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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

SINPAS GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

ISTANBUL iLi SANCAKTEPE iLGESI

PASAKOY MAHALLESI'NDE
YER ALAN 1 ADET ARSA

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

AHMET

OzGUN

HERGUL
SNP-2310005 SANCAKTEPE

Bu belge ***********
kimlik numarali
AHMET OZGUN
HERGUL
tarafindan
elektronik olarak
imzalanmistir.

Tarih: 10/01/2024
20:50

GIZEM

GEREGUL

EVLEK

r/__\?/ .:».':’;:‘ 3

Bu belge ***********
kimlik numarali
GIZEM GEREGUL
EVLEK tarafindan
elektronik olarak
imzalanmistir.

Tarih: 10/01/2024
21:35

EREN
KURT

BU belge *eens
kimlik numarali
EREN KURT
tarafindan
elektronik olarak
imzalanmistir.

Tarih]10/01/2024
21:45



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHi 01.12.2023

DEGERLEME

BASLANGIC TARIHI 04.12.2023

DEGERLEME BITi$

TARIHI 31.12.2023

RAPOR TARIHi 05.01.2024

RAPOR NO SNP-2310005
KULLANIM AMACI PAZAR DEGERI TESPITI

SANCAKTEPE ILCESI PASAKOY MAHALLESI'NDE YER ALAN

DEGERLEME KONUSU 1 ADET ARSA

DEGERLEME ADRESI PASAKOY MAH. 121 ADA 1 PARSEL, SANCAKTEPE/ISTANBUL

A. Ozgiin HERGUL - Degerleme Uzmani (Lisans N0:402487)
Gizem GEREGUL EVLEK-Degerleme Uzmani (Lisans No0:409558)
Eren KURT-Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

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

RAPORUN KAPSAMI
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iCINDEKILER

igindekiler
Ekler

1 - 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 iliskin Bilgiler

2 - Degerleme Konusu Tasinmazin Miilkiyet ve Yapilagma Bilgileri
2.1 - Tapu Kayitlari
2.2 - Takyidat Bilgileri
2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler - imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

3 - Degerleme Konusu Tasinmaz ile ilgili Bilgiler
3.1 - Tanimi
3.2 - Konumu ve Yakin Cevre Ozellikleri
3.3 - Ulasim Ozellikleri
3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

4 - Degerleme lle ilgili Analizler
4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

5 - Degerleme Yoéntemleri
5.1 - Pazar Yaklagimi
5.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

6 - Tasinmazin Degerleme igleminde Kullanilan Yéntemler
6.1 - Pazar Yaklagimi
6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi Analizi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi

7 - Sonug
7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ Cumlesi
7.2 - Nihai Deger Takdiri

EKLER

Ek -1 - Tasinmaz gosteren fotograflar- Resmi Belgeler
Ek -2 - Tapu Kaydi - (Takbis belgesi-kopya)

Ek -3 - imar durum yazisi(kopya)

Ek -4 - Tapu Sureti

Ek -5 - Arsalara iligkin Beyan

Ek 6 - ipotege iligkin Bilgilendirme Yazisi

Ek -7 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans Belgeleri (kopya)
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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler gergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlan (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

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

*  Analizler ve sonuclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkin yeri ve tiri konusunda daha
Onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mulka kigisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan tasinmazin de@erleme tarihindeki pazar
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

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

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergcevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma gergevesinde 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/IST.

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikkdere 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.$. 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.

Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati gercevesinde dederleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmigtir.
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Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan tasinmazin degerleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu taginmazlar icin SNP-2310005 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
A. Ozgiin HERGUL raporu hazirlayan dederleme uzmani olarak, S.Seda YUCEL KARAGOZ
raporu kontrol eden degerleme uzmani olarak ve Eren KURT kontrol eden/onaylayan sorumiu
degerleme uzmani olarak goérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha énce rapor hazirlanmamistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Harig)

SNP-2310005 SANCAKTEPE Loy
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[ 2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI |

2.1 - Tapu Kayitlar

li

iicesi
Mahallesi
Ada No
Parsel No
Alani (m?)
Vasfi

Siniri

Tapu Cinsi

ISTANBUL

SANCAKTEPE

PASAKOY

121
1

31.051,85

ARSA

PLANINDADIR

Ana Gayrimenkul

DEGERLEME KONUSU TASINMAZLARIN MULKIYET BILGILERI ASAGIDAKi TABLODA
BELIRTILMISTIR.

MULKIYET LISTESI
ADA NO PAESEL HISSE ORANI TAPU TARIHI YE\’(‘%'YE c'\lll(.)T S’?\TOFA MALIKi
121 1 758310 / 3105185 | 5.05.2023 14797 24 2325 | ARI FINANSAL KiIRALAMA ANONIM SIRKETI
121 1 1415321 / 3105185 | 5.05.2023 14797 24 2325 | ARI FINANSAL KIRALAMA ANONIM SIRKETI
121 1 121313 / 621037 | 16.06.2023 20074 24 2325 MUTLU GEBI
121 1 324989 / 3105185 | 16.06.2023 20074 24 2325 MUTLU GEBI
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazlarin takyidat ve miilkiyet bilgileri 30.12.2023 tarihinde Web Tapu Sistemi izerinden
alinmis olup ilgili belgeler ekte sunulmaktadir.

Rehin:

Sinpas Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. lehine, 20.01.2021 tarih ve 1682 yevmiye no ile
15.680.000,-TL bedelle 1. dereceden ipotek serhi.

Sinpas Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. lehine, 20.01.2021 tarih ve 1690 yevmiye no ile
31.350.000,-TL bedelle 1. dereceden ipotek serhi.

irtifak:
1243,84 M2 lik kisminda TEIAS lehine irtifak hakki vardir. (05.05.2023 -14797)

Beyan:

* Onsekiz Mart Caddesi No:31/1 ‘deki yapi 6306 sayili yasa kapsaminda riskli yapidir( Sablon:
6306 Sayili Kanun Geregince Riskli Yapi Beyani) 26.04.2023 - 13620

* Onsekiz Mart Caddesi No:31/2 ‘deki yapi 6306 sayili yasa kapsaminda riskli yapidir( Sablon:
6306 Sayili Kanun Geregince Riskli Yapi Beyani) 26.04.2023 - 13615

* 2942 Sayil Kamulastirma Kanunu'’nun 7. Maddesine gore belitme (Karayollari Genel
Mudurlugu lehine). (01.07.2014-13022)

* Diger (Konusu: - ) Tarih: 01/01/1900 Say:: -( Sablon: Diger) (SN:6402036)

SANCAKTEPE BELEDIYESI

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller Uzerinde yer alan takyidatlarin; Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde
belirtilen hikimler ¢cercevesinde tasinmaza olumsuz etkisi bulunmadigi kanaatine variimistir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Degerleme konusu tasinmazlar imar uygulamasi 6ncesi 258 ve 260 numarali parseller iken
imar uygulamasi sonucunda 05.05.2023 tarihinde 121 ada 1 parsel olarak tescil edilmigtir.
05.05.2023 tarih ve 14797 yevmiye no ile imar (TSM) isleminden Ari Finansal Kiralama A.S.
(758310/3105185 ve 1415321/3105185), Mutlu Cebi (121313/621037 ve 324989/3105185)
hisselerine gecmistir.

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

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Sancaktepe Belediyesi'nden alinan 14.11.2023 tarih ve E-80059122-115.02.01-121821 sayili
yazili imar durumuna gore degderleme konusu taginmaz 17.02.2014 tasdik tarihli 1/1000 &lcekli
Pasakdy Revizyon Uygulama imar Plani'nda Kismen Kaks:0.25 H:9.50m. Konut, kismen ise
Enerji Nakil Hatti alaninda kalmaktadir. Plan notlarina gére " Parsel buyukligd 3500 m? den
buyik Konut, Ticaret + Konut alanlarinda, emsal degeri Uzerinden uygulama yapilacak
parsellerde, mania kriterlerini asmamak sarti ile avan projeye gbére uygulama yapilacaktir.
Yiikseklik kriteri avan proje ile belirlenmektedir. "ilgili plan notlarina gére planda Enerji Nakil
Hatti altinda kalan kisimlarda H:4.50 m. Emsal:0.03 gecilmeyecek sekilde ticari Uniteler
bulunabilmekte veya bu kisimda imar planinda belirtilen yapilasma kosullari ENH alaninda
kalan kisim kamuya bedelsiz terk edilmek sureti ile ENH altinda kalmayan parselin diger
kisminda kullanilabilmektedir.

SNP-2310005 SANCAKTEPE
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E=0.25

Hmax=9,50

<) 00:

E=0.25
Hmax=9.50

15.02.2010 TASDIKLI SANCAKTEPE U.i.P. PLAN NOTLARI

1- 1/1000 Olgekli Sancaktepe uygulama imar plani, plan paftalari, plan notlari ve plan raporu ile
bir butlinddr. Plan uygulama alani, plan onama siniridir.

2- 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 Saglik Tesisleri, Dini
Tesis, Resmi Bina, Sosyal Ve Kiltlrel Tesisler, Teknik Hizmet Alanlari vb.) kamu eline
gecmeden uygulama yapilamaz.

3- Ticari alanlarda ve kamu kullanimina ayrilan tim alanlarda proje ve uygulama asamasinda
istanbul imar Yoénetmeligi hiikiimleri dogrultusunda &zirliiler icin uygun diizenlemeler
yapilacaktir.

4- Topografik, Jeolojik, Biyometeorolojik, tagskin gibi nedenlerle 6zel 6nlem gerektiren alanlarda
jeolojik rapor dogrultusunda uygulama yapilacaktir. Tum yapi ve binalarda insaat igin parsel
bazinda Zemin inceleme Raporu yapiimasi gerekmektedir.

5- Bolgesel Trafo ve dogalgaz regilatérii gereksinimini karsilamak (zere, ilge Belediyesince
belirlenecek yerlerde ve ebatlarda, yesil alanlar ve uygun genislikteki kaldirrmlarda trafo ve
regulator yapilabilir.

SNP-2310005 SANCAKTEPE
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6- T.C.K. Kamulastirma sinirina rastlayan parsellerde ilgili kurum gortsi dogrultusunda
uygulama yapilacaktir.

7- Plan onama sinirlari kadastral veya imar parsel siniridir. Sehven cizilen sinirlarda kadastral
parsel ve imar parsel sinirina gére uygulama yapilacaktir.
8- Mera Alanlari Mera Kanunu’na tabi alanlardir. Baska amagla kullanilamaz. ilgili kurum gériisi
dogrultusunda uygulama yapilacaktir.
9- Plan tasdik sinirlarn icinde plan, lejand ve plan notlarinda belirtiimeyen hususlarda “3194
Sayili imar Kanunu”, “istanbul imar Yénetmeligi’, “5216 sayili Bliyiiksehir Belediyesi Kanunu”,
“2863 sayill Kiltir ve Tabiat Varliklarini koruma Kanunu” ve ilgili yénetmelikler ile otopark
yonetmeligi, Deprem Yoénetmelidi, Sidinak Yonetmeligi, Yangindan Korunma Ydnetmelidi,
Binalarda Enerji Performans Yénetmeligi, iISKi icmesuyu Havzalari Yénetmeligi, ISKI Atiksularin
Kanalizasyona Desarj Yonetmeligi ve diger ilgili yasal mevzuat hiktmleri gegerlidir.
10- KTVK bodlge kurulu karari ile korunmasi gerekli kiltir ve tabiat varligi olarak tescil edilmis
olan parsellerde ve bu parsellere komsu olan parsellerde ilgili koruma boélge kurulu tarafindan
alinacak karara gore uygulama yapilacaktir.
11- Mimari Avan Projelerine gére uygulama yapmaya belediyesi yetkilidir. Avan proje ilge
Belediyesince onaylanmadan uygulama yapilamaz.

13- Cekme ve cati katl yapilamaz. Cati aralarinda bagimsiz boélim teskil edilemez. Bu
kisimlarda ancak son kattaki bagimsiz bolimlerle irtibath piyesler yapilabilir. Bu piyesler cati
egimi igerisinde kalmak kosulu ile ait oldugu bagimsiz bélimuin son kattaki sinirlarinin kapladigi
alani gegmemek, minimum 10m? alandan az olmamak ve sagak ucuna 3.00m az yaklasmamak
sarti ile yapilabilir.

14- Planlama alaninda uygulama asamasinda parsel Gzerinde agag tespit ¢alismasi yapilacak
ve bu tespite gore nitelikli tim agac¢ ve agag topluluklari korunacaktir.

15- Plan paftalar lzerine sehven gizilen taramalarla simgenin farkhlik gosterdigi durumlarda
simgeye goére uygulama yapilr.

16- Plan kapsaminda “Mania Plani Kriterlerine ” uyulacaktir. Mania Plani kapsaminda kalan
yapilagmalar ile ilgili olarak 15. Kolordu Komutanhdi 4. Kara Havacilik Alay Komutanhdi ve
Muhabere Hizmet Egitim Destek Komutanhigrnin (Kocaeli/izmit) 1/1000 élgekli Uygulama imar
Planina verdigi kurum gérusu dogrultusunda uygulama yapilacaktir.

