_ ARTI GAYRIMENKUL
DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

_ Bu Gayrimenkul Degerleme Raporu
SINPAS GYO A.S.'nin talebi uzerine hazirlanmigtir.

LAGUN PROJESI
5 ADET BAGIMSIZ BOLUM

Bu rapor; ilgilisi ve hazirlanis amaci disinda, uguncu kigilerce kullanilamaz,
¢ogaltilamaz, dagitilamaz.
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DEGERLEME RAPORU OZET BIiLGILER
RAPOR NO: 2014-0Z-00449
| RAPOR TARIHi: 29.12.2014
RAPORU TALEB EDEN: SINPAS GYO A.S.
_ ARTI GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORU HAZIRLAYAN: VE DANISMANLIK A.S.

Engin AKKOC

Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No:400244

RAPORU HAZIRLAYAN Gorkem ERKAN
DEGERLEME UZMANLARI: Gayrimenkul Degerleme Uzmani
SPK Lisans N0:401087
Murat KILINC
Degerlemeye Yardim Eden

. . Abdurrahman Gazi Mahallesi, Sevenler Caddesi, No:6

GAYRIMENKULUN KULLANIMI: | 5 Adet Mesken

Istanbul li, Sancaktepe Ilcesi, Samandira Mahallesi,
G22A05B1A-1 pafta, 8243 ada, 6 parsel lizerinde yer

TAPU KAYIT BILGILERI: alan, 5 adet bagimsiz boliimdiir.

IMAR DURUMU: 1/1000 6lgekli planda Konut Alani

29.12.2014 TARIiHi ITiBARIYLE 5 . .
ADET  BAGIMSIZ  BOLOMON | KDV Harig: 12'3?8'228"&[)
TOPLAM DEGERI OOV

Raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin bildigi kadariyla dogru oldugu;

Raporda yer alan analiz ve sonuglarin belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirli oldugu;

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle ve degerlemeyi talep eden miisteri
ile herhangi bir iligkisinin bulunmadigs;

Degerleme Hizmetinin iicretinin raporla ilgili herhangi bir sarta bagli bulunmadigy;

Degerleme hizmetinin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun tebliglerinde “Gayrimenkul Degerleme
Sirketleri ve Gayrimenkul Degerleme Uzmanlar1” i¢in belirlenmis kriterler ve kurallar dahilinde
gerceklestigi;

Degerleme Uzmaninin bu rapor i¢in gerekli mesleki egitim, bilgi ve deneyime sahip oldugu;

Degerleme Uzmaninin raporun hazirlanmasi sirasinda miilkii kisisel olarak denetledigi;

Hususunu beyan ederiz.
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BOLUM 1

RAPOR BILGILERI
1.1 ICINDEKILER
BOLUM 1
RAPOR BILGILERI
1.1  licindekiler
1.2 Rapor Tarihi ve Numarasi
1.3 Rapor Tiirii
1.4  Raporu Hazirlayanlar
1.5  Sorumlu Degerleme Uzmaninin Adi Soyadi
1.6 Degerleme Tarihi
1.7  Dayanak Soézlesmenin Tarih ve Numarasi
1.8 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Hazirlanip Hazirlanmadig:
BOLUM 2

SIRKETI VE MUSTERIiYI TANITICI BILGILER

2.1 Sirketin Unvani ve Adresi

2.2 Miisteriyi Tanitic1 Bilgiler ve Adresi

2.3 Miisterinin Taleplerinin Kapsami ve Varsa getirilen Simirlamalar
2.4  Raporda Kullamlan Deger Tamimlari

BOLUM 3

DEGERLEME KONUSU TASINMAZ HAKKINDA BiLGILER

3.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Tanimi

3.2 Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema, vb. Dokiimanlar

3.3  Imar Bilgileri

3.4  Gayrimenkuliin Son U¢ Yilik Dénemdeki Durumu

3.5  Gayrimenkuliin Tapu ve Takyidat Kayitlarina iliskin Bilgiler

3.6  Degerlemesi Yapilan Projelerin Mevzuat Uyarinca Gerekli izinlerinin Alinip

Allnmadig1 Hakkinda Bilgi ve Projenin Gayrimenkul Yatirim Ortakhg Portfoyiine
AllInmasina Sermaye Piyasas1 Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Bir Engel Olup

