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UYGUNLUK BEYANI

Bilgim ve inanglarim dogrultusunda asagidaki maddeleri onaylarim:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cergevesinde dogrudur.
Rapor edilen analiz, fikir ve sonuclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.
Rapor; tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olugsmaktadir.

Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile mevcut veya potansiyel hicbir menfaatimiz ve ilgimiz

bulunmamaktadir.

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkuller veya ilgili taraflarla ilgili higbir &nyargimiz

bulunmamaktadir.

Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsiligi Gicret raporun herhangi bir boliimiine bagh dedildir.
Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak mesleki editim sartlarina haiz bulunmaktayiz.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak dederlemesi yapilan milkiin yeri ve tiiri konusunda daha

6nceden deneyimiz bulunmaktadir.

Rapor konusu miulk kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler

yapilmustir.

Rapor igeriginde belirtilen dederleme uzmani/dederleme uzmanlarinin haricinde hig kimsenin bu

raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

Calisma is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararasi Degerleme

Standartlarina uygun olarak raporlanmistir.
Degerleme konusu tasinmazlar 17.11.2016 tarihinde incelenmistir.

Bu rapor Sorumlu Dederleme Uzmanlarindan Aysel AKTAN ydnetiminde ve Dederleme Uzmani Didem
OZzTURK tarafindan hazirlanmistir. Tugba AYDIN raporun hazirlik siirecinde yardimda bulunmus olup

degerleme raporuna iliskin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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1. RAPOR BIiLGILERi

RAPORUN S.P.K. DUZENLEMELERI
KAPSAMINDA DEGERLEME AMACIYLA
HAZRLANIP HAZIRLANMADIGINA
iLiSKIN ACIKLAMA

Bu rapor Sermaye Piyasasi kurulunun 20.07.2007 tarih 27/781
saylll kararinda yer alan “Degerleme Raporunda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar” cercevesinde, Sermaye Piyasasi
Mevzuatli kapsaminda hazirlanmis, gayrimenkul dederleme
raporudur.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL VE
RAPORUN HAZIRLANMA AMACI

Konu rapor; Istanbul ili, Sancaktepe ilcesi, Samandira Mahallesi,
6258 ada, 25 parselde konumlu, Ege Boyu projesinde Sinpas
Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S. miilkiyetinde 12 adet” Daire”
ve 7 adet “Dikkan” nitelikli olmak (izere toplam 19 adet bagimsiz
bolimin degerleme tarihi itibariyle giincel Pazar degerlerinin
takdiri amaciyla hazirlanmistir.

DEGERLEME RAPORUNU OLUMSUZ
YONDE ETKIiLEYEN VEYA SINIRLAYAN
FAKTORLER

Degerleme calismasini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir
unsura rastlanmamustir.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN
DAHA ONCEKi TARIHLERDE YAPILAN
SON UC DEGERLEMEYE iLiSKiN
BiLGILER

Egeboyu projesine iliskin tarafimizca daha Once hazirlanan

Dederleme raporlarina iliskin bilgiler asadida verilmistir.

- 25.06.2015 tarih, 2015_400_38 sayili dederleme raporu 79 adet
daire ve 7 adet dikkan icin K.D.V. hari¢c toplam deger
32.275.000.-TL

- 10.12.2015 tarih, 2016_400_165_14 sayili degerleme raporu 12
adet daire ve 7 adet diikkan icin K.D.V. hari¢ toplam deder
10.508.000.-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Didem OZTURK

Harita Y. Mihendisi
Degderleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 402394

Aysel AKTAN

Sehir Plancisi — Harita Mihendisi
Sorumlu Degerleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 400241

2. SIRKET - MUSTERI BILGILERI

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

MUSTERI UNVANI
MUSTERI ADRESI

MUSTERI TALEBININ KAPSAMI VE
GETIRILEN SINIRLAMALAR

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

idealtepe Mah. Rifki Tongsir Cad. Demirhan Plaza No:93/4 -34841
Maltepe / ISTANBUL

Tel: +90 (216) 388 05 09 Fax: +90 (212) 258 78 84
www.harmonigd.com.tr e-mail: info@harmonigd.com.tr

Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S.

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

Misterinin talebi; konu gayrimenkuliin giincel pazar degerinin
takdir edilmesi olup herhangi bir kisitlama getirilmemistir.

3. DEGERLEME RAPORU OZETI

RAPOR NUMARASI
SOZLESME TARIHi
DEGERLEME TARIHi

RAPOR TARIHI
GAYRIMENKULUN TANIMI

GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERI
(K.D.V. HARIC)
GAYRIMENKULLERIN PAZAR DEGERI
*(K.D.V. DAHIL)

2016_400_206
24.10.2016
08.12.2016

14.12.2016

Istanbul ili, Sancaktepe ilcesi, Samandira Mahallesi, 6258 ada, 25
parselde konumlu, Ege Boyu projesinde 12 adet” Daire” ve 7 adet
“Dikkan" nitelikli olmak tizere toplam 19 adet bagimsiz b6lim

12.028.000.-TL

13.390.300.-TL

*Katma Deder Vergisi orani; konutlar igin %1, ticari nitelikli tasinmazlar igin %18 alinmistir.

16_400_206



http://www.harmonigd.com.tr/

4, DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BiLGiLER

4.1. Gayrimenkullerin Konumu, Ulagimi ve Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkuller; Istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Samandira Mahallesi, 6258 ada 25 parselde yer alan
Ege Boyu projesinde, Aburrahmangazi Mahallesi, Sevenler Caddesi, Egeboyu Sitesi, No:1, Sancaktepe/istanbul posta
adresinde konumludur. Atatiirk Caddesi ve Sevenler Caddesi'nin kesistigi noktadan Sevenler Caddesi'ne girilir ve giiney
istikametinde sol kolda yer alan Ozel Kiigiik Prens 1.0.0, Sinpas Lagiin Sitesi gecilerek yaklagik 2000 m. ilerlenir. Ebubekir
Caddesi ve Sevenler Caddesi'nin kesistigi donerli kavsada cephe konumda yer alan; Ebubekir Caddesi, Sevenler Caddesi
ve yeni agllan imar yolu olan Asir Caddesi ile etrafi cevrelenen degerleme konusu ana gayrimenkul olan 1 dig kapi numarali
Sinpas Egeboyu Sitesi'ne ulasilir. Dederleme konusu tasinmazlar E-80 Karayolu’na yakin konumda olup, gevre
yapilasmalari site, konut, ofis gibi gesitli fonksiyonlar ile donati alanlarindan olugsmaktadir. Konu tasinmazin yakin
cevresinde ok sayida konut projeleri devam etmektedir. Konu tasinmazlar, E-80 Karayolu ve Sile Otoyolu gibi ulagim

arterleri ve duraklarina yakin konumda olmasi nedeni ile tarifi ve ulasilabilirligi kolay lokasyondadirlar.

Konu tasinmaza yakin konumda Sinpas Kelebekia Sitesi, Elysium Life Sitesi, Sinpas Kdycediz Sitesi (insa halinde), Agaoglu

My Village konut alanlar ve Ozel Kiigiik Prens 1.0.0, Samandira Lisesi bulunmaktadir.

Resim 1. Gayrimenkullerin Konum Krokisi

N |

HARMONI GAARINE
SRULLLL )
N A
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Tablo. 1 Konu Gayrimenkullerin Bazi Merkezlere Kus Ucusu Uzakliklari
LOKASYON MESAFE (KM)

SILE OTOYOLU 4,00
D-100 KARAYOLU 9,10
SABIHA GOKGEN HAVALIMANI 12,00
BOGAZICi KOPRUSU 16,90
F.S.M KOPRUSU 17,50
ATATURK HAVALIMANI 34,20

*Mesafeler Google Earth lizerinden yaklastk olarak lgiilmdistiir.

16_400_206

HA
\

YRIMENKUL

RAONI S?({‘ o

o SIS e
= e we anond




4.2. Gayrimenkullerin Tanimi

Gayrimenkuliin Yapisal Ozellikleri, insaat ve Teknik Ozellikleri, Projeye iliskin degerleme yapiliyorsa projeye hakkinda detayl bilgi

Degerleme konusu tasinmazlar; Istanbul ili, Sancaktepe Ilcesi, Samandira Mahallesi, 243EE4D Pafta, 6258 Ada, 25
Parsel’de kayith 40.548,80 m?2 yiiz6lglimlii arsa lizerinde yer alan Ege Boyu projesinde konumludur.

Sinpas Egeboyu Sitesi “U” seklinde hafif egimli parsel lizerinde yer almakta olup site iki etap olarak insa edilmistir. Bodrum
katlar kapali otopark alani olarak kullanilmakta olup site igerisinde 6zel giivenlik, agik yiizme havuzu, acik/kapali otopark,
yuriyls ve bisiklet parkurlar gibi alanlari yer almaktadir. Site igerisinde yer alan fitness club ve kapall yizme havuzu
ticari bloktaki 18 ve 19 numarali bagimsiz bolimler blinyesinde yer almaktadir. Ana gayrimenkule komsu parsel olan
10.909,76 m2 alanh 6258 Ada 26 Parsel lizerinde 29 yilidina (ist hakki tesis edilmis olup bu kisimda cocuk oyun alanlari,

tenis kortu, basketbol sahasi ve yiirliyls alanlari yer almaktadir.

Resim 2. Site Genelinden Goriintiiler
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Degderleme konusu ana gayrimenkul Sinpas Ege Boyu Sitesi; Ardic, Anemon, Lavanta, Safran, Hanimeli, Morsalkim ve
Tasevler olmak lizere 7 adet konut blodu, 2 adet otopark blogu ve 1 adet ticari bloktan olusmaktadir. Sitenin 1. Etabinda
H, L J K L M,N, O, P, R, S ve Otopark bloklari; 2. Etabinda ise A, B, C, D, E, F, G, Otopark-2 ve Ticari Bloklar yer
almaktadir. C, D, J, L ve O bloklar Ardig tipi blok; B ve E bloklar Anemon tipi blok; G, K, N ve R bloklar Lavanta tipi blok;
A, H, I ve P bloklar Safran Tipi blok; M blok Hanimeli tipi blok; F Blok Morsalkim tipi blok ve S Blok Tasevler tipi blok olup
site igerisinde toplam 18 adet konut blogu, 672 adet konut yer almaktadir. Ticari blokta ise 28 adet bagimsiz boltim olmak

lzere Sinpas Ege Boyu Sitesi toplam 700 adet bagimsiz bolimden olugsmaktadir.

Degderleme konusu bagimsiz bolimler A, F, G ve M bloklarda yer almakta olan toplam 12 adet mesken ve ticari blokta
yer alan 7 adet ticari {inite olup konu bagimsiz boliimlere ait bilgiler asagida 6zetlenmistir.

A Blok: Bodrum+zemin+9 normal kattan olusmakta olup blokta toplam 39 adet bagimsiz boliim yer almaktadir. Safran
tipi bloktur. Blok icerisinde 6 ve 17 no'lu bagimsiz béliimler degerleme konusudur.

BAGIMSIZ BOLUM BRUT

B.B.NO  NITELK DAIRE TiPi GENEL BRUT ALAN (m?)

ALAN (m?)
A (SAFRAN) 1.KAT 6 MESKEN 3+1 100,59 129,62
A (SAFRAN) 4.KAT 17 MESKEN 3+1 102,41 131,97

F Blok: Bodrum+zemin+11 normal kattan olusmakta olup blokta toplam 46 adet bagimsiz béliim yer almaktadir.
Morsalkim tipi bloktur. Blok igerisinde 6, 9 ve 45 no’'lu bagimsiz bolimler degerleme konusudur.

KAT B.B. NO NITELIK DAIRE TiPi (e lnpe Bl [y

GENEL BRUT ALAN (m?)

ALAN (m?)
F (MOR SALKIM) 1.KAT é MESKEN 2+1 87,37 105,73
F (MOR SALKIM) 2. KAT 9 MESKEN 2+1 90,85 109,58
F (MOR SALKIM) 11.KAT 45 MESKEN 2+1 96,76 116,70
o Rl KUl
HARMONI G2 ~“;,h‘r:‘ NS
{ UL '/,:»"' «C
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G Blok: Bodrum+zemin+11 normal kattan olusmakta olup blokta toplam 56 adet badimsiz b6lim yer almaktadir. Lavanta
tipi bloktur. Blok icerisinde 4, 37, 44, 47, 53 ve 54, no'lu bagimsiz bélimler degerleme konusudur.

BAGIMSIZ BOLUM
BRUT ALAN (m?)

GENEL BRUT ALAN (m?)

KAT B.B. NO NITELIK DAIRE TiPi

G (LAVANTA) 1.KAT 4 MESKEN 3+1 119,94 153,80
G (LAVANTA) 8.KAT 37 MESKEN 1+0 39,05 50,08
G (LAVANTA) 9.KAT 44 MESKEN 1+1 60,10 77,07
G (LAVANTA) 10.KAT 47 MESKEN 1+0 39.05 50,08
G (LAVANTA) 11.KAT 53 MESKEN 1+0 53,25 68,28
G (LAVANTA) 11.KAT 54 MESKEN 1+1 60,10 77,07

M Blok: Bodrum+zemin+11 normal kattan olusmakta olup blokta toplam 32 adet bagimsiz bolim yer almaktadir.
Hanimeli tipi bloktur. Blok igerisinde 7 no’lu bagimsiz bélim degerleme konusudur.

BAGIMSIZ BOLUM
BRUT ALAN (m?)

M (HANIMELI) 1.KAT 7 MESKEN 2+1 120,62 154,06
*Dederleme konusu mesken projesinde 3+1 nitelikli olup mahallinde 2+1 olarak insa edilmistir.

GENEL BRUT ALAN (m?)

B.B. NO NITELIK *DAIRE TiPi

Ticari Blok: 2 bodrum+zemin kattan olusmakta olup blokta toplam 28 adet bagimsiz bolim yer almaktadir. Blok

ierisinde 2, 11, 17, 18, 19, 20 ve 28 no’lu bagimsiz bolimler degerleme konusudur.
ZEMIN KAT  1.BODRUM KAT BAGIMSIZ BOLUM

L9 ALEELS ALANI (m? BRUT ALAN (m?

TICARET 1.BODRUM 2 DUKKAN 24,58 24,58
TICARET ZEMIN 1 DUKKAN 145,06 145,06
TICARET ZEMIN 17 DUKKAN 58,08 58,08
TICARET 1.BODRUM+ZEMIN 18 DUKKAN 566,89 927,59 1494,48
TICARET ZEMIN 19 DUKKAN 735,44 735,44
TICARET ZEMIN 20 DUKKAN 32,61 32,61
TICARET ZEMIN 28 DUKKAN 35,42 35,42

TOPLAM 1.573,499 952,17 2.525,67

* Bagimsiz boliim briit kullamim alaniar, kat irtifakina esas onayll mimari proje lizerinden hesaplanan briit alanlardir. Genel briit alaniar
midisteriden temin edilen bagimsiz boliimlerin satisa esas alanlaridir.

Rapor tarihi itibariyle mahallinde yapilan incelemede dederleme konusu tasinmazlardan ticari blokta 2, 18 ve 19 nolu
bagimsiz boliimler ile G blokta bulunan 54 nolu bagimsiz bolimiin ic mahalleri goériilmis olup diger bagimsiz bélimler

disaridan gorulmistir.

4.3. GAYRIMENKULLERIN HUKUKi TANIMI VE iNCELEMELER

Gayrimenkullerin Tapu Kayitlari, imar Durumu ve Son Ug Yila iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkuller; Istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Samandira Mahallesi, 243EE4D pafta, 6258 ada, 25
parselde kayith Ege Boyu Projesi kapsaminda Sinpas Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. miilkiyetindeki toplam 19 adet
bagimsiz bolimdir. Dederleme konusu bagimsiz bélimlere iliskin ayrintili bilgiler alt basliklarda tanimlanacaktir. Konu
badimsiz boliimlerin; 12 tanesi daire ve 7 tanesi diikkan nitelikli olup konu taginmazlara dair detayl bilgi alt baghklarda

tanimlanacaktir.
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4.3.1. Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaza iliskin tapu bilgileri asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo. 2 Tapu Bilgileri

iLi
iLCESi

MAHALLESi/KOYU

MEVKIi

PAFTA NO

ADA NO

PARSEL NO
YUzOLCUMU

NiTELIGI

ANA TASINMAZ TAPU BiLGILERi

iSTANBUL
SANCAKTEPE
SAMANDIRA

243EE4D

6258
25

40.548,80 m?

2 adet 7 kath, 1 adet 8 katl, 1 adet 9 katl, 1 adet 10 kath, 3 adet 11 kath, 3 adet 12 kath, 4
adet 13 katl, 2 adet 14 kath, 1 adet 2 kath bina, 1 adet 3 katl ticarethane, 2 adet 2 kath
otoparki olan bina ve arsasi

Tablo. 3 Degerleme Konusu Bagimsiz Boliimlere Ait Tapu Bilgileri

BLOK

>

Qe Q@ @@ m m N>

M
TICARI
TICARI
TICARI
TICARI
TICARI
TICARI
TICARI

KAT

10

11

1

1

1. BODRUM

ZEMIN
ZEMIN
ZEMIN
ZEMIN
ZEMIN
ZEMIN

B.B.
NO.

6
17
6
9
45
4
37
a4
47
53
54

1
17
18
19
20
28

NITELIK
DAIRE
DAIRE
DAIRE
DAIRE
DAIRE
DAIRE
DAIRE
DAIRE
DAIRE
DAIRE
DAIRE
DAIRE
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN
DUKKAN

ARSA PAYI
PAY/PAYDA

70/40549
69/40549
65/40549
57/40549
68/40549
82/40549
27/40549
40/40549
27/40549
40/40549
42/40549
80/40549
15/40549
88/40549
35/40549
854/40549
713/40549
20/40549
22/40549

CiLT/SAHIFE
NUMARASI

225/22330
226/22341
228/22567
228/22573
228/22609
228/22614
229/22647
229/22654
229/22657
229/22663
229/22664
230/22817
232/22998
232/23007
232/23013
232/23014
232/23015
232/23016
232/23024

TAPU TARIHi
06.03.2015
06.03.2015
06.03.2015
06.03.2015
06.03.2015
06.03.2015
06.03.2015
06.03.2015
06.03.2015
06.03.2015
06.03.2015
06.03.2015
06.03.2015
06.03.2015
06.03.2015
06.03.2015
06.03.2015
06.03.2015
06.03.2015

YEVMIYE
NUMARASI

4881
4881
4881
4881
4881
4881
4881
4881
4881
4881
4881
4881
4881
4881
4881
4881
4881
4881
4881
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*MALIK-HiSSE BILGISi
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.$./TAM
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S./TAM
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.$./TAM
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S./TAM
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S./TAM
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S./TAM
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S./TAM
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S./TAM
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.§./TAM
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S./TAM
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.§./TAM
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S./TAM
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S./TAM
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S./TAM
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S./TAM
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.$./TAM
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S./TAM
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S./TAM
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.$./TAM
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4.3.2. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgileri
Sancaktepe Tapu Midurligi'nden alinan 18.10.2016 tarihli resmi yaziya gore dederleme konusu tasinmaz (zerinde
kisitlayicl herhangi bir takyidat bulunmamaktadir. Tapu Kadastro Genel Mudurliigu Bilgi Siteminden tarafimizca temin
edilen TAKBIS belgesine gére degerleme konusu taginmaz iizerinde asagidaki tapu kayitlari bulunmaktadir.
Beyanlar Hanesi:
« Samandira Askeri Havaalani Giivenlik Bélgesi icindir. (Tarih:17.02.1987, Yevmiye:754)
e Samandira Mah. 6258 Ada, 26 Parsel igin 29 (Yirmidokuz) yil siire ile 6258 Ada, 25 Parsel maliki lehine 02.08.2013
tarih ve 31259 sayili s6zlesme ile Gst hakki tesisi mevcuttur. (Tarih: 08.01.2014, Yevmiye:309
Yonetim Plani: 15.10.2014 (Tarih:17.10.2014, Yevmiye:20306)
KM'ne gevrilmistir. (Tarih:11.12.2014, Yevmiye:25035)
Hak ve Mikellefyetler Hanesi:
e 0.01 TL bedel karsiiginda kira s6zlesmesi vardir. (Tarih: 26.06.2014, Yevmiye:12723)

4.3.3. Gayrimenkullerin Imar Bilgileri

Sancaktepe Belediyesi Imar Miidiirligi'nden alinan 18.10.2016 tarihli resmi yaziya gére degerleme konusu taginmazlarin
yer aldigi; Istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Samandira Mahallesi, 6258 ada, 25 parsel; 15.02.2010 tasdik tarihli, 1/1000
dlcekli, Sancaktepe Uygulama Imar Plan’'nda, TAKS=0.50, KAKS=1.65, Ayrik nizam, 6 kat yapilasma sartlari ile “Ticaret
+ Konut (T+K4) Alani” nda kalmaktadir.

