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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 01.11.2021

DEGERLEME

BASLANGIG TARIHi 02.11.2021

DEGERLEME

BITIS TARIHI 31.12.2021

RAPOR TARIHi 07.01.2022

RAPOR NO SNP-2110025

KULLANIM AMACI PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLiLiK DERECESI HAZIRLANAN KURUM/KIiSi DISINDA UCUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

7 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN (2 ADET DAIRE VE 5 ADET DUKKAN)

DEGERLEME KONUSU PAZAR DEGERI TESPITI

ABDURRAHMANGAZiI MAHALLESI SEVENLER CADDESI 183.SOKAK

DEGERLEME ADRESI NO:1 SINPAS EGEBOYU PROJESI

RAPORU HAZIRLAYAN | Gizem GEREGUL EVLEK- Degerleme Uzmani (Lisans No:409558)
UZMANLAR Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:402003)

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye Piyasasinda
RAPORUN KAPSAMI Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Tebligd
"in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.
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Degerleme Hizmeti Bilgileri

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler
Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5- Tarihlerde Yapilan Son Ug¢ Degerlemeye iligkin Bilgiler
2 - Degerleme Konusu Tasinmazin Miilkiyet ve Yapilagsma Bilgileri
2.1 - Tapu Kayitlari
2.2 - Takyidat Bilgileri
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5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
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7 - Sonug
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UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mualkin yeri ve tari konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, milkd kisisel olarak incelemistir.

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

SNP-2110025 SANCAKTEPE (EGEBOYU)



Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 7 adet tasinmazin degerleme tarihindeki pazar
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig "in (11I-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi
kapsaminda hazirlanmistir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:

Bir malkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden badimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma
cercevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Sinpas Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.

Dikilitas Mah., Barbaros Bulvari, Yenidogan Sokak,
Sinpas Plaza, No: 36, BESIKTAS-ISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati gergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmistir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 7 adet tasinmazin degerleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmazlar igin SNP-2110025 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Gizem GEREGUL EVLEK raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, Eren KURT kontrol eden
ve onaylayan sorumlu degerleme uzmani olarak gérev almigtir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

15- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlerde yapilan son g
degerlemeye iligkin bilgiler asagida yer almaktadir. S6z konusu tasinmazlar igin daha 6nce
sirketimiz tarafimizdan 3 adet degerleme raporu hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi SNP-1312008-REV SNP-1707001 SNP-2010067
Rapor Tarihi 06.12.2013 02.10.2017 31.12.2020
S PROJE 19 ADET BAGIMSIZ| 7 ADET BAGIMSIZ
P us DEGERLEMESI BOLUM BOLUM
. A. OZGUN
Raporu Hazirlayanlar ERIENICRY 'A\HEOF\%((;LLJJI[\l HERGUL
P y A. AL YERTUT EREN KURT METIN EVLEK
EREN KURT
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 130.098.000 12.490.000 8.305.000
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

iigesi
Bucagi
Mahallesi
Koyl
Sokagi
MeuvKii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani

Vasfi

Siniri

Tapu Cinsi

Sabhibi

Yevmiye No

Cilt No
Sayfa No

Tapu Tarihi

ISTANBUL
SANCAKTEPE

SAMANDIRA

243 EE 4D
6258

25

40.548,80 m?

2 ADET 7 KATLI, 1 ADET 8 KATLI, 1 ADET 9 KATLI, 1 ADET 10 KATLI, 3
ADET 11 KATLI, 3 ADET 12 KATLI, 4 ADET 13 KATLI, 2 ADET 14 KATLI,
1 ADET 2 KATLI BINA, 1 ADET 3 KATLI TICARETHANE, 2 ADET 2 KATLI
OTOPARKI OLAN BINA VE ARSASI

PLANINDADIR
KAT MULKIYETI

- Bagimsiz bolum bilgileri Ek-2 ' deki listede sunulmugtur.

BAGIMSIZ BOLUM MULKIYET LIiSTESI

BLOK BAG. BOL. e (Y - | CILT | SAYFA ]
ARSA PAYI
NO KAT NO NO NITELIGI TAPU TARIHI | YEVMIYE NO NO MALIKI
) ARI FINANSAL KIRALAMA
44 DAIRE 4 4054 28.09.2017 23331 | 229 | 22654 T -
G 9 0 |[/| 40549 8.09.20 333 9 65 ANONIM SIRKETi
) SINPAS GAYRIMENKUL
G 11 54 DAIRE 42 |/ 40549 17.10.2014 20306 | 229 | 22664 YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
TiCARI ZEMIN 17 DUKKAN 35 |/| 40549 17.10.2014 20306 | 232 | 23013 SINPAS GAYR'MEE\‘KUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
TICARi ZEMIN 18 DUKKAN 854 |/] 40549 17.10.2014 20306 232 | 23014 AT ST
T YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
. . N SINPAS GAYRIMENKUL
TICARI ZEMIN 19 DUKKAN 713 |/| 40549 17.10.2014 20306 | 232 | 23015 YATIRIM ORTAKLIGI AS.
TiCARI ZEMIN 20 DUKKAN 20 |/| 40549 17.10.2014 20306 | 232 | 23016 SINPAS GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
TICARi ZEMIN 28 DUKKAN 22 |/| 40549 17.10.2014 20306 232 | 23024 P
T YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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2.2 - Takyidat Bilgileri

“Tagsinmazlarin takyidat ve mulkiyet bilgileri 09.11.2021 tarihinde, Cevre ve $ehircilik Bakanhgi
Tapu Kadastro Genel Mudirliga Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi izerinden alinmis olup
ilgili belgeler ekte sunulmaktadir. Tasinmazlar tizerinde Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin
Esaslar Tebliginde belirtilen hilkimler ¢ergevesinde kisitlayici bir takyidat bulunmamaktadir.

Beyanlar Hanesi:
** Samandira Mah. 6258 Ada, 26 Parsel igin 29 (Yirmidokuz) yil sure ile 6258 Ada, 25 Parsel
maliki lehine 02.08.2013 tarih ve 31259 sayili sdzlesme ile Ust 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)
** KM’ne gevrilmistir. (Tarih:06.03.2015, Yevmiye:4881)
** Sirket 16.04.2014 tarihi itibari ile Sinpas GYO ile birlesmistir. (Yevmiyesi bulunmamaktadir.)
Hak ve Miikellefyetler Hanesi:
** 0.01 TL bedel karsiliginda kira sdzlesmesi vardir. (Tarih: 26.06.2014, Yevmiye:12723)

S6z konusu takyidatlarin Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebliginin 22.
Maddesinin birinci fikrasinin “c” ve “j” bendlerinde belirtilen hikimler gergevesinde tasinmaza
olumsuz etkisi bulunmadigi kanaatine varilmistir.

Rehinler

** 26.08.2019 tarih ve 20951 yevmiye numarasi ile Turkiye Halk Bankasi A.S. Lehine % 37
degisken faizli, 15.000.000 TL 1. derece ipotek serhi bulunmaktadir. (Bu ipotek ticari blok
17,18,19,20 ve 28 numarali bagimsiz bélumler icin musterektir.) (G blok 44 ve 54 no'lu bagimsiz
bélimler Uzerinde ipotek serhi bulunmamaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi’nin 30. maddesinde “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakhda, bedelsiz veya disuk bedel karsiligi ortakhk
lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa
sahibi lehine ortaklik portféyuinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya diger sinirli ayni
haklar tesis edilmesi mumkinddr. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve
gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iligkin
olarak ya da yatirmlar igin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar Gzerinde ipotek, rehin ve
diger sinirl ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir.

Mulkiyet sahibi Sinpas GYO A.S. tarafindan degerleme konusu tasinmazin Gzerinde yer alan
Turkiye Halk Bankasi A.S. lehine ipotek kaytlarinin yukarida anilan teblig maddesinde belirtilen
islemler nedeniyle konulmus oldugunu beyan eden yazili agiklamasi eklerde yer almaktadir.

Eklenti Bilgileri:

** 1 ve 2. bodrum katlarda kiitlik sayfasinda, projesinde ve liste beyaninda gosterildigi Gzere 124
adet depo (17.10.2014 - 20306) (19 no'lu bagimsiz bélim igin)

** 1.bodrum katta depo -1 no'lu depo (Otopark-2) (17.10.2014 - 20306) (18 no'lu bagdimsiz
boluim igin)

** 2.bodrum katta V21 depo (17.10.2014 - 20306) (G blok 54 no'lu bagimsiz bélim igin)
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2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Son ¢ yillik milkiyet bilgileri sorgulandiginda son G¢ yilda mudlkiyet bilgilerinde herhangi bir
degisiklik olmadigi gdézlemlenmistir.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Sancaktepe Belediyesi imar Mudirligi'nden alinan10.11.2021 tarihli resmi yaziya gére
degerleme konusu taginmazlarin yer aldi§i; istanbul ili, Sancaktepe Ilgesi, Samandira Mahallesi,
6258 ada, 25 parsel; 15.02.2010 tasdik tarihli, 1/1000 &lgekli, Sancaktepe Uygulama imar
Plan’'nda, TAKS=0.50, KAKS=1.65, 6 kat yapilagsma sartlari ile “Ticaret + Konut (T+K4) Alan/”
nda kalmaktadir.
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PLAN NOTLARI

* 1/1000 Olgekli Uygulama imar Planinda belirlenen Sosyal ve Teknik Altyapi Alanlari ile Kentsel
Yesil alanlar (Yol, Yesil Alan, Park, Cocuk Oyun Alani, Egitim Ve Saglk ve Kiiltirel Tesisler,
Teknik Hizmet Alanlari vb.) kamu eline gecmeden uygulama yapillamaz

* Cekme kat ve cati kati yapilamaz. Cati aralarinda badimsiz bélim tegkil edilemez. Bu
kisimlarda ancak son katlardaki bagimsiz béliimlerle irtibatli piyesler yapilabilir. Bu piyesler ¢ati
edimi icerisinde kalmak kosulu ile ait oldugu bagimsiz béliimiin son kattaki sinirlarinin kapladigi
alani gegmemek, min 10 m? alandan az olmamak ve sagcak ucuna 3 m den az yaklasmamak sarti
ile yapilabilir.

* Planlama alaninda uygulama asamasinda parsel lizerinde agac tespiti calismasi yapilacak ve
bu tespite gore nitelikli tiim agag ve agag topluluklari korunacaktir.

* Bu plan kapsaminda 6éngdriilen tiim yapilanma alanlarinda iki kati gegen tiim binalarda en az
bir bodrum kat yapilmasi gerekmektedir.

* Ticaret Konut alanlarinda tamamen konut fonksiyonu veya tamamen ticaret fonksiyonu yer
alabilecegi gibi konut ve ticaret fonksiyonu bir arada da yer alabilir.

* Ticaret+Konut alanlarinda zemin Uistli katlarda ofis olarak kullanilabilir. Tamamen ticaret
fonksiyonu olmasi durumunda Maksimum Emsal 0,25 gegcmeyecektir.