Olmadig1 Hakkindaki Goriis

3.7

Degerlemesi Yapilan Projeler ile Ilgili Olarak, 29.06.2001 Tarih ve 4708 Sayili
Yapi1 Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim yapan Yapi Denetim Kurulusu
ve Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul ile Tlgili Olarak Gergeklestirdigi Denetimler

Hakkinda Bilgi
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3.8 Detayh Bilgi, Planlar ve Degerin, Degerlemesi Yapilan Projeye.iliskin Oiduguna
ve Farkl Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin

Farkh Olabilecegine iliskin Aciklama 16
BOLUM 4
DEGERLEMESi YAPILAN GAYRIMENKULE iLiSKiN ANALIiZLER
4.1 Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi ve Kullamilan Veriler 16
4.2 Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut 18
Trendler ve Dayanak Veriler
421  Makro Ekonomik Veriler 18
4.2.2  Tiirkiye’de Gayrimenkul Piyasasi 20
4.3  Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Simirlayan Faktorler 21
4.4  Gayrimenkuliin Yapisal, Insaat Ozellikleri 21
4.5  Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler 25
46  Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Ahnan Veriler 27
4.7  Degerleme Isleminde Kullanilan Varsaymmlar ve Bunlarin Kullanilma
Nedenleri 27
4.8  Kullanilan Degerleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler ve Bu Yontemlerin
Secilmesinin Nedenleri 28
4.9  Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri 29
4.10 Emsal Karsilastirma Yaklasim 29
411 Maliyet Olusumlar1 Analizi 30
412  Gelir Kapitalizasyonu Yaklasim 31
4.13 Degerlemede Esas Ahnan Benzer Satis Orneklerinin Tamim ve Satis Bedelleri ile
Bunlarin Secilmesinin Nedenleri 32

4.14 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler 35
4.15 Degerleme Konusu Tasinmazin Sigorta Degeri 36
416 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi 37
4.17 Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri ve

Varsayimlar ile Ulasilan Sonuclar 38
4.18 En Yiiksek ve En iyi Kullanim Degeri Analizi 38
419 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi 38
4.20 Hasilat Paylasim ve Kat Karsihig1 Yontemi ile Yapilacak Projelerde,

Emsal Pay Oranlar: 38
BOLUM 5

ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi
5.1 Farkh Degerleme Metotlarinin ve Analizi Sonu¢larinin Uyumlastirilmasi

ve Bu Amacla izlenen Yontem ve Nedenler 39
5.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin
Gerekgeleri 39

5.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
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Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig 39
5.4 Degerlemesi yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya
Gayrimenkule Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakhklar:
Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasas1 Mevzuati Cercevesinde,

Bir Engel Olup Olmadig ) 39
5.5 Degerleme Konusu gayrimenkullerin Sirket Tarafindan Daha Onceki Tarihlerde de
Degerlemesi Yapilmissa, Son Uc Degerlemeye Iliskin Bilgiler 40
BOLUM 6
SONUC
6.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi 40
6.2 Nihai Deger Takdiri 41

EKLER: 1- FOTOGRAFLAR
2- TAPU KAYDI
2- IMAR DURUMU
3- VAZIYET PLANI
4- YAP| RUHSATLARI
5- YAPI KULLANMA iZiN BELGELERI
5- LISANS BELGELERI
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1.2 Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor Sinpas GYO’ A.S.’nin 01.12.2014 tarihli talebine istinaden, sirketimiz tarafindan
29.12.2014 tarihinde, 2014-0Z-00449 rapor numarasi ile diizenlenmistir.