17- Kamulastirilarak BOTAS adina miuilkiyet ya da irtifak hakki tesis edilmis olan giizergah seridi
Uzerinde kesinlikle yapi yapillamaz. BOTAS Boru Hattinin etkilendigi alanlarda yapilacak tim
uygulamalarda kurum goérusu alinmadan uygulama yapilamaz.

18- Plan kapsaminda verilen TAKS, KAKS ve Hmaks. degerleri altinda uygulama yapilabilir.

19- Pasakdy bolgesi 18. madde sinirlari disinda kalan alanlarda; Konut, Ticaret + Konut
alanlarinda kalan yapi adalarinda KAKS degerlerine bakilmaksizin parsel buyukligd 350m? 400
m2 (26.07.2021 t.t.) ve altinda kalan Konut, Ticaret + Konut parsellerinde yapi ¢ekme
mesafeleri ve maksimum irtifaya uymak sarti ile yapi nizamini belirlemeye iice Belediyesi
yetkilidir.

20- Kamu kuruluslarinin mulkiyetinde olup da imar planinda yolda kalan parsellerden, mahre¢
almak zorunda olan parseller igin; ilgili kurumun muvafakati aranmaksizin gegis hakki
verilecektir.

21- Bu plan kapsaminda 6ngorilen tim yapilanma alanlarinda iki kati gegen tim binalar da en
az bir bodrum kat yapilmasi gerekmektedir.

22- Karayollarina cephesi bulunan parsellerde kamulastirma sinirlari; Ticari alanlarda 25m,
Konut alanlarinda 5m yapi cekme mesafeli uygulama yapilacaktir.

23- Planda “K” sembollii Kavsak diizenleme alanlari istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanlig
Ulasim Daire Bagkalidinca onaylanacak olan uygulama projeleri dogrultusunda uygulama
yapilabilir.
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24- ENH Koruma Kusagi altinda kalan ve planda; yapi yasakli alan, park alani (yesil alan), pasif
yesil alan olarak planlanan parsellerin imar haklari Enerji Nakil Hatlari Koruma Kusagi igerisinde
kalan kisimlarin kamuya bedelsiz terk edilmesi kosuluyla plan onama sinirlari igerisindeki baska
parsellerde kullanilabilir. Kamuya terk edilen alanlar yesil alan olarak dizenlenecek ve bagka
amagcla kullaniimayacaktir. imar hakki transfer edilen parselde planda verilen Emsal degeri en
fazla %50 arttirilabilir, kullanilmayan imar haklar ise baska parsel veya parsellerde kullanilabilir.
Bu alanlarda kalan ve daha 6nce imar uygulamasi gérmemis parsellerde transfere konu imar
hakki parsel alaninin %60’1 (izerinden hesaplanir. 3194 sayili imar Kanununa gére imar
uygulamasi gérmus parsellerde ise uygulama oncesi parsel alaninin %60’ lzerinden hesap
yapilir. imar hakki transferi hesabi ENH Koruma Kusagina komsu parsellerdeki diisiik
yogunluklu/yapilasma kosullu fonksiyon bolgeleri dikkate alinarak yapilacaktir. Parsel sahibinin
talebi halinde ENH Koruma Kusag altinda kalan ve planda; yapi yasakh alan, park alani
(yesil alan), pasif yesil alan olarak planlanan parselde ilgili kurumlardan uygun gérusg
alinmak sartiyla E:0.03, h:4.50 m. yapilagsma kosullan asilmayacak sekilde Ticari birimler
yapilabilir. Kismen ENH Koruma Kusag: altinda kalan parsellerde ENH Koruma Kusagi disinda
kalan kismin planda verilen hukimlere gére yapilasmaya uygun olmasi halinde ENH Koruma
Kusagi altinda kalan kisimlarinin imar haklari bu kisimlarin kamuya bedelsiz terk edilmesi
kosulu ile parselin ENH Koruma Kusagi disinda kalan kisminda kullanilabilir veya baska
parsellere yukarida belirtilen kosullar cergevesinde transfer edilebilir. (15.02.2013 T.T.)

Sancaktepe llgesi siniri igerisinde parsellerin ENH altinda kalan kisimlarinda parselin
civarindaki en distk yapilasma kosulu ve konut, konut+ticaret plan fonksiyonlari gecerli olmak,
TEIAS kurum gérisii alinmak sarti ile meri uygulama imar planlarinin plan hikimleri
dogrultusunda Yengok:4 kat (20.02.2022) olarak uygulama yapilabilir. (25.09.2020 t.t.)

2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yilik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Degerleme konusu tasinmazin imar uygulamasi ile olusmadan énce parsel numaralar 258 ve
260 parseller oldugu gérulmustir. 258 parselin y6zolgcima 16.400 m?, 260 parselin y6zdlcimu
30.609,23 m? dir. imar uygulamasi sonucu bu kadastral parseller tek parsele déniisiip DOP
kesintilerinin yapildigi gérilmustir. imar uygulamasi sonucunda 121 ada 1 parsel olarak tescil
edilen parsel 31.051,85 m? ytizolgimli net imar parselidir.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Parseller i¢in hali hazirda onaylanmis ruhsat ve proje bulunmamaktadir.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Sancaktepe Belediyesi imar arsivinde yapilan sorgulamada parsel tizerinde yeni alinmis bir yapi
ruhsati veya hazirlanmis onayli bir mimari projeye rastlanmamistir. Ayni zamanda uydu
géruntuleri ve saha calismasi sirasinda parsel UGzerinde muhtelif yapilagmalar oldugu
g6zlemlenmistir. Yapilar degerlemede dikkate alinmamistir.

2.3.6 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Tasinmazlar i¢in hazirlanmis herhangi bir proje, ruhsat bulunmamaktadir.
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Projeye lligkin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.7 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkl Olabilecegine iligkin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.8 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu taginmazlarin enerji verimlilik sertifikasi bulunmamaktadir.

SNP-2310005 SANCAKTEPE 12
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmaz; istanbul ili, Sancaktepe Ilgesi, Pasakdy Mahallesi, 121 ada 1
parselde kain 31.051,85 m? yuzolcimli "Arsa" nitelikli taginmazdir. Tagsinmaz hisseli mulkiyete
sahiptir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz Pasakdy Mahallesi sinirlari igerisinde Kuzey Marmara Otoyolunun
bati kisminda Pasakdy giselerine ¢ok yakin bir konumda yer almaktadir. Yakin gevresi konut ve
disik yogunluklu sanayi tesisleri, bos arsalardan olugsmaktadir. Site yerlesimleri disinda orta
gelir grubunun ikamet ettigi gézlemlenmistir. Bélge igerisinde imar yollarinin kismen agilmamis
durumda oldugu gdzlemlenmistir. Degerleme konusu arsa Sancaktepe ilge merkezine yaklasik
15 dakika ara¢ mesafesinde yer almaktadir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Ozel araglar ve toplu tagima araglari ile tasinmazin bulundugu noktaya ulagilabilmektedir. Toplu
tasima alternetiflerinin sinirl oldugu goézlemlenmigtir. Sancaktepe ilge merkezinden veya
Samandira yoniinden Atatiirk Bulvarina girilerek Pasakdy Mahhalesi sinirina kadar gelindikten
sonra Atayolu Caddesi'ne girilir. Buradan Gediz Caddesi, Baraj Yolu Caddesi ve 18 Mart
Caddesi vasitasi ile tagsinmazin bulundugu noktaya kadar ulasilabilmektedir. Kuzey Marmara
Otoyolu pasakdy giselerine ¢ok yakin bir noktada yer almaktadir.
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- Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

121 Ada 1 Parsel; 31.051,85 m? alana sahip olup 1/1 hisseli tam miilkiyete sahiptir. Parsel
Uzerinde muhtelif yapilar bulundugu gdézlemlenmigtir. Parsel hafif edimli bir topografyaya
sahiptir. Parsel geometrik olarak amorf formundadir. Parsel bati kdsesindeki sokaga (imar
yolu) yaklasik 85 metre, kuzey kisminda cephe oldugu sokaga yaklasik 278 metre, dogu
kisminda yer alan 18 Mart Caddesi'ne ise yaklasik 75 metre cephesi bulunmaktadir. 18 Mart
caddesi digindaki yollar heniiz agilmamis durumdadir. Tasinmaz "Arsa" nitelikli olup net imar
parseli niteligindedir.

Ruhsat Alinmig Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayih imar Kanunu' nun
3.4.2 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Tasinmazlarin herhangi bir yapi ruhsati bulunmamaktadir.
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[ 4 - DEGERLEME ILE ILGILI ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

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

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda koépri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma yoninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

'ﬂ é"

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

Sancaktepe llgesi; 2008 yilinda Umraniye ilgesine bagli Sarigazi ve Yenidodan beldeleriyle,
Kartal ilcesine baglh Samandira beldesinin birlestiriimesi ile ilge yapilmistir. Denize kiyisi
olmayan Sancaktepe, glneyinde Kartal, guneybatisinda Maltepe, batisinda Atasehir ve
Umraniye, kuzeyinde Cekmekdy, dogusunda Pendik ve giineydogusunda Sultanbeyli ilgelerine
komsudur.

Elli yilh agkin slredir agirlikli olarak dogu bdlgelerimizden ve kent icinden gelen i¢ gogle artan
Sancaktepe nufusu, ilgenin yerlesiminden gortintsune, kiltirel yasamindan toplumsal yapisina
her hususu degistirmistir. Sancaktepe niifus yogunlugu bakimindan, istanbul ortalamasinin
tizerinde bir niifus yogunluguna sahiptir. 19 mahalleden olugsan Sancaktepe ilgesi 62,41 km2 ‘lik
bir alani kapsar ve Tiirkiye istatistik Kurumu 2022 verilerine gére 489.848 niifusa sahiptir.

iice 61,90 kilometrekaredir ve sinirlari dahilinde toplam 18 mahalle ve 1 kdy vardir. Havza
niteligi tasimasi nedeniyle son derece hassas bir yerlesim alani olan bdlge, Kurtkdy Sabiha
Gokgen Havalimani'na olan baglantilar, TEM otoyolu ve TEM-Kartal baglanti yolunun sagladigi
ulasim olanaklari nedeniyle konumsal énemini arttirmaktadir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

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

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

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

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

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

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

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

Geligmis ekonomi merkez bankalari faiz artirmlarina devam etmis olsa da, faiz artirm
hizlarinda yavaslamaya gidildigi gdzlenmistir. Kiresel aktivitede ivme kaybi sirmus, resesyon
endiselerinde az da olsa gerileme kaydedilmistir. Ham petrol ve emtia fiyatlarindaki gerileme
devam ederken enflasyon kiresel 6lgekte ylksek seyretmistir. Enflasyonda

zirvenin goriimuis oldugu degerlendirilirken, diislisiin zaman alabilecegi 6ngorilmastir. Cin’in
sifir COVID politikasini terk edip, agilmaya gitmesi kiiresel risk istahini olumlu yénde etkilerken,
gelismekte olan ekonomilere yonelik sermaye akimlarinda kirilganliklar strmistir.(Gyoder,
2022, 4.Ceyrek Raporu)

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

Dinya ekonomisinde 2023 ikinci ¢geyregi kiresel blyime kaygilarinin artmasina ragmen risk
istahinin bir miktar toparlandigi bir dénem olarak geride kalmistir. Kiresel dlgcekte pozitif ayrisan
hizmet sektdéri son dbénemde yavaslamaya baslarken, imalat aktivitesinde daralma
derinlesmektedir. Cin’de toparlanma beklenen hizda gerceklesmezken, Cin Merkez Bankasi
(PBoC) ve Cin hiikiimetinin destek paketleri biiyiime kaygilarini yatistirmaya yeterli olmamistir.
Cin’deki bu gelismeler ve gelismis Ulkelerde merkez bankalarinin faizleri daha uzun bir sure
yuksek seviyelerde tutacagr beklentisi kiresel blyime (zerinde asagi yonli riskleri
beslemektedir. Enerji emtialarindaki fiyatlarin gerilemesi enflasyonist baskiyi bir miktar hafifletse
de siki isglicl piyasasi hizmet fiyatlarinda ve fiyatlama davranislarindaki bozulma c¢ekirdek
enflasyonda katiliga neden olarak enflasyon Gzerindeki yukari yonlu risklerin siirmesine neden
olmaktadir.

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

kaldigina isaret etmektedir.

