel iizerinde Metrolife Projesi insa edilmekte olup, insas1 devam eden yapilara
ait tiim yap1 ruhsatlan bilgileri asagidaki tabloda verilmistir. Parsel iizerinde degerleme tarihi
itibariyle kat irtifaki kurulmamistir.
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Tablo. 12 Konu Tasinmaz Uzerinde insa Edilmekte Olan Yapilara Ait Yap: Ruhsat1 Bilgileri

. isim isim . .

Blok | YeMYaPl |y ivap | Degisikligi | Degisikligi | L2dilat Tadilat | g b0 | Toplam |y

Ruhsat Ruhsati Ruhsati Insaat
No o Ruhsat Sayis1 Ruhsat Ruhsat 3. Sayisi 2 | Sinifi

Tarihi - Tarihi Sayisi Alani, m

Tarihi Sayis1

A 30.06.2017 1429928-6168 28.05.2018 2018-65063 || 29.03.2019 | 2019-34994 117 10.945,31 IvV-C
B 30.06.2017 1429928-6169 28.05.2018 2018-65101 | 29.03.2019 | 2019-34991 101 11.761,86 IV-C
C 30.06.2017 1429928-6170 28.05.2018 2018-65105 || 29.03.2019 | 2019-34997 122 11.227,56 IV-C
D 30.06.2017 1429928-6171 28.05.2018 2018-65111 | 29.03.2019 | 2019-34995 54 6.680,04 IV-A
E 30.06.2017 | 1429928-6172 | 28.05.2018 | 2018-65114 | 29.03.2019 | 2019-34996 61 7.836,89 IV-C
F 30.06.2017 | 1429928-6173 | 28.05.2018 | 2018-65119 | 29.03.2019 | 2019-34992 101 11.406,62 | IV-C
G 30.06.2017 | 1429928-6174 | 28.05.2018 | 2018-65124 | 29.03.2019 | 2019-34993 68 74.025,31 | IV-A

Degerlemeye konu parsel iizerinde insa edilmekte olan bloklara ait 29.03.2019 tarihli tadilat ruhsat
eki mimari projeler Sancaktepe Belediyesi imar arsivinde incelenmistir. Planlanan bloklarin
projelerine gore kullanim amac, iinite sayilari, kat adetleri, yap1 siniflar1 ve toplam insaat alani
bilgileri asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo. 13 Mimari Proje Bilgileri

Blok No Kullanim Amaci Unite Sayisi Toplam Kat Sayisi
Mesken 115

A Ofis + Isyeri 2 18
B Mesken 101 18
C Mesken 122 18
D Mesken 54 13
E Mesken 61 18
F Mesken 101 18
G Ofis + Isyeri 68 5

Incelenen imar arsiv dosyasinda bloklar i¢in tanzim edilmis son tarihli tadilat yap1 ruhsatlarindan
sonra diizenlenmis herhangi bir yapi tatil tutanagina ve 3194 sayih Imar Kanunu’nun 32. ve 42.
maddelerine istinaden alinmis olan bir enciimen kararina rastlanilmamaistir.

Degerlemeye konu gayrimenkuliin Yap1 Denetim isleri; “Tatlisu Mah., Senol Giines Bulvari, A Blok,
No:2A/7, Umraniye / ISTANBUL adresinde faaliyet gdsteren, 734 no’lu izin belgesine sahip olan
“Avrupa Ulke Yap1 Denetim A.S.” isimli firma tarafindan yapilmaktadir.

4.7. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Devrine iliskin Bir Simirlama
Olup Olmadig:

Beyanlar boliimiinde bulunan, 04.04.2017 tarih ve 8391 yevmiye no’lu “Ebubekir Caddesi No: 14
deki yap1 6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir.” serhi parsel tizerinde eskiden bulunan yap1 i¢in
islenmistir. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi Madde 3 - Aym Tebligin 22nci
maddesinin birinci fikrasinin (r) bendinde; “Ortaklik portféyiine dahil edilecek gayrimenkullerin
tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu
olmasi esastir. Ortakligin miilkiyetinde bulunan arsa ve araziler iizerinde metruk halde bulunan,
herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kiitiigiinin beyanlar hanesinde riskli yap1 olarak belirtilmis
yapilarin bulunmasi halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme
raporuyla tespit ettirilmis olmasi ve s6z konusu yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde
gayrimenkuliin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde
ilk climlede belirtilen sart aranmaz.” olarak belirtilmistir. S6z konusu yap1 yikilmis olmasi sebebiyle
beyan degerlemede dikkate alinmamis olup, tebligde belirtildigi lizere kurula beyaninin yapilmasi ve
tasinmazin tapudaki niteliginin fiili kullanim sekliyle uyumlu olacak sekilde diizenlenmesi
gerekmektedir. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’'nin “Yatirim faaliyetleri ve
yatirim faaliyetlerine iliskin sinirlamalar” baslikli 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j)
bentlerinde belirtilen hiikiimler cer¢evesinde tasinmaz iizerinde yer alan bu beyan ile kira serhinin
kisitlayict  6zelligi bulunmamakta olup, tasinmazin devrine ve degerine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir.
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5. GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKSEL OZELLIKLERI

5.1. Konum ve Ulasim Ozellikleri

Degerlemeye konu gayrimenkul; Istanbul ili, Sancaktepe flgesi, Abdurrahmangazi Mahallesi,
Ebubekir Caddesi’'nde 2 kapi no’lu yerde konumlu olan, degerleme tarihi itibariyle insa edilmekte
olan Metrolife Projesi’'dir.

Insas1 devam etmekte olan Metrolife Projesi; Sancaktepe Belediye binasinin karsisinda, Ebubekir
Caddesi ile Alparslan Caddesi kesisiminde konumlanmaktadir. Tasinmaza ulasim; Atatiirk Caddesi
tizerinden ilerlenirken Sevenler Caddesi ve akabinde tasinmazin konumlandig1 Ebubekir Caddesi'ne
girilerek saglanmaktadir.

Tasinmazin konumlandig1 bolge markali konut projelerinin yogunlukta oldugu bir boélgedir. Yeni insa
edilmis olan bu projeler kismen disariya acik, icerisinde pek ¢ok sosyal tesisi barindiran sitelerdir.
Yakin cevresinde; Sinpas Ege Boyu Projesi, Agaoglu My Village Projesi, Elysium Projesi, Sinpas Lagiin
Projesi, Sinpas Koycegiz Projesi, Sinpas Kelebekia Projesi bulunmaktadir.

o T e — (T~ T

METROLIFE
PROJESI

Bolgeye ulasim toplu tasima araglariyla kolaylikla saglanmaktadir. Tasinmaz Sancaktepe Belediye
Binasinin karsisinda yer almakta olup, belediyenin meydan parki yakinlarinda metro ¢alismalari
devam etmektedir. Devam eden metro insaati bolgedeki gayrimenkul piyasasi lizerinde iyilestirici
etki yaratmaktadir.