* Ayrica bu alanlarda kditliiphane, nikah salonu, halk egitim merkezi, huzurevi, gocuk bakimevi,
mlize, sinema, tiyatro, sergi salonu vb. gibi sosyal ve kiiltiirel tesisler ile 6zel saglik ve 6zel egitim
tesisleri de yer alabilir. Bu fonksiyonlara iliskin uygulama ilge belediyesi tarafindan onaylanacak
avan projeye gore yapilacaktir.

* Parsel blyikligid 5000 m? den bdyik Konut, Ticaret + Konut alanlarinda, emsal degeri
tizerinden uygulama yapilacak parsellerde, mania kriterlerini agmamak sarti ile avan projeye
gbre uygulama yapilacaktir.

Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen

Degisiklikler

Son U¢ yil icerisinde imar planlarinda herhangi bir degisiklik olmadigi goézlemlenmigtir.
15.02.2010 tasdik tarihli 1/1000 6élgekli, Sancaktepe Uygulama imar Plani halihazirda gegerli
durumdadir.

232 -
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Yapilan incelemeler neticesinde tasinmazlarin bulundugu bloklara ait 26.02.2014 ve 27.02.2014
tarihli onayli mimari kat irtifak projelerinin bulundugu, asagida belirtilen ruhsat, isim degisikligi
ruhsati ve iskan belgelerinin alindigi gértulmustir. Projeye iliskin tum yasal izinleri alinmis, ingasi
tamamlanmis olan projenin kat milkiyeti kurulmus ve tapu kitigine kayitlari yapilmistir. Ayrica
G Blok igin 27.02.2014 tarih ve 811548-3490 sayili, 56 adet bagimsiz bolim i¢in alinmis toplam
4.577,26 m? alanh Kat ilavesi Yapi Ruhsati ve Ticari Blok igin alinmis olan 27.02.2014 tarih ve
811549-3491 sayili 28 adet dukkan igin alinmis toplam 5.949,75 m? alanli Tadilat Yapi Ruhsati
gorlimustar.

RUHSAT VE iSKAN TABLOSU

ILK
RTUAFSQIT SON RUHSAT ISKAN BAGIMSIZ |\ ap] TOPLAM
BLOK ADI - | SAYISI| TARIHI (isim SAYISI Do SAYISI BOLUM ALANI
(YENI DEGISIKLIGI) TARIHI SAYISI SINIFI (M2)
YAPI
545624 930800- 970668-
G BLOK | 31.05.2012 5905 09.10.2014 [ /)" | 22.12.2014 180 56 IVA 4.577,26
TICARI 545643 930881- 975746-
BLOK 31.05.2012 921 09.10.2014 [ “/) 20" | 30.12.2014 51 28 IVA 5949,75
SNP-2110025 SANCAKTEPE (EGEBOYU) 11
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2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Tasinmazlar igin mimari proje onaylanmis, yapi ruhsati ve iskan alinmistir. Dederleme tarihi
itibari ile mevzuat uyarinca alinmasi gerekli tim izinler alinarak ingaat tamamlanmistir. Projede
yasam baslamis olup site doluluk oraninin yiksek oldugu bilgisi alinmistir.

Asagida belirtilen bloklar i¢in yapi kullanma izin belgeleri alinmis durumdadir. Bu belgeler Sinpas
GYO A.S.'den elde edilmis olup bilgiler Sancaktepe Belediyesi'nde teyit edilmistir. G blok igin
22.12.2014 tarih ve 970668-180 numarali yapi kullanma izin belgesi bulunmaktadir.

Ticari blok icin ise 30.12.2014 tarih ve 975746-251 numarali yapi kullanma izin belgesi
bulunmaktadir.

Mahallinde yapilan incelemeler sonucunda, tasinmazlarin incelenen mimari projesiyle, bagimsiz
bélimlerin bina igerisindeki bulundugu kat, konum ve brit kullanim alani agisindan uyumlu
oldugu gorilmustir. Degerlemesi yapilan Sinpas GYO A.S. Uzerinde bulunan (bagimsiz bélim)
tasinmazlar; kat mulkiyeti kurularak "2 Adet 7 Katli, 1 Adet 8 Katli, 1 Adet 9 Katl, 1 Adet 10 Katli,
3 Adet 11 Kath, 3 Adet 12 Katli, 4 Adet 13 Katl, 2 Adet 14 Katli, 1 Adet 2 Katli Bina, 1 Adet 3
Katli Ticarethane, 2 Adet 2 Katli Otoparki Olan Bina Ve Arsasi" olarak cins tashihi yapilip yasal
sureci tamamlanmistir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Degerleme konusu projede Yapi Denetim isleri, Temeltas Yapi Denetim Limited Sirketi
tarafindan ( Bahgelievler Mah. Omir Sokak No:9/4 adresinde faaliyet gdsteren ) yapilmigtir.

Projeye iligkin Detayli Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut
2.3.6 - Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkl Olabilecegine iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu binaya ait enerji verimlilik sertifikasi
bulunmamaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ ILE iLGILI BILGILER
3.1 - Tanimi
Degerlemeye konu olan tasinmazlar; istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Abdurrahman Gazi

Mahallesi, Sevenler Caddesi Uzerinde yer alan 40.548.80 m? alana sahip 6258 ada 25 parselde
insa edilmis olan Egeboyu projesi kapsaminda yer alan 7 adet bagimsiz bélimdir. Bu bagimsiz
bélimlerin 2 tanesi konut nitelikli, 5 tanesi ise ticari niteliklidir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemesi yapilan proje, Abdurrahmangazi Mahallesi'nde yer almaktadir. Parsele ana ulasim
aksi Sevenler Caddesi ve Ebubekir Caddesi vasitalari ile saglanmaktadir. Yakin konumda nitelikli
siteler, bos arsalar, sanayi merkezleri yer almaktadir. Bélgede yer alan bazi konut siteleri; Sinpas
Lagln Evleri, Agaoglu My Village Sitesi, Elysium Life Sitesi, Sinpas Kdycegiz, devam eden proje
Metro Life projesi 6érnek olarak gdsterilebilir. Sancaktepe Belediye Baskanligi binasi Egeboyu
projesinin tam karsisinda inga edilmigtir. Belediye binasi en édnemli nirengi noktasidir.

Bolge genel itibari siteler disinda ile orta ve orta st gelir gruplarina hitap etmekte olup bolgedeki
site yerlesimleri orta Ust ve kismen Ust gelir gruplarini barindirmaktadir. Sevenler Caddesi ve
civarinda son 3-4 yil igerisinde ¢ok sayida projenin tamamlanmasi ve devam ediyor olmasi
bélgeyi hareketlendirmistir. Bolgede ulasim agi iyilestirme c¢alismalari devam etmekte olup
halihazirda metro ¢alismasi sirmektedir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Tasinmazlarin bulundugu noktada gerek TEM otoyolu gerekse Sile otoyolu erisimi oldukga rahat
durumdadir. Kartal - Samandira baglantisi veya Sultanbeyli baglantisi ile otobana ulasmak
mumkin durumda olup Sancaktepe ilge merkezi Gzerinden Ankara Caddesi vasitasi ile Sile
otoyoluna erisim mumkin durumdadir. Toplu tasima araglant ve Ozel araglarla ulasim
saglanabilmektedir.

SANCAKTEPE ILCESi KONUM
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemeye konu olan projenin yer aldigi 6258 ada 25 parsel sayili arsa vasifli tasinmaz
40.548,80 m? alana sahiptir. Parsel duz bir topografyaya sahiptir. Parselin herhangi bir geometrik
formu bulunmayip kusbakisi bakildiginda U harfi formuna yakin bir yapiya sahip oldugu
gorulmektedir .

Parsel Gzerinde 17 konut Blogu 1 ticaret blogu 2 adet otoparki bulunan toplam 115.588,08 m?
olarak ruhsatlandirilmig Itiiks nitelikte bir proje tasarlanmistir. Proje buinyesinde 644 adet konut,
28 adet ticaret Unitesi olmak zere toplam 672 Unite tanimlanmistir.

Proje bulnyesinde toplam 115.588,08 m? insaat alani tasarlanmis olup bu alanin toplam
66.845,39 m? lik kismi satilabilir alan olarak projelendirilmistir.

Projede yasam yaklasik 6 yildir baslamis olup doluluk oraninin yiksek oldugu bilgisi alinmistir.
Kat mulkiyeti kurulmus durumdadir.

LAVANTA TiPi BLOKLAR

G Blok: Konut blodu olarak tanimlanmistir. Lavanta tip olarak isimlendirilmistir. Bu blok bodrum
kat, zemin kat ve 11 normal kat olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 56 adet daire tanimlidir. Bu

blok icerisinde 54 numarali bagimsiz bdlum degerleme kapsamindadir ve 11. normal Kkatta
konumlanmistir.

TICARI BLOK

Ticari Blok: 2 bodrum kat ve zemin kattan olugsmaktadir. Bagimsiz bélimler 1. bodrum kat ve
zemin katta yer almakta olup 2. bodrum kat ortak alan ve otopark alanlarindan olugmaktadir. 17,
18, 19, 20 ve 28 numarali bagimsiz bélimler degerleme kapsamindadir.17, 18, 19, 20 ve 28
numarall bagimsiz bélimler zemin katta konumlanmistir. 28 numarali bagimsiz bdlim site
icerisine cepheli olup dider 4 badimsiz bolim disa cephelidir.
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Yapi Tarz - BAAK

Yapi Nizami © BLOK

Yap! Sinifi S IVA

Kullanim Amaci : KONUT
Elektrik © MEVCUT
Su - MEVCUT
Isitma Sistemi  : MEVCUT
Kanalizasyon  : vevcuT
Su Deposu : MEVCUT
Hidrofor © MEVCUT
Asansor : MEVCUT
Jeneratoér . MEVCUT

Intercom Tesis : MEVCUT
Yangin Tesisati : MEVCUT

Dig Cephe ' GRANIT SERAMIK

Park Yeri : MEVCUT

Guvenlik . MEVCUT

Manzarasi © SEHIR

Cephesi : DORT CEPHE

D?prem 1.Derece X 2.Derece 3.Derece 4.Derece 5.Derece
Bdlgesi

3.4.2 - i¢ Mekan Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlardan konut nitelikli G blokta yer alan 44 ve 54 numarall bagimsiz
bélimlerin i¢ mekan o6zellikleri goérdlmuastir. Tasinmazlar bakimli durumda olup herhangi bir
bakim veya eksik imalata rastlanmamigtir.

Ticari birimler genel itibari ile bakimh durumdadir. 17 numarali bagimsiz bélim gida isletmesi
olarak, 18 ve 19 numaral bagimsiz bélimler fitness olarak, 20 numarali bagimsiz bélim ise kuru
temizleme diikkani olarak kullaniimaktadir.

Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu' nun 21.
3.4.3 - Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

Tasinmazlar i¢in yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda 3194
Sayili imar Kanunu' nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi gerekmemektedir.
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4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

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

Harita 1 - Istanbul'un Konumu

Guinimiizde istanbul, Turkiye'nin yaklagik %55 uretimine ve yaklasik %45'lik ticaret hacmine
sahiptir. Ulkede Gayrisafi milli hasila'nin yaklagik %21.2'lik kismini olusturur. Toplam ihracattaki
payl %45,2, ithalattaki payi ise %52,2'dir. Ulke ¢apinda kisi basina GSMH (gayri safi milli hasila)
yaklasik $ 10.390 iken istanbul'da $ 18,000 diizeyindedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamig oldugu 2020 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.462.452

kisidir. istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi
vardir.
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4.1.2 - Sancaktepe ilgesi

Sancaktepe llgesi; 2008 yilinda Umraniye ilcesine bagli Sarigazi ve Yenidogan beldeleriyle,
Kartal ilgesine bagl Samandira beldesinin birlestiriimesi ile ilge yapilmistir. Denize kiyisi olmayan
Sancaktepe, giineyinde Kartal, giineybatisinda Maltepe, batisinda Atasehir ve Umraniye,
kuzeyinde Cekmekdy, dogusunda Pendik ve glineydogusunda Sultanbeyli ilgelerine komgudur.
Elli yili agkin siiredir agirlikh olarak dogu bdlgelerimizden ve kent icinden gelen i¢ gogle artan
Sancaktepe nufusu, ilgenin yerlesiminden goérinistne, kiltirel yasamindan toplumsal yapisina
her hususu degistirmistir. Sancaktepe niifus yogunlugu bakimindan, Istanbul ortalamasinin
tizerinde bir niifus yogunluguna sahiptir. 19 mahalleden olugan Sancaktepe ilgesi 62,41 km2 ‘lik
bir alani kapsar ve Tiirkiye istatistik Kurumu 2020 verilerine gére 456.861 niifusa sahiptir.

iige 61,90 kilometrekaredir ve sinirlari dahilinde toplam 18 mahalle ve 1 kdy vardir. Havza niteligi
tasimasi nedeniyle son derece hassas bir yerlesim alani olan bolge, Kurtkdy Sabiha Gokgen
Havalimani'na olan baglantilari, TEM otoyolu ve TEM-Kartal bagdlanti yolunun sagladigi ulagim
olanaklari nedeniyle konumsal dnemini arttirmaktadir.

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar bliyime oranlarinda suirekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillari arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk ¢ikan ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu siregte yillik biyime hizlarinda gérilen
artislar diinya ekonomisine nefes aldirmigtir. Tlrkiye gibi Glkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

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

Turkiye ekonomisi icin en bluyuk gelismelerden biri 2018 yilinda Agustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baglayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009’dan beri yaganan ilk ekonomik kriz
olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda gorilen en ylksek
seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun dismesinde sinirli
ic talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve 2018 yilinda yasanan kur
artisindan sonra gdrece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Bdylece enflasyon kriz éncesi
egilimine geri dondu.

"2019 yili igerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylil ve ekim
aylarindaki toplantilarinda tg¢ kez 25’er baz puan olmak lzere faizleri toplam 75 baz puan indirdi.
Bu faiz indirimleri Turkiye’nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye ¢ikisinin
hafiflemesini saglayarak, 2019 yili boyunca Turk Lirasi’ndaki deger kaybini azaltti. FED’e benzer
sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylil ayinda depo faiz oranini %-0,50'ye indirdi ve
varlik alim programina tekrar bagladigini acikladi.
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2019 yili boyunca TL’nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Ajustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini géren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgal bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapattl. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yilin en yuksegi olan %25,2 seviyelerine yikselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilin1 %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yili boyunca doéviz kurundaki artigin
kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattigi olumsuz etkiler
ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

"COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya yaylmasiyla salginin ekonomi
Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert oldu. Salginin etkileri daha da belirginlegince
pek ¢ok kurum ekonomik tahminlerini asagi yonli revize etti. Salginin seyri ve iktisadi faaliyetler
Uzerindeki etkisi ile ilgili belirsizlik devam etmekle beraber, toparlanmanin dnceki tahminden daha
kademeli olacagi bekleniyor. Tlrkiye haziran ayinin baslamasiyla birlikte salginin tedbirlerini
buylk 6l¢tide kaldirarak normallesme sirecine girdi. COVID-19 etkisiyle nisan ayinda %31,4 ile
rekor dlizeyde gerileyen sanayi Uretimi, mayis ayindaki toparlanmanin ardindan imalat PMI
verisinin haziranda 50 esik duzeyinin Gzerine ¢ikmasiyla tekrar blyimeye bagladi.

Temel Ekonomik Gostergeler

2016 2017 2018 2019 2020 2021
GSYIH (Cari ABD Dolarn) $863 milyar $853 milyar 3789 milyar $754 milyar $735* milyar

Kisi Basina Diisen GSYIiH

e AR D $10,862 $10,546 $9.621 $9127 $8.790 -
Bilyiime 3.2% 75% 2.8% 0.9% 50%*  50%"*
Enflasyon 8.5% 19% 203% 11.8% 12%* 12%*
Cari Acik (Milyar ABD 3268 $40.6 3207 $8.0 $2.0*

Dolari)

Cari Acik / GSYiH 31% 4.8% 26% 11% 04%*  -02%"
ABD Dolari / TL (Yil Sonu) 352 378 530 596 7.02* 7.26*
issizlik Orani 12.0% 99% 13.5% 13.7% 172%*  15.6%*

*Heniiz resmi veri agiklanmadi, 20 Temmuz 2020 itibariyle tahmini veriler
Kaynak: TUIK, TCMB, IMF Dunya Ekonomik Gériniim Raporu

FED 2020 yili icerisinde geniglemeci para politikasinda bir degisiklige gitmeyecegini ve ECB de
(Avrupa Merkez Bankasi) varlik alim programini surdirecegini acikladi. AB liderleri ayrica
temmuz ay1 sonunda 540 milyar Euro tutarinda bir tesvik paketi Gzerinde anlastilar.

2018 yilhinin eylil ayinda %24 seviyelerine kadar gikarilan TCMB politika faiz orani, 2019 temmuz
ayindan baslayarak kademeli olarak indirilerek 2020 yili haziran ayi itibariyle %8,25 seviyesine
getirildi. Haziran ayi toplantisinda politika faiz oranini degistrmeyen TCMB'nin, c¢ekirdek
enflasyon gdstergelerindeki ylkselis egilimini gdéz éniine alarak enflasyonda disus trendi yeniden
baslayana kadar temkinli durusunu strdirmesi bekleniyor.
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Tarkiye ekonomisi 2019 yilinda zincirlenmis hacim endeksine gore yillik olarak %0,9 oraninda
blyudu. 2020 yilinin ilk ¢eyreginde ise zincirlenmis hacim endeksine gére bir énceki yilin ayni
dénemine gore %4,5 bilyidi. Mart ayinin son iki haftasi itibariyla COVID-19 salgininin ekonomik
aktivite Uzerindeki ilk etkilerinin goérilmeye baslamasi, c¢eyrek bazda blyime oranin
beklentilerinin altinda kalmasina sebep oldu. IMF tarafindan nisan ayinda yayinlanan ve haziran
ayinda guncellenen Dinya Ekonomik Gorinim Raporu’'na goére, COVID-19'un ekonomik
faaliyetlerde yaratti§i tahribatin etkisiyle Tirkiye'nin ekonomisinin 2020 yilinda yaklasik %5
oraninda daralmasi ve takip eden 2021 yilinda ise %5 oraninda biytumesi bekleniyor. IMF Dunya
Ekonomik Gorinim Raporu'na goére, Tirkiye genelinde issizligin 2020 yilsonunda %17,2
seviyesine yukselmesi ve 2021 yilsonunda ise %15,6 seviyesine gerilemesi bekleniyor.

(Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu).)

"COVID-19 salgini nedeniyle duraksamanin yasandigi 2020 ikinci ¢eyrekte sert daralan Turkiye
ekonomisi tUglncu geyrekte gigli bir toparlanma kaydetmistir. 2020 UGglncl ¢eyrekte, mevsim ve
takvim etkisinden arindiriimig gayri safi yurtigi hasila (GSYH) bir dnceki

déneme kiyasla %15,6 blylrken, takvim etkisinden arindiriimigs GSYH’de yillik bazda biyime
%6,5 olarak gerceklesmistir. Arindirnimamis verilere gére GSYH’de yillik bazda buyime %5,5
olan piyasa ortalama beklentisinin Gzerinde %6,7 seviyesinde gelmistir.

Ekonomideki bu toparlanmada 6zel sektor tiketiminin ve yatirrm harcamalarinin etkili oldugu
gériliirken, net dis talep biyimeyi sinirflamistir. Uretim tarafindan bakildiginda ise genele yayilan
artislar gézlenmistir. Bu sonuglarla, 2020 Ocak-Eylil doneminde GSYH 2019’un

ayni dénemine goére %0,5 blayumustir. 2020 ikinci g¢eyrekte 743,9 milyar dolar olan
yilliklandirilmis dolar bazinda GSYH, 2020 Uglncu ¢eyrekte 736,10 milyar dolar seviyesine
inmistir.

Oncii veriler Mayis sonrasindaki normallesme siireciyle birlikte toparlanmanin Ekim ve Kasim
aylarinda surdugune isaret etmektedir. EyliI'de 52,8 degerini alan imalat sanayi PMI, Ekim’de
53,9, Kasim’da 51,4 degerini almisti. Benzer sekilde kapasite kullanim orani

Eylul'deki %74,3'ten kademeli olarak yikselmis ve Ekim’de %74,9 ve Kasim'da %75,3'e
cikmigtir. Ancak, devam eden salginin etkisiyle beklentilerde iyilesme hiz kesmis ve sektorel
gliven endeksleri Kasim’da gerileyerek ilimli bir yavaslamaya isaret etmistir.

Déviz kurlarindaki oynaklk ve normallesme surecinin yol actigi kapasite kisitlarinin yaninda gida
fiyatlarindaki hizli artiglarla enflasyon yukselis egilimini siirdirmektedir. Eylil'de %11,7 olan genel
tiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Ekim ve Kasim aylarinda sirasiyla %11,9 ve
%14,0 seviyelerine ylkselmistir. Bununla birlikte, déviz kuru ve uluslararasi emtia fiyatlarindaki
gelismelerin yol actigi maliyet baskisiyla yurtici Gretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu
Eylil'deki %14,3'ten Ekim’de %18,2’ye, Kasim’'da %23,1’e ulasmistir." (Gyoder, 2020, 3.Ceyrek
Ranoru)
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Tiketici fiyat endeksi (TUFE) Eyliil ayinda yillik yizde 11,75, aylik yizde 0,97 artt. Tiiketici fiyat endeksinde

(TUFE) Eyliil ayinda bir 6nceki aya gére yiizde 0,97, bir énceki yilin Aralik ayina gore yiizde 8,33, bir énceki yilin
ayni ayina gore yuzde 11,75 ve on iki aylik orfalamalara gore yuzde 11,47 artis gergeklesti.