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

ve miktarsal sikilastirma kararlari alacagini belirtmistir.(Gyoder, 2023, 2.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

Kigi Bagi Gelir ) GSYH Kisi Bagi Gelir Biiyiime#* [‘.irta‘lr;llr:l‘ii Kur
(TL) (milyon Dolar) (Dolar) (%) (Dolar/TL)
2007 3.133.704 39.019 852 618 10.696 7,50 368
2018 3.758.773 46167 797.124 9792 3,00 472
2019 4317787 52 316 760.355 9213 0,90 5,68
2020 5.048.220 60.537 717.092 8.599 1,90 7.04
2021 7.248.789 85672 807.109 9539 11,40 898
2022 15.006.574 176.589 905.501 10.655 5,60 16,57
2023~ 4.631.792 54313 245.464 2878 4,00 18,87

GSYH 2023 yili birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir 6nceki yilin ayni ceyregine géire

%4.0 artt1.

Kaynak: TUIK
*1.Ceyrek verisidir
**Zincirfenmis hacim endeksi olarsk (2009=100)
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Tiiketici fiyat Endeksi'nde (TUFE) 2023 yil Mart ayinda bir 6nceki aya gore %2,29, bir Gneeki yilin Aralk ayina gére

%12,52, bir 6neeki yihin ayni ayina gire %50,51 ve on iki aylik ortalamalara gore %70,20 olarak gergeklesti.

Kaynak: TUIK
*Bir Gnceki yilin ayni ayina gire degisim
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Rusya-Ukrayna savasinin olumsuz etkileriyle beraber kiiresel ekonomik aktivitede gbzlenen
ivme kaybi nedeniyle sene basinda blylime konusunda daha ihtiyath olan uluslararasi
kuruluslar, enflasyonun yavaslamasi ve gelismekte olan ilkelerdeki ekonomik toparlanmanin
beklenenden iyi olmasi dolayisiyla 2023 ve 2024 yillarina iligkin kiresel biyime beklentilerini
yukselttiler. Turkiye ekonomisine iliskin blyime tahminleri ise 2022 yilinda ve 2023 yil ilk
ceyregindeki guglu buyime performansiyla beraber, 2023 ve 2024 yillari igin yukari yonli revize
edildi. OECD haziran ayl tahminlerine gore, ekonomik faaliyetlerdeki ani toparlanmanin

pozitif yansimasinin devami olarak Turkiye ekonomisinin 2023 yilinda yaklasik %3,6 oraninda
ve takip eden 2024 yilinda ise %3,7 oraninda blyiumesi bekleniyor.

TCMB ybnetiminin Mart 2021’den Mayis 2023’e kadar kademeli olarak %8,5 seviyesine kadar
indirdigi politika faizini, yeni ekonomi ydnetimi kademeli normallesme mesaijlari vererek

haziran ayinda %15’e; temmuz ayinda ise %17,5 seviyesine yukseltti. TCMB yeni yonetiminin
enflasyon goériiniminde belirgin iyilesme sadlanana kadar parasal sikilagsmaya kademeli olarak
devam etmesi bekleniyor. Devam etmesi beklenen faiz artiglarinin konut

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

Gayrimenkul Sektorii:

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

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

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

TUIK tarafindan agiklanan Subat 2023 verilerine gére insaat maliyetleri ve ddviz kuru endeksleri
incelendiginde, Ekim 2021 - Subat 2023 arasi donemde ingaat maliyet endeksi %162, dolar
kuru %105 oraninda artis gdstermis olup, insaat maliyetlerinin ddviz kuruna oranla daha yiksek
bir artig gosterdigi gdézlemlenmektedir.

Konut fiyatlarinda ise Ekim 2021’den Subat 2023’e kadar olan dénemde %265 oraninda artis
gerceklesmistir. Asagidaki grafikten de gorilebilecegdi lizere déviz kurunun 6ézellikle Ekim 2021 -
Aralik 2021 arasinda %37 oraninda daha dikey yonde artmis olmasi ve buna bagh olarak Ekim
2021 ve Mayis 2022 tarihleri arasinda ingaat maliyetlerindeki %84 oranindaki

keskin artis, konut fiyatlarindaki yikseligin temel sebepleridir.

Sonrasinda dolar kurunun ytikselisini stirdirmesi ve Ekim 2021 tarihinden Haziran 2022 tarihine
kadar %86 oraninda artmasi da konut fiyatlarinin artisini desteklemeyi sirdirmastir. EY
Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olusturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim dlgilmeye calisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu Uzere doviz kuru ve insaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu
g6stermektedir.
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Ancak, ozellikle Eylil 2022 tarihinden sonra, doviz kurundaki artis sirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin gegmis doneme gore daha duragan bir seyir izledigi goértlmektedir. Ekim 2022
tarihinden 6nce ddvize gore nispeten daha duslk bir artis gosteren konut fiyat endeksi ve insaat
maliyeti endeksi, bu tarihten sonra ddvize gbre daha ylksek bir oranda artmaya

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

Konut, Insaat Maliyetleri ve Déviz Kuru Endeksleri

mmia 2

mmia &
tlisstog 20
Hasim

hyat Endas g0 Moiyelar] Enckake USDVTHRY Endaike
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EY Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olusturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim dlgilmeye calisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu Uzere doviz kuru ve insaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu
g6stermektedir.

Ancak, ozellikle Eylil 2022 tarihinden sonra, doviz kurundaki artis siirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin gegmis déneme gdre daha duragan bir seyir izledigi goérilmektedir. Ekim 2022
tarihinden 6nce dévize gore nispeten daha dusilk bir artis gosteren konut fiyat endeksi ve insaat
maliyeti endeksi, bu tarihten sonra dévize goére daha yiksek bir oranda artmaya baslamistir. Bu
durumla birlikte Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikalari faiz indirimlerini
desteklese de, 6z kaynak kullanmayip ipotekli satis seklinde konut alacak yatirimcilar i¢in yeterli
kredi temin edilememistir.

Tdm bunlarin sonucunda erigilemez konut fiyatlari ve kira sorunu olusmus, bu durum
beraberinde 6zellikle yasam maliyetlerinin yiiksek oldugu istanbul ve diger biiyiik sehirlerde
temel barinma sorunlarinin olugsmasina sebep olmustur. Tirkiye'de 6 Subat 2023'te
gerceklesen deprem felaketi sebebiyle artan konut talebi de barinma sorununun artigsina sebep
olan faktorlerden biri olarak 6n plana ¢ikmistir. Bu durum konut fiyatlarinin devamh yukari
gitmesinin slrdurdlebilir bir durum olmadigini géstermektedir. Yukaridaki sebeplerle olusan
barinma sorunu hakkinda, arz ve talebin dengelenmesinin sire alabilecedi, yeni ve uygun
finansman ihtiyaglarinin kisa vadede ¢ozimler yaratabilecegi diisiniimektedir.
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Artan ingaat maliyetleri ve azalan talep ile birgok gelistirici, sehir merkezinde konut gelistirmek
yerine, pandemi ve sonrasinda sehirden uzaklagmak isteyen kitlenin olusturdugu

talep ile sehir disi ve deniz kenari bolgelerde arsa ve tarla yatirimlarina baslamistir. Sehirlere
g6re daha dusuk nufusa sahip olan surdirilebilir kyler ve yeni yerlesim alanlari ortaya

cilkmaya baslamistir. Yerli gelistiricilerin bu alanda istah1 devam etmekte olup, kurulacak yeni
gayrimenkul yatirrm fonlarinin bu bélgelere yabanci ilgisi olusmasina, bélgelerin gelisimine ve
ekonomik anlamda sirdurulebilir olmasina katki saglayacagi distnulmektedir.

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

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

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

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

ve ¢ekirdek yatirrmcilara ulagiimasi tim bu siregte éncelikli bir misyon olusturmaktadir. Tim bu
gelisim trendlerinin isinde uzman ve yetkili kisiler ve kurumlardan profesyonel danigsmanlik
hizmeti alinarak yuritilmesinin ortaya yeni ve surdirdlebilir yatirim firsatlarini gikarabilecegi, bu
kapsamda sektoriin Glke ekonomisine katkisinin giderek artabilecegi dusinulmektedir.(Gyoder,
2023, 1.Ceyrek Raporu)

Ulkemizde 2023 yili ilk yarisinda baz etkisi destegi ile fiyatlar genel seviyesindeki goreceli bir
geri gekilme yasanmigtir. Haziran ayr TUFE dikkate alindiginda yillik artis orani yiizde 38,21
olarak gergeklesmistir. Ayni dénemde ki UFE artigi ise yizde 40,42 dizeyinde artis
kaydetmistir. Bunlarla birlikte yonlendirilen ve yonetilen fiyatlarda yapilan vergi, fiyat artislari
fivatlar genel diizeyini yukari baskilamaktadir. TCMB’nin Temmuz ayinda yaptigi enflasyon
raporu sunumunda enflasyon beklentisi ylizde 58 dlizeyine yikseltilmistir.

Enflasyonun ylksek siiregelmesi ise hem maliyetler hem de tiiketici davraniglari izerinde etki
yaratmaktadir. Enflasyon beklentileri nedeniyle talebin 6ne ¢ekilmesi bazi sektdrlerde

6nemli bir canlilik yaratiysa da bu talebin strdurulebilir olamayabilecedi unutulmamalidir. Kredi
ve fon bulma maliyetlerinin de yukari ¢ikiyor olmasi ekonomik aktivitede yavaglamayi
getirebilecektir. Tlrkiye'de insaat ve gayrimenkul sektériinin en 6énemli géstergelerden birisi
olan ‘konut satis’ rakamlarina baktigimizda ise durum sdyledir; 2023 ilk alti aylik déneminde
toplam 565 bin adet konut satiimistir. 2022 yilinin ayni doneminde ise satiglar 726 bin adet
olarak gerceklesmisti. Bu da bir dnceki yila gére satiglarda ylzde 22,1’lik bir dislisu isaret
etmektedir. Satis tlrlerine gore ise farklilik ipotekli satiglarda yasanmistir. 2022 yilinin ilk alti
aylik déneminde 170 bin adet ipotekli konut satisi yapilirken bu yilin ayni déneminde ise ylzde
28,6’lik bir disls ile 121 bin adet diizeyinde gerceklesmistir. ipotekli satislardaki azalma konut
kredi faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artisin etkisiyle meydana gelmis gériimektedir.
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Yabancilara yapilan konut satiglari Ocak-Haziran doneminde bir énceki yilin ayni dénemine
gore yuzde 45,5 azalarak 19 bin 275 olmustur.

Talebin glcli olmasi ve enflasyonist egilimden kagis gabasiyla konut fiyatlarinda kayda deger
bir yikselis yasanmistir. Ancak bu artis egiliminde yavaslama isaretleri gérilmeye baslanmistir.
TCMB tarafindan agiklanan 2023 Mayis ayi verilerinde; bir dnceki yilin ayni ayina gére nominal
olarak yuzde 103,6, reel olarak ise ylizde 45 oraninda artis

gerceklesmistir. Turkiye genelinde birim metrekare fiyati 23,573 TL'ye ulasmistir. En ylksek
metrekare fiyati ise istanbul da gergeklesmis olup 36,004 TL olmustur.

Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.

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

* Yasadigimiz deprem felaketinin yaralarinin sarilmasi amaciyla insaat sektért ve bilesenleri
calismakta olup, 6nimuizdeki 3-4 yillik siregte bu bodlgelerin yeniden imari sektor iginde
izlenmesi gereken bir degisken olarak karsimiza gikmaktadir.

» Enflasyonist ortamin getirdidi reel getiri arayigi basta konut olmak tzere tim gayrimenkul
cesitlerine olan talebi olduk¢a artirmistir. Ancak gerek kredi mekanizmasinda yasanan
yavaslama gerekse gayrimenkul edinimi igin kullanilacak tasarruflarin azalmasi talebi
torpllemektedir. Tasarruf amacli konut alimlarinda 2023 yili alti aylik dénemi itibariyla bir azalis
oldugu soylenebilir.

* Yakin cografyalardaki gelismelerin de etkisiyle yabanci talebi azalarak devam etmekte olup
Ozellikle vatandashk ve oturma izninin de gayrimenkul alanlar igin stirmesi goreceli olarak
canhhgr artirmaktadir.

* Arz ve talebin dengelenmesinin sure alabilecegdi dikkatlerden kagmamalidir. Ancak yukaridaki
nedenlere dayanarak da fiyatlarin devamli yukari gitmesi sirdurilebilir bir durum degildir.

+ Iklim ve gevreye bagh dinamikler giderek gayrimenkul sektérii igin de énem tasimaya
baslayacak olup hem yiklenicilerin hem de talep edenlerin bu egilimlere goére hareket
etmelerinde fayda bulunmaktadir.