Mer’i Imar Plani

P, S )

7l
 E2EY e ¢
b sk b
IHLAT

gt/ |

.........

A 35 N, 5 )
AR % N ) ¥
Sh NG Y i o 0.
Pata Ada Parsel
Tapu: -
Olke : G22-A058-1-D 8258 2%
imar: 243EE4D Kurul karanvarmui 7 H
idari Mahalle : Yol : Kapi No. Tapu Mahalle
ABDURRAHMANGAZI EBUBEKIR ASIR SEVENLER . SAMANDIRA
PlanAdi SANCAKTEPE 1/1000 UYGULAMA IMAR PLANI
Okgegi 114675 Tasdik Tarhi
Bina Yuksekligi - Bina Derinligi
OnBahge - ingaat Nizami
YanBahge - Taks
ArkaBahce - Kaks (Emsal)
Plan Fonksiyon Bilgisi TICARET+KONUT ALANI Yerlesime Uyguniuk
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4.3.4. Gayrimenkullerin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli izin ve Belgeler

Degerlemesi Yapilan Projelerin fgili Mevzuat Uyarinca Gerekli Tiim izinlerinin Alinip Alinmadidi, Projesinin Hazir ve Onaylanmis, insaata
Baslanmasi Icin Yasal Gerekliligi Olan Tiim Belgelerinin Tam Ve Dogdru Olarak Mevcut Olup Olmadidi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu 6258 ada, 25 parsele iliskin islem dosyasi Sancaktepe Belediyesi imar
MidirlGgu Arsivilnde incelenmis olup asadidaki tabloda detaylar verilen yapi ruhsatlar ve yapi kullanma izin belgeleri

bulundudu gorilmistdir.
Sancaktepe Tapu Midirligi'nde yapilan incelemede; dederleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu yapilara ait

26.02.2014-27.02.2014 tarihli kat irtifakina esas onayli mimari tadilat projeleri incelenmistir.

Sancaktepe Belediyesi Imar Mudirliigii Arsivilnde tasinmazlara ait islem dosyasinda yapilan incelemede; degerleme
konusu tasinmazlara ait Yapi Kullanma izin Belgesi tarihinden sonra diizenlenmis herhangi bir Yapi Tatil Tutanadi ya da

Enclimen Kararina rastlanmamistir.

Tablo. 4 Yapi Ruhsati, iskan, Mimari Proje bilgileri

YAPI
BLOK | RUHSATI SAYISI
(iLK)

A BLOK | 31.05.2012 | 545619-5899 09.10.2014 | 930772-14507 | 23.10.2014 938091-46 39 4.427,72

YAPI RUHSATI TARIH (iSiM | YAPI KULLANMA iZiN BELGESi | B.B iINSAAT
DEGiSiKLIGi) / SAYISI TARIH/ SAYISI SAYISI | ALANI (m?)

FBLOK | 31.05.2012 | 545624-5904 09.10.2014 | 930800-14513 | 22.12.2014 970637-179 46 5.520,69

G BLOK | 31.05.2012 | 545625-5905 09.10.2014 | 930803-14514 ( 22.12.2014 970668-180 56 4.577,26

M BLOK | 06.03.2012 | 511116-2208 09.10.2014 | 930857-14531 24.10.2014 938311-56 32 4.171,07

TICARI | 31.05.2012 | 545643-5921 09.10.2014 | 930881-14539 [ 30.12.2014 975746-251 28 5.949,75

4.3.5. Yapi Denetim Kurulusuna Ait Bilgiler

29/6/2001 Tarih ve 4708 Sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yapi Denetim Kurulusu (Ticaret Unvani, Adresi
Vb.) ve Dederlemesi Yapilan Gayrimenkul Ile Ilgili Olarak Gerceklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu projede Yapi Kullanma izin Belgeleri alinmis olup proje insaatinin Yapi Denetim Isleri Bahgelievler

Mah. Omiir Sokak No:9/4 adresinde faaliyet gsteren Temeltas Yapi Denetim Limited Sirketi tarafindan yapilmistir.

4.3.6. Gayrimenkullere iliskin Son Ug Y1l icerisinde Gergeklegen Degisiklikler (Miilkiyet Hakki Degisikligi,
Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma Islemleri vb.)

Degerleme konusu gayrimenkullerin bagl bulundugu ilgili kurumlarda yapilan incelemelerde son {ig yillik dénem igerisinde
taginmazlarin imar planinda herhangi bir degisiklik olmamustir.

Degerleme konusu; Istanbul ili, Sancaktepe Ilcesi, Samandira Mahallesi, 6258 ada 25 parselde konumlu Ege Boyu
projesinde yer alan Sinpas Gayrimenkul Yatirm Ortakhidgi A.S. miilkiyetindeki 19 adet bagimsiz béliime iligkin son 3 yillik
donemdeki miilkiyet hakki dedisiklikleri incelenmis ve asadida 6zetlenmistir.

- Tasinmazlarin konumlu oldugu ana gayrimenkul olan 6258 ada 25 parsel, Seven Gayrimenkul Gelistirme Insaat ve
Taahhit A.S. adina kayith iken 19.01.2012 Tarih 655 yevmiye no ile Eviya Gayrimenkul Gelistirme ve Yatirim A.S. adina

tiizel kisiliklerin unvan dedisikliginden tescil edilmistir.

- 17.10.2014 tarih 20306 yevmiye no ile parsel lizerinde kat irtifaki kurulmus ve bagimsiz béliimlerin Sinpag Gayrimenkul
Yatinm Ortakhdi A.S. adina tescili yapilmistir. 06.03.2015 tarih 4881 yevmiye no ile kat miilkiyetine gegilmistir.
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4.3.7. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Devrine liskin Bir Sinirlama Olup Olmadigi,
Varsa S6z Konusu Gayrimenkuliin Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi Portfoyiine Alinmasinin Sermaye Piyasasi
Mevzuati Hiikiimleri Cergevesinde Analizi

Konu taginmazlarin tapu kayrtlarinda bulunan takyidatlar; Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.
Maddesinin birinci fikrasinin “c” ve “j” bendlerinde belirtilen hiikiimler gergevesinde incelendiginde, ilgili kayitlarin
gayrimenkullerin dederini dogrudan ve onemli 6lclide etkileyecek ya da portféye alinmada engel teskil edecek nitelikte
olmadigina kanaat edilmistir.

5. GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

5.1. Demografik Veriler

Icisleri Bakanligi Niifus ve Vatandaslik Isleri Genel Miidiirliigii (NVIGM) tarafindan giincellenen Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS)'den alinan verilere gére 31 Aralik 2015 tarihi itibariyla Tirkiye nifusu 78.741.053 Kkisi olarak
belirlenmistir. Tilrkiye'de ikamet eden niifus 2015 yilinda, bir 6nceki yila gore 1.045.149 kisi artmistir. Erkek niifusun
orani %50,2 (39.511.191 kisi), kadin nifusun orani ise %49,8 (39.229.862 kisi) olarak gergeklesmistir. Tirkiye'de yillik
nifus artis hizi 2014 yilinda %o013,3 iken, 2015 yilinda %o013,4'e ylikselmistir.

1l ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2014 yilinda %91,8 iken, bu oran 2015 yilinda %92, 1'e yiikselmistir. Belde
ve kdylerde yasayanlarin orani ise %7,9 olarak gerceklesmistir.

Tiirkiye niifusunun %18,6'sinin ikamet ettigi Istanbul, 14.657.434 kisi ile en ¢ok niifusa sahip olan il oldu. Bunu sirasiyla
%6,7 (5.270.575 kisi) ile Ankara, %5,3 (4.168.415 kisi) ile izmir, %3,6 (2.842.547 kisi) ile Bursa ve %2,9 (2.288.456
kisi) ile Antalya illeri takip etti. Bayburt ili ise 78.550 kisi ile en az niifusa sahip il oldu.

Tablo. 5 Niifus Piramidi

Yag grubu

90+
86.89
0-84
75-79
70-74
66-59
60.64
86.50
50.54
45.49
40-44
35-39
30-34
25.20
20.24
15.19
10-14

5.9

0-4

TErkek

BKadin

Kaynak: www.tuik.gov.tr

Tirkiye'de 15-64 yas grubunda bulunan (calisma cadindaki) niifusun orani 2015 yilinda, bir 6nceki yilda oldugu gibi
%67,8 (53.359.594 kisi) olarak gergeklesmistir. Cocuk yas grubundaki (0-14) nifusun orani ise %24’e (18.886.220 kisi)
gerilerken, 65 ve daha yukari yastaki niifusun orani da %8,2'ye (6.495.239 kisi) yukselmistir.

Nifus yodunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayisi”, Tirkiye genelinde 2014 yilina gore 1 kisi
artarak 102 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2.821 kisi ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu il olmustur.
Istanbul'u sirasiyla; 493 kisi ile Kocaeli, 347 kisi ile Izmir ve 283 kisi ile Gaziantep takip etmistir. Niifus yogunlugu en az
olan il ise bir 6nceki yilda oldugu gibi, kilometrekareye diisen 12 kisi ile Tunceli olmustur.

Yiiz6lglimi bakimindan ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 55, en kigiik ytizélglimiine sahip Yalova'nin niifus
yodunlugu ise 275 olarak gerceklesmistir. (Kaynak TUIK 2015 yili sonuglari)
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5.2. Ekonomik Veriler

5.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum

2015 yilinda kiiresel biiyiime uzun dénem ortalamasinin altinda gergeklesmistir. Emtia fiyatlarindaki diisiik seyir, kiiresel
enflasyon oranlarinda yukari yonli baski olusmasini engellemektedir. Fed faiz artislarinin beklenenden daha iimh ve
kademeli olacagi anlasilmis ve dider gelismis lilke merkez bankalari diisen enflasyona ilave destekleyici para politikalari
ile yanit vermistir. Finansal piyasalarda oynaklik dalgali bir seyir izlerken, yilbasindan bu yana gelismekte olan Ulkelere
yonelik portfoy akimlari artmigtir. Kiiresel risk istahinda ve gelismekte olan (lkelere yonelik sermaye akimlarinda gézlenen
artisa ragmen, s6z konusu Ulkelerin gegmiste oldugu gibi finansal istikrari artirici tedbirler almaya devam etmesi 6nem
arz etmektedir. (TCMB, Finansal Istikrar Raporu, Mayis 2016).

Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (OECD) tarafindan yayinlanan Ara Dénem Kiiresel Ekonomik Gériiniim Raporu’'nda;
kiresel ticaret artisindaki g¢okisiin, kiiresellesmenin hiz kestiginin sinyali oldugu ve kiiresel ekonomik biylimedeki
yavaslamaya katkida bulundudu belirtildi. OECD yayinladigi raporda, 2016 ve 2017 yillar igin kiiresel bliylime tahminini
0,1'er puan asagi cekerek %2,9 ve %3,2 olarak belirledi. 2008 finansal krizinden bu yana, kiresel ticaret ve biylime
birlikte canlandiriimaya calisiimaktadir. Kurum 2016 yili bliyiime tahminini (Haziran raporuna gore) ABD igin %1,8'den
%1,4’e, Avro Bdlgesi igin %1,6'dan %1,5’e ve Japonya igin %0,7'den %0,6'ya revize etti. Ayrica Brexit karar alan
Ingiltere’nin 2017 yili biiyiime tahmini %2'den %1'e indirildi. (Kaynak: Ekonomi Bakanligi, Ekonomik Arastirmalar ve

Dederlendirme Genel Midrligi)

Tablo. 6 OECD Diinya Ekonomisi Tahmini Biiiiime Oranlan Dei"iiimi

September

difference from September
eib 2 2016
June EO

Projections Projections

difference from
June EOz

World

United States 2.6
‘Euro area 1.9

Germany 1.5

France 1.2

Italy 0.6
Japan 0.5
Canada 11
United Kingdom 2.2
China 6.9
India® 7.6
Brazil -3.9
Rest of the World 2.0

Kaynak: https://www.oecd.org/
IMF (Uluslararasi Para Fonu) diizenli olarak hazirladidi Kiiresel Ekonomi Go&riinim Raporu’nun Nisan ayr 2016

giincellemesine gore;

Gelismekte olan Ulkelerin 2016 yilinda kiresel ekonomiden en biiyiik payi almasi beklenmektedir. Fakat gelismekte olan
Ulkelerin igerisinde dengesiz bir dagiim izlenmekte ayni zamanda biliyiimenin son 20 yili oranlarinin altinda kaldigi
gorilmektedir. Brezilya ve Rusya gibi gelismekte olan (lkeler arasinda énemli yer teskil eden tilkelerin heniiz derin bir
durgunluktan cikmadigi gorilmektedir. Ayni zamanda petrol ihrag eden llkelerin de petrol fiyatlarindaki distisler ve
kiiresel ekonomide uygulanan daha siki parasal politikalar sebebiyle zor bir durumda oldugu izlenmektedir. Hindistan ve
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Cin gibi kiiresel ekonominin lokomotifi sayilan iki lilkede ticarette bliylime hizi distis géstermektedir. Bu durum gelismekte
olan ekonomilerin genel olarak yatinrm hizinin disistinden kaynaklanmaktadir. Gelismekte olan (lkeler arasinda ciddi
ekonomik sikinti sinyalleri veren bir bagka ilke ise Rusya’dir. Rusya’da bir siiredir devam eden ekonomik durguniugun
2016 ve 2017 yillarinda da devam etmesi beklenmektedir.

Ic pazarlarda artarak devam eden kirilganliklara bagh olarak gelismekte olan {ilkelerde ekonomik sorunlarin artmasi
muhtemeldir. Bu durumun sebep olacadi en 6nemli muhtemel senaryolar gelismekte olan tlkelerde para birimlerinin daha
da fazla deger kaybetmesi ve buna bagli olarak 6zel sirketlerde bilanco bozulmalari, dis yatirimin azalmasi ve i¢ talebin
hizli bir sekilde diismesidir. Bir baska tehdit devamli diisliste olan petrol fiyatlari sebebiyle petrol ihrag eden (lkeler igin
gegerlidir. Bitiin bunlara bagl olarak 2015 yilinin ikinci yarisindan itibaren ekonomik aktivitenin bu Ulkeler icin yavasladig
gorilmektedir. Buna ek olarak sikilasan para politikalari ile birlikte daha zorlu finansal kosullar oldugu izlenmektedir.
Konjonktiriin bu sekilde devam etmesi durumunda beklenen biyiimenin saglanmasi miimkiin goériilmemektedir. Sonug
olarak dusiik tretim oranlan, distik talep ve dislk enflasyonun éniine gegilmesi olanaksiz hale gelecektir. Politik risklerin
disinda kiresel ekonomiyi tehdit eden diger énemli bir risk ise jeopolitik sorunlardir. Terérizm, milteci krizleri ve salgin
hastaliklar bu risklerin basinda gelmektedir. Bu tehditlerin kontrol altina alinamamasi durumunda kiresel ekonomi ve

ticaret (izerinde ciddi etkiler yaratma potansiyeli olusabilecektir.
(IMF Kiresel Ekonomi Raporu)
Is Bankasi Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki gelismeler Ekim 2016 raporunda;

e OECD 21 Eylul'de yayimladigi ara dénem kiiresel ekonomik goriiniim raporunda daha 6nce 2016v icin yaptigi %3'lik
kiresel biiylime tahminini %2,9'a diisiirmiis, 2017 biiyiime tahminini de 0,1 puan indirerek %3,2'ye cekmistir.

e Cezayir'de dizenlenen Uluslararasi Enerji Forumu’nun ardindan gergeklestirilen gayri resmi OPEC toplantisinda petrol
Uretiminin kisitlanmasi konusunda anlagmaya variimistir. Buna gére, halihazirda 33,2 milyon varil olan OPEC Uyelerinin
glnlik ham petrol tretiminin 32,5-33,0 milyon varil diizeyine indirilmesi hedeflenmektedir.

e Fed, 20-21 Eyliil'deki toplantisinda faiz oranlarini degistirmemistir. Fed faiz artinmina gitmek igin kosullarin giiglendigini
ancak, ekonominin iyilestidine dair daha fazla isaret gérmek istedigini ifade etmistir. Merkez Bankasinin toplanti
sonrasinda yaptigi aciklamalar Aralik ayinda faiz artirlacagina dair beklentileri desteklemistir.

« Euro Alani'nda agiklanan éncii verilere gére yilik TUFE artisi Eylil ayinda %0,4 diizeyinde gerceklesmistir. Boylece
enflasyon Haziran 2014'ten bu yana en ylksek diizeyine gikmistir.

« ECB 8 Eyliil'de gerceklestirdigi toplantisinda para politikasinda degisiklik yapmamistir. ingiltere Merkez Bankasi da Eyliil
ayinda yaptigi toplantisinda politika faiz oranini degistirmezken varlik alim programinin biylkligiini 435 milyar sterlin
diizeyinde tutmustur.

e BoJ (Japonya Merkez Bankasi), 21 Eyliil'de para politikasinin gergevesinde dedisiklik yaparak getiri egrisini hedef
alacagini duyurmustur. Parasal taban hedefinden vazgegen BoJ varlik alimlarini uzun vadeli hazine tahvili faizlerini
kontrol altinda tutmak amaciyla kullanacagini belirtmistir.

Cesitli kurumlarin yayinlamis oldugu ekonomik analizler ve sentezler dogrultusunda kiresel capta ekonomideki
biiylimenin geriledigi veya gerileme egiliminde oldugu gériilmektedir. Ozellikle diinya ekonomisinde &nemli yere sahip
Ulkemizin de icinde bulundugu Gelismekte olan {ilkelerde de bu yavaslama devam etmektedir.

5.2.2. Tiirkiye'de Genel Ekonomik Durum

Tirkiye i¢ talebin destegiyle bliyimeye devam etmistir. Yilin ikinci geyreginde bir miktar ivme kaybetse de tiiketim
harcamalari 5,2 puan ile bliyimeye en fazla katkiyi saglayan kalem olmustur. Bu dénemde, kamunun tiketim
harcamalarina hiz verdigi gériilmektedir. Nitekim, sabit fiyatlarla yilik bazda %15,9 oraninda artan kamu tiiketimi 2009

yilinin son ¢eyredinden bu yana en hizli artisini gerceklestirmistir. Ozel tiiketim harcamalari da bu dénemde
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GSYH artisini dnemli 6lglide desteklemeye devam etmistir. Béylece 2016 yilinin ilk yarisinda tiiketim harcamalar biylimeyi
5,6 puan yukari gekmistir.