1.3 Rapor Tiirii

Bu rapor, Sinpas GYO Anonim Sirketi’nin miilkiyetinde bulunan Istanbul ili, Sancaktepe
Ilgesi, Samandira Mahallesi, G22A05B1A-1 pafta, 8243 ada, 6 parsel iizerinde yer alan, 5 adet
bagimsiz boliimiin 29.12.2014 tarihli adil piyasa degerinin Tiirk Lirasi ve ddviz cinsinden
belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.4 Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; miilkiin mahallinde yapilan inceleme neticesinde ilgili
resmi ve 0zel kurum ve kuruluslardan elde edilen bilgiler, degerleme yontem ve standartlarina
uygun olarak hazirlanmistir. Raporun hazirlanmasinda Sirketimiz Degerleme Uzmani Gorkem
ERKAN gorev almis, Murat KILINC degerlemeye yardim etmis ve hazirlanan rapor Sirketimiz
Sorumlu Degerleme Uzmani Engin AKKOC tarafindan kontrol edilmistir.

1.5 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Adi Soyadi

Bu gayrimenkul degerleme raporunun hazirlanmasinda Sorumlu Degerleme Uzmani Engin
AKKOC gorev almistir.

1.6 Degerleme Tarihi

Degerleme raporunun hazirlanmasi sirasinda degerleme uzmanlarimiz 02.12.2014 tarihinde
caligmalara baglamis, 29.12.2014 tarihinde rapor tamamlanmistir. Bu tarihler arasinda degerleme
uzmanlarimiz  gayrimenkuliin mahallinde, resmi ve 0zel kurum ve kuruluslarda, ofiste
caligmalarin1 gerceklestirmislerdir.

1.7 Dayanak Sozlesmesinin Tarih ve Numarasi

Bu degerleme raporu 01.12.2014 tarihinde Sinpas GYO Anonim Sirketi’nin yazili
degerleme talebi dogrultusunda hazirlanan 01.12.2014 tarihli Degerleme Hizmet S6zlesmesi ile
resmilesmistir. Sozlesmede iki tarafin hak ve yiikiimlilikleri belirtilmis ve rapor sdzlesme
hiikiimlerine bagl kalinarak hazirlanmistir.

1.8 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Hazirlamip Hazirlanmadigi

Degerleme konusu tagsinmaz ile ilgili 2014-0Z-00449 numarali rapor, Kurul Diizenlemeleri
kapsaminda hazirlanmistir.
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BOLUM 2

SIRKETi VE MUSTERIYI TANITICI BILGILERI

2.1 Sirketin Unvam ve Adresi

Sirketimiz, Artt Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. unvani ile Mete Caddesi,
N0:26/7, Taksim-Beyoglu-ISTANBUL adresinde, 27.07.2005 tarihinde, faaliyet alam
gayrimenkul degerleme ve danismanlik olmak {izere kurulmus olup, halen Merkezi Altunizade
Mabhallesi, Okul Sokak, Altunizade Sitesi, B blok, Daire: 18, Uskiidar-Istanbul adresinde olmak
iizere Ankara, Izmir ve Antalya illerinde bulunan Bolge Miidiirliikleri ve muhtelif illerde
bulunan temsilcilikleri araciligi ile Resmi, Ozel, yerli ve yabanci kurum ve kuruluslara,
Uluslararas1 Degerleme Standartlarina ve Tirkiye’de yiiriirlilkte bulunan mevzuata uygun olarak
degerleme hizmeti vermektedir.

Gayrimenkul Degerleme Hizmetleri EA 32 kapsaminda ISO 9001:2008 Kalite Yonetim
Sistemleri Standartlar1 Belgesine sahip olan Sirketimiz, Basbakanlik Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun (SPK) Seri VIII No: 35 sayili teblig uyarinca 04.10.2006 tarihinde Lisansh
Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesine alinmistir. Bunun yaninda, Bankacilik Diizenleme
ve Denetleme Kurumu (BDDK)’nun 03.03.2010 tarih ve 3577 sayili Karan ile Sirketimize
‘“‘Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri
Hakkinda Yonetmelik’in 11. maddesine istinaden bankalara Yonetmeligin 4. maddesine giren
gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagl hak ve faydalarin degerlemesi’
hizmeti verme yetkisi verilmistir.