Kaynak: TOIK
“Bir dnceki yilin ayn ayma gone degigim

Gayrimenkul Sektorii:

2013 yilindan buglne insaat sektdérinin ekonomik buyume ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yilinin ikinci ¢eyreginde yasanan dususin disinda sektoriin istikrarli bir gelisim iginde
oldugu dikkat ¢cekmektedir. 2013 yili, sektdrin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve doévizin buna bagh olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektoérel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise &zel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Turkiye ekonomisi ylizde 6 biyume
oranina ulasmigtir. Ekonomik buyimeyle birlikte ingaat sektoriinin buyime performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim c¢eyreklerinde insaat sektéri ekonomik biylimenin
Uzerinde bir bluyimeye sahip olup, 2017°nin ilk iki ceyreginde sektdrin buylimesi ise yine ylizde
5,6 ve yuzde 5,5'e ulasmistir. Sektor, 3. geyrek sonuglarina goére yizde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek blyime oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi blyimesinin de 6nine gecen ingaat

sektort. avni dénemde vatirimlarini da viizde 12 diizevinde arttirmistir.
Konut kredilerinde, kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun degerine oranina iliskin sinirin %

75'ten % 80’e cikarilmasi, 15 Temmuz Darbe girisiminden sonra Emlak Konut GYO ve
GYODER'in ve ticari bankalarin baslattigi kampanyalar ve 150 metrekareden blyik konutlarda
KDV'nin yuzde 8'e duslrulmesi kararlari ile ekonominin ana sektdri olan insaat sektdériinin
hizlanmasi ve alinan kararlar ile gayrimenkul satisinin arttirimasi hedeflenmistir.

2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, insa maliyetlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaslamasina neden olmustur.

2019da 2.yarida alinan ekonomik kararlara da bagl olarak Eylll ayi igerisinde kamu bankalarinin
konut kredisi ve diger kredilerdeki faiz oranlarinda disus yoninde yaptiklari degisiklikler
gayrimenkul sektériinde alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamistir. Bu hareketlilik yilin
sonuna kadar devam etmistir. 2019 yilinin son ¢eyreginde baglayan buhareketlilik 2020 yilinin

Ocak. Subat avinda ve Mart avinin ortasina kadar devam etmistir.
Mart ayinin ortasinda Diinya genelinde ve Ulkemizde yasanan Coronavirus Covid-19 salginin

edeniyle ilgili kurumlar tarafindan alinan 6nlemlere bagli olarak tim sektérlerde oldugu gibi
gayrimenkul sektériinde de duraklama olusmustur.
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02.06.2020 tarihinden itibaren Kamu bankalari 6nciliginde Covid-19 koranavirlis etkilerine
karsi, normallesme silrecine gegis ve sosyal hayatin canlanmasi igin agiklanan kredi destek
paketi kapsaminda konut kredisi faiz oranlarinda meydana gelen dists ve uzun vadeli 6deme
imkanlari 6zellikle konut satis rakamlarinda ve talebin artmasina neden olmustur.

Eylil ayl basindan itibaren gegen 3 ay boyunca kredi destek paketi gergcevesinde yapilmis olan
kampanyalarin kademeli olarak sona ermesi, buna bagl olarak kamu ve ézel bankalarinin gerek
konut kredi faiz oranlarinda gerekse diger kredilerin faiz oranlarinda yukari yonde degisiklik
yapmalari, déviz kurlarinda meydana gelen degisiklikler tim sektorleri etkiledigi gibi gayrimenkul
sektorinl de etkilemigtir.

Mevcut piyasa kosullari nedeniyle 6zellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek degisikliklere,
salginin seyrine bagli olarak yilin kalan zamaninda bu degisikliklere orantili olarak gayrimenkul
sektérinde de degisiklikler olabilecegi 6ngorilmektedir.

"2020 Y1l itibariyla diinyada yayilimini artiran Covid-19 salgini hemen hemen her ekonomik ve
sosyal degisken Uzerinde etkili olmustur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak kiresel is yapis
sekillerinden karar alma sureglerine kadar pek ¢ok yonetsel sire¢ yeni sartlara gore sekillenmek
zorunda kalmistir. Bu tir, 'siyah kugu’ olarak adlandirilan beklenmedik genis etki alanl olaylarin
sektorleri de tesir altina almasi kaginilmaz bir sonug¢ olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Diger
sektorlerde oldugu gibi ingaat ve gayrimenkul sektorleri de gerek is yapis gerekse talep yonli
suregten etkilenmistir.

Kuzey yarim kuredeki yaz ve dinya ¢apinda alinan énlemler ile salgin ikinci ve tGguncl geyrek
déneminde baskilanmis goérinmektedir. Buna karsin sonbaharin baslamasiyla tekrar

tirmanisa gegmis olmasi kuresel ekonomi ve saglik sistemini olumsuz etkilemektedir. Yaygin asi
sureci tamamlanincaya kadar bu tip dalgalanmalarin yasanmasi kaginilmaz olarak
gérinmektedir.

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘bluylime’ rakamlari karsimiza
ctkmaktadir. Surecin ne yone evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. Gerek salgin

gerekse salgin o6ncesi uluslararasi ticaret ile politikada yasanan rahatsizliklarinda etkisiyle
kiresel olarak buylime oldukga sorunlu bir hal almigtir. EkKim 2020 de yayinlan IMF Kiresel
Goérunim Raporuna gére1 kiresel ekonominin yizde 4,4 kugulecegi beklentisi aciklanmistir.
Ayni raporda gelismis ekonomiler i¢in ylzde 5,8 gelismekte olan ekonomiler igin ise

yuzde 3,3 oraninda kiglilme beklenmektedir.

Ulkemizde ise pandemi sonrasi basta Hazine ve Maliye Bakanh@ ile Cevre ve Sehircilik
Bakanliginca alinan énlemler, proaktif yaklasimlar sektére can suyu olmus, toparlanma

edilimini gtclendirmistir.

Insaat sektdrinde %1,5 seviyesinde yasanan gerileme ise hizli yasanan kugulmelerden sonra
egilim degisiminin ilk isareti olarak adlandirilabilir. Sektéri bu baglamda buyik bir yik trenine
benzetebiliriz, ivmelenmesi ve durmasi diger sektorlere goére biraz daha zaman almaktadir. ikinci
ceyrekte sektorlerin tanimina yakini istenilen performansi gostermeseler de alinan tedbirler
ozellikle ikinci ceyredin sonu itibariyla gézle goralur bir toparlanmayi isaret etmektedir.

Uglincli geyrek biyime rakamlari hem Turkiye hem de sektor icin oldukga glcli gérinmektedir.
Oncli géstergeler blyime sirecini destekler niteliktedir. Uglincli ceyrekte krediye ulasim
sartlarindaki olumlu degisim ve buna bagh politikalarin etkisiyle hem satiglar hem de insaat
sektorindn ihtiyaci olan kaynak énemli élgtide saglanmistir.
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S6z konusu 6nlemlerin olumlu yansimasi ise konut satis rakamlarinda gézlemlenmektedir. 2019
yilinin ilk dokuz ayinda toplam konut satiglari 865 bin adet olurken 2020 yilinin ayni

déneminde 1 milyon 161 bin rakamina ulasarak ylzde 34,2’lik bir artis saglamistir. S6z konusu
dénemde birinci el ipotekli konut satis sayisi 162 bin rakamina ulasarak bir dnceki yilin ayni
dénemine gére yiizde 141,2'lik artis kaydetmistir. ikinci el ipotekli satislar ise daha da canli bir
egilim sergileyerek 346 bin adet olarak gergeklesmistir. 2019 yilinin ilk dokuz aylik dénemine
gore artis ylzde 187,2 diizeyinde gergeklesmistir. Satislarda artisi tetikleyen en énemli unsurlar
ise; pandemi nedeniyle yasanan kapanma surecinin bitmesi, Ozellikle kredi faizlerinde kamu
bankalari 6nderliginde saglanan keskin dislis ve ertelenen talebin etkili oldugu goérilmektedir.
Diger yandan birkag yildir yeni konut arzinin giderek dismesi de

talebin ylikselmesinde diger bir tetikleyici olmustur. Halihazirda pazarda bekleyen konutlarin talep
gbrmesi 6nemli bir stok dustsunu de getirmigtir.”

(Gyoder,2020, 3.Ceyrek Raporu)

2021 ikinci ¢ceyrekte diinya genelinde COVID-19 salgini hiz keserken, tlkeden Ulkeye ayrisma
olsa da asilamanin yayginlastigi gértlmastir. Bununla birlikte, bazi Ulkelerde delta varyant
kaynakh olarak vaka sayllarinin artisi hizlanirken, bazi Urunlerin Uretiminde aksamalar
yasanmistir. Ote yandan, ikinci geyrekte kiiresel dlgekte artan enflasyonist riskler gelismekte olan
ekonomilerin para politikasi faizlerinde normallesmeyi getirmistir. Bazi gelismekte olan
ekonomilerde faizler artiriirken, piyasalarda belirsizliklerin azalmasina bagl oynakliklar
gerilemistir. Ancak, Haziran ayinin sonlarina dogru bazi ekonomilerde delta varyanti ile COVID-
19 yeni vaka sayillarinda hizlanma yasanirken, risk istahinda kirilgan bir gérinim ortaya
cikmistir.

2021 yil ilk geyrekte gayri safi yurti¢i hasila (GSYH) gigli biyiime kaydetmistir. Takvim

ve mevsim etkisinden arindiriimig verilere gére GSYH bir énceki déneme goére %1,7 buylrken,
takvim etkisinden arindiriimis yilhik blyime hizi %7,3, arindirilmamis verilerde %7 olarak
gerceklesmistir. Bu sonuglarla yilliklandiriimis  blylime performansi %1,8'den %2,4’e
hizlanmistir. Dolar bazinda GSYH ise 2020 sonundaki 717,4 milyar dolardan 728,5 milyar dolara
yukselmistir. Harcamalar tarafinda bliyimeye en yiksek katki 6zel sektor tiketiminden gelirken,

faalivat kollarinin tamaminda wvillik nlarak hiiviime kavdedilmistir
2021 ikinci ceyrekte ddéviz kuru gelismeleri ve kiuresel emtia fiyatlarinin tetikledigi birikimli

maliyetlerle enflasyonda dalgali bir seyir gézlenmistir. 2021 Mart'ta %16,2 olan genel tuketici
fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Nisan'da %17,1’e yikseldikten sonra Mayis ayinda
%16,6’ya inmistir. Ancak Haziran’da yeniden hizlanarak %17,5’e ¢ikmistir. Ayni donemde
cekirdek enflasyon (C endeks) %16,9'dan Nisan’da %17,8'e yukselmis, Mayista %17,0'a
inmistir. Haziran'da ise %17,5 seviyesinde gergeklesmistir. 2021 Mart'ta %31,2 olan genel yurtigi
uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu ikinci geyrekte kesintisiz yiikselmis ve Haziran
itibariyla %42,9 degerini almistir. Oniimiizdeki dénemde maliyet unsurlarinin yaninda kamu fiyat
ayarlamalari, birikimli maliyetler ve yuksek beklentiler enflasyonda yukari yonlu riskleri canli
tutmaktadir. (Gyoder,2021, 3.Ceyrek Raporu)