AS;(ERi YENi BELEDIYE
i BiNASI
HAVALIMANI

iNSASI DEVAM EDEN METRO DURAGI

-Konum Krokisi-

s
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Tablo. 14 Tasinmazin Bazi Merkezlere Kus Ucusu Uzakliklari

Konum Uzaklhik, KM
Sile Yolu 4,00
Otoban Yolu 1,50
D-100 9,00
Sabiha Gok¢en Havalimani 20,00

5.2.  Ana Gayrimenkul Ozellikleri

Degerlemeye konu 0 ada 1991 parsel; 18.962,47 m? yiizélglimiine sahiptir. Parselin Alparslan
Caddesi’'ne yaklasik 130 metre, Ebubekir Caddesi'ne ise yaklasik 95 metre cephesi bulunmaktadir.
Parsel dortgen seklinde bir geometrik yapida olup egimsiz bir topografik yapiya sahiptir. Bolgede
altyapt tamamlanmis durumda olup parselin ¢evresi insaat alani koruma bantlar1 ile cevrili
vaziyettedir. Halihazirda tapu belgesinde niteligi belirtilen eski yapilar yikilmis durumda olup, Sinpas
Metrolife Projesi kaba insas1 devam etmektedir.

Degerlemeye konu 18.962,47 m? yiizolciimiine sahip 1991 parsel iizerinde insas1 devam eden Sinpas
Metrolife Projesi; A, B, C, D, E, F ve G olarak adlandirilan 7 adet blokta 554 adet konut ve 70 adet
ticari olmak tlizere toplam 624 adet linite olarak planlanmistir.

-Proje Genel Gériiniim-

Proje tamamlandiginda biinyesinde, a¢ik yiizme havuzu, ¢ocuk oyun alanlari, fitness salonu,
giineslenme terasi, bisiklet yolu ve yliriiyiis yolu, sosyal tesis, acik-kapali otopark alanlari ve giivenlik
hizmetleri planlanmaktadir.

Projede A Blok; konut + ofis + isyeri, G Blok ofis + isyeri ve diger tiim bloklar konut fonksiyonlarindan
olusmakta olup, degerleme tarihi itibariyle heniliz parsel ilizerinde kat irtifaki kurulmamistir.
Degerleme tarihi itibariyle projenin kaba insaat isleri devam etmektedir. Sinpas GYO A.S.’den alinan
bilgiler dogrultusunda projenin genel insaat seviyesi yaklasik %30 seviyesinde olarak kabul
edilmistir. Projede yer alan tiim bloklarin fonksiyonu, kat adedi, bagimsiz boliim adedi ve kullanim
alani bilgileri asagidaki tabloda verilmistir.
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Tablo. 15 Bloklarin Genel insaat Bilgileri

Planlanan
No Sayis1 Sayis1 Sayis1 Bole m m? Alani, m
Sayisi
Mesken 115 7.559,04
A 4 14 18 Ofis + isyeri 2 66,43 3.319,84 1094531
B 4 14 18 Mesken 101 7.727,08 4.034,78 11.761,86
C 4 14 18 Mesken 122 7.910,21 3.317,35 11.227,56
D 4 9 13 Mesken 54 4.410,82 2.269,20 6.680,04
E 4 14 18 Mesken 61 5.129,76 2.708,13 7.838,89
F 4 14 18 Mesken 101 7.734,66 3.671,96 11.406,62
G 4 1 5 Ofis + igyeri 68 31.056,00 42.969,31 74.025,31
TOPLAM 624 71.594,00 62.290,57 133.885,59

A Blok biinyesinde 115 adet mesken ve 2 adet ticari iinite, B Blok bilinyesinde 101 adet mesken, C
Blok biinyesinde 122 adet mesken, D Blok biinyesinde 54 adet mesken, E Blok biinyesinde 61 adet
mesken, F Blok bilinyesinde 101 adet mesken ve G Blok biinyesinde 68 adet ticari iinite
planlanmaktadir. Proje bilinyesinde toplam 554 adet mesken ve 70 adet ticari iinite planlanmaktadir.

Sinpas GYO A.S.den alinan bilgilere gore parsel iizerinde insa edilen projenin toplam insaat alani
133.885,59 m? olup, konutlarin toplam satilabilir alan1 52.503,00 m?, ticari {initelerin ise 31.056,00
m?dir. Projede toplam satilabilir alan 83.559,00 m? olarak kabul edilmistir.

Projede meskenler 1+1, 2+1, 3+1 ve 4+1 tip olarak planlanmis olup, meskenlerin tiplerine gore
kullanim alani dagilimlari, adetleri ve kat planlar1 asagida sunulmustur. Kullanim alani verileri Sinpas
GYO A.S.’den temin edilmistir. Tabloda konutlarin satisa esas briit alan araliklar1 verilmistir.

Tablo. 16 Projede Yer Alan Daire Tiplerine Ait Genel Bilgiler

Satisa Esas Briit Alan Araliklar1 (m?)
Tip Adet
Min Max

1+1 61,16 76,25 284

2+1 85,41 139,45 133

3+1 131,82 172,86 119

4+1 207,52 259,92 18
TOPLAM 554

1+1 Tip Mesken 2+1 Tip Mesken
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3+1 Tip Mesken 4+1 Tip Mesken
Rapor konusu parsel lizerinde planlanan projenin degerinin belirlenmesinde yukaridaki bilgiler

dikkate alinmistir.

(S6z konusu projeden farkl bir proje uygulanmasi durumunda (tadilat ruhsati, tadilat projesi alinmasi

durumdan) bu raporda gelir yaklasimi yontemi ile ulasilan dederlerin revize edilmesi gerekecektir.)

6. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER
Konu tasinmazin degerine etkide bulunabilecek faktorler asagida siralanmistir.

6.1. Degere Etki Eden Faktorler
OLUMLU OZELLIKLER

e Merkezi konumu,
e Ulasim kolayligi,
e Yakin cevresinde nitelikli konut projelerinin bulunmasi,
e Tem Otoyolu'na yakin olmasi,
e Gelismekte olan ve tercih edilen bir bélgede yer almasi,
e Bolgedeki ticari hareketlilik,
e Parsel izerinde nitelikli bir projenin planlanmasi,
e Bolgenin tamamlanmis altyapisi.
OLUMSUZ OZELLIKLER
e Projenin natamam durumda olmasi,

e Ulke ekonomisinin son aylarda degiskenlik géstermesi ve buna bagh olarak gayrimenkul
alim/satim hizinin diismesi,

e Arz dengesizligi nedeniyle olusmasi muhtemel satis fiyat baskisi ve satis siirelerinin uzamasi.
6.2. En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi

Bir miilkiin fiziki olarak miimkiin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve
degerlemesi yapilan miilkii en yliksek degerine ulastiran en olasi kullanimidir.