Tirkiye'deki yatinm harcamalarinda gerileme yasanmistir. Yatinm harcamalarindaki olumsuz seyir yilin ikinci geyredinde
de devam etmistir. Bu donemde, 6zel sektor yatinmlari azalirken kamu yatinmlarinda sinirli bir artis meydana gelmistir.
Boylece, toplam yatinim harcamalar ikinci ceyrekte GSYH'yi 0,1 puan asadi cekmistir.

Yilin ikinci ceyreginde ihracat biiylimeye katki sadlamazken, ithalat disiriici yonde etki yapmaya devam etmistir.
Boylece, net ihracatin GSYH'ye negatif etkisi yilin ikinci ¢eyredinde artmistir. Bu donemde, bliyiimeyi 2,1 puan asadi
ceken net ihracat 2013 yilinin son ¢eyreginden bu yana en olumsuz ceyreklik performansini sergilemistir.

Tablo. 7 Uretim Yontemiyle GSYH'ye Katki

Uretim Yontemiyle GSYH'ye Katki
(% puan)
15 4 @ Hizmetler
W insaat
10 Tanm
Sanayl
11 I | il |
i, 1 i [ 1l i
0 = = -—— e
5 d
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Uretim ydntemine gére hesaplanan verilere gére, GSYH iginde en yiksek paya sahip olan hizmetler sektérii ivme
kaybetmeye devam ederek ikinci geyrekte biiylimeye 1,8 puan katki saglamistir. Turizm sektdriindeki olumsuz gelismeler
nedeniyle hizmetler sektoriinin biyimeye sadladidi katkinin (glincli geyrekte ivme kaybetmeye devam etmesi
beklenmektedir. Bu dénemde sanayi sektdrl yillik bazda %3,2 oraninda genisleyerek blyumeye 0,9 puan katk
sadlamistir. ivme kazanmaya devam eden insaat sektdrii de bu dénemde yaklagk 3 yilin en hizh yillik artigini
gerceklestirerek GSYH icindeki diisiik payina ragmen biiylimeyi 0,4 puan yukari ¢ekmistir. Tarim sektori ise ikinci
ceyrekte blylimeyi sinirli da olsa disuriict etkide bulunmustur.

Tirkiye ekonomisi talep kaynakl biiyiimesine devam ederken, kamunun biiyimeye desteginin arttigi izlenmektedir.
Bununla birlikte, Temmuz ayindaki darbe girisimi ile turizm sektériindeki sikintilarin tglincl geyrekte bliylime Gzerindeki
asadi yonli baskilari artirabilecedi tahmin edilmektedir. Temmuz ayinda sanayi retiminde yillik bazda kaydedilen diisis
de Gglincl geyrede iliskin beklentilerin bir miktar bozulmasina neden olmustur.

issizlik Orani

Haziran déneminde issizlik orani yillik bazda 0,6 puanlik artisla %10,2'ye yiikselmistir. Istihdam edilenlerin sayisinda
kaydedilen 390 bin kisilik artisa karsin isgticiniin 637 bin kisi ylkselmesi igsizlik oraninin artmasina yol agmigtir. Turizm
sektériniin bu yil zayif bir performans sergilemesi de issizlik oranini yukari yonli etkileyen bir faktdr olmustur.

Sanayi Sektori

Yilin ikinci geyreginde iktisadi faaliyette gézlenen ivme kaybinin Ggiinci geyrede de tasindigi goriilmektedir. Temmuz'da
sanayi Uretimi takvim etkilerinden arindirilmis verilere gore yillik bazda %4,9 oraninda daralmistir. Bu dénemde imalat
sanayiinde kaydedilen %6,5’lik diisiis dikkat gekmistir. Ayrica, ana sanayi gruplarindan dayanikl tiiketim mali imalatinda
yillik bazda yasanan %16,6'lik diisiis sanayi Uretimi lizerinde 6nemli baski yaratmigtir.

Imalat sanayi PMI endeksi Eyliil'de 48,3 diizeyinde gerceklesmistir. Endeks 50 esik diizeyinin altindaki seyrini siirdiirerek

sektorde Uretim faaliyetlerinde yavaslamanin kesintisiz yedi aydir devam ettigine isaret etmistir.
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Endeksteki yiikselis temel olarak lretim ve yeni siparislerde Mart ayindan bu yana gézlenen daralmanin bir énceki aya
kiyasla ivme kaybetmesinden kaynaklanmistir. Sektérde istihdam da art arda ikinci defa artis kaydetmistir.

Konut Piyasasi

Temmuz'da bayram tatilinin ve bozulan risk algisinin etkisiyle yillik bazda %15,8 oraninda azalan konut satislari Agustos
ayinda %2 artmistir. Temmuz'da ipotekli satis olarak nitelendirilen kredili satislar %22,8 oraninda gerilerken, Adustos'ta
%1,2 oranda yiikselmistir. Haziran’da Mayis 2014'ten bu yana en diistik diizeyine inen konut fiyatlarindaki yillik artis orani
Temmuz'da hafif toparlanma kaydederek %14 olmustur. Son ddnemde i¢ talebi canlandirmaya yonelik yapilan
diizenlemelerin sektorii bir miktar hareketlendirebilecedi disiniilmektedir.

Giiven Endeksi

Mevsimsellikten arindinimis verilere goére reel kesim gliven endeksi Eylil'de iyilesme kaydetmistir. Tiiketici gliveni ise
Adustos ayindaki hizl yiikselisin ardindan Eylil’de bir miktar gerilemistir.

Dis Ticaret Acigi

Adustos ayinda ihracat yillik bazda %7,7 oraninda, ithalat da %3,7 oraninda artmistir. Ihracattaki artis oraninin ithalati
asmasi dis ticaret agigindaki daralmanin siirmesine olanak saglamistir. Bdylece Agustos ayinda dis ticaret agigi gegtigimiz
yilin ayni ayina kiyasla %?5,3 oraninda gerileyerek 4,7 milyar USD olmustur. Thracatin ithalati kargilama orani ise gectigimiz
yila gore 2,7 puanlik artisla %71,7'ye gikmistir. 12 aylik kiimdilatif verilere gére de karsilama orani 2009°dan bu yana en
yiiksek seviye olan %71,8 olmustur.

Ocak-Agustos déneminde ihracat gegen vyila kiyasla %2,4 disiisle 93,3 milyar USD diizeyinde gergeklesmistir. Bu
dénemde ithalat ise %7,2 gerileyerek 130,8 milyar USD olmustur.

Enerji Ithalati

Adustos ayinda en fazla ithalat mineral yakitlar ve yaglarda yapilirken, kazanlar ve makinalar sektdriindeki ithalat gl
kalmaya devam etmistir. Petrol fiyatlarindaki zayifligin etkisiyle yillik bazda gerileme egilimi sergileyen enerji
ithalatindaki diisiis Adustos ayinda bir miktar ivme kaybetmistir. Ocak-Adustos doneminde genis ekonomik
siniflandirmaya gére bakildiginda yalnizca sermaye mali ithalatinin artis kaydettigi gériilmektedir. Ozellikle enerji
fiyatlarindaki distsin etkisiyle aramali ithalati ilk sekiz ayda yillik bazda %10’un Uzerinde azalmigtir. Cin‘den yapilan
ithalat artmaya devam etmis ve bu lilke ana tedarikgimiz olma konumunu korumustur. Adustos ayinda yapilan ithalatin
%15,3’l bu llkeden yapilirken, Cin‘i Almanya ve Rusya takip etmistir.

TUFE- UFE Oranlan

Eyliil ayinda TUFE aylik bazda %0,18 ile piyasa beklentisinin altinda artis kaydetmistir. Yurt igi UFE'deki (YI-UFE) aylik
artis ise %0,29 olmustur. Reuters anketine gére TUFE'de bir 6nceki aya gére %0,66 oraninda artis beklenirken, son
TCMB Beklenti Anketi'nde aylik enflasyon beklentisi 6ngdriisii %0,72 seviyesindeydi.

Tablo. 8 TUFE-UFE Degisim 2015-2016

Eylul TOFE Yurtici UFE

Dedisim (%) 2015 2016 2015 2016
Aylik 0,89 018 1.53 0,29
Yilsonuna Gore 6,21 4,72 7,81 3.79
Yillik 7.95 7.28 6,92 178
Yilhk Ortalama 7.80 7.92 592 4,07

TUFE'nin son iki ayda beklentilerden olumlu bir performans sergilemesiyle yillik enflasyon Eylill ayi itibariyla %7,28
seviyesine kadar gerilemistir. Bu ddénemde YI-UFE'de yillik enflasyon %1,78 ile Nisan 2013'ten bu yana en diisiik
diizeyinde gergeklesmistir.
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Yurt ici Uretici fiyatlan endeksinde (Yi-UFE) Eyliil'de kaydedilen aylik yiikselise en yiiksek katkiyr kok ve petrol Griinleri
alt kalemi yapmistir. Bu kalemi gida Griinlerinin imalati alt sektorl izlemistir. Bu dénemde ana metal harig alt sanayi
gruplarinin genelinde fiyatlar yukari yonli seyrederken, en yiiksek artis enerji grubunda kaydedilmistir.

OPEC anlasmasi sonrasi toparlanmasi beklenen petrol fiyatlarinin yani sira mevsimsel faktorlerin Ekim ayinda enflasyon
Uzerinde yukari yonl( baski yaratabilecedi, Doviz sepetinin yiiksek diizeylerdeki seyrini siirdiirmesi durumunda enflasyon
Uzerindeki risklerin artabilecegi; 6te yandan, son 2 aydir enflasyonun beklentilerden olumlu bir performans sergilemesi
paralelinde TCMB'nin sadelestirme adimlarina devam etmesi beklenmektedir.

Yurt ici Piyasalar

Eylil ayinda kiiresel piyasalarin odaginda merkez bankalarina iliskin gelismeler yer almistir. Fed Eyll ayi toplantisinda
piyasa ongorilerine paralel olarak faiz oranlarini sabit tutmustur. Ancak, faiz artinmi icin uygun kosullarin olustugu ve
faiz artinm secenedinin masada oldugu yoniinde aciklamalar yapilmistir. Diger baslica merkez bankalarinin Eylil ayinda
aldiklari kararlarin da etkisiyle piyasalarda olusan temkinli hava nispeten dadiimis ve gelismekte olan (ilke piyasalarina
yonelik risk istahi artmigtir. Bu dénemde yurt igi piyasalar da kiiresel gériinime paralel bir seyir izlemistir.

USD/TL Kuru

Fed toplantisi 6ncesinde kiiresel piyasalarda hakim olan temkinli hava TL'nin USD karsisinda Eyliil ayinda nispeten yatay
bir performans sergilemesine neden olmustur. USD/TL kuru, toplantinin ardindan kiiresel piyasalarda artan risk istahina
bagh olarak yeniden 2,95'in altina inmistir. Moody’s kararinin ardindan ise USD/TL kuru 26 Eyliil'de 2,9981 seviyesine
¢ikmistir. OHAL'in uzatilacagina dair agiklamalarin ardindan tekrar yiikselis kaydeden kur 3,01 seviyesini test etmistir.
USD/TL kuru, Eylil ayini 3,0031 diizeyinden, ekim ayini 3,1024 diizeyinden tamamlamstir.

Kredi Bilyiimesi

Kredi hacminde yillik biiyime ivme kaybetmeye devam etmistir. 23 Eylil haftasinda kredilerde yilik blyime hizi %7,7
ile 2010 yiindan bu yana en disik seviyesine inmistir. Bu donemde, bankacilik sektériiniin kredi hacmi 1.611 milyar TL
olmustur.

23 Eylll itibariyla ticari kredilerde yillik biyime orani %8,6 diizeyinde gergeklesmistir. Bireysel krediler ise Eylll ayi
itibaryla bir miktar hiz kazanmistir. Bu gelismede, bireysel kredi kartlari ve konut kredilerindeki kismi toparlanma etkili
olmustur. Bankalarin konut kredisi faiz oranlarini diistirmesinin konut kredilerindeki toparlanmay1 éniimiizdeki donemde
de destekleyebilecedi disiinilmektedir.

Son dénemde ekonomi yonetimi tarafindan kredi blyiimesini destekleyici yonde yeni adimlar atiimistir. Bu gergevede,
kredi kartlarinda uygulanacak taksit sayisinin artirlmasinin ve tiiketici kredilerindeki azami vadenin 36 aydan 48 aya
gikarilmasinin yani sira konut kredilerindeki kredi/konut dederi orani %75ten %80'e yiikseltilmistir.

Yurt icinde, ekonomik aktivitede yilin ikinci geyredinden bu yana ivme kaybi yasanmaktadir. S6z konusu ivme kaybini
sinirlandirmak amaciyla son dénemde tuketici kredilerine ve kredi kartlarina yonelik yapilan diizenlemelerin énimuzdeki
dénemde kredi blyumesini desteklemesi beklenmektedir. Bununla birlikte, 23 Eyliil tarihinde Moody's'in Turkiye'nin kredi

notunu yatirim yapilabilir seviyenin altina indirmesi finansal gostergeler (izerinde bir miktar asadi yonli baski yaratmistir.

5.2.2.1. Tirkiye'de Biiyiime Oranlari

Trk ekonomisi 2001 krizine kadar dért yil boyunca artarda bliylime kaydedememistir. Ancak 2002 ile 2008 yillari arasinda
alti sene st Uste pozitif bliyime saglayarak énemli bir basari elde etmis, 2008 diinya krizinde ise sadece 2009 yilini
negatif blylime ile kapatarak ardindan 2010 yili itibari ile gabuk bir toparlanma yasamistir.

Tirk ekonomisinin son yillardaki ekonomik biiylime performansina baktigimizda ise 2002-2014 yillari arasinda kalan
dénemde ortalama olarak yilda %4,9 biiyiime kaydedilmistir. Onemli carpici bilyiime rakamlarindan biriside;2002'den
2013 sonuna kadar sadlanan reel biylime hizidir, sz konusu donemde Tirk ekonomisi % 68,8'lik reel bir biylime

performansina ulagmistir. Turkiye, son 19 geyrekte ise kesintisiz olarak %5,8 ortalamayla buylimustir. Dinya
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strddrilebilir bliyime sorunlarinin oldugu dustintildiigiinde saglanan oranlarin 6nemi daha da artmaktadir. (Gayrimenkul
ve Konut Sektériine Genel Bakis, Haziran 2016, Emlak Konut GYO)

Turkiye'nin genel ekonomik durum gostergesi niteligindeki Gayrisafi Yurtici Hasila gdstergeleri 2016 ikinci ceyrek (Nisan-
Haziran) olarak TUIK tarafindan agiklanmistir. Bu verilere gére;

o Uretim ydntemiyle gayrisafi yurtici hasila tahmininde, 2016 yilinin ikinci ceyregi bir 6nceki yilin ayni ceyregine gére
sabit fiyatlarla %3,1'lik artisla 33 milyar 61 milyon TL,

o Uretim ydntemiyle gayrisafi yurtici hasila tahmininde, 2016 yilinin ikinci ceyregi bir 6nceki yilin ayni ceyredine gére
cari fiyatlarla %9’luk artisla 525 milyar 932 milyon TL,

e Tarim sekt6riind olusturan faaliyetlerin toplam katma dederi, 2016 yilinin ikinci ceyredinde bir dnceki yilin ayni
ceyregine gore, sabit fiyatlarla %1'lik azalisla 2 milyar 338 milyon TL, cari fiyatlarla %1,4'lik artisla 30 milyar 795
milyon TL,

e Sanayi sektoriini olusturan faaliyetlerin toplam katma dederi, 2016 yilinin ikinci geyredinde bir énceki yilin ayni
geyregine gore, sabit fiyatlarla %3,9'luk artisla 11 milyar 530 milyon TL, cari fiyatlarla %8,2'lik artigla 129 milyar
182 milyon TL,

e Hizmet sektoriinii olusturan faaliyetlerin toplam katma dederi, 2016 yilinin ikinci geyredinde bir dnceki yilin ayni
ceyregdine gore, sabit fiyatlarla %3,6'lik artisla 19 milyar 428 milyon TL, cari fiyatlarla %11,5'lik artisla 305 milyar
585 milyon TL,

e GSYH dederi 2015 yilinda cari fiyatlarla %11,7’lik artigla 1 trilyon 952 milyar 638 milyon TL, sabit fiyatlarla %4'lik
artisla 131 milyar 273 milyon TL,

o Kisi basina gayrisafi yurtici hasila dederi 2015 yilinda cari fiyatlarla 25 118 TL, ABD dolari cinsinde 9 257 Dolar
olarak hesaplanmistir.

e Takvim etkisinden arindiriimis sabit fiyatlarla GSYH degeri, 2016 yili ikinci ceyredinde bir 6nceki yilin ayni geyregine

gore %3,0 artti. Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis GSYH dederi, bir dnceki ceyrege gére %0,3 artmistir.

Tablo. 9 GSYH 2016 Yih 2. Ceyrek Sonuclari

Gayrisafi yurtici hasila sonuclan, Il. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2016
Cari Buyume Can Buyume Sabit Buyume
fiyatiaria iz fiyatiaria ha fiyatiaria huzs
GSYH GSYH GSYH
Yu Ceyrek  (Milyon TL) (%) (Milyon §) (%) (Milyon TL) (%)
2015 Yillk™ 1952638 17 749620 -10,0 17312713 40
™ 443841 78 180772 28 30232 25
n 482383 128 180711 -108 32068 37
w 519444 12,2 184477 -139 34901 30
v 506970 136 173660 118 _qom 57
2016 Yolirk™ 1023776 105 350 387 -3,1 684710 39
" 497 844 122 168979 86 31648 47
1 525932 8.0 181 409 04 33 061 A
Tablodaki rakamiar yuvariamadan dolay: loplami vermeyebilir
(r). llgil ceyrekierde guncelleme yapilmisti

Kaynak: www.tuik.gov.tr
e Hane halklarinin nihai tiiketim harcamalari, 2016 yilinin ikinci geyreginde bir nceki yilin ayni geyregine gore, cari
fiyatlarla %9,9'luk artisla 361 milyar 585 milyon TL, sabit fiyatlarla %5,2'lik artisla 22 milyar 104 milyon TL,
e Devletin nihai tiiketim harcamalari, 2016 yilinin ikinci geyreginde bir 6nceki yilin ayni geyregine gore cari fiyatlarla
%26,4'lUk artigla 91 milyar 721 milyon TL, sabit fiyatlarla %15,9'luk artisla 4 milyar 82 milyon TL,
e Gayrisafi sabit sermaye olusumu, 2016 yilinin ikinci geyreginde bir 6nceki yilin ayni geyregine gore cari fiyatlarla
%8,5'lik artigla 118 milyar 668 milyon TL, sabit fiyatlarla %0,6'lik azalisla 8 milyar 271 milyon TL,
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e Mal ve hizmet ihracati, 2016 yilinin ikinci ceyredinde bir 6nceki yilin ayni ceyredine gore cari fiyatlarla %3,4'lik
artisla 139 milyar 372 milyon TL, sabit fiyatlarla %0,2’lik artisla 8 milyar 407 milyon TL,
e Mal ve hizmet ithalati, 2016 yilinin ikinci ceyreginde bir dnceki yilin ayni ¢ceyredine gore cari fiyatlarla %5,4'lik
artisla 163 milyar 665 milyon TL, sabit fiyatlarla %7,7’lik artisla 9 milyar 796 milyon TL,

Tablo. 10 Harcamalar Yontemiyle GSYH Biiyiime Hizlari, 2. Ceyrek

Harcamalar yontemiyle GSYH biyume hizlan, Il.Ceyrek: Nisan-Haziran, 2016
[1998 Fiyatianyla]
Gayrisafi
Devietin nihal sabit Malve (eksi) Mal ve
Hanehalkdannin nihai tuketim sermaye hizmet hzmet
tuketim harcamalan harcamalan olugumu thracat) Ithalat
Yil Ceyrek (%) (%) (%) (%) (%)
2015 Yillsk™ 438 6,7 40 09 0,2
= 43 28 07 14 36
w 55 73 101 27 14
w" 39 80 13 14 -13
v 54 81 35 20 2,6
2016 Yillak™ 6,1 135 023 1.2 75
" 71 109 0,0 24 73
I 52 159 0.6 02 77

Kaynak: www.tuik.gov.tr

*Tablodaki rakamlar yuvarlamadan dolayi toplami vermeyebilir.