Konut Piyasasina lligkin Veri ve Analizler

ingsaat ve 6ziinde konut imalati ile buna bagh alt sektérler ekonominin en &énemli
unsurlarindandir. Turk Konut sektéri son on bes yillik stregte ¢ok hizl bir gelisim kaydetmistir.
insaat sektériiniin makroekonomi agisindan énemi ¢arpan etkisinden kaynaklanmakta olup, 250
alt sektort harekete gegirerek gerek bliyime gerekse istihdam Uzerine etki yaratmaktadir (Emlak
Konut GYO, 2018).
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Yatirim piyasasi, 2018'in ilk yarisinda baskanlik ve milletvekilligi genel segimlerinin yani sira
TL'nin zayif gérinimunden kaynaklanan siyasi ve ekonomik belirsizlik nedeniyle ortalamanin
altinda bir performans sergilemistir. Birgok yatirrmci Haziran ayinin sonuna kadar segimlerin
sonucunu eklemistir ve yatirim kararlarini ertelemistir. Alisveris merkezleri, ofisler, endustriyel ve
lojistik tesisler, oteller ve araziler gibi gesitli mulk tiplerindeki fiyat seviyeleri 1Y 2018'de 2017
yilinin ilk yarisina kiyasla hafif bir disis gdstermistir. Bununla birlikte s6z konusu mdulklerdeki
getiri oraninda %7-8 bandindan %7,75-8,5 seviyesine dogru bir artis goézlenmistir. Konut
piyasasinda yabanci yatirimcilarin tercihlerini belirleyen énemli konular vardir. Avrupa’daki
piyasalar agisindan ilk etapta glvenlik ve egitim 6n plana gikmaktadir. Bununla birlikte, basta
Almanya olmak uzere Euro Bélgesi'ndeki Euro bazli daha yiksek gelir ve getiri oranlarinin yani
sira - 6zellikle Portekiz’deki esnek 6n sartlar sayesinde - serbest dolagim hakki kazanma durumu
yabanci yatinmcilarin ilgisini cekmektedir (JLL, 2018).

2018 yihinda konut satiglari, bir énceki yila gére %2,41 oraninda azalma go&stererek 1.375.398
adet seviyesinde kapanmistir. Yilin neredeyse tamaminda konusulan insaat maliyetlerindeki
artis, konut satiglarindaki ve konut fiyat endeksi artis oranindaki yavasglama trendi, konut kredisi
faiz oranlarindaki artis, konut ve is yerlerindeki KDV indirimi gibi konu basliklari gindemin ana
unsurlari olmustur. Bununla birlikte, yabancilarin Ulkemizde gayrimenkul edinimlerine yonelik
getirilen tesvik ve yasal mevzuat degisiklikleri ile nihai tlketiciye saglanan baz tesvik ve
kampanyalarin slresinin uzatiimasi da yilin ikinci yarisinda konusulan konularin basinda
gelmistir.

2018 yilinda ipotekli satiglarda, gecen yila gére adet bazinda %41,49’luk bir daralma yasanmistir.
Toplam konut satislarinda ipotekli satiglarin payi ise gegctigimiz yil %33,57 iken bu yil %20,13
oraninda gergeklesmistir. Yil igindeki konut kredisi faiz oranlarindaki yukari

yondeki hareketliligin dogrudan ipotekli satis miktarini etkiledigini sdyleyebiliriz. 2018 yilinda
gecen yila gore ilk el satilan konutlarda %1,23 oraninda, ikinci el satilan konutlarda ise %3,44
oraninda azalma goérulmustir. Taleplerde yasanan daralmalarin konut fiyatlarindaki

etkisi de ¢cok gegcmeden goérulmeye baslanmis, konut fiyat artisinda 2017 yilinda goérilen ivme
kaybi 2018 yilinda da devam etmistir. TCMB verilerine goére, 2017 yili sonunda %211,13 olan
konut fiyat endeksi yillik artigi Kasim ayinda %10,48’e kadar gerilemistir.

(GYODER, 2018, 4.Ceyrek Raporu).

Merkez Bankasrnin yayinladigi Konut Fiyat Endeksi (KFE 2017=100) verilerine goére, konut
fiyatlari 2019 ilk yarisi itibariyle yillik olarak Tirkiye'de %2,7 artarken, istanbul’da %2,0 oraninda
azalmistir. Ayni dénemde enflasyon %19,5, Turk Lirasinin ABD Dolari kargisindaki deder kaybi
%41,5 olarak gerceklesmis; bir yila kadar olan yillik mevduat faizlerinin getirisi de %23,0
olmustur. ingaat maliyeti endeksi 2018 yilinda bir énceki yila gére %18,4 oraninda artis
gOsterirken; 2019 yili Nisan ayinda bir 6énceki yilin ayni dénemine gére %26,4 oraninda artmistir.
Bu durumun en biyuk nedeni Turk Liras’'nin ABD Dolari karsisinda deder kaybetmesiyle olugan
ham madde fiyatlarindaki artigtir. Turkiye genelindeki konut satiglari, 2019 yilinin ilk yarisinda,
2018 yilinin ayni dénemine gdre %?21,7 oraninda gerilemistir. Ayni dénemde, ipotekli konut
satiglarindaki diisiis %58,9 olmustur. Yine bu dénemde, istanbul’da toplam satislarda %16,2;
ipotekli satislarda ise %61,2 oraninda dusus kaydedilmistir.2019 yii Mayis ayi itibariyle,
Turkiye’'deki toplam kredi hacmi 2018 yilina goére %6,5’lik bir dists yasamistir. Bu disls egilimi
konut kredilerinde de benzer sekilde gdzlenmektedir. Mayis ayi itibariyle toplam kredilerin
yaklasik %7’sini olusturan konut kredisi hacmi, 2019 yihinin en disuk seviyesini gérmdustur.
(Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu)
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2019 yili performansi 6zelikle Agustos ayl ve devaminda gelen konut kredisi faiz indirimlerinden
oldukga olumlu etkilenmis ve yili bir dnceki yila gére yaklasik %2 lik bir daralma ile kapatmistir.
Yihinilk 7 ayi i¢in bu kiyaslamayi yaptigimizda ise daralma yaklasik

%21 seviyelerinde idi. 2019 yilini diger yillardan farklilagtiran en énemli konulardan biri ikinci el
satiglarin toplam satiglar igindeki payi olmustur. Bu yildan 6nceki son ¢ yilda %53 gibi

hep ayni oran ile biten yil geneli, bu yil %63 seviyesine kadar ¢gikmistir. ipotekli konut satislarinda
ise 4. ceyrek diger ceyreklerden 6nemli olglide farklilasmis olup, son geyrekte yapilan satiglarin
%30’u ipotekli satis olmustur. Konut kredisi faiz oranlarindaki indirim ile

birlikte bekleyen talebin o6nemli olgiide harekete gegtigi bu rakamlardan rahatlikla
gorulebilmektedir. (GYODER, 2019, 4.Ceyrek Raporu)

2020 yih ilk G¢ ayinda kamu bankalari onderliginde yapilan konut kredisi faiz orani diisirme
kampanyalari konut satislarini da hareketlendirmisti. Ancak, mart ayinda tlkemize ulagsan COVID-
19 salgini hem konut sektérini hem de ekonomiyi olumsuz etkiledi. Yilin basindaki satiglarin
nisan ve mayis aylarinda durma noktasina geldi haziran ayinda ise tekrar baglatilan disik kredi
faizi kampanyalariyla konut satiglari rekor seviyede artti. Tlrkiye genelindeki konut satiglari, 2020
haziran ayinda bir énceki yilin ayni dénemine gére %23,5, istanbul'da ise %16 oraninda artti.
Haziran ayinda yapilan ciddi oranda indirimlerle TCMB'nin yayinlanan agirlikli ortalama faiz
oranlarinin %0,74’e kadar gerilemesi, 2020 yili ilk yarisinda ipotekli satislarin toplam satiglar
icindeki payini Tirkiye’de %43’e; istanbul’da ise %41’e gikardi.

(Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu).

2020 yili Gglincl geyrek konut satislari, bir 6nceki yilin ayni ddnemine gore yaklasik %49’luk bir
artis gostermis ve verilerin agiklanmasindan bu yana ceyreklik bazda en yiksek seviyesine
ulasarak 536.509 adet olarak gergeklesmistir. Konut fiyatlarinda da Adustos ayi

itibariyla %26,22 ile bugline kadarki en yiksek artis orani gdézlemlenmistir. Haziran ayi itibariyla
kamu bankalari tarafindan baglatilan konut kredisi kampanyasinin etkisiyle disik seyreden faiz
oranlari Temmuz ve Agustos aylarinda konut satislarini ve konut fiyat artiglarini olumlu yénde
etkilerken, Eylul ayi itibariyla faiz oranlarinda kayda deger bir artis gérulmis gecen yilin ayni
ayina gore satiglarda %6,92 oraninda gerileme kaydedilmistir.

2020 yili Gglincl geyreginde onceki yilin ayni dénemine gore, ilk el satislarda %23,3 oraninda
diislis, ikinci el satiglarda ise %64,0 oraninda artis yasanmistir. ilk satislarin toplam satislar
icerisindeki orani, bir dnceki ceyrege gore azalarak ceyreklik bazda, veri setindeki en duguk
seviyesi olan %30,1’e gerilemistir. Ipotekli satiglar konut kredisi faiz oranlarindaki gerileme ile
birlikte gecen yilin ayni ddnemine gére %130,7 oraninda bir artigla 242.316 adet olmus ve toplam
konut satiglarina benzer sekilde geyreklik bazda en yliksek seviyesine ulasmistir. Diger satiglar
ise gecen yilin ayni dénemine gdre %15,5 oraninda artis gostererek 294.193 adet olmustur.
Konut kredisi kampanyasi ile duguk faiz oranlariyla finansman ihtiyacinin karsilanmasi tgincu
ceyrek itibaryla konut fiyatlarindaki artis trendini devam ettirmis ve Agustos ayi itibariyla reel
bazda yillik %12,9 artis gériimustur.

Yabancilara yapilan satiglarda ise bir dnceki déneme goére %259,2 oraninda artis gorilmus ve
Uclinct geyrekte yabancilara 11.903 adet konut satisi gergeklestiriimistir. Yabancilara yapilan
satiglarin toplam satiglar igerisindeki oraninda da artis gérilmus ve %2,2 olarak gerceklesmigtir.
(GYODER, 2020, 3.Ceyrek Raporu)

2021 yil ikinci geyrek konut satislari, bir dnceki ¢ceyrege gore yaklasik %210,2 oraninda bir artis
gOstererek 289.760 adet olmustur. Konut satislarinda gegen yilin ayni ddnemine goére

ise %2,1 artis gdézlemlenmistir.

ik satiglar bir énceki ceyrege gére %8,9 oraninda artis gostermis ve 87.508 adet olarak
gergeklesmistir. Bu veri, ilk satislarin geyreklik bazda en disik ikinci verisi olmustur. ikinci el
satislarda %10,7 artis gorilmus olup ikinci geyrekte 202.252 adet ikinci el konut el degistirmistir.
ik satislarin toplam satiglar igerisindeki orani ise %30,2’ye gerilemistir.