Konu tasinmazin ilgili belediyesince mer’i imar durumu “Ticaret+Konut” alani olarak belirlenmis
olup tarafimizca bu yénde herhangi bir arastirma yapilmamistir.

6.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri

Degerleme konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda “Emsal Karsilastirma Analizi
Yontemi” ve “Gelir indirgeme Yaklasimi-Nakit Akimlari Analizi Yoéntemi” kullanilmistir. Nakit
Akimlar Analizi; Toplam hasilattan miiteahhit kar marji ile insaat maliyeti diisiilerek hesaplanmistir.
Elde edilen degerlerin uyumlastirilmasiyla nihai degere ulasiimistir.
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6.3.1. Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi

Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame miilklerin satisini ve ilgili piyasa verilerini dikkate alir
ve Kkarsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapar. Bolgede benzer niteliklere sahip yakin
konumlarda yer alan arsa, konut ve ticari lnitelerin birimlerinin degerleri arastirilmis, bolgede
faaliyet gosteren emlak yetKilileri ile goriisme yapilmis ve ortalama birim deger iizerinden deger
takdir edilmistir.

6.3.1.1. Satilik Arsa Pazari
Tasinmazin yakin boélgesinde yer alan benzer 6zelliklere ve imar durumlarina sahip arsalarin satis
degerleri arastirilmis olup detayli bilgiler asagidaki tablolarda verilmistir.

Tablo. 17 Satilik Arsa Emsalleri

Tasinmazla ayn1 bolgede, "Ticaret+Konut"

lejantinda ve benzer yapilasma kosullarinda, Sahibinden
EMSAL 1 | Kizilay Caddesi iizerinde konumlu 1.600 m? | 7.900.000 | 1.600,00 4,938 0530 333 23 43

ylzolclimiine sahip 7764 ada 3 parsel 7.900.000.-

TL bedelle satiliktir.

Metrolife Projesi'ne cepheli, cadde iizerinde

konumlu, 247,50 m? yiizélgiimiine sahip, Sahibinden
EMSAL 2 "Ticaret+Konut" lejandinda 7372 ada 1 parsel 1.400.000 | 247,50 5657 05322948973

1.400.000.-TL bedelle satiliktir.

Tasinmazla ayn1 bolgede, "Ticaret+Konut"

lejantinda, Ege Boyu Projesinin arka tarafinda Emlak Ofisi
EMSAL 3 konumlu 799 m? yiizél¢iimiine sahip 6337 ada 12 4.000.000 | 799,00 5.006 053312058 44

parsel 4.000.000.-TL bedelle satiliktir.

‘s Emsaller konu tasinmaza yakin ¢evreden, benzer yapilasma kosullarina sahip parsellerden secilmistir.

DIGER | . o

Istenen bedeller lizerinden pazarlik paylari bulunmaktadir.
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v SATILIK ARSALARIN PAZAR ARASTIRMASI SONUCLARI

Incelenen emsallerin konumu, imar durumu, pazarlik paylari, alan, fiziki 6zellikleri gibi 6zelliklerinin,
degerleme konusu parselin 6zelliklerine goére uyumlagtirilmasiyla tasinmazin arsa m? birim degeri
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belirlenmistir. Satilik arsa emsal uyumlastirma tablosu asagidaki gibidir:

Tablo. 18 Satilik Arsa Emsalleri Uyumlastirma Tablosu

Emsal Karsilastirma Analizi Kon. Tas. Emsal-1 Emsal-2 Emsal-3
Konum Cadde Cadde Cadde Ara Sokak
Beyan Edilen Alan (m?) 1.600,00 247,50 799,00
istenilen Satis Fiyati (TL) 7.900.000 1.400.000 4.000.000
Birim Satis Fiyat1 (TL/m?) 4.938 5.657 5.006
Emsal Uygunlastirma Emsal-1 Emsal-2 Emsal-3
Indirgenmis Briit Alan (m?) 18.962,47 1.600,00 245,00 799,00
Gergeklesebilir Satis Fiyat1 (TL) 94.812.350 7.700.000 1.300.000 3.750.000
Gergeklesebilir Birim Satis Fiyati

(TL/m?) 4.813 5.306 4.693
Konum Cadde Cadde Cadde Ara Sokak
Konum Katsayisi 1,00 1,00 1,00 0,95
Imar Durumu Ticaret+Konut | Ticaret+Konut | Ticaret+Konut | Ticaret+Konut
Imar Durumu Katsayisi 1,00 1,00 1,00 1,00
Emsal 1,65 1,65 1,65 1,65
Emsal Katsayisi 1,00 1,00 1,00 1,00
Fiziki Ozellikler Egimsiz Egimsiz Egimsiz Egimsiz
Fiziki Ozellikler 1,00 1,00 1,00 1,00
Indirgenmis Alan, m? 18.962,47 1.600,00 245,00 799,00
Indirgenmis Alan Katsayisi 1,00 1,05 1,05 1,05
SONUC KATSAYI CARPANI 1,00 1,05 1,05 1,00
Ayarlanmis Birim Deger (TL/m?) 5.000 4.583 5.053 4.705

Emsallerin, parselin 6zelliklerine gére uyumlastirilmasi sonucu konu tasinmazin birim m? satig
degerinin 5.000.-TL/m? olacag1 kanaatine varilmistir.

Tablo. 19 Emsal Karsilastirma Yontemi ile Hesaplanan Arsa Degeri

Parsel | Yiizolgiimii, m? | imar Durumu | Birim Deger, m?/TL Yuvarleltlll'ms Saus
Degeri, TL
1991 18.962,47 Ticaret+Konut 5.000,00 95.000.000

“Emsal Karsilastirma Analizi” sonucuna gore degerlemeye konu tasinmazin arsa degeri
95.000.000.-TL olarak hesaplanmistir.