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

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

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

ingaat ve gayrimenkul sektérli gerek kiiresel gerekse i¢ dinamiklerden etkilenmektedir. Bu
baglamda yasanan ve yaganabilecek olumsuz etkileri azaltmak olumlu olabilecek durumlari ise
surdurulebilir bir hale dénustlrebilmek igcin hukuki diizenlemelerden finansal ara¢ ve kurumlara
kadar bazi diizenlemelerin yapiimasi yerinde olabilecektir. ingaat ve gayrimenkul sektérimiiz
hem istihdam hem de dretim anlaminda kiresel bir blylklige ulasmis olup sirecin daha
surddrilebilir olmasi icin elinden gelen cabayl da gdstermektedir. (Gyoder, 2023, 2.Ceyrek
Raporu)
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Konut Piyasasina lliskin Veri ve Analizler

Kahramanmaras’in Pazarcik ilgesinde meydana gelen ve 11 ilde hissedilen 7,8 ve 7,6
siddetindeki depremlerin meydana gelmesi ile insanlarin hayatini kaybettigi depremlerin ¢ok
agir etki biraktigi iller olan Hatay, Kahramanmaras, Gaziantep ve Adiyaman’da agir hasarl ve
yikilan bina sayilarinin sirasiyla 10.911, 10.777, 11.922 ve 6.108 oldugu kaydedildi. Dinya
Bankasi’'na gore, 6 Subat depremlerinin Turkiye’de 34,2 milyar dolar hasara yol agtigini tahmin
ediliyor. Depremden sonra birgok sektor etkilendigi gibi gayrimenkul sektéri de etkilenmistir. Bu
etkinin kisa slredeki sonuglarini incelemek igin Ocak-Subat ve Mart aylar alinarak
degisimlerine bakilmistir.

Ocak 2023 - Mart 2023 arasi satilik konut fiyatlari yas kirilimlari ele alinarak incelendiginde, tim
yas gruplarindaki konutlarda satilik degerler artmistir. 0-4 yas arasindaki yeni binalara olan
talep artisi dolayisiyla 0-4 yas arasi binalarda satilik degerlerin aylar icerisinde daha fazla
yukseldigi gorilmektedir. Subat ayinda Tirkiye'de meydana gelen depremler sonrasinda
deprem bdlgesinden gelen vatandaslarin farkh illerde konut satin almalari, yasanilan binalarin
depreme dayanikhli§i konusunda yasanan hassasiyet gibi faktorler yeni binalara olan talebin
artmasinin sebepleri arasinda sayillmaktadir. 16+ yasindaki binalarda ilk ¢geyrek boyunca satilik
degerlerinde fiyat artisi kaydedilmis fakat bu konutlarin satihk degerleri, 0-4 yas binalardaki
konut fiyatlarinin asagisinda kalmistir.

Kiralik konut fiyatlar ise yas kirihmlari ele alinarak incelendiginde, tim yas gruplarindaki
konutlarda kiralik degerlerin arttigi gézlemlenmistir. Satilik konut degerlerinde oldugu gibi kiralik
konut degerlerinde de 0-4 yas binalara olan talebin fazla olmasindan dolayi yeni binalardaki kira
degerleri, 16+ binalardaki kira degerlerinden daha fazla artmistir. Subat ayinda yasanan
depremin ardindan, mart ayinda yeni binalarda kiralik konut degerlerinin ilk geyrek igerisinde en
yuksek seviyeye ulastigi kaydedilmistir. Ocak 2023 - Mart 2023 arasi satilik stok adetlerine
bakildiginda 6zellikle deprem boélgesi ve gevresindeki konutlarda stok adetlerinin ¢ok azaldigi
gbzlemlenmektedir. Burada adetler azalirken barinma ihtiyacinin karsilanmasi adina talep de
arttigr icin deprem illerinde 2 aylik sitrede konut fiyatlarinin arttigi gériinmektedir. En ¢ok
degisim depremden en c¢ok etkilenen illerden birisi olan Adiyaman’da gergeklesmistir.
Adiyaman’da ocak ayinda 627 adet satilik konut stogu bulunmaktadir. Bu anlamda
bakildiginda konut piyasasinin hareketli oldugu bir il gibi yorumlayabilirken depremden sonra
stok adetleri %93 diserek 42 olmustur. Ocak 2023-Mart 2023 arasi kiralik stok adetlerine ve
deger degisimlerine bakildiginda ise 6zellikle deprem bolgesi ve gevresindeki konutlarda stok
adetlerinin ¢ok azaldigi gézlemlenmektedir. Kiralama faaliyetleri daha hizli hareket edilen bir
alan oldudu icin, kiralik konut piyasasinda satilik konut piyasasina gére daha fazla degisim
gbérmek mumkundur. Depremden sonra bulunduklari illerden ayrilarak Tarkiye’'deki baska illerde
yasamak igin tasinan insanlarin tercih bolgeleri de stok degisimleri haritasinda belli olmaktadir.
Depremden etkilenen insanlarin Ankara ve Konya gibi ic Anadolu'daki konutlarda kiralama
egilimlerinin arttigi gorilmektedir. Bu artisin sebebi hem istihdamin daha kolay saglanabilir
olmasi hem de deprem riski bakimindan daha guvenilir bdlgeler olmasidir. (Gyoder, 2023,
1.Ceyrek Raporu)

2023 yihnin ikinci ¢geyreginde konut satiglari bir 6nceki yilin ayni ¢eyregine gére %30,5 oraninda
gerileme kaydederek 282.564 adet olmustur. BOylece konut satiglarinda yillik bazda disus
serisi doért ceyrege yukselmistir. Satis durumuna gére yapilan degerlendirmede, birinci el
satiglarin 2013 yilindan beri en diisiik ikinci geyrek verisi oldugu gézlenmistir. ikinci ceyrekte
87.251 adet konut ilk kez satisa konu olurken, ilk satislarin toplam satislar i¢erisindeki orani
%30,9 olarak gerceklesmistir. ikinci el satiglarin pay ise %69,1 olarak gerceklesmis olup
195.313 adet konut ikinci el satisa konu olmustur.
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Satis sekline gore yapilan degerlendirmelerde ise gectigimiz ceyrege gore ipotekli satiglarda
%6,6 oraninda artis gértilmus olmakla birlikte ipotekli satiglarin toplam satislar igerisindeki payi
tarihsel ortalamasinin altinda seyretmeye devam etmistir. ipotekli satislarin toplam satislar
icerisindeki oraninin bir 6énceki ceyrek gerceklesmesi %20,8'den ikinci ¢eyrekte %22,2’'ye
yukseldigi goriimektedir. Birinci ceyrekte kismi bir gerileme kaydeden konut kredisi faiz
oranlarinin agirlikl ortalamasi ise bir énceki geyrek %19,3 iken ikinci geyrekte %19,6'ya
yukselmistir. Yillik bazda bakildiginda, ipotekli satislar %38,5 oraninda gerileme kaydederken
diger satislardaki gerileme %27,8 olarak gergeklesmistir. Bu sonuglarla ikinci ¢eyrekte, ipotekli
satiglar 62.708 adet, diger satiglar 219.856 adet olmustur.

Yabancilara yapilan satiglar ikinci ¢ceyrekte 8.349 adet olurken konut satislarinin geneline
kiyasla yillik bazda %60,3 ile gegen ceyrekle benzer sekilde daha yiiksek bir oranda azalma
kaydettigi gézlemlenmistir. Yabancilara satislarin toplam satislar igerisindeki payi bir dnceki
ceyrek gerceklesmesi olan %3,9'dan %3,0’a gerilemistir. Ulke uyruklarina gére en yiksek alim
Rusya Federasyonu vatandaslar tarafindan gergeklestiriimis olup il bazinda ikinci geyrekte en
yuksek satis 3.273 adet konutla Antalya’da gerceklesmistir. Antalya %39,2 ile birinci sirada yer
alirken, ikinci sirada %29,8 pay ile istanbul, lglincli sirada ise %7,9 pay ile Mersin
bulunmaktadir.

Konut fiyatlari artisi ise eylil ayinda yillik bazda en yiksek artis orani olan %189,1’e
ulasilmasinin ardindan sekiz ay Ust Uste disus kaydederek mayis ayi itibariyla %103,6’ya
gerilemistir. Reel artiglarda ise aralik ayinda goérilen en yiksek degerin ardindan bes ay art
arda gerileme gergeklesmis ve reel artis yillik bazda %45,9 olmustur. Diger yandan, mayis ayi
konut fiyat endeksi aylik bazda %3,0 oraninda artis gostermis ve bu oran Eylil 2021'den bu
yana en disuk artis orani olmustur. Yeni konut fiyatlarinda da konut fiyatlariyla benzer bir tablo
goérulmekte olup mayis ayi itibariyla yilhk bazda nominal %102,6, reel %45,1 oraninda artis
gerceklesmistir. Mayis 2023 itibariyla Tirkiye genelinde konut birim fiyatlar 23.574 TL/m?ye
yiikselirken (i¢ biiyiik ilden istanbul’da 36.005 TL/m?, izmirde 27.089 TL/m?, Ankara’da 17.647
TL m? olmustur.

TUIK Yapi izin istatistikleri 2023 yili 2.Ceyrek verilerine gore;

Bir 6nceki yilin ayni ¢ceyregine gore, 2023 yili Il. geyredinde belediyeler tarafindan yapi ruhsati
verilen yapilarin bina sayisi %5,7, daire sayisi %31,3 ve yuzolcimu %25,6 artti.

Belediyeler tarafindan 2023 yili Il. ¢ceyredinde yapi ruhsati verilen yapilarin toplam yizélgimu
38,6 milyon m? iken; bunun 20,0 milyon m?'si konut, 10,1 milyon m?si konut disi ve 8,4 milyon
m?'si ise ortak kullanim alani olarak gerceklesti.

Belediyeler tarafindan 2023 yili Il. ¢geyreginde yapi ruhsati verilen yapilarin kullanma amacina
gbre en yuksek yuzdlgcim payina 25,6 milyon m? ile iki ve daha fazla daireli ikamet amacli
binalar sahip oldu. Bunu 3,9 milyon m? ile sanayi binalari ve depolar izledi.

Bir dnceki yilin ayni ¢ceyregine gore, 2023 yili Il. ceyredinde belediyeler tarafindan yapi kullanma
izin belgesi verilen yapilarin bina sayisi %22,1, daire sayisi %28,5 ve yuzolgimi %28,6 azald1.

Belediyeler tarafindan 2023 yil Il. ¢ceyreginde yapi kullanma izin belgesi verilen yapilarin toplam
yuzoélcimi 21,1 milyon m? iken; bunun 12,3 milyon m?'si konut, 4,4 milyon m?'si konut disi ve
4,4 milyon m?'si ise ortak kullanim alani olarak gergeklesti.
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Yapi ruhsati verilen yapilarin daire sayisi ve yuzolgumi, Il. Ceyrek 2023
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Yapi kullanma izin belgesi verilen yapilarin daire sayisi ve yiizélgiim, 1. Ceyrek 2023 (TUIK)

Turkiye genelinde konut satiglari Temmuz ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %16,7 artarak
109 bin 548 oldu. Konut satiglarinda istanbul 15 bin 724 konut satigi ve %14,4 ile en yiiksek
paya sahip oldu. Satis sayilarina gére istanbul'u 9 bin 688 konut satisi ve %8,8 pay ile Ankara,
5 bin 203 konut satisi ve %4,7 pay ile izmir izledi. Konut satis sayisinin en az oldugu iller
sirasiyla 27 konut ile Ardahan, 40 konut ile Hakkari, 91 konut ile Tunceli oldu. (Il. Ceyrek 2023,

TUIK)
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Konut satigi, Temmuz 2023
(Adet)
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Konut Satislari, Haziran 2023 (TUIK)

Konut satiglari Ocak-Temmuz déneminde bir énceki yilin ayni dénemine gore %17,7 azalisla
675 bin 327 olarak gercgeklesti.

Turkiye genelinde ipotekli konut satiglari Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %24,1
azalis gostererek 14 bin 533 oldu. Toplam konut satiglar iginde ipotekli satiglarin payr %13,3
olarak gergeklesti. Ocak-Temmuz déneminde gergeklesen ipotekli konut satislari ise bir 6nceki
yilin ayni dénemine gore %28,2 azaligla 136 bin 63 oldu.

Temmuz ayindaki ipotekli satiglarin 3 bin 633'l; Ocak-Temmuz dénemindeki ipotekli satiglarin
ise 43 bin 132'si ilk el satis olarak gergeklesti.

Tarkiye genelinde diger konut satiglari Temmuz ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %27,1
artarak 95 bin 15 oldu. Toplam konut satiglan icinde diger satiglarin payr %86,7 olarak
gerceklesti. Ocak-Temmuz déneminde gerceklesen diger konut satiglari ise bir dnceki yilin ayni
dénemine gore %14,5 azaligla 539 bin 264 oldu.

Tarkiye genelinde ilk el konut satis sayisi, Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore
%10,3 artarak 31 bin 641 oldu. Toplam konut satislar iginde ilk el konut satisinin payr %28,9
oldu. ik el konut satiglari Ocak-Temmuz déneminde ise bir énceki yilin ayni dénemine gére
%14,5 azaligla 202 bin 799 olarak gerceklesti.

Tuarkiye genelinde ikinci el konut satiglari Temmuz ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %19,5
artis gostererek 77 bin 907 oldu. Toplam konut satiglari i¢inde ikinci el konut satisinin payi
%71,1 oldu. ikinci el konut satiglari Ocak-Temmuz ddneminde ise bir énceki yilin ayni
dénemine goére %19,0 azaligla 472 bin 528 olarak gergeklesti.