2.2 Miisteriyi Tanitic1 Bilgiler ve Adresi

Bu rapor, merkezi Istanbul’da bulunan ve Degerleme Hizmet Sozlesmesinde Dikilitas
Mahallesi, Yenidogan Sokak No:36, Sinpas Plaza 34349 Balmumcu, Besiktas, Istanbul adresi ile
belirtilen SINPAS GYO A.S. adma hazirlanmistir.

40 yillik deneyime sahip Sinpas Grubu, 2006 yili sonunda aldigi yeniden yapilanma
karariyla, konut projeleri alanindaki ¢alismalarini Sinpas Gayrimenkul Yatirirm Ortakligi A.S.
(Sinpas GYO) ad1 altinda siirdiirmeye baglamstir.

%49 halka agiklik orani ile Borsa Istanbul’da islem goren Sinpas GYO, c¢izdigi istikrarl
basar1 grafigi ile hissedarlar1 ve is ortaklari i¢in deger yaratmaktadir. Sirket sermayesini temsil
eden hisselerin yaklagik %37’si piyasada fiilen dolasimdadir. Giiglii finansal yapis1 ve
stirdiiriilebilir basar1 stratejileriyle sektordeki belirsizliklerden etkilenmeden biiylimeye devam
eden Sirket’in aktif bliytikliigi 31.12.2013 itibartyla 2.303 milyon TL’ye ulagmustir.

Sehircilik alaninda uzman ekibiyle Sinpas GYO, “Tirkiye’nin kentsel doniisiim siirecine
katki saglama” misyonunu da iistlenerek katma deger yaratan yatirimlara odaklanmistir. S6z
konusu yaklasimiyla Sirket, yatirim yaptig1 bolgelerdeki yasam kosullarini degerlendirmekte ve
bu kosullarin iyilestirilmesi igin stratejiler gerceklestirmektedir. Boylece yalmzca iistlendigi
konut projelerinde degil, ayn1 zamanda projelerin yer aldig1 ¢evrelerde de yasamsal kalite ve
niteligi yiikseltmektedir. Sinpas GYO’nun Tiirkiye genelinde yiiriittigii faaliyetler, modern ve
giivenli bir yasam tarzinin temelini atmaktadir.
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Sirket’in yaratici ekibi ve ongoriilii kararlariyla hayata gegirdigi projeler, konut sektoriinde
ornek teskil etmektedir. Bosphorus City projesi, Sinpas GYO’nun yenilik¢i vizyonunu ve 6zgiin
fikirlerini yansitan projelerinden biridir. Proje, yarattigi deger ve kalitenin yami sira ustaca
yiirlitiilen pazarlama stratejisi ve satig rakamlariyla da ses getirmistir.

Hedef Kitlelerine yonelik gelistirdigi o6zgiin projelerde Sinpas Holding’in 40 yillik
birikimiyle fark yaratan Sinpas GYO’nun arazi alimindan proje gelistirmeye, konut tasarimindan
iretime, satistan pazarlamaya, faaliyet gosterdigi tiim alanlarda sergiledigi performansini
stirdiirmesi ve sektoriin 6nemli oyunculari arasinda yer almaya devam etmesi beklenmektedir.

2.3 Miisterinin Talebinin Kapsami ve Varsa Getiriler Sinirlamalar

Sinpas GYO A.S.’nin talebi iizerine Istanbul ili, Sancaktepe Ilcesi, Samandira Mahallesi,
G22A05B1A-1 pafta, 8243 ada, 6 parsel sayili, 182.786,02 m2 yiizolglimlii, “3 kath diikkan ve
84 adet tripleks (3 katli) binalar ve 67 adet dubleks (3 katli) binalar ve arsasi1” nitelikli ana
tasinmaz lizerinde yer alan 5 adet bagimsiz boliimiin Adil Piyasa degerinin belirlenmesi
amaciyla Sirketimize degerleme talebinde bulunmustur. Bu talepte miisteri tarafindan getirilen
bir kisitlama mevcut degildir.