5.3. Gayrimenkul Sektorii

Ingaat ve 6ziinde konut imalati ile buna baglh alt sektérler ekonominin en énemli unsurlarindandir. Tiirk Konut sektorii
son on bes vyillik siiregte cok hizli bir gelisim kaydetmistir. insaat sektériiniin makroekonomi agisindan énemi carpan
etkisinden kaynaklanmakta olup, 250 sekt6érlii harekete gecirerek gerek biyime gerekse istihdam lizerine etki
yaratmaktadir.

Insaat sektdrii ekonomik bilyiime icinde de 6nemli bir paya sahip olup, GSYH (biiyiime) oranlari ile arasinda ciddi bir
iliski (korelasyon) bulunmaktadir. 2001 Tirkiye krizi sonrasi yasanan hizli gerileme hem sekt6rii hem de GSYH’ yi 6nemli
Olgiide etkilemistir. Benzer bir durumda 2008 kiiresel krizinin pesinden yasanmistir. Ancak dikkat edilmesi gereken husus
GSYH ile birlikte sektoriin toparlanma siiresinin kisa ve gok keskin oldugudur. 2010°daki hizli toparlanmanin ardindan
gorilen diizeltme hareketi 2013 ve sonrasi donem icin dengelenmeye gidilerek dalga boyutunun daha kigtldugi bir
doénem olarak karsimiza gcikmaktadir. 2014 yil sektériin GSYH’ dan aldigi pay 2013 yili ile biiylk bir benzerlik géstermistir.
2015 yili ilk dokuz aylik déneminde ise 2014 yilin son iki ceyredine gére yukari bir trend gézlenmistir.
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Tablo. 11 GSYH- Sektorel Biiyiime Katkilari (Yiizde Olarak)

GSYH-Sektdrel Blylme Katkilan (Yizde Olarak)
Uretim Yontemiyls GSYHye Katk (% puan)

15 H Hizmetler
B lnsaat
B Tanm
B Sanayl

10

-5
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Genel Bakis, Haziran 2016 ( TUIK verileri kulaminustir.)

TUIK verilerine bakti§imizda ise insaat sektériimde ciddi bir ivmelenme yasandi§ini bunda ekonomiyi olumlu etkiledigini

goérmekteyiz.

Tablo. 12insaat Sektorii Ciro Endeksi

Insaat Sektoni Ciro Endeksi

insaat sektérii ciro endeksi (2010=100), |. Ceyrek: Ocak-Mart, 2016

220
200 -
180 -
160 takvi
140 = etiflorindan
120 anndrimy
100 . ]
:g N . -—.—himm
atkilerindan
40 — anndrimsg
20 -
0

I|I‘III|N Ill II|IV I‘I||III|IV I

2013 2014 2015 2016

Yil'Ceyrek

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Genel Bakis, Haziran 2016 ( TUIK verileri kulaminustir.)

Insaat ciro endeksi 2013 yili {iglincii ceyredi itibari ile ylikselme egilimi tagimakta olup (Mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmig) mevsimsel dalgalanmalarin etkisi oldukga diisiik kalmistir. 2015 yili boyunca ise; mevsim etkilerinden
arindinimig ciro endeksi 2014 yil II. Ceyredinden beri siirdiirdiigi edilimi devam ettirmistir.

Dider taraftan; mevsim ve takvim etkilerinden arindirnimig insaat tretim endeksi, 2016 yili I. geyreginde bir 6nceki
ceyrege gore %2,1 oraninda artti. Takvim etkilerinden arindiriimig ingaat tretim endeksi ise bir 6nceki yilin ayni
ceyregine gore %5,2 oraninda yikseldi. 2016 yili boyunca da benzer bir trend izlenebilir.

Tiirk Gayrimenkul ve Insaat sektériinii 2016 yilinda etkileyen ve etkilemesi olasi unsurlar sdyle dzetleyebiliriz;

e Yabana yatinmcinin ilgisinin devam ediyor olmasi; bu noktada dévizin goreceli olarak deder kazanmasinin
yarattigi etki yaninda; sadece konut niteligi ve niceligine degil ayni zamanda miilk edindikleri sehri ‘bir yasam
alanl’ olarak gdrmelerinin etkileri de dikkat cekmektedir. Bunun en tipik 6rnedi Istanbul’da gériilen yabancilara
yonelik konut satislaridir.

e 2016'nin ilk yarisinda konut satislarinin son yillar ortalamasinda seyrederek dinamik bir yapiya sahip oldugunu
gostermesi

e  Turkiye'nin yakin ve iginde bulundudu cografyada jeopolitik 6Gnemin devam etmesi, goreceli olarak bolgede

guvenli liman pozisyonunu korumasi,
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e Konut yapi izinlerinin piyasa beklentilerine gére ylkleniciler tarafindan azaltilip- gogaltiimasi

e  Tiketicinin giderek daha rasyonel kararlar vererek sadece fiyat kistasina bakmamasi, yapi kalitesi, malzemesi,
ulasim kolayhdi gibi pek cok unsuru dederlendirmesi,

o Istanbul'un marka sehir olarak diinyanin dért bir yanindan yatinmcinin ilgisini cekmesi; bu noktada Istanbul'un
gerek ticari gerek cografi bir dagitim merkezi (Hub) olmasi;

o Istanbul'un finansal bir merkez olmasi icin yapilan calismalarin daha da somutlagmasi, ingaatlarin hizla ilerlemesi,

e Alt yapi projelerinin cazibe merkezi ve ilgi yaratmasi (6zellikle Yavuz Sultan Selim Kopriisii, Istanbul Bogazinda
Yapilan Tiip gegit projeleri, Uglincii Hava Limani, Osmangazi K&priisii, Canakkale K&priisii, Ankara-Istanbul arasi
hizli tren projeleri, biiylik sehirlerin hemen hemen tamaminda goériilen rayli tasima
ve metro projeleri ile Kanal Istanbul calismalari oldukca dikkat cekmektedir.)

e  Sektorle dogrudan ilgili isletmelerin giderek daha kurumsal yoénetiimesinin sagladigi yonetsel ve finansal
avantajlarin sirketleri eskiye nazaran daha giiglii hale getirmesi,

e  Koyden kente gogiin devam etmesine ek olarak artan miilteci sayisinin dogudan biiyiiksehirlere akmasi sonucu
ozellikle batidaki blytksehirlerde kira ve milk fiyatlarinin artis trendinin diger sehirlere goére daha fazla olmasi,

e Konut fiyat gelismelerini takip eden yatinmcilarin, fiyat artisi disiik olan bolgelerden de konut almaya baslamasi
ve tim Tirkiye genelinde talep gdstermeleri,

e  Mortage kredisinde baslangig rakami olan %25 saglamakta zorluk geken konut talep edenlerin, konut alimini ve
tasarrufu tesvik amaciyla alinan dnlemler (Konut aliminda %15 devlet destedi vb.) ve bunun gerek tasarruf
gerekse konut satiglarini artirici etkisi,

o Insaat ve gayrimenkul sektdriiniin, ‘menkul kiymetler’ yolu ile gerek kaynak gerekse kiigiik yatirimciya ulasmasi

icin gerekli hukuki ve idari slirecin sonuna gelinmesi olarak ifade edilebilir.

Konut sektoériniin gelismesi amaci ve gayrimenkul projelerinin finansmaninda kullaniimak amaci ile Sermaye Piyasasi
Kurulu tarafindan dizenlenen Gayrimenkul Sertifikalari bugiine kadar fazla uygulama alani bulamamistir. Buna ragmen
hem talebin ileriki donemlerde canlihidi korumasi hem de sektoriin ihtiyag duydudu fonu uygun maliyetlerle karsilamasi
amaci ile bu finansal enstriimanin gelistirilmesine ve desteklenmesine ihtiyag vardir.

Fiyatlarda ise daha tedrici ve dengeli bir artis gdzlenebilir. Ancak ekonomiyi etkileyen gelismeler (Diinya'daki Merkez
Bankalarinin tutumu, ig sosyoekonomik ve jeopolitik gelismeler, gelismekte olan (lke kur ve faizlerindeki degismeler,
gayrimenkul rantlarinda vergilendirmenin agirlagtinimasi gibi) unsurlar talepte gegici bir dalgalanma yaratabilir. Tirkiye
genelinde fiyatlarin ortalamadan az arttigi bolgelerde 6nlimiizdeki alti aylik slirecte, yatinm amaciyla talep artigi
goriilebilir. Istanbul basta olmak iizere, izmir, Ankara, Antalya gibi sehirlerimizdeki dinamik talep ile esnek arz yapisinin

siirmesi olasi gériinmektedir.

5.3.1. Tiirkiye Konut Sektorii

Ulkemiz icin ingaat sektériiniin cok dnemli bir kismini konut ve buna bagl donatilar isgal etmektedir. Konut talebi ve
satislarinda gorilen canlanma/durgunluk haline gore sektér gelisme hizi etkilenmektedir.
Gayrimenkul sektoriiniin en énemli birlesenlerinden olan konut alt sektord, diger gayrimenkul tiirlerine gére satislarinin

hem sosyal hem de ekonomik yonu olmasi bakimindan ayrilir.

Ekonomik olarak tiiketici (veya yatinmci) karar alma siireglerini etkileyen degiskenlerin basinda fiyat ve borglanma oranlari
(veya alternatif maliyet) gelmektedir. Hem arz hem de talep yonlii konut sektériine bakildigina faiz oranlarn ve risk
ongorilebilirligi oldukga dnemlidir. Finansal kesim sisteme fon aktarmaktadirlar. Ancak, finansal kesim igin verilen
kredilerin geri doniip sistemi risklilik anlaminda tehlikeye digiirmemesi gerekliligi de ortadadir. Tiirk bankacilik ve finans
kesimi gelen ciddi diizenleme ve uygulamalardan sonucu (diger yandan igsel bilgi birikimleriyle de) risklerini

yonetmektedir.
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Yukarida ifade edilen degiskenlerin en énemli sonucu konut satis (ve fiyat) rakamlarinda kendini gostermektir. Konut
satis rakamlari pek cok modern ekonomi icin artik ekonomik bir 6ncli gosterge olarak kullaniimakta olup gelisimin saglikl

olup olmadigini kestirmek ve ekonomik bliylime rakamlari iginde izZlenmektedir.

TUIK verilerine gére, son bes yillik (2011-2015) satis rakamlarina baktiimizda ortalama yillik 1.116.240 adet konut el
degistirmistir. Her (¢ satis tiirinde de 2015 yili konut satislari son bes yillik ortalamalardan daha iyi gerceklesmistir.

Tablo. 132011-2016 1. Ceyrek Arasi Tiirlerine Gore Ortalama Satislar

Ortalama ' : Ocak-Mayis  Ocak-Mayis
Satig - Adet a ke 2015 206
(2011-2015) : Satiglan Satislan

1.116.240 89.2 524.423 524612

360.720 : 201.594 164.713
747.520 ‘ 322.829 359.999

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektériine Bakis; Emlak Konut GYO A.S.-Haziran 2016

2016 yili ilk beg aylik stirecinde bir dnceki yilin ayni ddnemine gére konut satislarinda gok minimal bir artis yasanmistir.
Ancak satis tirleri bakimindan kirihm farklilagmis, ipotekli satislarda %22'ye yakin bir diisiis gérilmustir. Yukarida detayl
olarak ifade ettigimiz faiz, tiiketici edilim ve beklentileri gibi hususlar bu satis tiiriinde kayba neden olmustur. Diger satis
tlirG olarak ifade edilen, (nakit, yikleniciye yapilan muhtelif ddeme sekilleri ile alim) yéntemde yaklasik %12’lik bir artig
gorilmugstir. Bu ydntemin artmasindaki en 6nemli etmenler ise yiiklenicilerin finans kesimine gore daha uygun borglanma
olanaklar saglamalari, finans kesimi ile yiklenicilerin anlasip tiiketiciye daha iyi sartlar saglamak igin yaptigi calismalar,

kentsel déniisiimde yasanan daire ve konut trampalari olarak goriilebilir.

Turkiye genelinde konut satislari 2016 Mayis ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore %6,4 oraninda artarak 114 800 oldu.
Konut satiglarinda, Istanbul 21 638 konut satigi ile en yiiksek paya (%18,8) sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul'u,
11 408 konut satisi (%9,9) ile Ankara, 6 697 konut satisi (%5,8) ile Izmir izledi. Konut satis sayisinin diisiik oldugu iller
sirasiyla 5 konut ile Hakkari, 13 konut ile Ardahan ve 33 konut ile Sirnak olmustur. (Kaynak: Gayrimenkul ve Konut
Sektorune Bakis; Emlak Konut GYO A.S.-Haziran 2016)

Son donemlerde faiz oranlarinin %1‘in altina inmesi, kredilendirme oraninin artmasi ve KDV nin dusurilmesi gibi
diizenlemeler, yatinmcilarin gelecege yonelik beklentilerinin olumlu yénde etkilemistir. Bu diizenlemeler sonrasinda

sektdrde yasanan hareketlilik, bankalarin kredi hacimlerine olumlu yansimistir.
Reidin Tirkiye Konut Fiyat Endeksleri yayininda Ekim 2016 sayisi sonuglarina gore;
Reidin tarafindan hazirlanan, Tirkiye Genelinde 68 sehrin tamamini kapsayacak nitelikteki, Tirkiye Satilik Konut Fiyat

Endeksinde (TR-68) Ekim ayinda bir 6nceki aya gére %0,69 oraninda, gegen yilin ayni dénemine gore ise %10.30

oraninda artis gergeklegtirmistir.
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Tablo. 14 Konut Satis Fiyatlarindaki Aylik % Degisimler, Ekim 2016
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Ekim ayinda Rize'de metrekare bagina konut satis fiyatlari %2.00 oraninda artmis ve Rize fiyatlarin en gok ylkseldigi

sehir olmustur. Ayni donem igerisinde konut satis fiyatlarinin en gok azaldigi sehir ise %1.25 orani ile Giresun‘dur.

Turkiye genelinde 68 sehrin tamamini kapsayacak nitelikteki Turkiye Kirallk Konut Fiyat Endeksi'nde (TR-68) 1/3 Ekim
ayinda bir dnceki aya gore %0.05 oraninda azalig; gegen yilin ayni dénemine gbre ise %10.89 oraninda artis
gerceklesmistir.

Tablo. 15Konut Kira Fiyatlarindaki Aylik % Degisimler, Ekim 2016

.

| EETPRN

P oso% .0
240%-0% |

P oo1%-05%

B o51% - 15%

-|Sl‘-7°”y

16_400_206




25

Ekim ayinda Yozgat ‘ta metrekare basina konut kira dederleri %2,08 oraninda artmis ve Yozgat kiralarin en ¢ok ytikseldigi

sehir olmustur. Ayni dénem icerisinde konut kira dederlerinin en ¢ok azaldidi sehir ise %2.00 orani ile Kars'tir.

REIDIN Yillk Briit Kira Getiri Oranlari, Tirk Lirasi cinsinden kira degerinin konutun satis fiyatina bolinmesiyle

Hesaplanmaktadir. Ekim ayi itibariyle en yliksek yillik briit kira getiri oranlari Aydin, Van ve Bilecik sehirlerinde dlgtilmastur.

REIDIN Amortisman Siresi (Yatinm Geri Donlsg Suresi), ilgili bdlgede satin alinan ya da alinacak olan konutlarin kiraya

verilmesi durumunda satis fiyatinin kag yil igerisinde yillik kira degeri ile karsilanabilecegini gdstermektedir. Ekim ayi

itibariyle en diistiik amortisman sureleri Aydin, Van ve Bilecik sehirlerinde 6lgUlmustur.

Reidin - Gyoder Yeni Konut Fiyat Endeksine gore,

Eylil ayinda bir énceki aya gore;

%0,29 oraninda artis gerceklesmis olup, gegen yilin ayni dénemine gdre %3,34 oraninda ve endeksin baslangic
dénemi olan 2010 yili Ocak ayina gore ise %70.20 oraninda artis gergeklesmistir.

Istanbul Asya yakasinda yer alan markal konut projelerinde %0,17 oraninda; istanbul Avrupa yakasinda yer alan
markall konut projelerinde %0,30 oraninda artmistir. Endeksin baslangic dénemine gére ise Istanbul Asya yakasindaki
projeler Avrupa yakasina kiyasla 8,3 puan fazla artis gdstermistir.

1+1 konut tipinde %0,06 oraninda artmis; 2+1 konut tipinde %0,52 oraninda artmis; 3+1 konut tipinde %0,23
oraninda artmig ve 4+1 konut tipinde %0,33 oraninda artmistir.

51-75 m2 blyiklige sahip konutlarda %0,12 oraninda artmis; 76-100 m2 biyiiklige sahip konutlarda %0,49
oraninda artmis; 101-125m2 biyiklige sahip konutlarda %0,40 oraninda artmis; 126-150 m2 biyiiklige sahip
konutlarda %0,18 oraninda artmis; 151 m2 ve daha biiyiik alana sahip konutlarda %0,27 oraninda artmistir.

e  Ekim ayinda markal konut projeleri kapsaminda gergeklestirilen satislarin %11'lik (son 6 aylik ortalama
%20)kismi yabanci yatinmcilara yapilirken, tercih noktasinda adirlikli olarak 1+1 6zellikteki konutlarin 6ne
¢iktigi gézlemlenmistir.

e Markal projelerden konut satin alan migterilerin pesinat, senet ve banka kredisi kullanim oranlari
incelendiginde, Ekim ayinda pesinat kullanim orani %32, banka kredisi kullanim orani %33 ve senet kullanim
orani %35 olarak gergeklesmistir.

e  Ekim ayinda satisi gergeklestirilen konutlarin %19°u bitmis konut stoklarindan olusurken, %81’ ise bitmemis

konut stoklarindan olusmaktadir.

5.3.1.1. Tirkiye Konut Kredisi

Tum kredi gesitleri icinde ekonomiyle ilgili gelecek bekleyisini en iyi yansitan tiir
‘konut’ kredisidir. Genel konjonktiirdeki iyilesme ve beklentilere paralel olarak,
konut kredileri de artmaktadir. Konut kredisi orani toplam krediler iginde %38'lik

bir paya sahip olup gegen sene(2015) oranini %1’lik azalisla korumustur.