6.3.1.2. Satilik Konut Pazari

Tasinmazlarin bulundugu bodlgede yer alan benzer nitelikli insaat projelerinde bulunan konut
nitelikli gayrimenkullerin satis degerleri arastirilmis olup detayli bilgiler asagidaki tablolarda

verilmistir.
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LAGUN iSTANBUL
;Konum i Sancaktepe/ISTANBUL
‘Firma _ i:iSipasGYO 7
‘ArsaAlam  :i183000m? 7
{Unite Sayist 515

ETamamlanma Tarihi 2014

e e e A

iSlnpas GYO A.S. tarafindan, 182.768 m? yiizélciimlii parsel lizerinde gelistirilen proje; 515
i ikonuttan 4 etapta olusmaktadir. Lilyum, iris, Mimoza, Lotus ve Anemon isimli bes farkli
Proi i imimariye sahip, her biri lagiin manzaral1 teras evler, bahceli evler ve miistakil villalardan
.. r_ole . iriolusmaktadir. TEM Otoyolu'na 1 kilometre mesafede, Kozyatagi Carrefour'a 10 dakika,
Ozellikleri: : { >~~~ . . ey .
i {Bogazici Kopriisii'ne 15 dakika, Fatih Sultan Mehmet Képriisii'ne 20 dakika uzaklikta bulunan
i isitede acik yiizme havuzu, ve dans salonu, fitness, sauna, kafe ve vitamin bar da yer

: ialmaktadlr.

SINPA$ KELEBEKIA PREMIUM
i: {Sancaktepe/ISTANBUL
Flrma Sinpas GYO

Arsa Alani 11113 500 m?
:Unite Sayis1

iTamamlanma Tarihi ::

ESinpas Kelebekia premium projesi, Kelebekia projesine yakin konumda 13.500 m? arsa alam
Proje Eﬁzerinde 63-188 m? araliginda degisen toplam 106 adet konuttan olugmaktadir. Projede,
zellikleri: |- isadece 106 ailenin yararlanabilecegi a¢ik yiizme havuzu, glineslenme teraslari, kapali ylizme
thavuzu, sauna, jakuzi, buhar odasi, sok duslar, 1.000 metrekarelik Folium Club, dinlenme
Ealanlarl ve Tiirk hamami bulunmaktadir.

EVRE GEDIZLER

{Konum i {Sancaktepe/ISTANBUL
¥ 'ri?irma ~ ilinanlaringaat ]
H ArsaAlam L I
' Umte Sayis1 b 443

Tamamlanma Tarihi :: {2016

i {ikinci Evre konut projesi, miilkiyetinin tamami Gedizler Yapt A.S.'ye ait olan 28.500 m? arazi
i {lzerinde yaklasik %85'i sosyal tesisler ve yesil alan olarak planlanmistir. ikinci Evre projesi

ﬁzef;:;)l:liri' i2+1, 3+1 ve 4+1 bahgeli ve normal kat 3 tip daireden olusmaktadir. 2+1 daireler 107, 118, 120
"iim?% 3+1 daireler 141 m? 186 m? 4+1 daireler ise 216 m? briit alanli olarak satisa

i(;lkarllmlstlr.
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EGE BOYU
: {Sancaktepe/ISTANBUL
i {Sinpas GYO
................................ P
i 1644

iTamamlanma Tarihi ::

iKonum

 Unite Say1s1

Ege Boyu; 28 Adet (Ege balik¢isindan, markete, banka subesinden, terziye kadar Ege
Proi i {konseptinde ticari birimlerin yer aldifi Ege Carsis1) Ticari alan ve 644 adet bagimsiz
i r.o] ¢ . i:;bolimden meydana gelmektedir. Projede ¢ocuk oyun alanlari, kapali otopark, yiizme havuzu,
Ozellikleri: : ) . T

i ibasketbol sahasi, voleybol sahasi, fitness merkezi, sauna, buhar banyosu, yiriyiis-kosu
parkuru, bisiklet parkuru, Amfi Tiyatro gibi sosyal donatilar bulunmaktadir.

T .

P\
oz )

iﬁ,!( %

S KELEBEK

DEGERLEMEYE
KONU TASINMAZ

Tablo. 20 Satilik Konut Emsalleri

LAGUN ISTANBUL
Tip Alan, Satis Birim Satis — R
Kat | gellik | m? Degeri, TL | Degeri, TL/m? ubatblieh
3 3+1 209 1.200.000 5.742 Seeworld 532 160 39 49
1 3+1 209 1.250.000 5.981 Evsel Emlak 552 259 40 05
2 3+1 209 1.300.000 6.220 Fatih Emlak 506 903 59 12
2 3+1 209 1.245.000 5.957 Projem® 506 146 26 46
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SINPAS KELEBEKIA PREMIUM
. Alan, Satis Birim Satis - o
Kat Tip m? | Degeri, TL | Degeri, TL/m? Irtibat Bilgisi
4 2+1 135 580.000 4.296 Seeworld 532 160 39 49
2 3+1 145 680.000 4.690 Royal Team-0 216 648 21 63
3 1+1 73 315.000 4.315 Oasis Emlak-0533 360 32 03
B;:tgle 3+1 | 172 | 1.030.000 5.988 Oasis Emlak-0533 360 32 03
EVRE GEDIZLER
. Alan, Satis Birim Satis . o
Kat Tip m? | Degeri, TL | Degeri, TL/m? Irtibat Bilgisi
2 3+1 167 625.000 3.743 Proje m* 0 506 146 26 46
4 2+1 120 460.000 3.833 IMP-0 (216) 999 01 44
3 1+1 67 270.000 4.030 IMP-0 (216) 999 01 44
10 1+0 45 157.000 3.489 Remax Lotus-0216 299 09 09
EGE BOYU
. Alan, Satis Birim Satis — T
Kat Tip m? | Degeri, TL | Degeri, TL/m? Irtibat Bilgisi
2 1+1 70 285.000 4.071 Proje m? 0 537 548 66 95
2 3+1 148 679.000 4.588 ND Team 0 532 411 44 22
9 3+1 156 825.000 5.288 IMP Emlak 0532 628 20 94
6 2+1 135 549.000 4.067 Seeworld 0532160 39 49

v' SATILIK KONUT PAZAR ARASTIRMASI SONUCLARI

Konu tasinmazin bulundugu bélge, markali konut projelerinin yogunlukta oldugu bir bélgedir. Yeni
insa edilmis olan bu projeler kismen disariya agik, icerisinde pek ¢ok sosyal tesisi barindiran
sitelerdir. Yapilan konut pazar arastirmasinda emsal tasinmazlarin satis degerlerinin, konumlu
olduklar1 sitelerin imkanlarina ve teknik altyapilarina, bulunduklar1 binanin yasina, binadaki
konumuna, i¢ mekan 6zelliklerine ve alanina gére degiskenlik gosterdigi belirlenmistir.