2.4 Raporda Kullanilan Deger Tamimlari
Adil Piyasa (Pazar) Degeri

Bir gayrimenkuliin alic1 ve satici arasinda, belirli bir tarihte, el degistirmesi durumunda;
satig i¢in gerekli piyasa kosullarinin saglanmasi, taraflarin istekli olmasi ve her iki tarafin da
gayrimenkulle ilgili biitiin durumlardan haberdar olmas1 kosullariyla belirlenen, gayrimenkuliin
en olasti, nakit el degistirme degeridir.

BOLUM 3

DEGERLEME KONUSU TASINMAZ HAKKINDA BILGILER

3.1 Gayrimenkullerin Yeri, Konumu, Tanim

Degerleme konusu tasinmazlar; Istanbul ili, Sancaktepe Ilgesi, Abdurrahman Gazi
Mabhallesi, Sevenler Caddesi, No:6 posta adresinde, Sinpas Lagiin projesinde yer alan A5 — A6 —
Bl — B4 bloklar ile D5 blok 1 no’lu bagimsiz boliimdiir. Tasinmazlarin konumlu oldugu site,
Sevenler Caddesi (Yenidogan Yolu) ve Ebubekir Caddesi arasinda konumlu parsel iizerinde
kalmakta olup, ulasim i¢in TEM Otoyolu Samandira Kavsagi’ndan ayrilarak, Samandira
istikametine devam edilir. TEM Otoyolu altindan gegilerek Ulubatli Hasan Caddesi’ne girilir.
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At Gayrimess Degoriame ve Damemarak A S

Yaklasik 1 km sonra kopriilii kavsaktan gegilerek doner kavsaga ulaslhr ve Sevenler Caddes1 ne
girilir. Sinpag Lagiin ana giris kapis1 yaklasgik 700 m sag tarafta kalmaktadir. Taginmazlarin
yakin ¢evresinde Agaoglu My Village, Elysium Life, Sinpas Kelebekia, Aris Villalari, Sinpas
Koycegiz, Sinpas Ege Boyu, Fiyaka Evleri, Premium ve Alice Village gibi nitelikli konut ve ofis
projeleri yer almaktadir. Tasinmazlarin kuzey-dogusunda ise Tisan Mekanik, Bolu Cimento
A.S., Bim Merkez Deposu, Kardesler Tavuk Ciftligi gibi depolama ve {iretim tesisi nitelikli
yapilagmalar yer almaktadir.

Tasmnmazlar; Samandira Askeri Havaalani’na 700 m, Atatirk Caddesine 1 km,
Osmangazi Caddesine 500 metre, Sancaktepe Merkez’e 1,8 km, TEM Otoyolu’na 1,8 km,
Sultanbeyli Merkez’e 3,8 km, TEM Baglanti1 Yolu’na 2,5 km, E-5 Karayolu’na 9,5 km, Sabiha
Gokgen Havaalani’na 12 km, E-80 Otoyolu baglant1 kavsagma 2,3 km, Istanbul Park Formula 1
Pisti’ne 15 km kus ucusu mesafede yer almaktadir.

Tasinmazlara ulasim IETT ve dolmus gibi toplu tasima araclari ile yahut, TEM Baglant:
Yolu ve TEM Otoyolu giizergahi kullanilarak 6zel araglarla miimkiindiir.

du Giiriintiileri
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3.2. Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema, vb. Dokiimanlar

Degerleme konusu tasginmaza ait, Sancaktepe Tapu Midirliigii'niin 14.11.2014 tarihli
takyidat bilgilerini igeren tapu kayit belgeleri (Ek-2) raporun sonunda ek olarak sunulmustur.
Sancaktepe Belediyesi, Imar ve Sehircilik Miidiirliigii’niin 03.11.2014 tarih ve 80059122-
622.03/942028-15415 sayili imar durum yazis1 (Ek-3) ekte sunulmustur.