Bankalar tarafindan yurtdisindan araciik edilen krediler haricindeki konut
kredilerinin, finansman sirketleri tarafindan kullandirilan krediler toplamina orani
yaklagik yiizde 9 ile ayni kalmistir. Ote yandan, konut kredilerinin bireysel
krediler igindeki pay1 6 puan artarak ylizde 38'ye yiikselmistir. Konut kredilerinin

gayri safi yurtici hasilaya orani ylizde 4'ten yiizde 7'ye artarken, bu oranin AB

ulkeleri ortalamasi, 2014 yilinda yilzde 43 diizeyinde gergeklesmistir.
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Tablo. 16 Konut Satis Degisimine Katkilar ve Konut Kredisi Aylik Maliyetli Faiz Orani

e Ipotekli
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Not: ipotekli pay, son 12 aylim ortalama degeri gstermektedir. Kaynak: 1M 10k

03.14
05.14
07.14
09.14
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01.15
03.15
05.15
07.15
09.15
1115
01.16
03.16

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Bakis (Emlak Konut)
Konut satislarinda 2014 yili son ceyredinde baslayan yukari hareket gerek ipotekli gerekse diger satis tiirlerinde
goriilmiigtir. Ozellikle 2015 yilinin ilk yarisinda ipotekli satiglarda oldukga hizli bir artig goriilmiistiir.2015 yilsonundan
2016 yilinin ilk ceyregdine kadarki donemde ise tam tersi bir stirec yasanmis olup ipotekli satislarda goriilen diislis azalarak
devam etmektedir. 2016 yil ilk ceyredi itibar ile ihtiyag kredileri biiylimelerinde siiregelen ivme kaybinda, alinan makro

ihtiyati tedbirlerin yani sira, bankalarin kredi riskine yonelik endiselerinin de rol oynadigi gériilmektedir.

Faiz-Kredi iliskisinin agisindan yapilmasi gereken en 6nemli analiz ise ilgili fon akimlarinin kredi verenlere déniip donmedidi
veya kayip oranidir. Takibe Donlisiim Orani olarak adlandirilan bu siireg finansal ve ekonomik sagligin da dncii gostergesi

konumundadir.

Tablo. 17 Tiiketici Kredileri Takibe Doniisiim Oranlar

Yiizde
12
10
8
6
4
2
0
2009 2010 2011 2012 2013 2014 Ara.2015 Mar.2016
EEmTiiketici Kredisi (Kredi Karti Dahil) TDO Tasit Kredisi TDO
~——Konut Kredisi TDO ———ihtiyag ve Diger Kredi TDO Kaynak: BDDK
===Bireysel Kredi Kartlan TDO

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Bakis (Emlak Konut)
Bireysel kredilerin (kredi kartlari dahil) tahsili gecikmis olanlarinin orani Mart 2016 itibari ile %4,38 diizeyindedir. BDDK
verilerine gore konut kredilerinde durum ise %1'in altindadir. Takibe déniisiim oranlarinin diisiik olmasi borg alanlar

kadar finansal sistemin saghdi agisindan da énem tasimaktadir.

Reidin Turkiye Konut Fiyat Endeksleri yayininda Ekim 2016 sayisi sonuglarina gore;

L)L
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Sekil 1 Tiirkiye illere Gore Konut Satin Alma Giicii Endeksi Dagilimi

-
B o750
[ EERCT

100.0
| 100.1-150.0

B 1s01-2000
B 2001 - 496 1

Kaynak: Reidin Tiirkiye Konut Fiyat Endeksleri Yayini, Ekim 2016

"Konut Satin Alma Gticti Endeksi, Tiirkive'nin 62 flinde yasayan ortalama gelire sahip bir ailenin, 10 yil vadeli konut kredisi
kullanarak konut sahibi olup olamayacadim dlcen énemli bir ekonomik gdstergedir. 100 ve (izerindeki endeks dederleri
mevcut faiz orani ile (Ekim 2016. %1.01) 10 yil vadeli konut kredisi kullanilarak bir ev sahibi olunabilecedini gdsterirken,
1007%in altindaki degerfer ailenin mevcut finansal kosullarda konut kredisi kullanarak konut sahibi olamayacadina isaret

etmektedir.”

Sekil 2 Tiirkiye Illere Gore Konut Kiralama Giicii Endeksi Dagilimi

Vieng

Afyoolershny

Wutidar be-
g A8 a3 Sanirts
. )

Mensin

-

1023-1500
1501 - 200.0

B 200.1-2500
I 2501 - 3000
I 301 - 4000
B 019930

Kaynak: Reidin Tiirkiye Konut Fiyat Endeksleri Yayini, Ekim 2016
"Konut Kiralama Glicli Endeksi, Tiirkiye'nin 62 ilinde yasayan ortalama gelire sahip bir ailenin, aylik gelirinin dgte birini
kullanarak konut kiralayip kiralayamayacagdini 6lcen énemli bir ekonomik gdstergedir. Endeks dederinin 100%in dstinde
olmasi konut fgin ddenen kiranin hane halki ya da ailenin blitcesiyle kolaylikla karsilanabilir oldugunu gdsterirken, 100%in

altinda olmasi hane halki ya da ailenin biitcesinden kiraya ¢ok daha fazla pay ayirdigini gostermektedir.”
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5.4. Bolge Verileri

Degerlemeye konu olan gayrimenkuliin degerini olusturan en 6nemi bilesenlerinden biri bulundugu bdlgenin 6zellikleridir.
Dolayisiyla konu gayrimenkuliin bulundudu bélgenin cografi konumu, arazi yapisi, Sosyo ekonomik 6zellikleri, gelisme
yonu degerleme calismasini etkileyen faktorler olup alt basliklarda konu gayrimenkuliin bulundugu bdlge verileri ile ilgili

genel bilgiler verilmistir.

5.4.1. istanbul ili

g Istanbul, 42° K, 29° D koordinatlarinda yer almaktadir. Istanbul
% Bogazi boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Tirkiye'nin
s kuzeybatisinda kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa yakasi ve

doduda Asya yakasi olmak (zere iki kita Uzerinde kurulu tek

. O metropoldiir.

Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle gevrilidir. Kuzeyinde

Karadeniz, glineyinde Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in
Cerkezkdy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray ilgeleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Korfez ve Kandira ilgeleri bulunur.
Sehrin adini aldig ve Halic ile Marmara arasinda kalan yarimada iizerinde bulunan asil Istanbul 253 km2, biitiinii ise

5.313 km?2 'dir. Bogazici'ndeki Fatih Sultan Mehmet ve Bogaz Kdpriileri sehrin iki yakasini birbirine baglamaktadir.

Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2015 yili adrese dayali niifus sistemi sonuglarina gére, Tirkiye'nin en kalabalik
14.657.434 kisi niifusuna sahip Istanbul'da, diinyada en kalabalik sehirlerinden biri olma &zelligini tagimaktadir.

Grafik 1. Istanbul ili Adrese Dayali Niifus Verileri Yillara Gore Degisimi

Istanbul Niifus Grafigi

Kaynak: TUIK 2015 Yili Adrese Dayali Niifus Verileri
Istanbul'un niifusu son 25 yilda 4 katina glkmistir. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa yakasinda; %35'si de
Anadolu yakasinda yasamaktadir. Issizlik sebebi ile bircok insan Istanbul'a géc etmis, genelde sehir etrafinda gecekondu

mabhalleleri olusturmustur.

Istanbul kent 6lcedinde son yirmi yilda hizli bir déniisim yasamistir. Kent merkezinde yasayan (st gelir gurubu
mensuplari, Avrupa ve Amerika’daki doniisiime benzer sekilde kent ceperinde bulunan dodayla i ice diisiik yogunluklu
konut alanlarina taginmiglardir. 32 ilcesi 151 kdyii, 817 mahallesi ve 41 ilk kademe belediyesi bulunan Istanbul'da Resmi
Gazete'de 22 Mart'ta yayinlanarak yiiriirliige giren 5747 sayili Biiyiiksehir Belediyesi Sinirlan Icersinde Ilce Kurulmasi ve
Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun”la Istanbul’un toplam ilge sayisi 39 ‘a yiikselmistir.
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Istanbul sosyoekonomik acidan Tiirkiye'nin en gelismis ilidir. Yonetsel baskent olma islevini Cumhuriyet déneminde
yitirmisse de, ekonomik alanda Tiirkiye'nin baskenti sayilabilir. Ulke ekonomisinde en 6nemli karar, iletisim ve ydnetim

merkezi Istanbul'dur.

Istanbul'un Tirkiye 6lcegindeki temel islevlerinden biri de banka ve finansman merkezi olmasidir. Ilk kez 19. yiizyilin
ikinci yansinda yabanci, finans kuruluglarinin akinina ugrayan Istanbul, 1950'lere dogru ulusal bankaciligin merkezi olmus,
1980'lerde ise yeniden uluslararasi finans kuruluslarina kapilari agmistir. Turkiye' deki biiylik bankalarin tiimiine yakini ile
biitiin sigorta sirketlerinin merkezleri Istanbul'dadir.

Istanbul gerek dogal giizelligi ve zengin tarihsel mirasi, gerekse ulasim ve konaklama olanaklarinin geliskinligi bakimindan
Tirkiye'nin en 8nemli turizm merkezlerindendir. ilde tarim kesiminin pay oldukga kiigiiktiir. Bitkisel {iretim ve hayvancilik

metropoliten alan disinda kalan Silivri, Catalca ve Sile ilgeleriyle sinirhdir.

5.4.2. Sancaktepe ilgesi

Sancaktepe, Istanbul Anadolu Yakasi'nda bir ilgedir. 2008 yilinda ilce

statlisiine kavusmustur. Glineyinde Kartal, glineybatisinda Maltepe,

batisinda Atasehir ve Umraniye, kuzeyinde Cekmekdy,
dogusunda Pendik ve giineydogusunda Sultanbeyli ilcelerine

komsudur. flce 61,90 kilometrekaredir, niifusu 241.000'dir ve sinirlari

dahilinde toplam 20 mahalle ve 1 kdy vardir. Umraniye'ye

bagli Sarigazi, Yenidodan ve Kartal'in Samandira beldelerinin

birlesimiyle ortaya gikmistir. Ilge kaymakamlik ve yeni belediye binalar Sarigazi merkezinde insa edilmistir.

Tarihi Sancaktepe, ilk ¢agdlardan itibaren mesire alani ve yazlik saraylari ile 6n planda olmustur. Bdlgede bulunan en
eski yapi bir Bizans Sarayi olan I. Tiberius Konstantinos (578-582) ve Mavrikos (582-602) donemlerinde insa edilen
Damatris Yazlik Sarayr'dir. Damatris Saray! adini Demeter ‘Tarim Tanrigasl’ adindan almistir. Bugtin kalintilari Samandira

sinirlar igindedir.

Bélgeye Tiirklerin ilk defa gelisi Avar Tirklerimin Istanbul'u kusatmasiyla VII. yiizyll baslarinda olmustur. Tiirkler IX.
yiizylldan itibaren yogun olarak Bizans topraklarinda gériilmeye baslamis ve Uskiidar'a kadar gelmislerdir. Ancak bélgede
kalici olmalari Osmanli Beyliginin ortaya cikmasindan sonra olmustur. Bugtinkii Sancaktepe bolgesi, 1328 yilinda Orhan

Gazi'nin Samandira’yi fethi ile Tirklerin eline gegmistir. Sancaktepe'yi olusturan iki ana unsur Samandira ve Sarigazi‘dir.

Samandira eski bir yerlesim yeridir. Sarigazi kdyiiniin ise Istanbul'un fethinden sonra kuruldugu rivayet olunmaktadir.

Fethe katilan Sari Kadi isimli kisiye buranin milk olarak verilmesiyle bir yerlesim yeri halini almistir.

Niifus Elli yilh askin siiredir agirlikli olarak dogu bolgelerinden ve kent iginden gelen i¢ gégle artan Sancaktepe niifusu,
ilcenin yerlesiminden goriinistine, kiltlirel yasamindan toplumsal yapisina her hususu degistirmistir. Sancaktepe niifus
yodunlugu bakimindan, Istanbul ortalamasinin {izerinde bir niifus yogunluguna sahiptir. 19 mahalleden olusan
Sancaktepe Ilcesi 62,41km?2 ‘lik bir alani kapsar ve Tiirkiye Istatistik Kurumu 2015 verilerine gére 354.882 niifusa sahiptir.
Sancaktepe, gog yollarinin (izerinde olusu, cografi yapisinin ve ikliminin yerlesime uygun olusu nedeniyle cekim merkezi

olmustur.

Tablo. 18Sancaktepe ilcesi Niifus Verileri Tablosu

Yil 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Niifus 229.093 241.233 256.442 267.537 278.998 304.406 329.788 354.882

y MENKUL
”‘.‘...llu".v%.‘-‘l_r\h\jl;
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6. DEGERLEME TEKNiKLERi

Kullanilan Dederleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler

Degderleme, bir varligin Pazar Dederi veya Pazar Dederi disindaki esaslara gore yapilir. Pazar, fiyat, maliyet ve deger
kavramlari, tim degerlemelerin temelinde yer almaktadir. Degerleme acisindan esdeder bir dneme sahip olan bir diger

unsursa, dederleme sonuglarina nasil ulasildiginin anlasilabilir sekilde ifade edilmesidir.

6.1. Fiyat, Maliyet ve Deger
e  Fiyat, bir mal icin istenen, teklif edilen veya &denen meblagdir. Odenen fiyat, arz ile talebin kesistigi noktayi temsil
eder. Deger ise satin alinmak lizere pazara sunulan bir mal veya hizmet igin alici ve saticinin anlagabilecekleri olasi

fiyat anlamina gelmektedir.

o Uretimle iligkili bir kavram olan Maliyet, el degistirme isleminden farkli olarak, bir emtia, mal veya hizmeti yaratmak

veya Uretmek icin gerekli olan tutar seklinde tanimlanir.

e Deder kavrami, satin alinmak (izere sunulan bir mal veya hizmetin alicilar ve saticilar tarafindan sonuglandiriimasi
muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deder, mal veya hizmet icin alicilar veya saticilarin (zerinde uzlasmaya
varacaklari varsayimsal veya hayali fiyati temsil etmektedir. Bu nedenle, deger bir gergeklik dedil, belirli bir zaman
zarfinda satin alinmak (izere sunulan bir mal veya hizmet icin 6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir. En temel seviyede,
deder, herhangi bir Uriin, hizmet veya mal ile iligkili dort etkenin birbirleriyle olan iliskisine gére olusturulur ve

surdirtlir. Bu faktorler, fayda, kitlk, istek ve satin alma giictddir.

Pazar katihmcilan tarafindan, yani alicilar ve saticilar tarafindan alinip satilabilir olmasinin yani sira bir mal veya hizmetin
degeri, alternatif ekonomik faydasindan veya kendisiyle iliskili fonksiyonlardan da kaynaklanabilir veya bu deger normal
veya tipik olmayan pazar kosullarini yansitabilir. Bir sirket veya isletmenin kurulu oldugu bir miilkin sahipleri, bu mlkin
yatinmcilari, sigortacilari, kiymet takdiri yapanlar veya derecelendirme gorevlileri, tasfiye memurlarn veya kayyumlar ve
normalin Ustlinde istekli veya &zel alicilari, rasyonel agidan esit ve gegerli sebeplerle ayni milke farkli degerler

atfedebilirler.

Bir mal veya hizmete verilebilecek alternatif dederlerin bakis agisini yansitan 6zel deder tanimlari gelistirilmistir. Bu

nedenle deder terimi, her zaman uygulanabilir belirli bir anlamla birlikte kullaniimalidir.

Miilkiin sahipleri, yatinmcilari, sigortacilari, kiymet takdiri yapanlar, derecelendirme gorevlileri, tasfiye memurlan veya
kayyumlan ya da normalin Ustlinde istekli veya 6zel alicilari, rasyonel agidan esit ve gegerli sebeplerle ayni mulke farkl

dederler atfedebilirler.

6.2. Pazar ve Pazar Digi Esash Deger
Pazar Degeri, milkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir satici arasinda
herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecedi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi

niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma gercevesinde dederleme tarihinde el dedistirmesi gereken tahmini tutardir.
Uluslararasi Degerleme Standartlari Tebliginin 5.2. maddesinde Pazar dederi asagidaki sekilde tanimlanir:

“Bir miilkiin, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecedi sartlar altinda, higbir

zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda yeterli bilgi sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme

tarihinde gergeklestirecekleri alim satim isleminde el dedistirmesi gerektidi takdir edilen tutardir.”

e Bir gayrimenkullin Pazar Degeri, onun yalin fiziksel durumundan gok piyasa tarafindan kabul edilen yararliligini temsil
eder. Belirli bir isletme veya sahisa ait varliklarin faydasi, piyasa veya belirli bir endistri tarafindan kabul edilenlerden
farklik gosterir.

e Pazar Dederi, miilkiin satis veya satin alma maliyetleri veya herhangi bir verginin mahsubu gz 6niine alinmaksizin

tahmin edilen degeridir.
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e  Profesyonel bir sekilde elde edilen Pazar Degeri tahmini, belirli bir miilkiin belirli bir tarihte taniml miilkiyet haklarinin
objektif bir sekilde takdir edilmesi anlamina gelir. Bu tanimin iginde var olan husus, bir kisinin 6nceden tasarlanmis
gorisi veya kazanilmis haklarindan cok, cok sayida katihmcinin faaliyet ve motivasyonundan olusan bir genel pazar
kavramidir.

e  Milkiin pazar dederi esash dederlemeleri, islemlerin gerceklestidi pazarin, pazar disi etkenlerce sinirlandiriimadigini
varsayar.

e Pazar disi esaslara gore dederlemelerde, dederlemeye uygulanan dederin tanimi yer almalidir; 6rnedin, kullanim
degeri, isletme degeri, yatinm dederi, sigortalanabilir deder, hurda deger, tasfiye dederi veya 6zel deger. Degerleme
raporu, bu tanimlanan degerin, Pazar Degeri gibi yorumlanmamasini saglamaldir.

e Pazar disi esaslara gore dederlemelerde, makul dlclilerde bir deder tahmininde bulunmak icin uygun prosediirler
kullanilmali ve yeterli miktarda veri analiz edilmelidir.

e Pazar esasli dederlemeler igin bir gereklilik olan islem ile ilgili verilerin veya dider verilerin mevcut veya yeterli
olmamasi nedeniyle gelismekte olan pazarlardaki Degerleme Uzmanlari, vardiklar deder tahminlerinin gergekte pazar
disi esaslara dayall degerlemeler olduguna dair yeterli derecede aciklayici bilgi sunmaksizin bazen Pazar Dederi disi
deder tahminlerinde bulunmaktadirlar. UDES 2 Standardi cercevesinde pazar degeri disi degerlemelerin, sz konusu
oldugu durumlarda, pazar disi deder esasli degerlemeler olarak acgik bir sekilde belirtiimesi gerekmektedir.

e Pazar Degeri ve muhasebe standartlarinda siklikla anilan Makul Deder terimi birbirlerini tam karsilamadigi durumlarda
dahi genelde bagdasiktirlar. Bir muhasebe kavrami olan Makul Deger, Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari
ve diger muhasebe standartlarinda bilgili ve istekli taraflar arasinda, herhangi bir iliskiden etkileniimeyecek sartlar
altinda bir varlidin el dedistirebilecedi fiyat veya yikimldliklerin yerine getirilmesinde esas tegkil edecek olan meblag
anlaminda kullanilir. Makul deder genelde finansal tablolarda, hem pazar hem de pazar dederi disi dederlerin rapor
edilmesinde kullanilir. Bir varligin Pazar Degerinin belirlenebildigi durumlarda, bu deder Makul Degere esit olacaktir.

Pazar Degeri, miilkiin niteligini ve bu milkiin piyasada islem gorebilecedi kosullar yansitan dederleme yaklagimlari ve

prosediirlerinin uygulanmasiyla tahmin edilir. Pazar Dederini tahmin etmek amaciyla en sik uygulanan yaklasimlar

arasinda emsal karsilastirma yaklagimi, indirgenmis nakit analizini de igeren gelir indirgeme yaklagimi ve maliyet yaklagimi
yer almaktadir.