Tablo.21 incelenen Projelerdeki Ortalama Konut Satis Degerleri Karsilastirmasi

Proje Adi Min. Birim Satis Maks. Birim Satis Ort. Birim Satis

Degeri (TL/m?) Degeri (TL/m?) Degeri (TL/m?)
LAGUN iSTANBUL 5.742 6.220 5.981
SINPAS KELEBEKIA PREMIUM 4.296 5.988 5.142
EVRE GEDIZLER 3.489 4.030 3.760
EGE BOYU 4.067 5.288 4.678

Incelenen projelerde konut satis fiyatlarinin 3.500 - 6.500 TL/m? bandindan degistigi goriilmiis,
degerlemeye konu parsel iizerinde planlanan projeyle benzer nitelikte yeni projelerin konut satis
fiyatlarinin ortalama 4.750 TL/m? olabilecegi kanaatine varilmistir.

6.3.1.3. Satilik Ticari Unite Pazari

Tasinmazin bulundugu bélgede yer alan benzer nitelikli insaat projelerinde veya miinferit binalarda
bulunan diikkan nitelikli gayrimenkullerin satis degerleri arastirilmis olup detayl bilgiler asagidaki
tablolarda verilmistir.
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Tablo.22 Satilik Ticari Unite Emsalleri

Belediye binasi  yakininda, ticari
yogunlugu yiiksek olmayan bélgede, ara .
EMSAL1 | sokakta konumlu 300 m? zemin, 50 m? | 1.600.000 310 5.161 (ﬁggl)ltg’z‘évg?gg
o6n kullanimh dikkan 1.600.000.-TL
bedelle satiliktir.
Tasinmazlara yakin konumda yer alan
Denge Towers Projesi bilinyesinde yer Turyap
EMSAL 2 alan 140 m? kullanim alanh diikkan 1.750.000 140 12500 02166221930
1.750.000.-TL bedelle satiliktir.
Ege Boyu Projesi icerisinde ticari
bloklarda yer alan, 100 m? {izerinden Evsell
EMSAL 3 pazarlanan, zemin katta konumlu 2.000.000 100 20.000 0532 0655011
diikkan 2.000.000.-TL bedelle satiliktir.
Ege boyu Projesinin konumlandig:
cadde iizerinde 65 m? iizerinden Evsell
EMSAL 4 pazarlanan zemin katta konumlu 1.500.000 65 23.077 05320655011
diikkan 1.500.000.-TL bedelle satiliktir.
N Emsaller konu tasinmaza yakin cevreden, benzer nitelikli tasinmazlardan secilmigtir. Alanlar beyan
DIGER alanlar olup istenen satis bedelleri iizerinden pazarlik paylari bulunmaktadir. On kullamim hacimleri
1/5 oraninda indirgenerek zemin kata eklenmistir.

DEGERLEMEYE
KONU TASINMAZ
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v’ SATILIK TICARI UNITE PAZAR ARASTIRMASI SONUCLARI

Ticari nitelikli tasinmazlarda; zemin katta konumlu, ticaret yogunlugu yiiksek Sevenler Caddesi
tizerindeki diikkanlarin birim m? degerlerinin 17.000 TL/m?- 23.000 TL/m? araliginda oldugu ve
konum, reklam kabiliyeti, ticari hareketlilik gibi kriterlere gore birim degerin degistigi goriilmiistir.
Ancak istenilen bu bedeller lizerinden satislarin gerceklesemedigi ve yliksek pazarlik paylarinin
bulundugu belirlenmistir.

Ticari nitelikli tasinmazlarda; alan, cephe sayisi, kat, yap1 Kkalitesi gibi 6zelliklerin yaninda ticari
hareketlilik ve reklam Kkabiliyeti gibi unsurlarin degere etki eden 6nemli faktorlerdir. Yukarida
belirtilen hususlara gore emsaller 1991 parselde planlanan proje i¢in; kullanim amaci, alan, yapi
kalitesi, kat, cephe, vb. 0zelliklerine gore serefiyelendirilmistir. Satilik diikkan emsal uyumlastirma
tablosu asagidaki gibidir.

Tablo. 23 Satilik Ditkkan Emsalleri Uyumlastirma Tablosu

Emsal Karsilastirma Analizi Kon. Tas. Emsal-1 Emsal-2 Emsal-3 Emsal-4
Konum Metrolife Pr. | Ara Sokak ']I?(?\I/lvier Egeboyu Egeboyu
Beyan Edilen Alan (mz) 310,00 140,00 100,00 65,00
istenilen Satis Fiyati (TL) 1.600.000 | 1.750.000 2.000.000 1.500.000
Pazarlikh Birim Satig Fiyati (TL/m?) 5.161 12.500 20.000 23.077
Emsal Uygunlastirma Emsal-1 Emsal-2 Emsal-3 Emsal-4
Briit Alan (m?) 250,00 290,00 130,00 95,00 60,00
Gergceklesebilir Satis Fiyat1 (TL) 2.500.000 | 1.500.000 | 1.300.000 | 1.300.000 850.000
Gergeklesebilir Birim Satis Fiyat1 (TL/m?) 5.172 10.000 13.684 14.167
Briit Alan (m?) 250,00 290,00 130,00 95,00 60,00
Briit Alan Katsayisi 1,00 1,00 1,05 1,12 1,15
Konum fyi Koti Iyi Iyi Iyi
Konum Katsayisi 1,00 0,60 1,00 1,00 1,00
Yap: Kalitesi fyi Koti fyi Iyi Iyi
Yapi Kalitesi Katsayisi 1,00 0,90 1,00 1,00 1,00
SONUC KATSAYI CARPANI 1,00 0,54 1,05 1,12 1,15
Ayarlanmis Birim Deger (TL/m?) 9.500 9.579 9.524 12.218 12.319

Incelenen diikkan emsallerinin yiiksek pazarlik paylar1 da dikkate alinarak satis m? birim fiyatlarinin
planlanan ticari iinitelere benzer diikkanlarda 9.500 TL/m? olacag kanaatine varilmistir.

6.3.2. Maliyet Yaklagimi

Bu mukayeseli yaklasim belirli bir miilkiin satin alinmasi yerine kisinin ya o miilkiin tipatip aynisini
veya ayni yararl saglayacak baska bir miilkii insa edebilecegi olasiligin1 dikkate alir. Gayrimenkul
baglaminda, insanlarin zaman darhg, c¢esitli olumsuzluklar ve riskler olmadikca, esdeger arazi ve
alternatif bina insa etmek yerine benzer bir miilk i¢in daha fazla 6deme yapmalar1 normalde
savunulur bir durum degildir. Uygulamada yaklasim, yapilacak deger tahmininde yenisinin maliyeti
degerlemesi yapilan gayrimenkul icin 6denebilecek olasi fiyati agir1 6l¢iide astigi durumlarda eski ve
daha az fonksiyonel miilkler i¢in amortismani da igerir.