Yabancilara yapilan konut satiglari Temmuz ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %28,9
azalarak 2 bin 801 oldu. Temmuz ayinda toplam konut satiglari icinde yabancilara yapilan konut
satisinin payl %2,6 oldu. Yabancilara yapilan konut satislarinda ilk sirayr 996 konut satigl ile
Antalya aldi. Antalya'yr sirasiyla 832 konut satisi ile istanbul ve 263 konut satisi ile Mersin izledi.
(Il. Ceyrek 2023, TUIK)
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milksatis = ikinci el satis
Yil Toplam i‘:::; I: saDti?;;r Slapt?:akrl:n Toplam ilk satis ik::;i:l
Payi

2023* 675.327 | 136.063 539.264 20,1% 675.327 202.799 472.528
2022 1.485.622 | 280.320 1.205.302 18,87% |1.485.622 460.079 1.025.543
2021 1.491.856 | 294.530 1.197.326 19,7% rl.491.856 461.523 1.030.333
2020 1.499.316 | 558.706 834.629 37,26% [1.499.316 469.740 1.029.576
2019 1.348.729 | 332.508 1.016.221 24, 7% 1.348.729 511.682 837.047
2018 1.375.398 | 276.820 1.098.578 20,13% |[1.375.398 651.572 723.826
2017 1.409.314 | 473.099 936.215 33,6% 1.409.314 659.698 749.616
2016 1.341.453 | 449.508 891.945 33,51% ([1.341.453 631.686 709.767
2015 1.289.320 | 434.388 854.932 33, 7% 1.289.320 598.667 690.653
2014 1.165.381 | 389.689  775.692 33,44% [1.165.381 541.554 623.827
2013 1.157.190 | 460.112 697.078 39,8% 1.157.190 529.129 628.061

ipotekli ve Diger Konut Satislari ile ilk Satis ve ikinci El Satis Konut Sayilari Haziran 2023 (TUIK)
*2023 yili verileri Ocak-Temmuz ddnemine aittir
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Bahgesehir Universitesi Ekonomik ve Toplumsal Arastirmalar Merkezi (Betam)' nin
sahibinden.com Emlak kategorisindeki ilan verenlerin ilanlarda belirttigi bilgilere dayanarak aylik
yayinladigi rapora goére;

Gegen yilin temmuz ayina goére Turkiye genelinde ortalama satilik konut ilan m2 cari fiyati yizde
82,7 artarak 22.866TL olmustur. Satilik konut ilan m2 cari fiyatlari ayni dénemde istanbul’da
yiizde 67,6, Ankara’da yiizde 103 ve izmirde yiizde 91,2 artmistir. Ortalama satilik konut m2
fiyatlar istanbul'da 32.000 TL, Ankara'da 16.852 TL ve izmir'de 26.071 TL olmustur. Tirkiye
genelinde ve G¢ blylk ilde hazirandan temmuza cari satihk konut fiyatlarindaki artisin aylik
enflasyondan daha disiik olmasi sonucu enflasyondan arindiriimis (reel) satis fiyatlari hem llke
genelinde hem de Ug¢ buyuk ilde dismustr.

Hazirandaki uzun bayram tatili sebebi ile yavaslayan konut piyasasinin temmuzda canlandigi
gorulmektedir. Konut talebi endeksi haziran kiyasla yuzde 26,4 artmistir. Konut piyasasindaki
canliik gostergesi olarak izledigimiz satilan konutlarin satilik ilan sayisina orani hem (lke
genelinde hem de Ug¢ buylksehirde artmistir. Ancak, konut piyasasinda bir diger canlihk 6lgutu
olarak kullandigimiz satiik konut ilanlarinin ne kadar sire yayinda kaldiklarini gdsteren
kapatilan ilan yasi gegen aya kiyasla Ulke genelinde ve Ug¢ buylksehirde artmistir.

Satilik konut fiyatlarindaki yillik artis orani gegen 4 ayda oldugu gibi Turkiye genelinde
dismaustir. Haziranda ylzde 86,5 olan yillik fiyat artisi temmuzda ylzde 82,7’ye gerilemigtir.
Gecgen yilin ayni ayinda 12.512 TL olan llke geneli ortalama satilik konut ilan m2 fiyati 22.866
TL'ye yukselmistir.
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Turkiye ve U¢ buylk ilde satilik konut ilan fiyatlarinin yilhk degisimi (%)
Kaynak: sahibinden.com, Betam

Haziran ayindaki de@erleriyle kiyaslandiginda, satilik konut cari fiyatlarindaki yillik artis oraninin
lic biyiliksehirde de dustiigu gériilmektedir. Hazirandan temmuza yillik artis orani istanbul’da
yizde 72,1'den yiizde 67,6'va, Ankara’da yiizde 108,2'den yiizde 103’e, izmirde ise ylizde
98,3'ten yuzde 91,2’ye gerilemistir. Satilik konut ilan m2 ortalama fiyatlar Haziran ayina goére
istanbul'da 32.000 TL’ye, Ankara'da 16.852 TL'ye ve izmir'de 26.071 TL'ye yiikselmistir.
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Asagidaki tablo ilan satig fiyatlarinin biytksehirler diizeyinde olgilen en yiiksek ve en disik
yillik degisimlerini géstermektedir. ilan satis fiyatlari temmuz ayinda da gegen yilin ayni ayina
kiyasla bitin blylksehirlerde artmistir. Satilik konut m2 fiyatlarinda en hizli artigin goértldiugua
iller: Ordu (ylzde 114,3), Malatya (yuzde 113,6), Van (ylizde 108), Manisa (yizde 105,7) ve
Eskisehirdir (yizde 104,5). En dasik artislarin gorildigu iller ise Kayseri (ylizde 74), Mugla
(ylizde 71,3), Sanlurfa (ylizde 69,7), istanbul (yiizde 67,6) ve Diyarbakir (yiizde 60,2) olmustur.

iller 2022 Temmuz m? Fiyati | 2023 Temmuz m? Fiyati Satilik Fi\(';:) Degisimi
Turkiye Ortalamasi 12512 22866 82,7
Ordu 7778 16667
Malatya 6316 13490
Van 6500 13517
Manisa 7577 15588
Eskisehir 8148 16667
Kayseri 6200 10788 74,0
Mugla 25000 42825 71,3
Sanhurfa 6800 11538 69,7
istanbul 19091 32000 67,6
Diyarbakir 7742 12400 60,2

Kaynak: sahibinden.com, Betam

2020 Mayistan itibaren surekli artan ulke genelindeki reel konut fiyat endeksi (2017=100) 2023
Temmuz'da gerilemigtir. Reel konut fiyat endeksi temmuzda hazirana kiyasla 8,8 puanlik
azaligla 205,2 olmustur. Hazirandan temmuza enflasyon orani yizde 9,5 olurken Turkiye
genelinde cari konut fiyat artisi ayni donemde ylzde 5'tir. Temmuzda olaganustl ylksek
enflasyonun yarattigi bu biyuk fark reel konut fiyatlarinda uzun siire sonra dislse yol agmistir.
Reel fiyatlarin kalici olarak inise gecip gecmedigini sdyleyebilmek igcin hentz erkendir. Bu
yuksek artigla birlikte enflasyonun yeniden tirmanisa gegmesi éniimuzdeki aylarda satilik konut
cari fiyatlarinda artis1 hizlandirabilir. Endeksin guincel seviyesi satilik konut reel fiyatlarinin 2017
Eylil ddnemindeki degerini ylizde 105,2 astigini gostermektedir.
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135

Tarkiye genelinde satilik konut reel fiyatlarinin yilhik degisimi (%)
Kaynak: sahibinden.com, Betam
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Asapidaki sekil Tirkiye genelinde satilik konutlarin enflasyondan arindiriimis (reel) fiyatlarindaki
yillik degisim oranini géstermektedir. 2023 Ocak ve subat aylarinda yikselen reel fiyatlarin artis

orani 6nceki dort ayda oldugu gibi temmuzda da gerilemistir. Reel fiyatlardaki yillik artis orani
hazirandan temmuza 11,3 puan azalarak ylizde 23,6 olmustur.
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Uggblyaidségr Satiyoalan (2017 Tyt Too) Kamak saipngenssint 8
Reel satis fiyati {i¢ bllyiiksehirde azalmistir. Hazirandan temmuza istanbul, Ankara ve izmirde
reel konut fiyat azaligi sirasiyla yiuzde 4,5, yizde 3,3, ve yuzde 4,8 olmustur. Temmuz'da reel
konut fiyat endeksi (Eyliil 2017=100) Istanbul’da 203,6, Ankara'da 224,7, izmirde ise 210,7’ye
dismastir. Temmuz ayinin verileri satiik konut reel fiyatlarinin 2017 Eylul'deki seviyesine

kiyasla istanbul'da yiizde 103,6, Ankara’da yiizde 114,7 ve izmirde yiizde 110,7oraninda
yuksek oldugunu géstermektedir.
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2023 Subat ayindaki depremden sonra belirgin bir diistiis gosteren konut talebi, mart ayinda bir
miktar ylUkselse de nisandan hazirana dismustir. Temmuz ayinda ise konut talep endeksinde
gucld bir yukselis gdrulmektedir. Haziran ayina kiyasla ylizde 26,4 artan konut talebi endeksi
146,3 seviyesindedir. Konut talebi gecen yilin temmuz ayina kiyasla ylzde 13,7 daha yuksektir.

Konut talep gostergesinde bir ayda goérilen bu yiksek artista yikselen enflasyonun etkili
oldugunu soyleyebiliriz. Nitekim 6nceki raporlarimizda da belirttigimiz gibi, yukselen enflasyon
ortamlarinda tasarruf sahipleri birikimlerini konut satin alarak degerlendirmek istemektedirler.
Bu ylzden enflasyon orani yukselirken konut talebi de artmaktadir. Ancak, konut talep
gOstergesinde bir ayda goérilen bu belirgin artisin sadece enflasyonla agiklanamayacagini da
belirtmek isteriz. Hatirlatmak gerekirse, haziranda uzun siren bayram tatili sebebiyle konut
talebi olmasi gerekenden daha disukti. Temmuzda uzun sureli bir tatii olmamasinin konut
talebini yikselten bir diger etken oldugunu sdyleyebiliriz.
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Talep gostergesi (2020 Subat=100), Kaynak: sahibinden.com, Betam
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Tarkiye genelinde ortalama kiralik konut ilan m2 fiyatindaki yillik artis orani haziranda yizde
121,1 olmustur. Ulke genelinde ortalama kiralik konut ilan m2 fiyati 124,1 TL'ye yikselmistir.
Yillk kira artis orani istanbul’da yiizde 109,5, Ankara’da yiizde 188,9, izmirde ise yiizde 139,7
olmustur. Ortalama kiralik konut ilan m2 fiyatlari istanbul’da 161 TL, Ankara’da 111 TL, izmir'de
ise 131TL'dir. Enflasyondan arindiriimis (reel) kira fiyatlari ilke genelinde, Istanbul'da ve
izmirde diserken Ankara’da artmistir.

Kiralik konut talep gostergesi hazirana kiyasla ylzde 23,4 gegen yilin temmuz ayina kiyasla
yuzde 25,4 artmistir. Kirallk konut piyasasinda bir canlihk gdstergesi olarak kullandigimiz
kiralanan konut sayisinin kiralik ilan sayisina orani hem llke genelinde hem de (¢ blylksehirde
artmigtir. Ote yandan, kiralik konut piyasasindaki bir diger canlilik gdstergesi olan ve kiralik
ilanlarinin ne kadar sire yayinda kaldigini 6lgen, kapatilan kiralik ilan yasi llke genelinde ve
izmirde diserken istanbul'da ve Ankara’da yiikselmistir.

Tarkiye genelinde kira fiyatlarinin yillik degisiminde gectigimiz ay oldugu gibi yikselmistir .
Haziranda ylzde 110,8 olan yillik kira fiyatlarinin yilhk artis orani temmuzda yuzde 121,1’e

yukselmistir. Gegen yilin ayni déneminde 56,1 TL olan Tirkiye geneli glincel ortalama m2 kira
fiyati 124,1 TL olmustur.

Tarkiye ve G¢ buyik ilde bir 6nceki yilin ayni ayina gore cari kira fiyat degisimi (%)

Kaynak: sahibinden.com, Betam

Kiralik ilan m2 fiyatlarindaki yillik artis oranlari Ankara’da artmis, istanbul'da neredeyse sabit
kalmis, izmirde dismdistir. Yillik kira fiyati artis orani hazirandan temmuza istanbul’da yiizde
109,7’den yiizde 109,5’e izmirde ylizde 146,6'dan ylizde 139,7’ye gerilerken Ankara’da ylizde
187,5'tenylizde 188,9'a yiikselmistir. Ortalama kiralik konut ilan m2 fiyatlari istanbul’da 161TL,
Ankara’da 111TL, izmirde 131TL'dir.