6.2.1. Emsal karsilastirma yaklagimi

Emsal Karsilastirma Yaklasimi; Benzer veya ikame niteligindeki mdilklerin satisini ve iliskili pazar verilerini g6z éniine alan
ve karsilastirmaya dahil olan siiregler yoluyla bir deder tahminine imkan veren karsilastirmali degerleme yaklagimidir.
Genelde dederleme calismasina tabi olan milk, agik pazarda daha énce islem gdrmis olan benzer nitelikteki milklerin

satigl ile karsilagtirilir. Teklifler ve kotasyonlar da ayrica g6z 6niinde bulundurulabilir.

Emsal karsilastirma yontemi; Dederlemenin konusunu olusturan kisisel miilkii veya miilkiyet hakkini, bir veya daha fazla
sayida yontemi kullanarak benzer niteliklerdeki varliklarla veya benzer varliklardaki mdlkiyet haklariyla karsilastirarak
deder tespitinde bulunulan bir yontemdir.

Emsal karsilastirma yaklagimi, degerleme konusu miilkii, acik pazarlarda satilmis olan benzer nitelikteki miilklerle ve/veya
milkiyet haklan ile karsilastirmaktadir. Bu yaklasimda, benzer nitelikteki mulklerle yapilan karsilagtirmalarin makul bir
esasl olmalidir. Bu benzer nitelikteki mal varliklarinin degerleme konusu mdilkler ile ayni pazarda alim satimi yapilmalidir
veya ayni ekonomik degiskenlere bagl olan bir pazarda olmalidir. Bu karsilastirma anlamli bir sekilde gergeklestirilmeli

ve yaniltici olmamalidir.

16_400_206 e



32

6.2.2. Gelir indirgeme yaklasimi
Gelir indirgeme Yaklasimi; deerlemesi yapilan miilkle ilgili gelir ve gider verilerini géz &niine alan ve degeri bir indirgeme

siireci gergevesinde tahmin eden karsilastirmall bir degerleme yontemidir.

Indirgeme, gelir (genelde net gelir) ve bir gelir tutarini bir deer tahminine déniistiirerek tanimlanan bir deger tipi ile
ilgilidir. Bu siireg dogrudan iligkileri (genel indirgeme orani veya tiim risklerin getirilerinin tek bir yilin gelirine uygulandigr)
, belirli bir dénem boyunca bir dizi gelire veya her ikisine de uygulanan getiri veya iskonto oranlarini (yatirnm getirisi
Olglimlerini yansitir) dikkate alir.

Gelir indirgeme yaklasiminda, gayrimenkuliin Pazar Dederi, gelir yaratma kapasitesiyle 6lcillr. Gelir indirgeme yaklasimi,
degerin gelecekte elde edilmesi beklenen faydalara gore belirlendidi beklentiler ilkesine dayanir. Gelir indirgeme yaklagimi
piyasanin tespit ettigi nakit akislarini ve piyasadan elde edilen geri doniis oranlarini esas almalidir.

Gelir indirgemesinde, s6z konusu miilkten elde edilecek net (isletme) gelirini belirlemek icin, mukayeseli gelir ve harcama
verileri kullanilir. indirgeme, tek bir yilin gelirine tek bir oran (genel indirgeme orani veya tiim risklere iliskin getiri orani)
uygulanarak veya bir getiri veya iskonto oraninin (yatirnm getirisi 6lgimlerini yansitan) belirli bir zaman dilimi igerisindeki

bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir.

Gelir indirgeme yaklasiminda, beklenen bliyiime ve zamanlama, iliskili riskler ve paranin zaman dederi géz dniine alinarak
takdir edilen gelir veya faydalarin buglinkii degerini hesaplar. Gelir, temsili gelir seviyesinin dogrudan aktiflestiriimesi
veya indirgenmis nakit akimlari analizi veya gelecekteki bir zaman dizisi igin takdir edilen nakit girdilerine iskonto orani

uygulanarak bugiinki dederine gevrildigi temetti iskonto yontemi uygulanarak deder gbstergesi haline gevrilir.

Gelir indirgeme yaklasimi, hem Pazar Dederi belirleme gérevlerinde ve hem de dider degerleme tiplerinde uygulanabilir.
Ancak Pazar Dederi uygulamalari igin ilgili pazar bilgilerini gelistirmek ve analiz etmek gereklidir. Bu husus, 6zellikle belli
bir miilk sahibine iligkin tarafl bilgilerin gelistiriimesinden veya belli bir analist veya yatinrmcinin goris veya bakis agisindan

tamamiyla ayrilmaktadir.

Gelir indirgeme yaklagimi, diger degerleme yaklagimlarina uygulanan ayni ilkeleri esas almaktadir. Ozellikle de gelecekte
olusacak kazang beklentilerinin yarattigi deder (gelir akislart) olarak algilamaktadir. Gelir indirgeme, gelecekteki tahmini

gelirlerin su anki dederini g6z dniinde bulunduran iglemleri igerir.

Diger yaklagimlarda da oldugu gibi, gelir indirgeme yaklasimi da sadece ilgili karsilastirilabilir veriler mevcut oldugunda
kullanilabilmektedir. Bu tiir veriler mevcut olmadidinda ise bu ydntem, dogrudan pazar karsilastirmasi yapmak icin degil
de genel analiz amaciyla kullanilabilir. Gelir indirgeme yaklasimi 6zellikle sagladiklari kazang olanaklari ve 6zellikleri esas
alindiginda alinip satilabilen miilkler icin ve bu analize dahil edilen muhtelif unsurlar destekleyecek pazar kanitlarinin
oldugu durumlarda dnemlidir. Yine de bu yontemde kullanilan prosediirlerin matematiksel kesinligi, sonuglarin kesin

dogrulugunun bir gdstergesi olarak algilanmamalidir.

Pazar arastirmasi, gelir indirgeme yaklagimi icin birkag acidan énemlidir. Islenecek verilerin saglanmasina ek olarak pazar
arastirmalari ayrica karsilagtirma yapmak ve analiz sonuglarinin uygulanabilirligini belirlemek igin gerekli nitel bilgileri de
sunar. Bu nedenle bu yontem tam olarak kantitatif veya matematiksel bir yontem olmayip kalitatif degerlemeleri de
gerektirmektedir.
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6.2.3. Maliyet yaklasimi

Maliyet yaklasiminda, miilkiin satin alinmasi yerine, miilkiin aynisinin veya ayni yarari saglayacak baska bir mdilkiin insa
edebilecedi olasiligi dikkate alinir. Uygulamada, tahmin edilen deger, yenisinin maliyetinin degerlemesi yapilan miilk igin
Odenebilecek olasi fiyati agiri dlglide astigi durumlarda eski ve daha az fonksiyonel miilkler icin amortisman: da igerir.

Maliyet yaklasiminda miilkiyetin degeri, arazinin satin alinmasi ve esit faydaya sahip yeni bir gayrimenkul insa edilmesi
veya eski bir gayrimenkuliin gecikmeden kaynaklanan asiri bir maliyete katlanmaksizin ayni kullanima uyarlanmasi
sonucunda ortaya gikacak maliyetin takdir edilmesi suretiyle belirlenir. Girisimci payl veya muteahhidin kar/zarari arazi
ve insaat maliyetine eklenir. Bu yaklasimda daha eski gayrimenkuller icin, fiziki bozulmaya ugrayan ve islevsel yonden

eskiyen kalemlere iliskin amortisman tahminleri gelistirilir.

Gayrimenkul yeni iken Maliyet ve Pazar dederi birbiriyle cok yakindan ilgilidir. Maliyet yaklasimi siklikla yeni ve yakin
zamanda yapilmis binalar ile 6nerilen ingaatlara, ilavelere ve yenilemelere uygulanir. Bununla beraber maliyet takdirleri,
piyasadaki alicilarin bu gibi milkler icin 6deyecekleri bedelin st limitini belirleme egdilimindedir. Maliyet yaklasimi ayni

zamanda nadiren satilan 6zel kullanim veya 6zel amacl miilklerin degerlemesinde de fayda saglar.

Sonug olarak;

e Hepsi olmasa da birgok lilkede Dederleme Siireci igin i degerleme yaklasimi kabul edilmektedir; emsal karsilastirma
yaklasimi, gelir indirgeme, ve maliyet yaklagimi. Baz Ulkelerin yasalar ise bu Ug¢ yaklagimdan birinin veya daha
fazlasinin uygulanmasini engellemekte veya sinirlandirmaktadir. Bu tiir sinirlamalar olmadigi veya belirli birydntemin
haric tutulmasi icin zorlayici baska sebepler bulunmadigi miiddetce Dederleme Uzmani her bir yaklasimi géz 6niinde
bulundurmalidir.

e Yeterli verilere sahip bir pazarda maliyet yaklasimi daha az uygulanabilir bir yaklasim olsa da karsilastirilabilir verilerin

eksikliginin s6z konusu oldugu durumlarda maliyet yaklasimi daha baskindir.

e Basitge belirtmek gerekirse bir miilkiin belli bir pazarda olusan fiyati, bu milkle pazar payi igin rekabet halinde olan

diger miilkler icin genelde &denen fiyatlarla, parayl bir bagka yere yatirmanin saglayacadi finansal alternatifler ve

dederleme konusu miilke benzer bir kullanim icin yeni bir miilk insa etme veya eski bir milki uyarlamanin (adapte
etmenin) maliyetiyle sinirlidir.

e Tim Pazar Dederi 6lglim yontemleri, teknikleri ve prosedirleri, piyasadan elde edilen kriterler esas alinip, dogru bir

sekilde uygulanmasi ile ortak bir Pazar Degeri tanimini olustururlar.

e  Emsal karsilagtirmalari veya diger pazar karsilastirmalari, pazardaki gézlemlerden kaynaklanmalidir.

o Indirgenmis nakit analizini de iceren gelir indirgeme yaklagimi piyasanin tespit ettigi nakit akislarini ve piyasadan

elde edilen geri doniis oranlarini esas almalidir.

o Ingaat maliyetleri ve amortisman, maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esasli tahminleri iizerinden yapilan bir

analiz ile tespit edilmelidir.

e  Milkiin, normalde piyasada hangi sekilde islem goérecedi, Pazar Dederinin tahmini icin hangi yaklasim veya

prosediirlerin kullanilabilecegini belirler. Piyasa bilgilerine dayandidinda bu yaklagimlarin her biri, karsilagtirmali bir

yaklasimdir. Her bir dederleme durumunda, bir veya daha fazla sayida yontem genellikle piyasadaki faaliyetleri en iyi
temsil eden yontemdir. Degerleme Uzmani, Pazar Degerinin tespiti icin tiim yontemleri dikkate alarak hangi yontem yada

yontemlerin uygun oldugunu tespit edecektir.
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7. GAYRIMENKULLERE iLiSKIN VERILERIN ANALizi
7.1. Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (SWOT Analizi)

o,

% GUCLU YANLAR

e Ana ulagim arterlerine yakinligi, ulasim iliskilerinin giicli olmasi,

Nitelikli site igerisinde yer almasi
e Deprem sonrasl imal edilmig bir yapida yer almasi
e  Geligmekte olan bélgede konumlu olmasi,

< ZAYIF YANLAR

e Bolgede genel anlamda saglik, kiiltiir ve egitim vb. sosyal donati alanlarinin yetersiz olmasi,

< FIRSATLAR
e Bolgede yakin zamanda tamamlanmasi planlanan rayh ulasim sistemi yatirmi ile bélgenin ulasim kabiliyetinin
arttacak olmasi,

o Istanbul Metropoliten alani igindeki yogunluktan kagan niifusun kent ceperindeki nitelikli site yasamini tercih etmesi,

< TEHDITLER
e Bolgede devam eden projelerin tamamlanmalari ile birlikte bélgedeki trafik yiikiiniin biylk 6lglide artacak olmasi,
o Dider kent merkezi disi yerlesmelerin benzer &zellikleri ile bélgeye rakip olmasi.

7.2. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi
“Bir milkiin fiziki olarak miimkiin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve dederlemesi yapilan

milki en yiiksek dederine ulagtiran en olasi kullanimidir”. (UDS Madde 6.3)

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

En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Dederi takdirlerinin temel ve ayriimaz bir parcasidir. En etkin ve verimli
kullanimlar dort dolayl kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler 6nem sirasina gore su sekildedir.

o Fiziksel olarak miimkiin olma,

e Yasal olarak izin verilebilir olma,
¢ Finansal olarak yapilabilir olma,
e Azami diizeyde verimli olma,

Konu gayrimenkuller, daire ve diikkan fonksiyonlu olup hali hazirda tapu niteliklerine uygun olarak insa edilmiglerdir.
Tasinmazlar heniiz fiziksel ve/veya fonksiyonel olarak demode duruma gelmediginden en etkin ve en verimli kullanim

analizine iligkin ayrica bir aragtirma yapilmamistir.
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7.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri
Degerleme calismasinda; diikkan ve mesken nitelikli tasinmazlarin birim satis ve kira degerlerinin belirlenmesinde Emsal
Karsilagtirma Yontemi kullanilmistir. Pazardan elde edilen veriler dogrultusunda dederleme konusu taginmazlara Emsal
Karsilagtirma Analizi Yontemi ve Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemleri ile satis dederleri takdir edilmistir. Kullanilan

yontemlere ilisikin detaylar alt basliklarda tanimlanmistir.
7.3.1. Emsal Karsilastirma Yontemi Analizi

Dederleme konusu gayrimenkullerin bulundugu sitede ve yakin cevrede konumlu mesken ve diikkan fonksiyonlu
taginmazlarin satis ve kira dederleri aragtirimistir. Pazardan elde edilen veriler agagida sunulmustur.

7.3.1.1, Pazar arastirmalan

.....

EGE BOYU PROJESI KONU 11,
TASINMAZLAR
l“jpvv -

%, TP R
EMSAL KONUT PROJELERI KROKI

> Emsal Konut Projesi Arastirmalar

Lagiin Istanbul ‘

Sinpas GYO A.S. tarafindan, 182.768 m?2 yiizOlgiimlii parsel Uzerinde

gelistirilen proje; 515 konuttan 4 etapta olusmaktadir. Lilyum, Iris,
Mimoza, Lotus ve Anemon isimli bes farkli mimariye sahip, her biri lagiin
manzaral teras evler, bahgeli evler ve miistakil villalardan olugsmaktadir.
TEM Otoyolu'na 1 kilometre mesafede, Kozyatadi Carrefour'a 10 dakika,
Bodazici Kopriisii'ne 15 dakika, Fatih Sultan Mehmet K6pristi'ne 20 dakika

uzaklikta bulunan sitede agik ylizme havuzu, ve dans salonu, fitness,

sauna, kafe ve vitamin bar da yer almaktadir.
Kaynak: www.projepedia.com
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Agaoglu My Village

Adaogdlu My Village projesinde, 80 doénim alan Gzerinde insa edilmis 58
adet ikiz villa, ve 8 blokta 176 konak olmak (izere toplam 292 konut
= - bulunmaktadir. Projenin sosyal olanaklari arasinda Yiizme havuzlar,
Ry, n'r‘- F’: u‘: (e il th e fitness center, sauna, Tiirk hamami, cafe, tiirk hamami, Toplanti salonlari,
= konuk odalari, gocuk bahgeleri, voleybol, futbol, tenis sahalar ve
rekreasyon alani (yesil alan) yer almaktadir. Dairelerin blytklGkleri; A tipi
villa: 4+2 / 268 m2, B tipi konak daireler: 4+1 227 m2 bahge daire, 4+1
230 m2 normal daire, 3+1 162 m2, 2+1 133 m2, 1+1 68 m2'dir.

Kaynak: www.projepedia.com

Sinpas Koycegiz

Sinpas Koycediz projesi, yaklasik 26.000 m2 ylzolglimlu parsel lzerinde
inga edilmis olup Patika Evleri, Kir Evleri ve Asma Bahge Evleri isimleri ile
satisa sunulan 5 — 13 kath 13 adet bloktan olusmaktadir. K8y konseptinde
insa edilen Koycediz projesinde 67- 206 m? arasinda degisen 2+1'den
4+1'e kadar farkl konut tipleri bulunmaktadir.

Kaynak: http://www.sinpas.com.tr/

Sinpas Kelebekia

Sinpas Kelebekia projesi, 47.000 m2 arsa alani (izerinde 62-188 m?2
aralidinda dedisen 1+1, 2+1, 3+1, 4+1 formunda toplam 440 adet
konuttan olusmaktadir. 58.736 m2 insaat alanina sahip olan
Kelebekia projesinin ortasinda 4.000 m2 kelebek seklinde, higbir kimyasala
gerek kalmadan kendi kendini temizleyen biyolojik bir gdlet bulunmaktadir.
Projede, Uzerinde yoga ve egzersiz hareketleri yapilabilen, gocuklarin

ucurtma ugurabildigi ve piknik yapilabilecek genis ¢im alanlari mevcuttur.

ol e g S I

Kaynak: www.projepedia.com

Sinpas Kelebekia Premium

Sinpas Kelebekia premium projesi, Kelebekia projesine yakin konumda
13.500 m2 arsa alani (izerinde 63-188 m2 aralidinda dedisen toplam 106
adet konuttan olusmaktadir. Projede, sadece 106 ailenin yararlanabilecegi
aclk ylizme havuzu, giineslenme teraslari, kapall ylizme havuzu, sauna,
jakuzi, buhar odasi, sok duslar, 1.000 metrekarelik Folium Club, dinlenme
alanlar ve Turk hamami bulunmaktadir

Kaynak: www.projepedia.com
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Evre Gedizler Sitesi

ikinci Evre konut projesi, miilkiyetinin tamami Gedizler Yapi A.S."ye ait olan
28.500 m2 arazi Uzerinde yaklasik %85'i sosyal tesisler ve yesil alan olarak
planlanmistir. Ikinci Evre projesi 2+1, 3+1 ve 4+1 bahceli ve normal kat 3
tip daireden olusmaktadir. 2+1 daireler 107, 118, 120 m2; 3+1 daireler
141 m2, 186 m2; 441 daireler ise 216 m2 briit alanh olarak satisa
cikarimistir.

Kaynak: http://ev-re.com/

Tablo. 19 Emsal Projeler Ortalama Satis Degerleri

P ORTALAMA BIRIM SATI Pazarlkh Ortalama Birim Sath
SRESA DEGERI (TL/m?) ; Fiyat, TL/m? ’
LAGUN 515 4.729 4.256
MY VILLAGE 292 3.870 3.483
KOYCEGiz 291 5.085 4.577
KELEBEKIA 440 4.248 3.823
KELEBEKIA PREMiUM 106 4138 3.724
EVRE GEDIZLER 443 4.224 3.801
EGEBOYU 672 4.539 4.085
BOLGE ORTALAMASI 4.405 3.964

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bolgede yer alan emsal projelerdeki satis degerlerine ait ayrintili Pazar analizi
asadidaki tablolarda sunulmustur.