Yabancilara yapilan satislar ise bir dnceki geyrege gore %7,2 oraninda artis kaydetmistir. Ikinci
ceyrekte yabancilara 10.601 adet, ilk alti aylik dénemde ise 20.488 adet satis gerceklesmigtir.
Her iki veri de veri setindeki en yuksek sat|§ say|lar| olmustur. ikinci ceyrekte yabancilara yapilan
konut satiglarinda ilk sirada %48, (‘ - '+ yer alirken, ikinci sirada %19,9 pay ile Antalya

SNP-21100284K10EkIFEPE (EGEBOYU)
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Haziran ayinda ipotekli konut satiglarinda 2013 yilindan beri goérilmemis oranda bir artis
gézlendi. Satiglarin bu 1,5 ay gibi kisa siirede bu kadar artmasi Istanbul’da ve iilke genelinde
konut satin almak isteyen ve disik kredi faizini bekleyen énemli bir kesim oldugunu goésteriyor.
Duguk faiz oranlarinin devam etmesi durumunda konut satiglardaki yuksek seyrin yilin geri
kalaninda da siirmesi bekleniyor. (Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu)

1200000

Yillara Gore Konut Satislari

1000000

800000

600000

=oLLLELLLLL

(yariyil)

2021 2020 2019

W ilk satis

2018

ikinci el satis

2017

2016 2015

2014

2013

1200000

Yillara Gore ipotekli Konut Satislari

1000000
800000

600000

S EEREEER

ipotekli ve Diger Konut Satiglari

ile ik Satis ve Ikinci El Satis Konut Sayilari (TUIK)

*2021 yilina ait istatistiki veriler Haziran ayina kadar yayinlanmigtir.
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2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013
(yariyil)
® ipotekli satislar Diger satislar
ipotekli Diger ikinci el

il Toplam satislar | satislar Toplam | Ilk satig satis
2021
(yaryi) 552.810 104.168 | 448.642 552.810 | 167.878 | 384.932
2020 | 1.499.316 (|558.706 | 834.629 |[]1.499.316| 469.740 | 1.029.576
2019 | 1.348.729 | [ 332.508 [ 1.016.221 | | 1.348.729| 511.682 | 837.047
2018 | 1.375.398 || 276.820| 1.098.578 | | 1.375.398| 651.572 | 723.826
2017 | 1.409.314 | [473.099 [ 936.215 ||1.409.314| 659.698 | 749.616
2016 | 1341453 (]|449.508 | 891.945 ||1.341.453| 631.686 | 709.767
2015 | 1.289.320 | 434.388 [ 854.932 ||1.289.320| 598.667 | 690.653
2014 | 1.165.381 | [ 389.689 [ 775.692 ||1.165.381| 541.554 | 623.827
2013 | 1.157.190 | [460.112 | 697.078 ||1.157.190] 529.129 | 628.061
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2021 yih ikinci geyrek konut satislari, bir 6nceki ¢ceyrege gore yaklasik %10,2 oraninda bir artis
gOstererek 289.760 adet olmustur. Konut satiglarinda gegen yilin ayni dénemine gére ise %2,1
artis goézlemlenmistir. ik satislar bir énceki ceyrege goére %8,9 oraninda artis gostermis ve
87.508 adet olarak gergeklesmistir. Bu veri, ilk satiglarin geyreklik bazda en dusuk ikinci verisi
olmustur. ikinci el satislarda %10,7 artis gérilmis olup ikinci geyrekte 202.252 adet ikinci el
konut el degistirmistir. ilk satiglarin toplam satiglar igerisindeki orani ise %30,2’ye gerilemistir.

Konut kredisi faiz oranlarinda sinirlh bir gerileme gorilmesine karsin ikinci ¢eyrekte ipotekli
satiglarda bir énceki ¢eyrege gore %20,6 artis gortulmustir. 56.952 adet konut ipotekli olarak
satilirken diger satiglar 232.808 adet olarak gerceklesmistir. Gegen yilin ayni dénemine gore ise
konut kredisi faiz oranlarinda indirimlerin bagladigi haziran ayindaki ipotekli satiglarin da etkisiyle,

ipotekli satislarda %58,5 gerileme gorilirken diger satislar %58,7 artis kaydetmistir. (GYODER,
2021, 3.Ceyrek Raporu)
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2021 yih 2.Ceyrek verileri bir énceki yilin ayni dénemine gére ilk defa satilan konutlar 963,13 azalarak
87 bin 508 adet oldu. Ikinci el konut satislari da %4,58 artarak 202 bin 252 adet olarak gerceklegti.

tarafindan bir konutun ilk defa satimasi.
ast.

OFIiS VE TICARI GAYRIMENKUL PiYASASI

COVID-19 salginin mart ayinin baslarinda Tirkiye'ye de sigramasi ile beraber istanbul Ofis
Piyasasi’ndaki stirmekte olan “Kiraci Piyasasi” devam ediyor. 2020 ilk yar itibariyla, kira fiyatlari
ve bogluk oranlarini degerlendirdigimizde ofis piyasasinda COVID-19 etkilerinin heniz piyasa
verilerine yansimadigini sOyleyebiliriz. Gegici olarak kapanan ofisler ile birlikte benimsenen
uzaktan calisma modeli, ilk tepki olarak firmalarin kiralama alani ihtiyaclarini distrmelerine
sebep oldu. Bu donemde kiralama iglemlerinde ©Onceki donemlere kiyasla dusls
g6zlemlememizin yani sira, pek ¢ok firmanin esnek ¢alismayi kalici hale getirdigi haberlerini
aliyoruz. Bunun yani sira sosyal mesafe kuralinin ofislerde de uygulanmaya baslamasiyla kisi
basi kullanilan ofis alani artti. (Colliers International, 2020 ilk Yari Raporu)
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2020 yil Ggilincli geyredin sonunda istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m2 olarak ayni
seviyede kalmistir. Ote yandan saglikli galisma alanlarina yénelik nitelikli ve modern altyapili bina
cozimlerinin gerekliligi dogrultusunda arz, yeniden siniflandiriima konusu olacaktir. Uglincii
ceyrekte kaydedilen kiralama iglemleri yaklasik 90.869 m? olarak gergeklesirken, Eylil sonunda
kiralama islemleri toplamda 223.000 m? olmustur. Uglincii geyrekte kaydedilen islem hacmi bir
onceki c¢eyrede kiyasla, baslica devam eden anlagsmalarin finalize olmasi beraberinde iki
katindan fazla bir oranda, bir énceki yilin ayni donemine goére ise %15 artis kaydedilmistir.
Bununla birlikte, Gg¢lncu geyrekte gerceklesen kiralama islemlerini sayica %75 gibi blydk bir
cogunlugunu ve metrekare bazinda yarisindan fazlasini yeni kiralama anlagmalari olustururken,
geriye kalan kiralama faaliyetleri yenileme anlasmalari olarak gergeklesmistir.

Ofis galisma alanlarinda sosyal mesafe uygulamalari igin yapilan kisa vadeli ¢bziimler cogunlukla
bircok kurulusta strdiridlmustir. Bundan sonraki siregte, kuruluslar igin uzun vadeli ¢ézimler;
temel prensibin esneklik Gzerine oldugu saglik, verimlilik ve maliyet optimizasyonu odaklari
etrafinda yeniden sekillenen calisma alanlari ile ortaya ¢ikacak olup, dérdincu ceyrek ve
onUmuzdeki yilin basindan itibaren ofis pazarinin itici glici olmasi beklenmektedir. Bu nedenle,
kurulusglar verimliligin en Ust seviyede elde edilebilmesi igin yeni normal dogrultusunda Uretkenlik
ve uzaktan galisma yonetimi arasinda énemli bir denge

saglamalidir. Bunun gercgeklesebilmesi adina, fiziksel ofis alanlari kesin olarak gerekli olmaya
devam edecek olup, genel olarak daha is birlikgi ve sosyal alanlar sunan alanlarin iglevselligine
yonelik degisimler olmasi 6ngdrilmektedir. Toplam bir galisma alani ekosistemi

altinda; sirketlerin, galisanlarina herhangi Gglncul bir yerden en azindan belirli bir seviyede
calisabilme olanagi saglamasi beklenecek olup, tek bir genel merkez yerine, galisanlarin ikamet
yogunluguna bagh olarak uygun uydu ofisler, 6zellikle blylk isglci olan kuruluglar igin orta
vadede 6n plana ¢ikmasi beklenmektedir.

Bununla birlikte, ofis bina arzi; saglikli ¢galisma alanlarinin gerekliligi dogrultusunda modern ve
nitelikli altyapisi olan ylksek kalitedeki binalarin belirlenmesi ile yeniden siniflandirilacaktir.
Kiralama talebi beklendigi tUzere tglUnclU ceyrekte artis gOsterirken, temel olarak devam eden
anlagmalarin bitmesi sonucu ylkselmistir. Ote yandan, déviz kurunda &zellikle bu geyrekten
itibaren kaydedilen belirgin artis mal sahibi Uzerinde ve kiralama faaliyetlerinde etkili olmayi
surdlrecektir. Bunun yani sira kiraci lehine ortam orta vadede devam edecektir.

(GYODER,2020 3. Ceyrek Raporu)

Pandemi ile gegen bir buguk yillik sire igerisinde birgok sektérde oldugu gibi ofis pazarinda da
belirgin degisimler yasanmaktadir. Uzaktan ¢alisma aligkanliklarinin arttigr bu dénemde Sirketler
Kovid-19 sonrasindaki calisma sekilleri Gzerine calismalar yapmaktadir. Bu kapsamda ofis
alanlarinin niteligi, teknolojik altyapisi ve erisim hi¢ olmadigi kadar énemli hale gelmigtir. 2021
yihnin ikinci geyreginde ofis pazarina yeni arz eklenmezken, istanbul ofis pazarinda genel arz
6,46 milyon m? olarak ayni seviyede kalmistir. ikinci ceyrekte gergeklesen toplam kiralama
islemi 54.336 m2 olurken, gecen yilin ayni dénemine oranla dnemli bir fark géstermemektedir.
islemlerin %76 oraninda blyik c¢ogunlugunu yeni kiralama anlasmalari olusturmustur. Ote
yandan iglemlerin %15’ini yenilemeler olustururken, %8'’i ise mal sahibi kullanicilari tarafindan
gerceklesmistir. (Gyoder,2021, 3.Ceyrek Raporu)

Istanbul 8.248 B.420 8.498

lzmir 6.814 6.878 7.074
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Bursa 5.100 | 5.467 5.027
Antalya 4.733 5123 4.098
Ankara 5.692 | 5.549 5.218
Kocaeli 4 366 4,188 4328
Adana 3.800 | 4,687 3.378

Kaynak: Endeksaa

Béigelere Gére Istanbul Ofis Pazari

Avrupa " Stok ;
Yakasi (o C %) ) DN ) Dram (%)

Cendere-Seyrantepe

Anadolu
Yakasi

Kavacik

(mraniye

Altunizade

Kozyatai

Doju |stanbul*+*

2021 Yil 2. peyreginde genel arz 5,46 milyon m® alup bir Snceki ceyrekle ayr seyretll. Gerpeklesen toplam
kiralama iglemileri 54 Bin m¥dir. Bu ceyrekle gergeklegen kiralama islemierinde, bir dnceki ceyrade gire
%3, 7 digtis, bir dnceki yilin ayni dénemine gére lse 59,25 azalis gésterdi.