Parsel lizerinde insa edilen yapilarin 6zellikleri dikkate alinarak gelir yaklasiminda kullanilmak tizere
yaklasik yap1 maliyetleri hesaplanmis; hesaplanan maliyetler arsa degeri ile birlikte insa edilecek
projenin deger takdirinde de kullanilmistir.
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Tablo. 24 Maliyet Analizi Tablosu

MALIYET ANALIZi TABLOSU
Arsa Alani 18.962,47 m?
Zemin Ustii Alanlar 70.724,57 m?
Bodrum Kat Alanlari (Otopark, Teknik Alan, vs.) 63.161,02 m?
Toplam Insaat Alani 133.885,59 m?
Bina Toplam Taban Alani 10.865,31 m?
Peyzaj Alani 8.097,16 m?
BINA MALIYETI Birim Maliyet
Zemin Ustii Alanlar 70.724,57 m? 2250 TL/m? 159.130.283 TL
Bodrum Kat Alanlar1 63.161,02 m? 900 TL/m? 56.844.918 TL
TOPLAM BiNA MALIYETI 215.975.201 TL
BINA DISI MALIYETLER Birim Maliyet
Peyzaj Maliyeti 8.097,16 m? 700 TL 5.668.012 TL
Toplam Bina ve Bina Dis1 Maliyetler 221.643.213 TL
DIGER MALIYETLER
Proje ve Danismalik Maliyetleri 3,50% 7.559.132 TL
Yasal izinler ve Harglar 4,00% 8.639.008 TL
Satig-Pazarlama ve Diger Maliyetler 5,00% 10.798.760 TL
TOPLAM DiGER MALiYETLER 26.996.900 TL
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI 248.640.113 TL
ORTALAMA BiRiM MALIYET, TL/m? 1.857 TL
Tablo. 25 Maliyet Analizi Tablosu (Projenin Mevcut Durumu Maliyet Analizi)
RAPOR TARIiHI ITIBARIYLE HARCANAN MALIYET ANALIZi TABLOSU
Arsa Alan 18.962,47 m?
Zemin Ustii Alanlar 70.724,57 m?
Bodrum Kat Alanlari (Otopark, Teknik Alan, vs.) 63.161,02 m?
Toplam Insaat Alani 133.885,59 m?
Bina Toplam Taban Alam 10.865,31 m?
Peyzaj Alan 8.097,16 m?
BINA MALIYETI Birim Maliyet
Zemin Ustii Alanlar 70.724,57 m?> 425 TL/m? 30.057.942 TL
Bodrum Kat Alanlar: 63.161,02 m? 470 TL/m? 29.685.679 TL
TOPLAM BINA MALIYETI 59.743.622 TL
BiNA DISI MALIYETLER Birim Maliyet
Peyzaj Maliyeti 8.097,16 m? 0 TL 0 TL
Toplam Bina ve Bina Di1s1 Maliyetler 59.743.622 TL
DiGER MALIYETLER
Proje ve Danigsmalik Maliyetleri 2,00% 4.319.504 TL
Yasal Izinler ve Harglar 2,50% 5.399.380 TL
Satis-Pazarlama ve Diger Maliyetler 2,50% 5.399.380 TL
BUGUNE KADAR HARCANAN DiGER MALIYETLER 15.118.264 TL
BUGUNE KADAR HARCANAN GELISTIRME MALIYETI 74.861.886 TL
Harcanan Maliyete Gére Tamamlanma Orani, % 30%
HARCANAN ORTALAMA BiRiM MALIYET, TL/m? 559 TL

Degerleme konusu 1991 parselde planlan projenin toplam maliyeti yaklasik 248.640.113-TL olarak
hesaplanmistir. Projenin degerleme tarihi itibariyle harcanan maliyeti ise (yaklasik %30 seviyesinde)
74.861.886- TL olarak 6ngorilmustiir.

Avrupa Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S.
Bayar Cad. Sitmapinar Sokak No:17 D:11 Kozyatagi/istanbul
avrupa@addas.com.tr - Tel:0216 464 60 40 - Faks:0216 464 60 39 - www.addas.com.tr



http://www.addas.com.tr/

2019_M_0388

6.3.3. Gelir Indirgeme Yaklagimi

Bu karsilastirmali yaklasim degerlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama verilerini dikkate alir ve
indirgeme yontemi ile deger tahmini yapar. indirgeme, gelir tutarin1 deger tahminine ceviren gelir
(genellikle net gelir rakami) ve tamimlanan deger tipi ile iliskilidir. Bu islem, Hasila veya Iskonto Orani
ya da her ikisini de dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi, belli bir risk seviyesinde en yiiksek
yatirim getirisini saglayan gelir akisinin bizi en olas1 deger rakamina gétiirecegini soyler.

6.3.3.1. Direkt Kapitalizasyon Analizi

Bu yontemde pazarda yer alan benzer niteliklerdeki miilklerin ulasilan gelirleri ve pazar degerleri
iliskilendirilerek kapitalizasyon orani tespit edilir.

Degerleme ¢alismasinda “Direkt Kapitalizasyon Analizi Yontemi” kullanilmamistir.

6.3.3.2. Nakit Akimlar: Analizi

Bu yaklasimda gayrimenkullerin yillik getirdigi gelirler veya gayrimenkulde en etkin ve verimli
kullanim ile gelistirilecek projenin yillara yaygin olarak nakit akislar1 hesaplanir. Hesaplanan net

isletme gelirleri, indirgeme orani ile indirgenerek, konu gayrimenkullerin net bugiinkii degerleri
hesaplanir.

Degerleme ¢alismasinda projenin tamamlanmasi durumundaki degeri takdirinde; parsel {izerinde
insa edilmesi planlanan projenin satis siireci icin indirgenmis nakit akis1 uygulanmistir. Arsa degeri
icin ise toplam hasilattan bugilinkii proje maliyeti ve miiteahhit kar1 diisiilerek satis stireci i¢in
indirgenmis nakit akis1 uygulanmistir.