Temmuz ayinda yillik ortalama kira artisi Ulke genelinde yizde 121,1 olurken blyuksehirlerdeki
cari kira artis hizlar farkhlik géstermektedir. En yuksek fiyat artigi gérulen iller: Trabzon (yluzde
242,3), Ordu (yluzde 224,8), Malatya (ylizde 218,2), Diyarbakir (ylizde 192,8) ve Erzurum’dur
(ylizde 189). En dusik kira artiginin gérildiga iller: Kayseri (ylizde 116,4), istanbul (yiizde
109,5), Adana (yuzde 102,9), Antalya(ylizde 86,8) ve Mugla’dir (ylizde 55,2). Temmuz verilerine
gére bitln biyiiksehirlerdeki yillik kira fiyati artis orani yillik TUFE enflasyon oranindan (ylizde
47,8) yuksektir.
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ier 2022 Temmuz m? 2023 Temmuz m? Yillik Cari Kira Artislari
Fiyati Fiyati (%)
Turkiye Ortalamasi 56,1 124,1 121,1
Trabzon 21,3 72,7
Ordu 23,4 76,0
Malatya 20,0 63,6
Diyarbakir 25,8 75,6
Erzurum 17,3 50,0
Kayseri 23,8 51,5 116,4
istanbul 76,9 161,2 109,5
Adana 35,6 72,2 102,9
Antalya 76,5 142,9 86,8
Mugla 128,8 200,0 55,2

Yillik kira artiglarinin en yiksek ve en dusik oldugu iller — 2023 Temmuz
Kaynak: sahibinden.com, Betam

Tarkiye genelinde enflasyondan arindiniimis (reel) kiralarda yillik artis orani gegen ayin aksine
dismustur. Reel kiralardaki yillik artis orani temmuzda ylizde 49,6 olmustur.

Benzer sekilde, reel kira fiyat endeksi aylik cari fiyat artiginin (ylizde 4,2) TUFE artisindan
(yuzde 9,5) daha dusik olmasi sonucu gegen aya kiyasla 10,5 puan azalarak 205,7 olmustur .
Buna gore reel kira fiyati, 2017 Eylul ayindaki referans dénemine gore yizde 105,7 yiksektir.
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Turkiye reel kira fiyatlarinin yillik degisimi (%)
Kaynak: sahibinden.com, Betam
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Tarkiye genelinde reel kira endeksi (2017 Eylul=100), Kaynak: sahibinden.com, Betam
Reel fiyatlar 2017 Eyliil ayi referans alinarak hesaplanmistir.Bu dederin 100'den bliylik (kiigiik)
olmasi reel kira fiyatlarinin referans déneme kiyasla yiikseldigini (distiiglinii) géstermektedir.

SNP-2310005 SANCAKTEPE 34



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Sekil 7, llke genelindeki kiralik konut talebinin seyrini gdstermektedir. Kiralik konut talebi
gOstergesi 6 farkli verinin birlestiriimesiyle olusturulmustur. Bu veriler; ilanlarin goérintilenme
sayisl, ilanlarin favoriye eklenme sayisi, ilan sahiplerine gonderilen toplam mesaj sayisi,
sahibinden.com uygulamasi Uzerinden yapilan toplam telefon aramasi sayisi,Google
Analytics’ten edinilen sahibinden.com mobil ve web platformlarinda kiralik emlak kategorisine
ve ilgili aya ait kullanici ve sayfa goriintileme sayilarindan olusmaktadir.

Kiralik konut talebi gostergesi olusturulurken bu serilerin 2020 Subat ayindaki degerleri ayri ayri
100'e esitlenmis, diger aylardaki degerleri ise buna gére oranlanarak hesaplanmistir. Ardindan
bu gostergelerin agirlikh ortalamasi alinarak yeni talep gostergesinin ilgili aydaki degeri
hesaplanmistir. Bu gostergenin ylkselmesi konut talebinin arttigini, dismesi ise konut talebinin
azaldigini belirtmektedir. Talep gostergesindeki artis ya da azalig miktari ise konut talebinin ne
olcide degistigi hakkinda bilgi vermektedir.

Kiralik konut piyasasinda talebin 6nemli bir 6zellii de mevsimsel etkiye acgik olmasidir.
Mevsimsel etki Sekil 7’de agikga gdzlemlenmektedir: Nisan ve Eylil aylari arasinda artan talep,
izleyen aylarda azalmakta, kis aylarinda ise nispeten duragan bir seyir izlemektedir. Bahar ve
yaz aylarinda kiralik konut talebinde ortaya ¢ikan bu yikseliste tayinle il degistirenlerin ve
Universite 6grencilerinin etkili olduklari distnulebilir. Bu nedenle talep gdstergesinde degisimler
yorumlanirken mevsimsel etkiler géz dniinde tutulmalidir.

—e—Talep gostergesi

Talep gostergesi (2020 Subat=100) Arama sayilarina ait veri 2020 Subat ayindan itibaren mevcut
oldugundan talep géstergesi bu tarihten sonraki dbnemde hesaplanmigtir.
Kaynak: sahibinden.com, Betam
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Sancaktepe Belediyesi ile kismen belgeli ve kismen
de sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 - Olumlu Faktorler

* Gelisen bir bolgede yer almaktadirlar.
*  Arsa niteliklidir. Net imar parselidir.
* Ulasilabilirligi iyi durumdadir. Cevre yollarina yakin mesafede konumludur.

* Proje gelistirilebilir niteliktedir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Belirli bir alici kitlesine hitap etmektedir.

* imar yollari kismen agiimamis durumdadir. Gelisim siirecinin devam ettigi
g6zlemlenmistir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

SNP-2310005 SANCAKTEPE

5.1 - Pazar Yaklagimi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden ingsa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuluin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

37



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu tasinmazlara iliskin yapilmig olan dederleme ¢alismasinda;
- Pazar Yaklagimi Yéntemi ve
- Gelir indirgeme Yaklasimi Yéntemi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi
Konut Emsalleri

G PROJESI
1"m’v1|,5 _

Ihlamur Dali
L Cafe & Di

Ege’nin en giizel yerlerini istanbul Sancaktepe’ye
tasiyan Ege Boyu projesi konsepti ve mimarisiyle diger
site yasamindan farkh 6zelliklere sahip. 1+1, 2+1, 3+1
ve 4+1 daire segenekleri bulunmaktadir. Carsi blogu ve
market, restoran donatilari bulunmaktadir. Tim site
sosyal donati alanlarina sahiptir. Yagam baslamis olup
yaklasik 10 yasinda projedir.

Satihk Daire Tipi Alani D(‘_*I_SIJ_‘)*" Blr(l"rnL;),:zS;e"
See World 3+1 ) s
0532 255 55 15 3 kat 179m 7.495.000 TL 41.872 TL/m
Royal Team Danigsmanlik 1+1 ) ,
0538 558 42 03 4. Kat 60m 3.100.000 TL 51.667 TL/m
Turyap Meydan Sancaktepe 2+1 ) ]
0537 548 66 95 4. kat 125m 6.400.000 TL 51.200 TL/m
Ortalama 46.690 TL/m?
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2- Metro Life

Sinpas Metrolife projesinde 544 konut ve 10 bin
metrekare ¢arsi alanlari yer aliyor. Metrolife

:| projesinde 1+1'den 4+1'e kadar farkli konut
% secenekleri yer aliyor. Metrolife Sancaktepe'de

1+1 daireler 59 ile 78 metrekare, 2+1 daireler 85
ile 145 metrekare, 3+1 daireler 120 ile 205
metrekarearasinda degismektedir. Proje yenidir.

IKINCI EL KONUT SATISI EMSALLERI

. . Degeri Birim Degeri
Satihk Daire Tipi Alani (L) (TL/m?)
Turyap Premium 1+1 5 5
0539 632 16 21 4 Kat 60m 3.950.000 TL 65.833 TL/m
See World 2+1 2 )
0532 255 55 15 8. Kat 118m 6.200.000 TL 52.542 TL/m
Ortalama 57.022 TL/m?

3- Sinpasg Koycegiz

yem projesi Sinpas Koycegiz projesi 5 ila 15 katli

ﬁi 13 bloktan olusuyor. 291 dairenin bulundugu

Sinpas Koycegiz projesinin arsa alani 26 bin
metrekare olarak belirlendi. Kéy konseptinde inga
edilen Koycegiz projesinde 1+1'den 4+1'e kadar

§ farkli konut tipleri bulunuyor.

IKINCi EL KONUT SATISI EMSALLERI
Satihk Daire Tipi Alani D(?I_?jri Bir(i_:'_l;:::f;eri
osiﬁié’cv,oééd 49 1+1 74m? 4.700.000 TL 63.514 TL/m?
T”rya%gsesy‘;‘;g ijg%aktepe 1212 t 135m? 7.200.000 TL 53.333 TL/m?
ng_g"z %zgcggtffe 3'_5k+alt 169m? 9.950.000 TL 58.876 TL/m?
Ortalama 57.804 TL/m?

SNP-2310005 SANCAKTEPE
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4- Aydos Country

Sinpas GYO'nun hayata gecirdigi projesi Aydos

1+1, 2+1, 3+1 ve 4+1 daireler yer aliyor. 50 bin

= metrekarelik arsa Uzerine inga edilen Aydos

; Country'de daireler deniz ve orman manzarasi
. goriyor. Projeye birkag dakikalik ylrime
mesafesindeki Aydos Ormani'nda yer alan dogal
spor imkanlari bulunmaktadir.

IKINCI EL KONUT SATISI EMSALLERI

Satihk Daire Tipi Alani D(?I_?j" Blr;rL?r:zg;erl

Turyap Meydan Sancaktepe 2+1 R 5

0545 395 08 79 6. kat 110m 6.100.000 TL 55.455 TL/m

Meta Partners 3+1 2 2

0532 579 54 27 4 Kat 132m 7.650.000 TL 57.955 TL/m

Metropol Gayrimenkul 141

0532 547 17 49 6. kat 75m? 3.500.000 TL 46.667 TL/m?
Ortalama 54.416 TL/m?

5- Rings istanbul

":& w1 Rings istanbul projesi Sultanbeyli ¢ikisi ile TEM'e

: 800 metre mesafede bulunuyor. Kapsamli sosyal
tesisi 40 bin metrekare olan Rings istanbul

| projesinde 1+0'dan 5+2'ye kadar farkl daire

| secenekleri bulunuyor.

IKINCi EL KONUT SATISI EMSALLERI
Satihk Daire Tipi Alani D(?I_?jri Bir(i-l:_1L;Zr):2§)1eri
053’;\’5\5’7’;6;‘; a3 1321 t 195m? 10.500.000 TL 53.846 TL/m?
T”rya%g"szy‘;?g ij‘g‘;aktepe 1212 t 157m2 7.600.000 TL 48.408 TL/m?
oo [19e Bat?(;elKat 215m? 11.200.000 TL 52.093 TL/m?
Ortalama 51.675 TL/m?

SNP-2310005 SANCAKTEPE
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6- Nef Cekmekdy
A% Nef Cekmekdy'lin 35 bin metrekarelik Nef
Ormantepe'de etabinda ise 409 daire bulunuyor.
Az katl mimari yapiya sahip olan Nef Ormantepe
projesinde alanlari 66 ile 209 metrekare arasinda

degisen 1+1, 2+1, 3+1 ve 4+1 konut tipleri yer
aliyor. Az kath mimarisiyle dikkat ¢ceken projede
daireler yliksek tavanli ve balkonlu olarak

. tasarlandi.
IKINCI EL KONUT SATISI EMSALLERI

Satihk Daire Tipi Alani D(?I_?j" Blr(l'rlll;)r:ge"
Turyap Gala 3+1 R 5
0545 343 56 50 5 Kat 162m 10.750.000 TL 66.358 TL/m
Realty World BT 2+1 » R
0542 545 78 87 4 Kat 98m 5.100.000 TL 52.041 TL/m
KW Kent 2+1 2 2
0534 774 28 96 Zemin Kat 167m 8.500.000 TL 50.898 TL/m
Ortalama 57.026 TL/m?

SNP-2310005 SANCAKTEPE
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Arsa Emsalleri

1 Burcu Ozdemir Danismanhk

Tel 0530 292 04 48

Pasakdy 641 parsel numaral atarla vasifli tasinmaz satilik durumdadir. Ayni imar kosullarina
sahip arsa brit parsel niteligindedir. DOP Kkesintileri yapilmamis durumdadir. 7.000 m?
yuzolguimlu parsel 72.000.000 TL bedelle satiliktir. Net alanina gére m2 birim degerinin 13.000-
14.000 TL/m2 mertebesine gikacadi disinidlmektedir. Konum ve imar uygulamasi gérmemis
brit parsel olmasi agisindan dezavantajlidir. Kuzey Marmara Otoyolunun dodu kisminda yer
almaktadir.

SATILIK 7000 .-Mm? 72.000.000 .-TL 10.286 .-TL/M?