Kaynak: Ofis wenlan Cushmand Wakedeld taafmdan G YODER ioin drel olarak hazirkeamvgiin.
"NigaraseAkaretier Sarhares: Macka. Tepyikiye balpakeviny kansamakiadi.

" Gonegl Yenibosog-Hakykdy-lifaly biigeknn agsamakdiady:

KGRy -Matepe- ana Fendik hdigelen kansamadiack.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
Herhangi bir kisitlayici faktorle karsilagiimamistir.
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Sancaktepe Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligu,

Tapu Kadastro Genel Mudurlagu web portali ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve
kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler
* Gelisen bir bolgede yer almaktadir.
*  Yakin cevresinde nitelikli konut projelerinin bulundugu gézlemlenmistir.
* Tem Otoyoluna,Sancaktepe ilge merkezine ve Sile otoyoluna yakin konumdadir.

*  Tercih edilen bir bélgede konumlanmaktadirlar.

*  Givenlikli, sosyal aktiviteli, kapali otoparkli prestijli ve liiks bir sitede yer almaktadirlar.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Yakin cevrede nitelikli projelerde konut arzi yogunlugu bulunmaktadir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

SNP-2110025 SANCAKTEPE (EGEBOYU)

5.1 - Pazar Yaklasimi

Bu ybdntemde; dederi belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en 6nemli husus emsal gayrimenkullerin gercek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deger kaybi, kullanim
alanlarina ait kiyaslama, cevre diizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi gereklidir.
Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler dederlemesi yapilan tagsinmaza uygulanarak
degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve tutarsizhig
nedeni ile saglikli sonuglara ulasabilmek i¢in en gok bu yéntem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

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

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu tasinmaza iligskin yapilmis olan dederleme ¢alismasinda;

Sinpas Egeboyu binyesindeki 7 adet bagimsiz bdlimin degerlemesinde Emsal Karsilastirma
Yaklasimi Yéntemi ve Gelir indirgeme Yéntemleri kullaniimistir.

(Degerleme Sinpas GYO A.S. 'den alinan stok listesine gore yapiimigtir.)

6.1 - Pazar Yaklagimi
Satilik Konut Emsalleri

1 Turyap Meydan Sancaktepe
Tel 0 (533) 778 44 98

Konu tasinmazlar ile ayni projede yer alan, 5.katta konumlu, 78 m? alanh beyan edilen 1+1 daire
1.150.000 TL bedel ile satihktir. Potansiyel kirasinin 4.000 TL olabilecegi vurgulanmistir. Kap.
Orani yaklasik % 4.17 olarak hesaplanmistir.

SATILIK 78].-M?2 1.150.000(.-TL 14.744 .-TL/M?
KIRALIK 78].-M? 4.000(.-TL 51 .-TL/M?

2 Turyap Meydan Sancaktepe
Tel 0216 529 00 49

Konu taginmazlar ile ayni projede yer alan 1+0 daire satilik durumdadir. 2. katta yer alan
tasinmaz 55 m?2 brit alan ile pazarlanmaktadir. Tasinmaz 795.000 TL bedel ile satiliktir.

| satwk | s5[-m2 | 795.000]-TL | 14.455| -TLM?

3 Remax Eksen
Tel 0 (532) 747 67 58

Benzer nitelikte Sinpas Aqua City projesinde yer alan tasinmaz 75 m? brit alan ile
pazarlanmaktadir. 1+1 tipte olup 4. katta konumlanmistir. Potansiyel kirasinin 4.200 TL
olabilecedi beyan edilmistir. Yaklasik kapitalizasyon orani % 3.60 olarak hesaplanmigtir. Benzer
nitelikte bir proje igerisinde yer almaktadir.

SATILIK 75].-M? 1.400.000(.-TL 18.667| .-TL/M?
KIiRALIK 75].-M? 4.200(.-TL 56| .-TL/M?

4 Seaworld Atasehir
Tel 0 (216) 504 95 95

Benzer nitelikte Sinpas Aqua City projesinde yer alan tasinmaz 126 m? brit alan ile
pazarlanmaktadir. 2+1 tipte olup 1. katta konumlanmistir. Tasinmaz 2.600.000 TL bedel ile
satiliktir.

SATILIK 126|.-M? 2.600.000(.-TL 20.635( .-TL/M?
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Kiralik Konut Emsalleri

5 Turyap Meydan Sancaktepe
Tel 0 (216) 529 00 49

Degerleme konusu tasinmazlarla ayni projede 1. katta yer alan 2+1 planh daire kiralik
durumdadir. 120 m? brat alan ile pazarlanmaktadir. Taginmaz aylik 5.200 TL bedel ile kiraliktir.

| KiRALIK | 120[-m2 | 5200 -TL | 43) -TLMm?

6 Evsell Sancaktepe
Tel 0532 255 55 15

Degerleme konusu tasinmazlarla ayni projede 4. katta yer alan 3+1 planli daire kiralik
durumdadir. 205 m? brit alan ile pazarlanmaktadir. Tagsinmaz aylik 8.250 TL bedel ile kiraliktir.

| KiRALIK | 205[-m: | 8.250|.-TL | 40[ -TL/M?
7 Realty PM
Tel 0 (216) 621 22 77

Degerleme konusu taginmazlarla ayni projede 4. katta yer alan 3+1 planli daire kiralik
durumdadir. 156 m? br(t alan ile pazarlanmaktadir. Tagsinmaz aylik 7.200 TL bedel ile kiraliktir.

KIRALIK |  156[.-m2 | 7.200[.-TL | 46| -TL/M?

Satilik ve Kiralik Ticari Emsaller

8 Deniz Gayrimenkul

Tel 0 (216) 622 06 21

Konu taginmazlara yakin konumda cadde cepheli, zemin ve bodrum katta konumlu toplam 260
m? kullanim alanh depolu diikkan 2.480.000 TL bedel ile satiliktir.

SATILIK | 260[-m2 | 2480.000[-TL | 9538 .-TLM

O Deniz Gayrimenkul

Tel 0 (216) 622 06 21

Konu tasinmazlara yakin konumda Denge Towers projesinde bulunan, 200 m? kullanim alanh
diikkan 2.520.000 TL bedel ile satiliktir. Tagsinmazin kira getirisinin aylik 12.000 TL olabilecegi
beyan edilmigtir.

SATILIK 200|.-m? 2.520.000(.-TL 12.600 .-TL/M?

SNP-2110025 SANCAKTEPE (EGEBOYU)
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Konu taginmazlara yakin konumda Stimer Caddesi Gzerinde yer alan, 330 m? kullanim alanli
depolu dikkan 2.100.000 TL bedel ile satiliktir. Taginmazin kira getirisinin aylik 10.000 TL
olabilecegdi beyan edilmistir.

KiRALIK

330

~M?

10.000].-TL

30

~TL/M?

SATILIK

330

-2

2.100.000|.-TL

6.364

~TL/M?

11 Turyap Meydan Sancaktepe

Tel 0 (216) 529 00 49

Konu tasinmazlara yakin konumda, Ebubekir Caddesine paralel sokak tzerinde yer alan, giriste
75 m?, bodrum katta 75 m? olmak tzere toplam 150 m? kullanim alanli depolu dikkan 1.780.000

TL bedel ile satiliktir.

| sATILK

150|.-Mm= |

1.780.000.-TL |

11.867

~TL/M?

12 Acibadem Ormet Emlak

Tel 0 (216) 326 60 90

Konu taginmazlara yakin konumda, Ulus Caddesi tzerinde yer alan, giriste 210 m?, asma katta
30 m? olmak uzere toplam 240 m? kullanim alanh dikkan aylik 10.000 TL bedel ile kiraliktir.

| KIRALIK

240(.-m2 |

10.000|.-TL |

42

~TL/M?

13 Deha Yapi Gayrimenkul

Tel 0(532) 712 28 03

Konu tasinmazlara yakin konumda Denge Towers projesinde yer alan, zemin katta 140 m?

kullanim alanina sahip dikkan aylik 18.000 TL bedel ile kiraliktir.

KIiRALIK

140.-m2 |

18.000|.-TL |

129

~TL/M?
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Emsal Krokisi

¥ Leatiet| Google

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bdlgede yer alan, prestijli projelerde konumlu olan
liks vasifli konut birim m? degerlerinin 10.000.-TL/m? ile 18.000.-TL/m? araldinda degistigi
belirlenmis olup ortalama konut birim m? degeri olarak 13.654 TL/m? takdir edilmistir.

Degerleme konusu tasinmazlarin alanlarina gére m? birim degeri farklilastirilarak takdir
edilmistir. Prestijli projelerde konumlu olan ticaret birim m? degerlerinin ise 16.000.-TL/m? ile
22.000.-TL/m? arahginda degistigi gozlemlenmis olup ortalama birim m? degeri olarak 21.170
TL/m? takdir edilmistir. Bu baz degerler esas alinarak daire ve ticari birimlerin konum kat ve
serefiye 6zelliklerine bagli olarak deger éngdruleri yapiimigtir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi ile s6z
konusu taginmazlarin mevkii, site icindeki konumlari, ic mekan 6zellikleri, alanlari, katlari dikkate
alinarak herbiri icin ekte belirtilen birim m? de@erleri takdir edilmistir.

Asagidaki tablolarda 54 nolu konut ve 28 nolu dikkan birim m? hesaplamalarinda Ornekleme
olarak dikkate alinmistir.