Tablo. 26 Nakit Akimlari Analizi-Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Degeri

[NAKIT AKIMLARI ANALIZI |
SATILABILIR /KIRALANABILIR BRUT ALANLAR |
Konut, m? 52.268,39
Diikkan, m* 32.876,23

0.Y1l (Bugtin) 1Yl 2yl 3.1 41
Enflasyon Orani, % - 12,00% 10,00% 8,00% 8,00%
GELIRLER, TL 0.Y1l 2020 2021 2022 2023
Konut Birim Satis Degeri, TL 4,750 5.320 5.852 6.496 7.015
Konut Satis Fiyat1 Artis Orani, % 12,0% 10,0% 11,0% 8,0%
Konut Satis Hizi, % 50% 25% 20% 5% 0%
Top. Konut Gelirleri, TL 124.137.426 69.516.959 61.174.924 16.976.041 0
Diikkan Birim Satig Degeri, TL 9.500 10.640 11.704 12991 14.031
Diikkan Satis Fiyat1 Artis Orani, % 12,0% 10,0% 11,0% 8,0%
Diikkan Satis Hizi, % 0% 0% 0% 50% 50%
Top. Diikkan Gelirleri, TL 0 0 0 213.554.785 230.639.168
TOPLAM GELIRLER, TL 124.137.426 69.516.959 61.174.924 230.530.826 230.639.168
1ndirgeme Orani, % 19,00% 1,00 1,19 1,42 1,69 2,01
indirgenmis Yillik Net Gelir, TL 124.137.426 58.417.612 43.199.579 136.800.638 115.012.546

|Net Bugiinkii Tamamlanmis Proje Degeri, TL |477.500.000 |

“Gelir indirgeme Yaklasimi-Nakit Akimlar1 Analizi Yéntemi” kullanilarak degerleme konusu
projenin rapor tarihi itibariyle tamamlanmis olmasi kabulline goére degeri 477.500.000.-TL olarak
hesaplanmistir.
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Tablo. 27 Nakit Akimlari Analizi-Arsa Degeri

|NAKiT AKIMLARI ANALIZi/PROJE MALIYETi VE MUTEAHHIT KARI DUSULEREK |

SATILABILIR/KIRALANABILIR BRUT ALANLAR |

Konut, m? 52.268,39
Diikkan, m? 32.876,23

0.Y1l (Bugtin) 1.1l 2yl 3yl 4.1
Enflasyon Orani, % - 12,00% 10,00% 8,00% 8,0%
GELIRLER, TL 0.1l 2020 2021 2022 2023
Konut Birim Satis Degeri, TL 4.750 5320 5.852 6.496 7.015
Konut Satig Fiyat1 Artis Orani, % 12,0% 10,0% 11,0% 8,0%
Konut Satig Hizi, % 50% 25% 20% 5% 0%
Top. Konut Gelirleri, TL 124.137.426 69.516.959 61.174.924 16.976.041 0
Diikkan Birim Satis Degeri, TL 9.500 10.640 11.704 12991 14.031
Diikkan Satis Fiyat1 Artis Orani, % 12,0% 10,0% 11,0% 8,0%
Diikkan Satis Hizi, % 0% 0% 0% 50% 50%
Top. Diikkan Gelirleri, TL 0 0 0 213.554.785 230.639.168
TOPLAM GELIRLER, TL 124.137.426 69.516.959 61.174.924 230.530.826 230.639.168
GIDERLER, TL 0.1l 2020 2021 2022 2023
Yap1 Maliyetleri, TL
Bugiine Kadar Harcanan Maliyet, TL 74.861.886
ingaat ilerleme Orani, % 25% 40% 30% 5%

- 173.778.227

Kalan Ingaat Maliyeti, TL 48.657.904 85.637.910 69.366.707 12.486.007
Toplam Maliyet Giderleri, TL 74.861.886 48.657.904 85.637.910 69.366.707 12.486.007
Miiteahhit Kar Pay1, % 30,00% 37.241.228 20.855.088 18.352.477 69.159.248 69.191.750
TOPLAM GiDERLER, TL 112.103.114 69.512.991 103.990.387 138.525.955 81.677.758
NET GELIRLER, TL 12.034.313 3.968 -42.815.464 92.004.871 148.961.410
Indirgeme Orani, % 19,00% 1,00 1,19 1,42 1,69 2,01
indirgenmis Yillik Net Gelir, TL 12.034.313 3.334 -30.234.774 54.597.145 74.282.400
Net Bugiinkii Arsa Degeri, TL 110.500.000

Net Bugiinkii Mevcut Proje Degeri, TL | 185.350.000

“Gelir indirgeme Yaklagimi-Nakit Akimlar1 Analizi Yéntemi” kullanilarak degerleme konusu
projenin mevcut insaat seviyesine gore degeri (%30 seviyesi i¢cin) 185.350.000.-TL olarak, arsa
degeri ise 110.500.000.-TL olarak hesaplanmstir.

Ongédrii ve Kabuller

4 yillik projeksiyon hazirlanmistir.

Projenin tamaminin satilacagl éngorilmiistur.

Bolgede yapilan arastirmalar dikkate alinarak projedeki konutlarin bugiin icin birim satis
degerinin 4.750.-TL/m? olacag), ticari iinitelerin ise 9.500.-TL/m? olacag1 éngoriilmiis ve
ilerleyen yillarda, belirlenen yillik artis oranlarinda artacagi 6ngorilmustiir.

Projede birim satis degerlerinin 1. y1l %12, 2. y1l %10, 3. Y1l projede yasamin baslamasiyla
birlikte%11 ve 4. yilda ise %8 oraninda artis gosterecegi dngorilmiistiir.

Konutlarin %50’sinin mevcut durumda satilmis olup, kalan %50’lik kismin yillara gore satis
orani dagilimlarinin 2020 yili i¢in %25, 2021 yili i¢in %20 ve 2022 y1l1 igcin %5 olacag: kabul
edilmistir.

Ticari {nitelerde satislarin 3. yil itibariyle baslayacagi ve yillara gore satis orani
dagilimlarinin 2022 yili i¢in %50 ve 2023 yil1 i¢in %50 olacag1 6ngoriilmiistiir.

Maliyetin %30 oraninda gercgeklestigi ve kalan maliyetin ise gerceklesme oranlar1 1.y1l i¢in
%25, 2. y1l igin %40, 3. y1l igcin %30, 4.y1l icin ise %5 olarak 6ngérilmiistiir.
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- Girisimci kari ciro iizerinden %30 olarak kabul edilmistir.

- Enflasyon orani; 1. Yil i¢in %12, 2. Yil icin %10, 3. ve 4. Yillar i¢in ise %8 oraninda
ongorilmiistiir.

- Indirgeme oranmi yillk %19 olarak 6ngériilmiistiir. Risksiz getiri oram %12, diger risk
oranlari ise %7 olarak kabul edilmistir.