2 Sahibinden

Tel 0532 353 63 96

Pasakdy 689 numarali parsel satilik durumdadir. 9.207 m2 brit parsel satiik durumdadir.
Emsal:0.25 H:9.50 m. olan "konut" alaninda yer almaktadir. 16.000 m? lik parselin 9.207 m?2
hissesi satilik olup konum ve hisseli olmasi agisindan ayni zamanda imar uygulamasi
gbérmemis olmasindan dolayl dezavantajlidir. 59.850.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 9207 .-M? 59.850.000 .-TL 6.500 .-TL/M?

3 ihaleilani

Tel

Cevre ve Sehircilik iklim Degisikligi bakanligi tarafindan ihale eidlen gayrimenkuller 21-22-23
kasim tarihlerinde agik artirma usull ile satisa ¢ikarilmistir. Sancaktepe Samandira 7078 ada 4
parsel numarall arsa Kaks:1,00 H:12.50m. 4 kat konut imarhdir. 272.55 m? yuzolgimlU arsa igin
muhammen bedel 5.859.825 TL dir. Sancaktepe Samandira 8934 ada 19 parsel numaral arsa
Taks:0.40 Kaks:1,00 H:12.50m. 4 kat konut imarlidir. 279.84 m? yuzdlgimlu arsa igin
muhammen bedel 4.337.520 TL dir. Konum olarak daha sapa noktadadir. imar yapilasma
sartlari agisindan emsaller daha iyi niteliktedir.

SATILIK 273 -M? 5.859.825 .-TL 21.500 .-TL/M?

SATILIK 280 .-M? 4.337.520 .-TL 15.491 .-TL/M?

4 Realty Blue Kutup Gayrimenkul

Tel 0539 324 84 78

Osmangazi Mahallesi'nde 7257 ada 5 parsel numarali arsa satilik durumdadir. 1.148 m?
yuzolcimlu parsel Kaks:1,00 Taks:0.40 konut alaninda yer almaktadir. 25.000.000 TL bedelle
satiliktir. Yapilasma hakki daha yiiksek parsel yizolgimu daha kiguktar.

SATILIK 1.148 .-M? 25.000.000 .-TL 21777 -TL/IM?
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5 Biiyiikdere Emlak
Tel 0532 376 50 36

Eylp Sultan Mahallesi'nde 165.99 m2 yizdlcimll parsel satilik durumdadir. 5.000.000 TL
bedelle satiliktir. Ayni imar kosullarina sahiptir. Yukseklik H:15.50m. olup yuzol¢gimu olarak gok
kicgulktir. 6834 ada 10 parsel numarall taginmazdir.

| satiwk | 165[-m2 [ 5.000.000[-TL | 30.303] .-TL/M?

6 Sahinler Emlak ingaat
Tel 0532 737 77 38

Osmangazi Mahallesi icerisinde Kaks:1 H.12.50m. K+T olan 626 m? yizolcimli arsa satilik
durumdadir. 12 dairelik proje gelistirilebilecegi beyan edilmistir. imar sartlari agisindan daha iyi,
parsel yuzolcimi olarak ¢ok kiguktir. 10.400.000 TL bedelle satiliktir. Cok acil olarak satista
oldugu vurgulanmistir.

SATILIK 626 -M> | 10.400.000[-TL | 16613] -TUM® |

7 Remax Mutlu

Tel 0532 202 63 94

Eylp Sultan Mahallesi 7122 ada 5 ve 8 parseller satihk durumdadir. 8 parsel Kavacik
caddesi'ne cepheli konumda olup 2 parsel yan yana konumlanmistir. Kaks:0.70 Konut alaninda
yer almaktadirlar. 2 parsel 14.000.000 TL bedelle satiliktir. Toplam yiizolgiimii 444 m2 dir. imar
sartlari agisindan daha iyi yizolgimu olarak ¢ok kuguktur.

SATILIK 444 -M? 14.000.000 .-TL 31.532 .-TL/M?

8 Aktas Emlak

Tel 0554 964 66 89

Pasakoy 653 parsel numarall atarla vasifli tasinmaz satilik durumdadir. Ayni imar kosullarina
sahip arsa brit parsel niteligindedir. DOP kesintileri yapilmamis durumdadir. 7.650 m?
yuzoélcimli parsel 65.000.000 TL bedelle satiliktir. Net alanina gére mz2 birim degerinin 12.000
TL/m2 mertebesine c¢ikacagi dusUndlmektedir. Konum ve imar uygulamasi gérmemis brit
parsel olmasi acgisindan dezavantajlidir. Kuzey Marmara Otoyolunun dogu kisminda yer
almaktadir.

SATILIK 7650 .-M? 65.000.000 .-TL 8.497 .-TL/M?
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Maltana | Inivar.

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Asagidaki arsa karsilastirma tablosinda, érneklem olarak 121 ada 1 parsel numarali, 31.051,85
m? lik 1/1 mdlkiyetli Emsal 0.25 konut imarli parsel baz alinmistir. Arsa yizolgimiu emsal
tasinmazlara gére bUyuktdr. YUzélcima, imar sartlari, malkiyet tipi, konum &zelliklerine gore
karsilastirma yapilmistir.

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun &éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tasinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“lyi/kiguk” olarak belirtiimisken (-) dizeltme, "kotU/blyuk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin taginmazlara gore farklliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gésterilmisti. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyuk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani dngorulurken de yine alan 6zellikleri kargilastirlmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sekt6ér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tiim
unsurlar dikkate alinarak diizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTABUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK Y] COK KUCUK -20% Uzeri

SNP-2310005 SANCAKTEPE
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA-TL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL 1 EMSAL 4 EMSAL 8
TASINMAZ
SATIS FIYATI 72.000.000 25.000.000 65.000.000
SATIS TARIHI
_ BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 31.051,85 m? 7.000 1.148 7.650
BIRIM M2 DEGERI 10.286 21.777 8.497
S KUGUK OK KUCUK KUGUK
ALANA iLISKIN DUZELTME ¢ ¢ ¢ ¢
-15% -30% -15%
. E:0,25 E:0.25 E:1.00 E:0.25
IMAR KOSULLARI ’ .

s H: Avan Proje H:9.50 H:12.50 H:3 KAT
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER ORTA iYI BENZER
iLISKIN DUZELTME 0% -10% 0%
FONKSIYON Konut Konut Konut Konut
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA ORTA KOTU BENZER ORTA KOTU
MANZARAVYA iLISKIN DUZELTME 10% 0% 10%
KONUM ORTA KOTU iyl ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 10% -15% 10%
DIGER BILGILER Tam Mil. Tam Miil. Tam Miil.
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN . ) .
DUZELTME 10% 10% 10%
TOPLAM DUZELTME -5% -65% -5%
DUZELTILMIS DEGER 8.490 9.771 7.622 8.072

Yakin gevreden segilen emsallerden konum ve imar hakki olarak en yakin olan ¢ adedi
secilerek karsilastirma tablosu hazirlanmistir.

1 ADET ARSANIN DEGER TABLOSU (1/1 HiSSESI'NiN)

= a
Ada No | Parsel No | Alani (m?) B""P m Parselin Degeri (.-TL)
Degeri
121 1 31.051,85 8.490 263.630.207
YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) 263.640.000
An Finansal Kl_ralarr.la A$ 75831(3/31_05185 64.382.911
Hissesine digen Degeri (.-TL)
Ari Finansal Klr_alame.x A.$."1415321“I31_05185 120.165.217
Hissesine diisen Degeri (.-TL)
Ari Finansal Kiralama A.S. Hissesine Diisen 184.548.127

TOPLAM Degeri (.-TL)
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KARSILASTIRMA TABLOSU ( KONUT - SATILIK)

DEGERLEME

s NEF AYDOS

BILGI KONUSU EGE BOYU «
TASINMAZ CEKMEKOY COUNTRY
SATIS FIYATI 3.100.000 5.100.000 6.100.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 60 98 110
BIRIM M2 DEGERI 51.667 52.041 55.455
ALANA iLiSKIN DUZELTME
MANZARA ORTA KOTU BENZER ORTA KOTU
MANZARAVYA iLiISKIN DUZELTME 10% 0% 10%
KONUM ORTA iYi BENZER ORTA iYi
KONUMA iLiSKIN DUZELTME -10% 0% -10%

. o 5 YASINDAN 5 YASINDAN 5 YASINDAN
DIGER BILGILER YASI BOYUK BOYUK BOYUK
DIGER BILGILERE iLiSKIN ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 15% 15% 15%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN o o a0
DUZELTME 5% 5% 8%
TOPLAM DUZELTME 10% 10% 7%
DUZELTILMIS DEGER 58.000 56.833 57.245 59.336

Konu taginmazlarin bulundugu bdlge, markali konut projelerinin yogunlukta oldugu bir bélgedir.
Yeni inga edilmis olan bu projeler kismen disariya agik, igerisinde pek ¢ok sosyal tesisi
barindiran sitelerdir. Yapilan konut pazar arastirmasinda emsal taginmazlarin satis degerlerinin
konumlu olduklari sitelerin imkanlarina ve teknik altyapilarina, bulunduklari binanin yasina,
binadaki konumuna, i¢ mekan 6zelliklerine ve alanina gore degdiskenlik gdsterdigi belirlenmigtir.
incelenen projelerde satig fiyatlaninin  50.000 — 65.000 TL/m? bandinda degistigi
g6zlemlenmistir. Konu tasinmazlar Gzerinde gelistiriimesi 6ngoérilen konut dnitelerinin ortalama
birim satis fiyatinin 58.000.-TL/m? olabilecedi 6ngorilmustir. Tasinmazin 6zelliklerine en yakin
oldugu kanaatine varilan 3 adet emsalden yararlaniimigtir.

6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Degerlemesi yapilan tasinmaz igin onaylanmis ruhsat ve projenin de olmamasi nedeniyle
degerlemede Yeniden insa Etme ( Ikame ) Maliyeti Yaklagimi kullaniimamistir. Binalara ait
ruhsat/proje vb. yasal evrak bulunmamaktadir. S6z konusu parseller (izerinde bulunan binalarin
basit yapilarin kamu kurulusu tarafindan kullanildigi, ekonomik olarak deger tasimadigi
g6zlemlenmis, olmasi nedeni ile degerleme dikkate alinmamislardir. Bu nedenlerle degerleme
konusu parseller icin Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi kullaniimamistir.
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklasimina Gore Potansiyel Deger Analizi (Nakit Akisi Yéntemi)

Elde edilebilen veriler dogrultusunda imar kosullarina istinaden yapilabilecek toplam insaat alani
hesaplanarak asagida yer alan nakit akislari diizenlenmistir. Daha sonra bu nakit akislarinda
toplam proje cirosu hesaplanmak sureti ile bélgedeki hasilat paylasimi oranlari dikkate alinarak
arsanin degerine ulasilmaya calisiimigtir.

Degerleme konusu parsel icin Sancaktepe Belediyesi'nden alinan imar durumu bilgilerine
istinaden emsal ingaat alanlari hesaplanmis ve toplam satilabilir alanlar dngérilmustir. Konut
imarh parsel EMSAL:0.25 imar sartlarina sahiptir. Parselin yizélcimi 31.051,85 m2, toplam
emsal insaat alani 7.762,96 m2 ve toplam satilabilir ingaat alani 13.585,18 m2 olarak
hesaplanmistir. Buytk parsel yuzdlgciimiine sahip nitelikli projelerde emsal alanlarinin 6nemli bir
marj tstinde satilabilir alan elde edilebilmektedir. Alanlara iliskin tablo asagidaki gibidir.
Parseller lizerinde gelistiriimis olan herhangi bir proje bulunmamaktadir.

ARSA iGiN PROJE GELISTIRME HESAPLARI

Arsa Alani 31.051,85m?| Emsal / KAKS 0,25
Toplam Emsal ingaat Alani 7.762,96m? Konut Alani| Ticaret Alani
Ortak Alan ve diger ilaveler orani 75% 100% 0%
Satisa Esas ingaat Alani 13.585,18m? 13.585,18m? 0,00m?

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uizerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
6ndne alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (ulke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gdstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agdirlikli oranlarini kullaniimistir. Son 1 yillik ortalama 10 yil vadeli sabit
faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik % 18 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye donme riski ve operasyon/ydnetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi igin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkuliin piyasada bulunma sliresine ve o slre icinde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirnmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.
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Gayrimenkullerin arsa nitelikli olmasi ayrica, iyi bir lokasyonda bulunmasi gayrimenkul piyasasi
icin avantaj olarak kabul edilebilir. Bu tarzda bir arsaya yatirim yapabilecek yatirimci sayisinin
az olmasina ragmen, bolgede bu blyiklikte bos arsa olmamasi yatirimcli ilgisini arttirabilecek
bir 6zelliktir. Gayrimenkuliin uzun vadede satilabilirlik 6zelligi oldugu duasindlmektedir. Bu
kapsamda tasinmazlarin hisseli olmasi, henliz izerlerinde proje gelistiriimemis olmasi, uzun
vadeli yatinm olmasi nedeni ile gayrimenkulin projeye dénusturiimesi sirasinda ortaya
cikabilecek her tirli (yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) risklerde dikkate alinarak risk primi
%7,00 olarak kabul edilmistir.