Degerlemesi yapilan bagimsiz bolimlerin her birinin Pazar Yaklagimi Yontemi ile elde
edilen degerleri Konutlar igin EK-3' deki listede, Ticariler igin EK-4' deki listede
belirtilmisgtir.
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Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak analizi
yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun dncelikli amaci
degerleme sirasinda boélgeden edinilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmaz/tasinmazlara
g6re durumlarini kargilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz “iyi/kligik” olarak belirtiimisken (-)
dizeltme, "ko6tl/blyldk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme yapilmaktadir. Emsallerin her birinin
tasinmazlara goére farkhliklari olacagindan bu oranlarda da farkhliklar olusabilmektedir.
Duzenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari asagidaki tabloda
gésterilmistir. Ornegin, emsal tagsinmazin alani degerlemesi yapilan taginmazin alanindan daha
biyik ise alana iliskin yapilacak diizeltme (+) yonde olmaktadir. Diizeltme orani 6ngorilirken de
yine alan o6zellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler, sirketimizdeki diger veriler, sektor
arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim unsurlar dikkate alinarak dizeltme
orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COKKOTU [ COKBUYUK 20% tizeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU [ ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI  |ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUGUK -20% - (-11%)
COK IYi COK KUCUK -20% tizeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (54 NOLU KONUT)

DEGERLEME
BILGI KONUSU Emsal 1 Emsal 2 Emsal 4
TASINMAZ
SATIS FIYATI 1.150.000 795.000 1.400.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 78,07 78 55 75
BIRIM M2 DEGERI 14.744 14.455 18.667
o BENZER KUCUK BENZER
ALANA iLiSKIN DUZELTME
0% -20% 0%
KAT
L BENZER BENZER BENZER
KATA ILiISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAVYA iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM ORTA IYi BENZER ORTA IYi
KONUMA iLISKIN DUZELTME -5% 0% -5%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN 0 o .
DUZELTME 5% 5% =%
TOPLAM DUZELTME -10% -25% -10%
» D R 654 0.84 6.800
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KARSILASTIRMA TABLOSU (28 NOLU DUKKAN)
DEGERLEME
BILGI KONUSU Emsal 8 Emsal 9 Emsal 10
TASINMAZ
SATIS FIYATI 2.480.000 2.520.000 2.100.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 35,42 260 200 330
BIiRIM M2 DEGERI 9.538 12.600 6.364
S BUYUK BUYUK BUYUK
ALANA iLISKIN DUZELTME
40% 40% 40%
DEPOLU DEPOLU .
KAT DIKKAN DOKKAN DEPOLU DUKKAN
S ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
KATA ILISKIN DUZELTME
17% 17% 17%
FONKSIYON
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
CEPHE KOTU KOTU KOTU
CEPHEYE
.. . .. 0, 0, 0,
iLISKIN DUZELTME 25% 25% 25%
KONUM KOTU KOTU KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 25% 25% 25%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN PROJE SER. KOTU KOTU KOTU
DUZELTME 25% 25% 25%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN . . .
DOZELTME -10% -10% -10%
TOPLAM DUZELTME 123% 123% 123%
» D R 0 0 8.08 4.159

Konu tasinmazlarin bulundugu bélge, markali konut projelerinin yogunlukta oldugu bir bélgedir.
Yeni inga edilmis olan bu projeler kismen disariya acik, icerisinde pek c¢ok sosyal tesisi
barindiran sitelerdir. Yapilan konut pazar arastirmasinda emsal tasinmazlarin satis degerlerinin
konumlu olduklari sitelerin imkanlarina ve teknik altyapilarina, bulunduklari binanin yasina,
binadaki konumuna, i¢ mekan 6zelliklerine ve alanina gore degiskenlik gosterdigi belirlenmisgtir.
Tasinmazin &zelliklerine en yakin oldugu kanaatine varilan 3 adet emsalden yararlaniimistir.
Pazar yaklasimi analizine goére degerleme konu tasinmazlar icin belirlenen satis degerleri
asagidaki tablolarda gésterilmistir.

Pazar Yaklasimi Yontemine Gore Tagsinmazlarin Degeri

7 Adet Tagsinmazin Toplam Degeri 13.349.390 TL
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6.2 - Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Parsel Gzerinde kat miulkiyeti kurulmus olmasi, tasinmazlarin yapi kullanim izin belgesine sahip
olmalari nedeni ile yeniden inga etme maliyeti yaklagimi kullaniimamistir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklasimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir mulkin bir yilik net kira getirisini bu yéntem yeni bir
yatirnmci agisiindan gelir dreten mulkiin piyasa degerini analiz eder. Milklerin satis degerleri ile
kiralari arasindaki iliskiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yillik Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formuliinden yararlanilir. kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama donemi
sonrasindaki kira gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir. Bu oran ile elde edilen deger ayni
zamanda s0z konusu gayrimenkulun o yildaki “piyasa satis” degerini de g0sterir.

6.3.1 - Kapitalizasyon Orani Analizi

Yukarida belirtilen emsaller incelenerek asagidaki tabloda belirtilen sonuclara ulasiimigtir.
Emsallerin pazarlik paylarinin bulunmasi, elde edilebilen bilgilerin beyana dayal bilgiler olmasi,
konumlari ve diger 6zellikleri de g6z 6niinde bulunduruldugunda bdlgede kapitalizasyon oraninin
konutlarda % 3.60 -% 5,71 araliinda oldugu gézlemlenmistir. Elde edilen veriler dogrultusunda
bu calismada kapitalizasyon orani ortalama olarak %5 kullaniimigtir.

Aylik Kira  Yillik Kira

El\ln;sr:;:: Alan (m?) Degeri Degeri Satl?T[I)_t)ageri Kag)i:::lz?;);on
(TL) (TL)
Emsal 1 78 4.000 48.000 1.150.000 4,17%
Emsal 3 75 4.200 50.400 1.400.000 3,60%
Emsal 9 200 12.000 144.000 2.520.000 5,71%
Emsal 10 330 10.000 120.000 2.100.000 5,71%
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6.3.2 - Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Gore Tasinmazin Degeri

Yukarida belirtilen hesaplamalar dogrultusunda Degderlemesi yapilan badimsiz bolimlerin her
birinin Dogrudan Kapitalizasyon Yoéntemi ile elde edilen degerleri EK-5 deki listede belirtiimigtir.

Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Goére Taginmazlarin Degeri

7 Adet Tasinmazin Toplam Degeri

14.612.000 TL

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazlarin konumlari, buyukltkleri mimari projeleri ve yasal mevzuatin izin verdigi 6lglide
yapilasmis olmasi nedeni ile mevcut kullanimlari olan konut ve diikkkan kullaniminin en etkin ve

verimli kullanim olabilecedi kanaatine variimistir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

s Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

7 ADET TASINMAZIN TOPLAM DEGERI (.-TL)

13.349.390,00 TL

m  Gelir indirgeme yaklagimina gore;

7 ADET TASINMAZIN TOPLAM DEGERI (.-TL)

14.612.000,00 TL
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri IlI-62.1 sayilli “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklagsimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme galismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yéntemin dogruluguna ve givenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varligin
degerlemesi igin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi
gerceklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmay! da g6z 6niinde bulundurmasi gerekli
gorulmekte olup, ozellikle tek bir yontem ile givenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya
dayali veya goézlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli gérultip kullanilabilir. Birden
fazla degerleme yaklasimi veya ydnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildidi hallerde, s6z konusu farkl yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin
makul olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve
gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima sirecinin degerlemeyi gergeklestiren
tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gorilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklagim veya ydntemler uygulanip birbirinden
olduk¢a uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel olarak
uygun bulunmadigindan, dederlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkh
oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedirler yiritmesi gerekli goériimektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin yaklagimlardan/yéntemlerden biriyle daha iyi
ve daha guvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer
verilen kilavuz hikimleri tekrar degerlendirmesi gerekli gérilmektedir." denmektedir.

iki deger arasinda farklilik oldugu gorilmektedir. Gelir ydnteminde belirli ekonomik kosullar
icerisinde tahmini rakamlar tUzerinden buguinki degere ulagiimaktadir. Ekonomik kosullarin her
an degisebilecegi ihtimali gézéninde bulundurularak ve piyasa degeri yaklasimi ydnteminde ise
degerlerine ulagilirken elde edilen verilerin daha tutarl ve daha az yaniltici oldugu kanaatine
varilmasi nedeni ile sonug bélimunde 7 adet tasinmaz icin Pazar Yaklasimi ydntemi ile elde
edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.

6.5.2 - Musterek veya Bolinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastirilmasi sonucu s6z
konusu taginmazlarin her birinin, bulunduklari kat, alan, tip gibi unsurlari dikkate alinarak birim
m? degerleri takdir edilmigtir.

6.5.3 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlari
Degerleme konusu tasinmaz icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sozlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsiligi yontemi
kullaniimamistir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme galismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate alindiginda
hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.
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Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Gorusg

Yapilan incelemeye gore yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu goériimustir. Tasinmazlarin ingaati
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almig, cins tashihi yapilmistir. Sermaye Piyasasi
Kurulu' nun Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine istinaden Gayrimenkul
Yatirim Ortakhdi portféyinde “Binalar” basligi altinda bulunmasinda herhangi bir engel
bulunmadigi kanaatine variimigtir

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Degerlemesi yapilan bagimsiz bolimlerin her birinin kira degerleri EK-5 Dogrudan Kapitalizasyon
tablosundaki listede belirtiimistir.

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

Degerleme konusu tasinmazlar kat mulkiyetlidir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Milk Hakkinin
Devredilebilmesine iligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Sézlesmelere Ozel Kanun
Hukumlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi
Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu tagsinmazlar kat mulkiyetli ve tim hisseleri Sirkete ait oldugundan bu kapsam
disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklar Portféyiine Alinmasinda
6.5.9 - Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergcevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis lle Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin Ve
Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkulin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lligkin Goriis
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Yapilan incelemeye goére yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu goérilmustir. Tasinmazin insaat
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almis, cins tashihi yapilmis, kat malkiyeti kurulmustur.
Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine
istinaden Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portfdyiinde “BINA” bash@ altinda bulunmasinda
herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine variimistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise;

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi’'nin 30. maddesinde “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakhda, bedelsiz veya disuk bedel karsiligr ortakhk
lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa
sahibi lehine ortaklik portféyinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya diger sinirli ayni
haklar tesis edilmesi mumkUnddr. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve
gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iligkin
olarak ya da yatirimlar igin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar Gzerinde ipotek, rehin ve
diger sinirl ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir.

Mulkiyet sahibi Sinpas GYO A.S. tarafindan degerleme konusu tagsinmazin Gzerinde yer alan
Tarkiye Halk Bankasi A.S. lehine ipotek kaytlarinin yukarida anilan teblig maddesinde belirtilen
islemler nedeniyle konulmus oldugunu beyan eden yazili agiklamasi eklerde yer almaktadir.
Tasinmaza dair takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye konusu tasinmaz (zerinde
portfdyde bulunmasini olumsuz etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadigi gérulmastar.

Tebligin 22-1-b maddesinde “PortfGylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iligskin
olarak yapi kullanma izninin alinmig ve kat mudlkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur.”
denilmektedir.

6258 Ada 25 Parsel Uzerindeki degerlemesi yapilan 7 adet bagimsiz bélimun yapilarin ruhsat,
proje ve iskan belgelerinin bulunmasi, kat mulkiyetine gecilmis olmasi, yasal gereklerin yerine
getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut
olmasi nedeniyle Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel husus olmadigi,
"BINA" olarak gayrimenkul yatirim ortakligi portféyiinde bulunmasinda sakinca bulunmadig
kanaatine variimistir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REE

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, gcalisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu taginmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu,
cevrede yapilan piyasa aragtirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kogullari dikkate alinmistir.
Bu bilgiler dogrultusunda degerleme konusu 7 Adet bagimsiz bolimin;

31.12.2021 tarihli toplam degeri icin ;
13.349.390 .-TL
(0on Ug Milyon Ug Yiiz Kirk Dokuz Bin Ug Yiiz Doksan Tiirk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
15.385.420 .-TL

kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

///?/“"

Gizem GEREGUL EVLEK Eren KURT
Lisans No: 409558 Lisans No: 402003

*

*

*

SNP-2110025 SANCAKTEPE (EGEBOYU)

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

KDV oranlari guncel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

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

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

Degerleme kurulugunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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