7. ANALIZ SONUGCLARININ DEGERLENDiRILMESi
7.1.  Analiz Sonuc¢larinin Uyumlastirilmasi

Degerleme calismasi kapsaminda; arsa degeri, projenin mevcut insaat seviyesine gore degeri ve
rapor tarihi itibariyle tamamlanmis olmasi durumuna gore olan degerlerine ulasabilmek icin “Emsal
Karsilastirma Analizi Yontemi” ve “Gelir indirgeme Yaklasimi-Nakit Akimlar: Analizi Yontemi”
kullanilmistir. “Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi” ve “Maliyet Yaklasimi” ile elde edilen
degerler “Nakit Akimlari Analizi Yontemine” veri saglamak amaciyla hesaplanmistir.

Arsa degeri her iki yontemle de hesaplanmis olup; “Nakit Akimlar1 Analizi Yontemi” ile hesaplanan
degerin piyasay1 daha dogru yansitacagi ongoriilmiis ve nihai olarak bu deger kabul edilmistir. Elde
edilen nihai arsa degerine mevcut harcanan maliyet degeri eklenerek projenin bugiinki degeri
(mevcut insaat seviyesine gore) ve “Nakit Akimlari Analizi Yontemi” ile elde edilen degere gore
projenin rapor tarihi itibariyle tamamlanmis olmasi durumuna gore olan degeri takdir edilmistir.

Tablo. 28 Analiz Sonuc¢lar1 Tablosu-Arsa Degeri

Emsal Karsilastirma Nakit Akimlar1 Analizi Uyumlastirilmis
Analizi Yontemi, TL Yontemi, TL Deger, TL
95.000.000 110.500.000 110.500.000

Uyumlastirma sonucunda degerleme konusu tasinmazin arsa degeri 114.500.000.-TL olarak
belirlenmistir.

Tablo. 29 Analiz Sonuglar: Tablosu-Mevcut ve Tamamlanmis Proje Degeri

Arsa Deeri, TL Rapor Tarihi itibariyle ~Mevcut Proje Tamamlanmis
gert, Harcanan Maliyet, TL Degeri, TL Proje Degeri, TL
110.500.000 74.861.886 185.350.000 477.500.000

Analiz sonuglarina gore degerlemeye konu tasinmazin mevcut insaat seviyesine goére degeri
185.350.000.-TL olarak, rapor tarihi itibariyle tamamlanmis olmasi durumuna goére degeri ise
477.500.000.-TL olarak belirlenmistir.

7.2. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin/Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Baglh Hak ve Faydalarin Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi Portféyiine Alinmasinin Sermaye
Piyasas1 Mevzuati1 Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Degerleme raporunun 4.6. baslhiginda degerlemesi yapilan gayrimenkule bagli hak icin mevzuat
geregi alinmis olan izin ve belgeler ile ilgili ve 4.7. bashginda tapu kayitlarinda devrine iliskin bir
sinirlama olup olmadig1 konusunda detayli bilgiler verilmistir.

Tasinmazin tapu kaydinda beyanlar boliimiinde bulunan, 04.04.2017 tarih ve 8391 yevmiye no’lu
“Ebubekir Caddesi No: 14 deki yap1 6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir.” serhi parsel lizerinde
eskiden bulunan yap1 i¢in alinmistir. Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi
Madde 3 - Ayni Tebligin 22nci maddesinin birinci fikrasinin (r) bendinde; “Ortaklik portféyiine dahil
edilecek gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme
niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir. Ortakligin miilkiyetinde bulunan arsa ve araziler
tizerinde metruk halde bulunan, herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kiitiigiiniin beyanlar
hanesinde riskli yapi olarak belirtilmis yapilarin bulunmasi1 halinde, s6z konusu durumun
hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettirilmis olmasi ve s6z konusu yapilarin
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yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde ilk ciimlede belirtilen sart aranmaz.” olarak
belirtilmistir. S6z konusu yapilar yikilmis olmasi sebebiyle degerlemede dikkate alinmamis olup,
heniiz tasinmazin tapudaki niteligi “ARSA” olarak tescil ettirilmemistir. Parsel lizerinde planlanan
projenin yapi ruhsatlari onaylanmis olup insaat ¢alismalari i¢in gerekli tim belgeler mevcuttur.
Halihazirda parsel tlizerinde insaat ¢alismalar1 devam etmektedir. Tebligde belirtildigi lizere kurula
beyaninin yapilmasi ve tasinmazin tapudaki niteliginin fiili kullanim sekliyle uyumlu olacak sekilde
diizenlenmesi gerekmektedir.

Degerleme konusu Istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Samandira Mahallesi, 0 ada, 1991 parselin mevcut
durumu itibari ile Uzerinde planlanan “Metrolife Projesi’nin imar mevzuatinca tiim izinlerinin
alinmis olmasi nedeni ile Sermaye Piyasas1 Mevzuati hiikiimlerince Gayrimenkul Yatirnm Ortaklig
portféyiinde “Projeler” bashginda bulunmasinin herhangi bir engel tegkil etmedigi kanaatine
varilmistir.

8. SONUC
Degerleme konusu tasinmazin konumu, mevcut durumu, ¢evre Ozellikleri, biiytiikligii, ¢evredeki
emsalleri gibi 6zellikler degerleme calismasinda goz 6niinde bulundurulmustur.

Tasinmazin ve iizerinde planlanan projenin mevcut insaat seviyesine gore olan degeri ve rapor tarihi
itibariyle tamamlanmis olmasi durumuna gore olan degerleri ayr1 ayr1 asagidaki tabloda
gosterilmistir.

Tablo. 30 Nihai Deger Tablosu

NiHAI DEGER TABLOSU
= -
. K.D.V. Hari¢ Pazar LA e ol
Proje Tanimi Deseri TL Pazar
g Degeri TL

Projenin Mevcut insaat Seviyesine Gére Degeri, TL 185.350.000 218.713.000
Projenin Rap(_)r Tz3r1131 Itibariyle Tamamlanmis Olmasi 477.500.000 563.450.000
Durumundaki Degeri, TL

Sonug olarak;

Istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Samandira Mahallesi, Cukur Al¢agi Mevkii, 18.962,47 m? yiizol¢iimiine
sahip “Imalathane ve Miistemilat1 Olan Arsa” nitelikli 0 Ada 1991 Parsel iizerinde planlanan projenin
mevcut insaat seviyesine gore degeri K.D.V. Harig 185.350.000 TL
(Yiizseksenbesmilyoniigyiizellibin Tiirk Lirasi), projenin rapor tarihi itibariyle tamamlanmasi
durumundaki toplam pazar degeri ise K.D.V. Harig 477.500.000 TL
(Dortyiizyetmisyedimilyonbesyiizbin Tiirk Lirasi) olarak tahmin ve takdir edilmistir.
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