Her bir gayrimenkuliin niteligine, yasal sirecine vb. durumlara bakilarak risk primi orani
belirlenmistir. Toplam iskonto orani her nakit akigi i¢in ayri ayri agiklamalarda belirtiimistir. Bu
kapsamda risksiz getiri orani olan 20,00 orani lizerine tasidii risk faktorlerine gore risk primleri
eklenrek nihai iskonto oranlari takdir edilmistir. Nihai hesaplamalarda taginmazlarin {izerinde
henliz insaa faaliyet olmamasi, hisseli milkiyet olmalari vb. unsurlar géz éniinde bulundurularak
risk primi 7,00 olarak 6ngdrilmustur.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 18,00 Risksiz Oran
+ %7,00 Risk Primi
= %25,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere goére ayarlama
yapiilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %25,00 olarak kabul
edilmistir.

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Projenin 48 ay icerisinde tamamlanacagi varsayllmis ve her donem 1 takvim yili olarak kabul
edilmigstir. Parseller Uzerinde konut birimleri bulunan projeler yapilacag: éngoéralmustir. Buna
g6re konut birimlerin toplam satisa esas alani 13.585,18 m? 'dir.

Bdlgede yapilan arastirmalar sonucu konut birimlerinin ilk yil satis birim m2 degeri ortalama
58.000.-TL olarak 6ngorilmis gelecek donemlerde ilk ddnem %25, ikinci donem %25, Ug¢lnci
doénem %25 oraninda artis gosterecegdi kabul edilmistir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongériilemeyen Diger Giderlerin % 0 olacag!
varsaylimistir.

Proje ile ilgili bitin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandidi varsayilmistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemistir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongériilemeyen Diger Giderlerin % 0 olacag!
varsaylimistir.

Proje ile ilgili biuttiin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandigi varsayiimistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemistir.

* Indirgeme orani %25,00 olarak kabul edilmistir.
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NAKIT AKISI
ARSA IGIN PROJE GELISTIRME HESAPLARI Yatinim Siiresi 4,0yl
Arsa Alani 31.051,85m?  Emsal | KAKS 0,25
Toplam Emsal Insaat Alan 7.762,96m? Konut Alani
Ortak Alan ve dider llaveler orani 75,00% 100%
Satisa Esas Insaat Alani 13.585,18m? 13.585,18m?
Ik Yil Konut m2 satis fiyati 58.000 TL/m?
YATIRIM SURECI (ay) 48
TOPLAM SATILABILIR KONUT ALANI (m?) 13.585,18
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?2) 13.585,18
[ [ | [ [_TopLAm
1, donem 2, donem 3. donem 4. donem
NAKIT GIRISLERI
Satislarin Yillara Dagilim Orani (Konut) 30,00% 30,00% 20,00% 20,00%
Satilan Briit Alan (Konut) 4,076 m? 4,076 m? 2.717 m? 2.717 m? 13.585,18 m2
Ortalama Birim Satis Fiyati (Konut) 58,000 TL/m? 72.500 TL/m? 90.625 Tl/m? 113,281 TL/m?
Yillik Artig Orani 25,00% 25,00% 25,00%
Satis Geliri (Konut) 236.382.208,1 TL 295.477.760,2 TL|  246.231.466,8 TL| 307.789.3335TL| 1.085.880.769 TL
Satis Gelirleri ( Toplam ) 236.382.208 TL 295.477.760 TL 246.231.467TL|  307.789.333 TL| 1.085.880.769 TL
Toplam Gelirler 236.382.208 TL 295.477.760 TL 246.231.467TL | 307.789.333 TL FHLEXLIN RS
Projenin Net Bugiinkii Degeri (NPV) 636.196.480 TL| 630.352.555TL| 624.597.388 TL
INDIRGEME ORANI 24,50% 25,00% 25,50%
INDIRGEME ORANI HESABI

Risksiz Getiri Orani 18,00% 18,00% 18,00%

Risk Primi (X173 7,00% 7,50%
Indirgeme Orani 24,50% 25,00% 25,50%

Nakit Akigi Yaklagimina Gére Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
6.3.2 - Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gérilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra, edinilen
tecribeler ve verilerin g6zéninde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halinde
net bugtink degeri igin %25,00 indirgeme orani kabul edilmesi uygun goérilmuis olup, projenin
tamamlanmasi durumunda net bugiinki degeri 630.352.555 TL  olarak takdir edilmigstir.
Tasinmazlarin bulundugu ilcede yukarida &rnekleri verildigi lzere ve yine bdlgede yapilan
incelemelerde, bdlgede insaat yapan kigilerle yapilan gérismelerde kat karisihdi oranini % 40
ila %60 civarinda bu duruma istinaden hasilat paylasim oraninin %50 civarinda olacagi bilgisine
ulasiimistir.

Elde edilen bilgilere istinaden parseller Gzerinde insa edilecek yapilardan elde edilecek hasilat
oraninin % 50 oldugu , bu oran Uzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri oldugu
kabul edilmis gelistiriimis arsa degerinin % 85 inin buginku arsa degeri oldugu ( bodlgede
yapilan projelerde ortalama % 15 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa degerinin
bugtinkl arsa degerinin % 15 kar edilmis degeri oldugu tesbit ve kabul edilmistir) ve bu kabule
istinaden elde edilen veriler asadidaki tablolarda gdsterilmigtir.
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e Ao TGSt | 335255 1
HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE 1 ADET ARSANIN DEGERI

Toplam Satig Hasilati 630.352.555  .-TL
Hasilat Payi Orani 50%
Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 315.176.278  .-TL
Bugiinkii Arsa Degeri (TL) 267.899.836  .-TL
Toplam Arsa Alani 31.051,85 M2
Bugiinkii Ortalama Arsa Birim Degeri (TL) 8.628 ~TL

1 ADET ARSANIN DEGER TABLOSU (1/1 HISSESI'NIN)

= =
AdaNo | Parsel No | Atani (m?) | BIim ™ Parselin Degeri (.-TL)
Degeri
121 1 31.051,85 8.628 267.899.835,88
YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) 267.899.840,00
Ari Finansal Kl_ralan?a A$ 758319/31_05185 65.423.196
Hissesine digen Degeri (.-TL)
Ari Finansal Klr.alame.a A.$."141532‘!l31.05185 122.106.821
Hissesine diisen Degeri (.-TL)
Ari Finansal Kiralama A.S. Hissesine diisen 187 530.017

TOPLAM Degeri (.-TL)

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parselin en etkin ve verimli kullanimlarinin plan fonksiyonlarina uygun olarak
proje gelistiriimesi olacagi disinulmektedir.

e,
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Pazar Yaklagimi Yontemine gore;
1 ADET PARSELIN 1/1 HISSESININ DEGERI 263.640.000 TL

6.5.1

SNP-2310005 SANCAKTEPE

Ari Finansal Kiralama A.§. Hissesine diigen

TOPLAM Degeri (.-TL) 184.548.127 TL

Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

1 ADET PARSELIN 1/1 HISSESININ DEGERI 267.899.840 TL

Arn Finansal Kiralama A.$. Hissesine diisen

TOPLAM Degeri (.-TL) 187.530.017 TL

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlasgtiriimasi ve Bu
" Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6niinde bulundurmasi gerekli goérilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile gtvenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi
veya yontemi gerekli gorulip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z
konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkh degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekceleri belirtiimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima sirecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
actklanmasi gerekli gérulmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya ydntemler uygulanip birbirinden
oldukca uzak sonuclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlagilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yiritmesi gerekli
gorilmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklagimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hukimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gérilmektedir." denmektedir.
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Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullanilmistir. ki
yontem ile bulunan degerlerin birbirinden farkli oldugu goérilmektedir. Gelir indirgeme
yaklagiminda mevcut imar kosullarina gére 6ngorilere dayali hesaplamalar yapilmistir.
Ayrica Gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar igerisinde tahmini rakamlar Uzerinden
bugiinki degere ulasilmaktadir. Gelir indirgeme yontemine gore dikkate alinan kosullarin
her an degisebilecedi ihtimali gézéninde bulundurularak tebligdeki 10.3 nolu maddeye
istinaden kilavuz hukimleri tekrar degerlendiriimek sureti ile piyasa yaklagimi yonteminde
degere ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine
varilmasi nedeni ile sonuc¢ bdlimiine, s6z konusu parseller icin piyasa yaklasimi ile elde
edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimigtir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul tizerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir.

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

Degerleme konusu tasinmazlar icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat
karsili§i s6zlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsilgi
yontemi direkt olarak kullaniimamis olup bélgedeki genel verilere dikkate alinarak nakit akisi
yonteminde varsayimsal olarak hasilat paylasimi éngoérilmustar.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazlarin tamami dikkate
alindidinda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamigtir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goérius

S0z konusu parseller Gzerinde yap! bulunmamaktadir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazin niteli§i arsa olup, bblgede emsal olabilecek kiralik arsaya rastlanmamistir. Kira
degderi analizi yapiimamigtir.
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Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes YiIl Gegmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Gelistirilmesine Yénelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi’'nin 24. Maddesi “C” Bendinde “Portféyiinde bulunan ve alimindan itibaren bes yil
gecmesine ragmen Uzerlerinde proje gelistirimesine yonelik herhangi bir tasarrufta
bulunulmayan arsa ve arazilerin orani aktif toplaminin %20’sini asamaz. Gayrimenkul yatirim
ortakhgina dénlsen ortaklklarin sahip oldugu bu nitelikteki arsa ve araziler igin s6z konusu slre
doénlisime iligkin esas sbdzlesme degisikliginin ticaret siciline tescil edildigi tarihten itibaren
baslar.” denilmektedir. . Bu kapsamda Sinpas Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi Anonim Sirketin
'den alinan beyan rapor eklerinde sunulmaktadir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz bu kapsam disindadir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarnn, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portféyiine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

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

6.5.9

Rapora konu taginmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ,
Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Gériis baslklarinda agiklanan incelemelerde
asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar ve Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede; SPK'nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-a maddesinde arsalar alinabilecegi, 22-1-¢
maddesinde ise kendi mulkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat
karsiligi arsa satisiI s6zlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar Gizerinde gayrimenkul projesi
gelistirilebilecedi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-d maddesi uyarinca gerceklestirilecek veya
yatirnm yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alinmis, projesinin hazir
ve onaylanmis, ingaata baslanmasi icin yasal gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru
olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Degerleme konusu parsel Uzerinde herhangi bir proje
gelistirme faaliyeti bulunmamaktadir. Degerleme konusu parselin “ARSA” olarak gayrimenkul
yatirim ortakligi portféyline alinmasinda bir engel bulunmamaktadir.

Tebligin 22. maddesinin birinci firkasinin r ) (Degisik:RG-9/10/2020-31269) Ortakhgin
mulkiyetinde olan gayrimenkuller izerinde metruk halde veya ekonomik émrini tamamlamis
veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu katigunin beyanlar hanesinde riskli yapi olarak
belirtiimis yapilarin bulunmasi veya tapuda mevcut gériinmekle birlikte yapilarin yikilmis olmasi
halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettiriimis
olmasi ve varsa s6z konusu yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkulin
tapudaki niteliginde gerekli degisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde (b) bendi
hikmu aranmaz ve gayrimenkul arsa olarak ortaklik portféytine dahil edilebilir.” denilmektedir.

53



SNP-2310005 SANCAKTEPE

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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Teblig'in 22-1-c maddesinde “Portfdylerine ancak U(zerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlgtide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir.” ve yine tebligin 30.
maddesinde “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gerceklestirilecegi
arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya disik bedel karsili§i ortaklik lehine st hakki
tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine
ortaklik portféylinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis
edilmesi mumkundir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayal
haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da
yatirimlar i¢in kredi temini amaciyla portféydeki varliklar Gzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli
ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir.

Tebligin 22-1-j maddesinde “Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya
tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar.” denilmektedir.

Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi, tasinmazin
"Arsa" olarak gayrimenkul yatinm ortakhd portféyiinde bulunmasinda sakinca olmadigi
kanaatine variimistir.
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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 tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, gevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda degerleme konusu tasinmazin Ari Finansal Kiralama A.S. Hissesine
disen

31.12.2023 tarihli toplam degeri igin ;

184.548.127 .-TL
(Yiz Seksen Dort Milyon Bes Yiiz Kirk Sekiz Bin Yiiz Yirmi Yedi Turk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
203.002.940 .-TL

kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
Vs v\” : i LAe e

A: Ozgiin HERGUL Gizem GEREGUL EVLEK Eren KURT

Lisans No: 402487 Lisans No: 409558 Lisans No: 402003

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.
KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

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

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahislara verilemez. Degerleme kurulusunun yazili onayi

, olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun veya raporda yer alan degerleme

SNP-2310005 SANCAKTEPE

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