3.3. Imar Bilgileri

Sancaktepe Belediyesi, imar ve Sehircilik Miidiirliigii’niin 03.11.2014 tarih ve 80059122-
622.03/942028-15415 sayili imar durum yazisina (Ek-3) gore s6z konusu parsel, 15.02.2010-
25.03.2011 t.t.’li, 1/1000 Slcekli, Sancaktepe Uygulama Imar Plan Tadilatinda TAKS=0,40,

KAKS=1,00, Hmax=4 kat (12,50), Ayrik Nizam yapilasma sartlar1 ile “Konut Alani” imar
lejantinda kalmaktadir.

Sancaktepe Belediyesi Imar Arsivi’nde yapilan incelemede Al-...-A7 Bloklar igin
29.01.2009 tarihli 2009/66 no’lu, B1-...-B6 Bloklar i¢in 29.01.2009 tarihli 2009/66 no’lu, DB1-
...-DB31 Bloklar i¢in 29.01.2009 tarihli 2009/66 no’lu onayli mimari projeleri goriilmiistiir.

Sancaktepe Belediyesi Imar Arsivi'nde yapilan incelemede degerlemesi talep edilen
bagimsiz boliimler i¢in agsagidaki yap1 ruhsatlar1 goriilmiistiir.

Bag. .
Blok Tarih Sayl | Ruhsat Verilis Amaci | Bol. \:::‘:'\(Snif)t :I :':fl| (-) Kat | (+) Kat | Toplam Kat

Sayisi

D5 |29.01.2009 | 2009/38 Tadilat 120 31317,9 4A 1 2 3

B1 |29.01.2009 | 2009/35 Tadilat 3 1701,03 4A 1 2 3

A5 | 29.01.2009 | 2009/34 Tadilat 3 2139,36 4A 1 2 3

A6 |29.01.2009 | 2009/34 Tadilat 3 2139,36 4A 1 2 3

B6 |29.01.2009 | 2009/36 Tadilat 3 1701,03 4A 1 2 3

Sancaktepe Belediyesi Imar Arsivi'nde yapilan incelemede degerlemesi talep edilen
bagimsiz boliimler igin agagidaki yapt kullanma izin belgeleri goriilmistiir.

. Verili Ba..é' Yapi ingaat Yapi - +
Blok Tarih Sayi Amac? Bol. A|:nl (?nz) sm':ﬁ Iia)t I((a)t Toplam Kat
Sayisi
D5 | 18.03.2009 46 Tadilat 4 1043,93 4A 1 2 3
B1 | 18.03.2009 2009/25 Tadilat 1 567,01 4A 1 2 3
A5 |29.12.2010| 348619-5081 Tadilat 3 2139,36 4A 1 2 3
A6 |29.12.2010| 348619-5081 Tadilat 3 2139,36 4A 1 2 3
B6 |29.12.2010 | 348622-5083 Tadilat 3 1701,03 4A 1 2 3

Tel. 0216-326 24 06 - Fax 0216-326 74 09
info@artidd.com.tr - www.artidd.com.tr
Okul Sok. Altunizade Sitesi B Blok D:18
Altunizade - istanbul

Sayfa 12 /66 — No. 2014-0Z-00449 V.D.: Uskiidar 102 036 8291



3.4. Gayrimenkuliin Son Ug¢ Yilik Dénemdeki Durumu -

Degerleme konusu tasinmaza ait, Sancaktepe Tapu Midiirliigii’niin 14.11.2014 tarihli
takyidat bilgilerini igeren tapu kayit belgeleri (Ek-2) raporun sonunda ek olarak sunulmustur.
Sancaktepe Belediyesi, Imar ve Sehircilik Miidiirliigi’niin 03.11.2014 tarih ve 80059122-
622.03/942028-15415 sayili imar durum yazisi (Ek-3) ekte sunulmustur.