Tablo. 20 Ege Boyu Sitesi Pazarda Yer Alan Satiik Konut Emsalleri

ACIKLAMA KAT ‘?IL:,;' FiYAT(TL) BiRm:HAT PAZAR;'T':)” FIYAT P‘;??:#'(KTLL'/:E;M iRTIBAT
TICARi BLOK 2 140 60 249.000 4.150 224.100 3.735 SEEWORLD 0(532) 160 39 49
TICARI BLOK 8 141 68 340.000 5.000 306.000 4.500 FE GRUP 0 (530) 242 43 09
TICARI BLOK 8 3+1 155 700.000 4516 630.000 4,065 REXART GM 0(532) 54217 77
TICARi BLOK 1 2+1 125 530.000 4.240 477.000 3.816 REXART GM 0 (553) 595 89 96
5 1+0 56 222.000 3.964 199.800 3.568 REXART GM 0 (532) 257 05 57
2 2+1 135 530.000 3.926 477.000 3.533 SEEWORLD 0(532) 160 39 49
4 2+1 125 510.000 4,080 459.000 3.672 REXART GM 0 (532) 257 05 57
BAHGE | 3+1 160 765.000 4.781 688.500 4.303 SEEWORLD 0(532) 160 39 49
6 2+1 125 520.000 4.160 468.000 3.744 SEEWORLD 0(532) 160 39 49
4 3+1 145 765.000 5.276 688.500 4.748 SEEWORLD 0(532) 160 39 49
4 3+1 155 765.000 4.935 688.500 4.442 SEEWORLD 0(532) 160 39 49
5 2+1 135 545.000 4.037 490.500 3.633 SEEWORLD 0(532) 2555515
4 141 78 345.000 4.423 310.500 3.981 SEEWORLD 0(532) 255 5515
6 141 78 335.000 4.295 301.500 3.865 SEEWORLD 0(532) 255 5515
6 141 78 329.000 4.218 296.100 3.796 SEEWORLD 0(532) 160 39 49
3 141 67 340.000 5.075 306.000 4.567 REAL BOX 0 (535) 327 54 54
BAHGE | 1+0 54 236.500 4.380 212.850 3.942 iMP GM 0 (532) 628 20 94
BAHGE | 1+1 75 417.000 5.560 375.300 5.004 REXART GM 0 (532) 257 05 57
3 141 79 340.000 4.304 306.000 3.873 SEEWORLD 0(532) 160 39 49
2 3+1 145 765.000 5.276 688.500 4.748 SEEWORLD 0(532) 160 39 49
2 2+1 135 530.000 3.926 477.000 3.533 SEEWORLD 0(532) 160 39 49
8 3+1 158 735.000 4.652 661.500 4.187 EVSELL GM 0 (530) 632 31 55
JBLOK 3 3+1 160 718.000 4.488 646.200 4,039 iNVEST GROUP 0(532) 31307 28
B BLOK 8 141 68 335.000 4.926 301.500 4.434 FE GRUP 0 (530) 242 43 09
F BLOK-11 NOLU BB 3 140 52 240.000 4.615 216.000 4.154 GANi GM 0 (505) 916 44 83
6 141 75 345.000 4.600 310.500 4.140 iMP GM 0 (532) 628 20 94
ANEMON EVLERI 9 141 67 335.000 5.000 301.500 4.500 REAL BOX 0 (535) 327 54 54
1 1+0 58 249.000 4.293 224.100 3.864 SEEWORLD 0(532) 160 39 49
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Tablo. 21 Ege Boyu Sitesi Pazarda Yer Alan Kiralik Konut Emsalleri

BiRIM
FiYAT
(TL/m?)

PAZARLIKLI
BiRiM FiYAT
(TL/m?)

PAZARLIKLI

TiPi | ALAN(mM?) FIYAT(TL) iRTIBAT

FiYAT(TL)

38

6 1+0 60 900 15 855 14 SEEWORLD 0(532) 160 39 49

F BLOK-33 NOLU BB 9 2+1 17 1950 17 1.853 16 EVSELL GM 0(530) 632 31 55
F BLOK-9 NOLU BB 2 2+1 110 1800 16 1.710 16 EVSELL GM 0(530) 632 31 55
n 1+1 52 1050 20 998 19 GRANDVILLE 0(542) 455 68 71

7 3+1 160 2500 16 2375 15 SEEWORLD 0(532) 2555515

7 3+1 145 1850 13 1.758 12 SEEWORLD 0(532) 2555515

5 3+1 125 1850 15 1.758 14 SEEWORLD 0(532) 160 39 49

BAHCE KATI | 2+1 138 2710 20 2575 19 GRANDVILLE 0(542) 455 68 71

>

Emsal Ticari Unite Arastirmalari

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bélgede tasinmazlara emsal olusturacak nitelikte satilik emsal ticari tiniteler

arastirniimis olup asadida tablolar halinde sunulmustur.

Tablo. 22 Pazarda Yer Alan Satilik Ticari Emsaller

PAZARLIKLI

PAZARLIKLI BiRiM DEGER

OZELLIKLER FIYAT (TL)

FiYAT (TL)

iLETiSIM

(TL/m2)

Sevenler Caddesi Uzerinde, zemin kat 80 m?,
bodrum kat 120 m? beyan edilen dikkana
6.000-TL kira istendigi ancak yakin zamanda REALBOX
CADDE |4.500-TL ye kiraya verildigi, sahlik fiyah HAKAN
UZERI | olarak 1.100.000-TL bedel istendigi ancak | ''0 | 1-100:000 | 800.000 7.273 COSKUN
800.000-TL bedelle satilabilecegi beyan 0535 327 54 54
edilmisti. (Bodrum kat alaninin  %25’i
dikkate alinmighr.) RO: 0,068
Tasinmaziarla ayni  bodlgede Ebubekir
CADDE caddesi Uzerinde, zc.amin Isqt 25 m?, bodrum SANLI YAPI GM
UZERI kat 65 m? beyan edilen dikkana 1.100.000- | 91,25 1.100.000 935.000 10.247 0 (536) 443 53
TL bedelle satiikhr (Bodrum kat alaninin 58
%25'i dikkate alinmistir.)
Lagiin istanbul projesinde, Cafe-Market
olarak kullanilan site igerisinde yer alan
dikkdan 120 m? zemin, 40 m? depolu (depo
B tavan yiksekligi mt beyan edilmistir.) beyan SiMYA
LAGUN edilerek 1.600.000-TL ye satlikhr. Konu REZIDANS
iSTANBUL | emsal taginmazn 1.500.000-T. bedelle | '40 | 1.600.000 | 1.500.000 | 10714 | 4 5491794 92
satilabilecegi, Carrefour ile anlasilan kira 52
bedelinin 7.000-TL oldugu bilgisi
ogrenilmigtir. (Bodrum kat alaninin  %50si
dikkate alinmighr.) RO: 0,056
Aqua City 2010 projesinde, caddeye bakan SiMYA
: kismda kalan 100 m? dikkan vyakin REZIDANS
AQUACHTY | imanda  725.000-TL+KDV  bedelle | 1%° 725000 | 725.000 L0 0 (549) 796 92
satilmighr. 52
cappe | Yeni yapilan belediyeye yakin konumda, EMINOGLU YAPI
UZERI Ebubekir Cadde cepheli, 90 m? sifir dikkan 90 700.000 595.000 6.611 0 (532) 373 52
700.000-TL bedelle satiliktir. 64
Egeboyu projesine yakin konumda insa
. edilen Belediye Binasina yirime
YEN.I mesafesinde, 135 m? beyan edilen 65 m? HANEDAN GM
BELEDIYE | zemin, 65 m?2 bodrum beyan edilen diikkan
BINASINA | 1.050.000-TL bedelle satiliktr. Tasinmazin 84,5 1.050.000 892.500 10.562 0 (542% 53 42 07
YAKIN kira getirisinin  2.500-TL oldugu beyan
edilmisti. (Bodrum kat alaninin  %30'v
dikkate alinmighr.) RO: 0,034
Degerleme konusu Egeboyu projesinde zemin katta yer alan 100 m? alanh bir dikkéanin 8.000- REALBOX
TL- 10.000-TL bedelle satilabilecegi 50-60-TL bedelle kiralanabilecegi, bodrum katta yer alan 2 HAKAN
BEYAN nolu dilkkanin mevcut kullanim alaniyla 4.000- 5.000-TL bedelle satlabilecegi, 20-30-TL bedelle COSKUN
kiralanabilecegi, 28 nolu dikkanin 2.000-TL bedelle kiraya verilebilecegi, 350.000 TL bedelle
. o ooe 0535 327 54 54
satlabilecegi 6grenilmistir.
BEYAN Degerleme konusu Egeboyu projesinde zemin katta yer alan 100 m? alanh bir dikkanin 15.000- TURYAAP-Serdar
. = . . o S ras
TL bedelle satilabilecegi, 5.000-TL bedelle kiralanabilecegi beyan edilmistir. 0533 360 87 35
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Degderleme konusu tasinmazlar ile ayni bélgede emsal projelerdeki ticari nitelikli kiralik tasinmazlara iligskin ayrintili Pazar

analizi asagidaki tabloda sunulmustur.

Tablo. 23 Pazarda Yer Alan Kiralik Ticari Emsaller

OZELLIKLER

KiRA

PAZARLIKLI

KiRA

BiRIM KiRA
DEGERI

iLETiSiM

KONUM

AQUA
city

Aqua City 2010 projesinde, caddeye

bakan kisimda kalan zemin kat 200 m?
dikkan 5.000-TL bedelle kirahktr.

ALAN (m?)

200

(TL)

5.000

5.000

(TL/AY/m?) (TL/AY/m?)

25

SIMYA REZIDANS
0 (549) 796 92 52

RAVIA
CADDESI

Degerleme konusu tasinmaziarin
bulundugu siteye yakin konumda, Ravza
Caddesi Uzerinde 240 m? alanh dikkan
9.000-TL bedelle kiraliktir.

240

9.000

8.550

36

TURYAP- SERDAR
ARAS
0 (533) 360 87 35

AYNI SITE

Degerleme konusu tasinmaziarin
bulundugu sitede 15 nolu bagimsiz bolim
75 m? alanh ilan edilen dikkan 6050
TL+KDV  (yaklasik 7.000-TL) bedelle
kirahktr.

75

6.050

5.748

77

EVSELL GM
0 (530) 632 31 55

LAGUN
iSTANBUL

Lagiin istanbul projesinde, Cafe-Market
olarak kullanilan site igerisinde yer alan
dikkan 120 m? zemin, 40 m? depolu
(depo tavan yiksekligi mt beyan
edilmistir.) olarak Carrefour ile anlasilan
kira bedelinin 7.000-TL oldugu bilgisi
ogrenilmistir. (Bodrum kat alaninin %50si
dikkate alinmigtir.)

140

7.000

6.650

48

SIMYA REZIDANS
0 (549) 796 92 52

LAGUN
iSTANBUL

Lagiin istanbul projesinde, Cafe-Market
olarak kullanilan site igerisinde yer alan
dikkan 120 m? zemin, 40 m? depolu
(depo tavan yiksekligi mt beyan
edilmistir.) olarak Carrefour ile anlasilan
kira bedelinin 7.000-TL oldugu bilgisi
ogrenilmigtir. (Bodrum kat alaninin %50si
dikkate alinmigtir.)

140

7.000

6.650

48

SIMYA REZIDANS
0 (549) 796 92 52

CADDE
UZERI

Sevenler Caddesi Uzerinde, zemin kat 100
m2, 50 m? 6n kullanimi olan dikkéanin
4.500-TL bedelle kiralk oldugu
ogrenilmigtir.

100

4.500

4.275

43

REMAX MESKEN
0 (535) 776 43 34

CADDE
UZERI

Sevenler Caddesi izerinde, zemin kat 70
m?, 30 m? 6n kullanimi olan dikkanin
3.000-TL bedelle kiralk oldugu
ogrenilmistir.

70

3.000

2.850

41

REMAX MESKEN
0 (535) 776 43 34

CADDE
UZERI

Sevenler Caddesi Uzerinde, Egeboyuna
yakin insa edilen Belediyenin tam
karsisinda 65 m? zemin kat, 65 m? bodrum
kat, 70m? dikkan 6ni kis bahgeli beyan
edilen yeni binada konumlu dikkan
9.750-TL bedelle kiralikhr. (Bodrum kat
alaninin %25’i dikkate alinmigtir.)

81,25

9.750

9.263

114

REMAX MESKEN
0 (535) 776 43 34

7.3.1.2,

Emsal Karsilastirma Analizi ve Sonuglari

Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim, Satis Bedelleri ve Bunlarin Secilmesinin Nedenleri

Dederleme konusu tasinmaza yakin konumda bulunan konu tasinmazlara benzer niteliklere sahip emsal satilik ve kiralik

mlkler incelenmistir. Yapilan konut pazari arastirmasinda emsal taginmazlarin konumlu oldugu yapilarin teknik donanim,

ulasim iligkileri, sunulan hizmetler gibi farkl kriterler dogrultusunda degisiklik gosterdidi gorilmistir.

Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi ile Ege Boyu projesinde stokta kalan mesken nitelikli gayrimenkuller

serefiyelendirilerek birim satis dederi ~3.700-4.300 TL/m2 araliginda; ortalama 4.000 TL/m?2 olarak takdir edilmistir.

Ege Boyu projesinde yer alan degerleme konusu diikkanlarin tamami mevcutta kiralanmis durumda olup kullanim

fonksiyonlari belirlenmistir. 11, 17, 20 numarali bagimsiz bdlimler site disina, meydana cepheli olup cafe-restoran olarak

faaliyete gegmis, 2 numarali bagimsiz bolim oto yikama (Dederleme konusu tasinmaz projesinde briit 24,58 m2 olup
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mahallinde yapilan incelemede diikkan alaninin ve oto yikama olarak kullanilan islak hacmin ortak alan olarak planlanan
otopark hacmine dogru genisletildigi gorilmis olup dederlemede dikkate alinmamistir.), 18-19 numarali bagimsiz
bolimler fitness club, 28 numaral bagimsiz bélim ise vitamin bar olarak hizmet vermektedir. 18 ve 19 numarali bagimsiz
bolimler site icine cepheli olup site igine ve disina hizmet veren fitness club ve sosyal tesis olarak kiralanmis olup
tasinmazlarin kira ve satis degeri takdirinde kullanim fonksiyonu g6z éniinde bulundurulmustur.

Dederleme konusu mesken nitelikli tasinmazlar; proje icinde blok, kat, manzara gibi kriterler, ticari fonksiyonlu
tasinmazlar kullanim alani blyukligl, cephe 6zellikleri ve mevceut kullanim fonksiyonlari agisindan dederlendirilerek her
bir bagimsiz boliim igin birim satis dederleri serefiyelendirilmistir. Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi ile tasinmazlara
takdir edilen dederler asadidaki tablolarda belirtilmistir.

Tablo. 24 Emsal Karsilastirma Yontemi ile Hesaplanan Daire Nitelikli Tasinmazlarin Satis Degerleri

BAGIMSIZ GENEL

CEPHE |  BiRiM SATIi SATIS DEGERI

KAT NITELIK BOLUM BRUT BRUT ALAN CEPHE o )
ALAN (m2) (m?) SAYISI | DEGERI (TL/m?) (TL)
A 1.KAT 3 DAIRE 3+1 100,59 129,62 SITE iCi 1 3.794 491.765
A 4 KAT 17 | DAIRE 3+1 102,41 131,97 SITE iCi 1 3.844 507.301
F 1.KAT 6 DAIRE 2+1 87,37 105,73 HAVUZ 1 3.298 348.750
F 2.KAT 9 DAIRE 2+1 90,85 109,58 HAVUZ 1 3.411 373.818
. SITE
F 11.KAT | 45 | DAIRE 2+1 96,76 116,70 DISI+HAVUZ 3 3.882 452.993
. SITE
G 1.KAT 4 DAIRE 3+1 119,94 153,80 DISI+KOSE 2 3.750 576.750
G 8.KAT 37 | DAIRE 1+0 39,05 50,08 SITE DISI 2 4.164 208.527
G 9.KAT 44 | DAIRE 1+1 60,10 77,07 SITE iCi 1 4.245 327.193
G 10.KAT | 47 | DAIRE 1+0 39,05 50,08 SITE DISI 2 4.189 209.783
5 SITE
G 11.KAT 53 | DAIRE 1+0 53,25 68,28 DISI+KOSE 2 4302 293.730
G 11.KAT 54 | DAIRE 1+1 60,10 77,07 SITEiCi 1 4.270 329.126
: SITE
M 1.KAT 7 DAIRE 2+1 120,62 154,06 DISI+KOSE 3 3.901 $00.911
TOPLAM 970,09 1.224,04 4.720.648

Emsal Kargilastirma Yontemi ile mesken nitelikli 12 adet tasinmazin toplam degeri 4.720.648.-TL olarak hesaplanmistir.

Tablo. 25Emsal Karsilastirma Yontemi ile Hesaplanan Diikkan Nitelikli Taginmazlarin Satis Degerleri

1.BODRUM BAGIMSIZ

AP MEVCUT ZEMIN KAT Ao BiRiM SATIS SATIS
NITELIK 5 KAT ALANI TOPLAM BOLUM 2 en: o
KULLANIM ALANI (m?) (m?) BRUT ALAN (m?) DEGERI -TL DEGERI-TL
TICARET 1.BODRUM 2 DUKKAN | OTO YIKAMA 24,58 24,58 12.000 294.960
. . . BAG

TICARET ZEMIN 11 DUKKAN | o\ 1 ANESi 145,06 145,06 8.400 | 1.218.504
TICARET ZEMIN 17 DUKKAN MA:S';‘:R'S 58,08 58,08 14.400 836.352
TICARET | 1.BODRUM+ZEMIN 18 DUKKAN FITNESS 566,89 927,59 1.494,48 1.800 | 2.690.064
TICARET ZEMIN 19 DUKKAN | FITNESS+KRES | 734,88 734,88 2.000| 1.469.760
TICARET ZEMIN 20 DUKKAN | ECO-CLEAN 32,61 32,61 15.000 489.150
TICARET ZEMIN 28 | DUKKAN Mogzé:f"" 35,42 35,42 7.560|  267.775
TOPLAM 7 1.572,94 952,17 2.525,11 7.266.565

Emsal Karsilagtirma Yéntemi ile diikkan nitelikli 7 adet tasinmazin toplam dederi 7.266.565.-TL olarak hesaplanmistir.
7.3.1.3. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Degerleme konusu tasinmazlar igin fonksiyon, konum ve biyiikliklerine gére birim kira degerleri Emsal Karsilagtirma
Yontemi kullanilarak hesaplanmistir. Degerleme konusu mesken nitelikli tasinmazlar; proje icinde blok, kat, manzara gibi
kriterler, ticari fonksiyonlu taginmazlar kullanim alani biyikligl, cephe 6zellikleri ve mevcut kullanim fonksiyonlari

acisindan dederlendirilerek her bir bagimsiz boliim icin birim kira degerleri serefiyelendirilmistir
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Tablo. 26 Daire Nitelikli Tasinmazlarin Kira Degerleri

A R, SEllLEIE GENEL BRUT AYLIK BiRiM KiRA AYLIK KiRA

SUELK izl Bﬂi’ﬁ‘(ﬁ}f ALAN (m?) DEGERI (TL/m?) DEGERI (TL)
A 1.KAT 3 DAIRE 3+1 100,59 129,62 13,66 1.771
A 4KAT | 17 DAIRE 3+1 102,41 131,97 13,84 1.826
F 1KAT | 6 DAIRE 2+1 87,37 105,73 11,87 1.255
F 2 KAT 9 DAIRE 2+1 90,85 109,58 12,28 1.346
F 11.KAT | 45 DAIRE 2+1 96,76 116,70 13,97 1.630
G 1KAT | 4 DAIRE 3+1 119,94 153,80 13,50 2.076
G 8.KAT | 37 DAIRE 140 39,05 50,08 15,80 791
G 9.KAT | 44 DAIRE 1+1 60,10 77,07 15,28 1.178
G 10.KAT | 47 DAIRE 1+0 39,05 50,08 15,80 791
G 11.KAT | 53 DAIRE 1+0 53,25 68,28 15,49 1.058
G 11.KAT | 54 DAIRE 1+1 60,10 77,07 15,37 1.185
M 1.KAT 7 DAIRE 2+1 120,62 154,06 14,04 2.163
TOPLAM 79 970,09 1.224,04 13,95 17.070

Mesken nitelikli 12 adet tasinmazin toplam kira dederi 17.070.-TL/Ay olarak takdir edilmistir.
Tablo. 27 Diikkan Nitelikli Taginmazlarin Kira Degerleri

BAGIMSIZ BiRIM KiRA

';'g' NiTELIK =~ MEVCUT KULLANIM  BOLUM BRUT DEGERI K"‘(?L/D:;:’)ER'
ALAN (m?) (TL/m?/Ay)

TICARET 1.BODRUM 2 | DUKKAN OTO YIKAMA 24,58 75,00 1.844
TICARET ZEMIN 11 | DUKKAN | BAG PASTANESI 145,06 55,00 7.978
TICARET ZEMIN 17 | DUKKAN | MARMARIS BUFE 58,08 95,00 5.518
TICARET | 1.BODRUM+ZEMIN | 18 | DUKKAN FITNESS 1.494,48 8,00 11.956
TICARET ZEMIN 19 | DUKKAN FITNESS+KRES 734,88 9,00 6.614
TICARET ZEMIN 20 | DUKKAN ECO-CLEAN 32,61 100,00 3.261
TICARET ZEMIN 28 | DUKKAN | MOONLIGHT CAFE 35,42 42,00 1.488

TOPLAM 2.525,11 38.658

Duikkan nitelikli 7 adet tasinmazin toplam kira degeri 38.658.-TL/Ay olarak takdir edilmistir.

7.3.2. Maliyet Olusumlari Analizi
Dederleme galismasi bagimsiz bdélim bazinda deder takdiri amaciyla yapilmis olup Maliyet Olusumlari Analizi Yontemi

kullaniimamistir.
7.3.3. Gelir indirgeme Yaklagimi

Uygulamada Gelir indirgeme analizi iki ayri ydntem olarak kullaniimakta olup, Direkt Gelir Kapitalizasyonu ve Nakit/Gelir

Akimlar analizi olarak ikiye ayriimaktadir.

7.3.3.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Dederleme konusu tasinmazlar igin fonksiyon, konum ve biytikliklerine gére birim kira degerleri Emsal Karsilagtirma
Yontemi kullanilarak hesaplanmistir. Yapilan Pazar aragtirmalari ve emlak ofislerinden alinan bilgiler sonucunda
dederleme konusu tasinmaza emsal olabilecek miilklerin satis ve kiralama kabiliyetlerini arttirmak amaci ile alan
bilgilerinin abartill beyan edildigi, dederlerde pazarlik paylari bulundugu, tasinmazlarin konumlu oldugu lokasyon gibi

oOzellikler gdz 6niinde bulundurulmustur.

Pazardan elde edilen kiralik ve satilik tasinmazlar ile bdlgede hesaplanan kapitalizasyon oranlari asagidaki tabloda
belirtilmistir.
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Tablo. 28 RO (Kapitalizasyon Orani) Analizi

. Birim Sahg Kira s
Proje Blok Kat | Tipi '(Arlnaz;‘ Sahf.l{')th Fiyah Degeri (:'r'/n}Lljl:nc'z) RO
(TL/m?) (aymy |
. 2 1+1 70 292.500 4179 1.200 17 0,049
KELEBEKIA
3 1+1 72 279.000 3.875 1.000 14 0,043
1 1+1 66 279.000 4,227 1.300 20 0,056
EVRE GEDIZLER
4 1+1 67 270.000 4.030 850 13 0,038
TICARI BLOK 8 3+1 155 630.000 4.065 2.500 16 0,048
EGEBOYU MOR SALKIM-F 3 1+0 52 216.000 4.154 1.050 20 0,058
ANEMON EVLERi | 9 1+1 67 301.500 4.500 1.100 16 0,044

Yapilan Pazar analizi ve alinan emlak ofisi gorisleri dogrultusunda degerleme konusu tasinmazlarin, kapitalizasyon

orani(RO) konutlar icin 0,045, diikkanlar icin 0,065 olacagi 6ngorilmustir.

Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemi ile hesaplanan satis dederleri asagidaki tablolarda belirtilmistir.

Tablo. 29 Direkt Kapitalizasyon ile Hesaplanan Daire Nitelikli Tasinmazlarin Satis Degerleri

BAGIMSIZ GENEL : S S
KAT NITELIK | DAIRETiPi | BOLUM BRUT | BRUT ALAN gggé(kli(l(ﬁf) KAP'TgégﬁfYON SAT'S(TDSGER'
ALAN (m2) (m?)
A 1.KAT | 6 | DAIRE 3+1 100,59 129,62 1.771 0,045 472.162
A | 4KAT |17 | DAIRE 3+1 102,41 131,97 1.826 0,045 487.057
F 1.KAT | 6 | DAIRE 2+1 87,37 105,73 1.255 0,045 334.671
F 2.KAT | 9 | DAIRE 2+1 90,85 109,58 1.346 0,045 358.838
F | 11.KAT | 45| DAIRE 2+1 96,76 116,70 1.630 0,045 434.746
G | 1.KAT | 4 | DAIRE 3+1 119,94 153,80 2.076 0,045 553.680
G | 8.KAT |37 | DAIRE 1+0 39,05 50,08 791 0,045 211.004
G | 9.KAT |44 | DAIRE 1+1 60,10 77,07 1.178 0,045 314.035
G | 10.KAT | 47 | DAIRE 1+0 39,05 50,08 791 0,045 211.004
G | 11.KAT | 53| DAIRE 1+0 53,25 48,28 1.058 0,045 282.042
G | 11.KAT | 54 | DAIRE 1+1 60,10 77,07 1.185 0,045 315.884
M | 1.KAT | 7 | DAIRE 2+1 120,62 154,06 2.163 0,045 576.801
TOPLAM 970,09 1.224,04 17.070 4.551.924

Direkt Kapitalizasyon Analizi Yontemi ile mesken nitelikli 12 adet taginmazin toplam dederi 4.551.924.-TL olarak
hesaplanmistir.

Tablo. 30Direkt Kapitalizasyon ile Hesaplanan Diikkan Nitelikli Tasinmazlarin Satis Degerleri

BAGIMSIZ
MEVCUT BOLUM

KiRA

KULLANIM BRUT '()TE;;:R)'
ALAN (m?) y

P KAPITALIZASYON o
NITELIK ORANI SATIS DEGERI (TL)

TICARET 1.BODRUM 2 | DUKKAN OTO YIKAMA 24,58 1.844 0,065 340.338
TICARET ZEMIN 11 | DUKKAN | BAG PASTANESI 145,06 7.978 0,065 1.472.917
TICARET ZEMIN 17 | DUKKAN | MARMARIS BUFE 58,08 5.518 0,065 1.018.634
TICARET | 1.BODRUM+ZEMIN | 18 | DUKKAN FITNESS 1.494,48 | 11.956 0,065 2.207.232
TICARET ZEMIN 19 | DUKKAN FITNESS+KRE$ 734,88 6.614 0,065 1.221.031
TICARET ZEMIN 20 | DUKKAN ECO-CLEAN 32,61 3.261 0,065 602.031
TICARET ZEMIN 28 | DUKKAN | MOONLIGHT CAFE 35,42 1.488 0,065 274.641
TOPLAM 2.525,11 | 38.658 7.136.825

Direkt Kapitalizasyon Analizi Yontemi ile diikkan nitelikli 7 adet taginmazin toplam dederi 7.136.825.-TL olarak
hesaplanmistir.
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7.3.3.2. Nakit Akimlar Analizi Yontemi

Degerleme calismasinda Nakit Akimlari Analizi Yontemi kullaniimamistir.
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7.3.3.3. Hasilat Paylasimi Veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

Degerleme calismasi badimsiz boliim bazinda yapilmis olup hasilat paylasimi orani arastiriimamistir.

7.4. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Dederleme calismasi kapsaminda yapilan arastirmalarda gayrimenkuliin hukuki durumunda risk olusturulabilecek

herhangi bir kayda rastlanmamigtir.

7.5. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Dederleme konusu tasinmazlarin miigterek veya bolinmiis kisimlari bulunmamakta olup tam midilkiyet yapisina sahiptir.

8. GAYRIMENKULE iLISKiN ANALiZ SONUGCLARININ DEGERLENDIRILMESI

8.1. Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi

Degerleme konusu tasinmazlar icin Emsal Karsilastirma ve Direkt Kapitalizasyon yontemi ile hesaplanan satis degerleri

asadidaki tablolarda sunulmustur. Mesken nitelikli gayrimenkuller igin Emsal Karsilastirma yontemi ile hesaplanan

dederler lehinde, dikkan nitelikli gayrimenkuller igin ise Emsal Karsilastirma ve Direkt Kapitalizasyon yontemleri ile

hesaplanan dederlerin ortalamasi lehinde uyumlastirma yapilarak takdir edilen nihai satis dederleri asadidaki tablolarda

verilmistir.

Tablo. 31Daire Nitelikli Tasinmazlarin Uyumlastiriimis Satis Degerleri

: GENEL EMSAL DiREKT
BLOK  BLOK TiPi KAT ';'g' NITELIK Dﬁlp?E BRUT ALAN | KARSILASTIRMA KAPITALIZASYON UYUS@gﬁT '(';'LL)M's
(m2) YONTEMI (TL) YONTEMI (TL)
A SAFRAN 1.KAT 3 DAIRE 3+1 129,62 491.765 472.162 492.000
A SAFRAN 4 KAT 17 DAIRE 3+1 131,97 507.301 487.057 507.000
F | MOR SALKIM 1.KAT 3 DAIRE 2+1 105,73 348.750 334.671 349.000
F MOR SALKIM 2.KAT 9 DAIRE 2+1 109,58 373.818 358.838 374.000
F | MORSALKIM | 11.KAT 45 DAIRE 2+1 116,70 452.993 434.746 453.000
G LAVANTA 1.KAT 4 DAIRE 3+1 153,80 576.750 553.680 577.000
G LAVANTA 8.KAT 37 DAIRE 1+0 50,08 208.527 211.004 209.000
G LAVANTA 9.KAT 44 DAIRE 1+1 77,07 327.193 314.035 327.000
G LAVANTA 10.KAT 47 DAIRE 1+0 50,08 209.783 211.004 210.000
G LAVANTA 11.KAT 53 DAIRE 1+0 68,28 293.730 282.042 294.000
G LAVANTA 11.KAT 54 DAIRE 1+1 77,07 329.126 315.884 329.000
M HANIMELI 1.KAT 7 DAIRE 2+1 154,06 600.911 576.801 601.000
TOPLAM 1.224,04 4.720.648 4.551.924 4.722.000

Dederleme konusu mesken nitelikli 12 adet taginmazin uyumlastirilmis toplam satis dederi 4.722.000 TL olarak

hesaplanmistir.
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Tablo. 32Diikkan Nitelikli Tasinmazlarin Uyumlastirilmis Satis Degerleri

BAGIMSIZ EMSAL DIREKT
BB| NITELIK  BOLUM TOPLAM K"Sf:ﬂ:;ﬂ KARSILASTIRMA | KAPITALIZASYON UYU;Q;?'(';'LL)Mw
BRUT ALAN (m? YONTEMI (TL YONTEMI (TL

" 1.BODRUM | DUKKAN 24,58 | OTO YIKAMA | 294.960 340.338 318.000
ZEMIN 11 | DUKKAN 145,06 BAG PASTANESI 1.218.504 1.472.917 1.346.000
ZEMIN 17 | DUKKAN 58,08 MARMARIS BUFE 836.352 1.018.634 928.000

1.BODRUM+ZEMIN | 18 | DUKKAN 1494,48 FITNESS 2.690.064 2.207.232 2.550.000
ZEMIN 19 | DUKKAN 734,88 FITNESS+KRE$ 1.469.760 1.221.031 1.346.000
ZEMIN 20 | DUKKAN 32,61 ECO-CLEAN 489.150 602.031 546.000
ZEMIN 28 | DUKKAN 35,42 MOONLIGHT CAFE 267.775 274.641 272.000
TOPLAM 7 2.525,11 7.266.565 7.136.825 7.306.000

Degderleme konusu diikkan nitelikli 7 adet tasinmazin uyumlastirilmis toplam satis dederi 7.306.000.-TL olarak
hesaplanmistir.
8.2, Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri ve Varsayimlar ile Ulasilan

Sonuglar

Degderleme konusu tasinmazlar bagimsiz boliim niteliginde olup bos arazi ve proje dederi hesabi yapilmamistir.

8.3. Degerleme Raporunda Yer Almasi Gereken Asgari Bilgiler

Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Degderleme konusu gayrimenkullerin bagli oldugu yetkili kurumlarda ulasilan resmi bilgiler dogrultusunda asgari bilgilerin
tamamina raporda yer verilmistir.

8.4. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedidi Ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin Ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut
Olup Olmadidi Hakkinda Goriis

Dederlemesi yapilan gayrimenkuller icin kat miilkiyeti tesis edilerek imar mevzuati ve tapu mevzuati geredi yasal

prosediirler tamamlanmistir.

8.5. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Portféye Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri

Cergevesinde Analizi

Dederlemesi Yapilan Gayrimenkuliin/Gayrimenkul Projesinin Veya Gayrimenkule Bagh Hak Ve Faydalarin Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi
Portféyline Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Dederleme tarihi itibariyle yapilan incelemelerde; hali hazirda Gayrimenkul Yatirm Ortaklidi Portféyiinde yer alan konu
taginmazlarin, Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri geredince daire/diikkan nitelikli olarak “Binalar” bashdi altinda
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portféytinde bulunmalarinda herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine variimistir.
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9. NiHAI DEGER TAKDiRi VE SONUC

9.1. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme raporu; Istanbul ili, Sancaktepe Ilcesi, Samandira Mahallesi, 243EE4D pafta, 6258 ada, 25 parselde konumlu
“Ege Boyu” projesinde Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S. milkiyetindeki toplam 19 adet bagimsiz bolimiin (12
konut + 7 ticari) glincel satis degerlerini belirlemek amaciyla hazirlanmistir.

Rapor iceriginde bagimsiz bdlim proje alani olarak belirtilen alanlar bagimsiz bélimin duvarlar dahil net kullanim alani
ve eklentilerini igermekte olup satisa esas alanlar misteriden temin edilen genel briit alanlardir. Misteri talebi ve Pazar
verileri dogrultusunda satis ve kira dederleri satisa esas alanlar (izerinden hesaplanmistir.

9.2. Nihai Deger Takdiri

Konu taginmazlar ile rekabet edebilecek emsal miilkler incelenmis, ulasim iliskileri, cevre yapilanmalari, bulunduklari
lokasyon dikkate alinarak, tasinmazlar icin Emsal Karsilastirma ve Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemleri kullanilarak
satis degerleri hesaplanmis bagimsiz bolim bazinda takdir edilen nihai satis dederleri rapor eklerinde sunulmustur.

Tablo. 33 Konutlar Nihai Deger Tablosu
GENEL

KDV HARIC

BLOK BLOK TiPi KAT ° | NITELIK  BRUT ALAN ES*:LGDOE':;&YGL) KSE‘Q;RAiR(E /'25;‘ SATIS DEGERI ¢ A::;DD! C'I-})Sl?i(l:ll)
A SAFRAN 1.KAT 6 DAIRE 129,62 80.472 1.771 492.000 496.920
A SAFRAN 4 KAT 17 DAIRE 131,97 81.928 1.824 507.000 512.070
F MOR SALKIM | 1.KAT 6 DAIRE 105,73 70.128 1.255 349.000 352.490
F MOR SALKIM | 2.KAT 9 DAIRE 109,58 72.680 1.346 374.000 377.740
F MOR SALKIM | 11.KAT 45 DAIRE 116,70 77.408 1.630 453.000 457.530
G LAVANTA 1.KAT 4 DAIRE 153,80 95.952 2.076 577.000 582.770
G LAVANTA 8.KAT 37 DAIRE 50,08 31.240 791 209.000 211.090
G LAVANTA 9.KAT 44 DAIRE 77,07 48.080 1.178 327.000 330.270
G LAVANTA 10.KAT 47 DAIRE 50,08 31.240 791 210.000 212.100
G LAVANTA 11.KAT 53 DAIRE 68,28 42.600 1.058 294.000 296.940
G LAVANTA 11.KAT 54 DAIRE 77,07 48.080 1.185 329.000 332.290
M HANIMELI 1.KAT 7 DAIRE 154,06 96.496 2.163 601.000 607.010

TOPLAM 1.224,04 776.304 17.070 4.722.000 4.769.220

*Sigortaya esas deger hesabinda 4A yapi sinifi 2016 yili yapi yaklasik birim maliyeti 800 TL/m?2 olarak alinmistir,
**Daire nitelikli tasinmaziarin Katma Deder Vergisi orant %1 olarak alinmistir.

Tablo. 34 Diikkanlar Nihai Deger Tablosu

BAGIMSIZ KDV HARIC
NITELIK BOLUM TOPLAM *SiGORjAYA KiBA . KDV H_ARi_(; SATIS **KDV PAI:IiL
BRUT ALAN (m?)  ESAS DEGER(TL) DEGERI DEGERI (TL) SATIS DEGERI (TL)
(m) (TL/Ay)

TiICARET 1.BODRUM 2 | DUKKAN 24,58 18.435 1.844 318.000 375.240
TiICARET ZEMIN 11 | DUKKAN 145,06 108.795 7.978 1.346.000 1.588.280
TiICARET ZEMIN 17 | DUKKAN 58,08 43.560 5518 928.000 1.095.040
TICARET | 1.BODRUM+ZEMIN | 18 | DUKKAN 1494,48 1.120.860 11.956 2.550.000 3.009.000
TICARET ZEMIN 19 | DUKKAN 734,88 551.160 6.614 1.346.000 1.588.280
TICARET ZEMIN 20 | DUKKAN 32,61 24.458 3.261 546.000 644.280
TiICARET ZEMIN 28 | DUKKAN 35,42 26.565 1.488 272.000 320.960
TOPLAM 2.525,11 1.893.832,50 38.658 7.306.000 8.621.080

*Sigortaya esas deger hesabinda 3B yapi sinifi 2016 yili yapi yaklasik birim maliyeti 750 TL/m?2 olarak alinmistir,
**Daire nitelikli tasinmazilarin Katma Deder Vergisi orani %1 olarak alinmistir.
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Tablo. 35Nihai Deger Tablosu

KONU TOPLAM PROJE ALANI TOPLAM SATISA | K.D.V. HARIC TOPLAM *K.D.V. DAHIL TOPLAM
GAYRIMENKULLER (m?) ESAS ALAN (m?) SATIS DEGERI (TL) SATIS DEGERI (TL)
12 ADET MESKEN 970,09 1.224,04 4.722.000 4.769.220
7 ADET DUKKAN 2.525,11 2.525,11 7.306.000 8.621.080

Raporda beliritlen degerlerin tamami KDV Hari¢ degerlerdir.

*K.D.V. orarn daire nitelikli tasinmaziar igin %1, ticari birimler icin %18 olarak alinmistir.

Sonug olarak; Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi miilkiyetinde bulunan; Istanbul ili, Sancaktepe ilcesi,
Samandira Mahallesi, 243EE4D pafta, 6258 ada, 25 parselde yer alan Ege Boyu projesinde konumlu 19 adet bagimsiz
bélimiin dederleme tarihi itibari ile toplam Pazar degderi K.D.V. hari¢ 12.028.000 TL (Onikimilyonyirmisekizbin Tiirk
Lirasi) olarak tahmin ve takdir edilmistir.

*Tugba AYDIN DiDEM OZTURK
Sehir Plancisi Y.Harita Miihendisi
SPK LISANS NO:405825 _ SPK LISANS NO: 402394
GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMAN YRD. GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI
l‘-—,\Pf’ 2 7N / 7!
e C,. L%.! !y-:;’&{'f
G
Aysel AKTAN

Sehir Plancisi-Harita Miihendisi
SPK LISANS NO: 400241
SORUMLU DEGERLEME UZMANI

*Raporia ilgili herhangi bir sorumlulugu bulunmamakta olup, arastirma stirecinde yardimcr olmustur.

16_400_206