Yapilan incelemelerde son 3 yillik donem igerisinde tasinmazlarin miilkiyet durumunda
ve hukuki durumunda herhangi bir degisiklik olmadig tespit edilmistir:

3.5. Gayrimenkuliin Tapu ve Takyidat Kayitlarina Iliskin Bilgiler

8243 Ada 6 Parsel
ANA GAYRIMENKUL

iLi ISTANBUL PAFTA G22A02B1A-1
iLCESI SANCAKTEPE ADA 8243
MAHALLESI SAMANDIRA PARSEL 6

KOYU - SINIRI PAFTASINDA
SOKAGI - YUzOLCUMU 182.786,02 M?
MEVKii - TAPU CiNSi KAT MULKIYETI
NITELIGi 3 KATLI DUKKAN VE 84 ADET TRIPLEKS (3 KATLI) BINALAR VE 67

ADET DUBLEKS (3 KATLI) BINALAR VE ARSASI

BAGIMSIZ BOLUM

BAG. BOL. NIiTELIGI
ARSA PAYI

BLOK NO

KAT NO

BAG. BOL. NO
MALIKi / HISSESI

BAGIMSIZ BOLUM
BAG. BOL. NITELIGI
ARSA PAYI

BLOK NO

KAT NO

BAG. BOL. NO
MALIKI / HISSESI

BODRUM PIYESLI TRIPLEKS MESKEN

1356/240000 YEVMIYE NO 877

A5 CILT NO 86

ZEMIN SAHIFE NO 8462

1. TAPU TARIHi 28.01.2011

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

BODRUM PIYESLI TRIPLEKS MESKEN

1356/240000 YEVMIYE NO 877

A6 CILT NO 86

ZEMIN SAHIFE NO 8463

1. TAPU TARIHI 28.01.2011

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
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BAGIMSIZ BOLUM

BAG. BOL. NITELIGi BODRUM PiYESLi TRIPLEKS MESKEN

ARSA PAYI 1062/240000 YEVMIYE NO 877

BLOK NO B1 CiLT NO 86

KAT NO ZEMIN SAHIFE NO 8465

BAG. BOL. NO 1. TAPU TARIHi 28.01.2011
MALIKi / HiSSESI SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

BAGIMSIZ BOLUM

BAG. BOL. NITELIGI BODRUM PIYESLI TRIPLEKS MESKEN

ARSA PAYI 1062/240000 YEVMIYE NO 877

BLOK NO B6 CILT NO 86

KAT NO ZEMIN SAHIFE NO 8470

BAG. BOL. NO 1. TAPU TARIHI 28.01.2011
MALIKi / HiSSESI SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

BAGIMSIZ BOLUM

BAG. BOL. NIiTELIGI BODRUM PIYESLi DUBLEKS MESKEN

ARSA PAYI 518/240000 YEVMIYE NO 877

BLOK NO D5 CILT NO 86

KAT NO BODRUM SAHIFE NO 8501

BAG. BOL. NO 1. TAPU TARIHi 28.01.2011
MALIKI / HISSESI SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme caligsmasi, gayrimenkuliin miilkiyetini
olusturan haklar1 ve bu haklar lizerindeki yasal kisitlamalari tespit etmek amaci ile yapilir.

Istanbul 1li, Sancaktepe Ilgesi, Tapu Miidiirliigii'nden 14.11.2014 tarihinde alinan
takyidat bilgilerini iceren tapu kayit belgeleri raporun sonunda ekte sunulmustur. Buna gore
degerleme konusu 8243 ada 6 parsel iizerinde yer alan, 5 adet bagimsiz boliimiin tapu kayitlari
tizerinde herhangi bir kisitlayici takyidat kaydina rastlanmamis olup asagida belirtilen kayitlarin
mevcut oldugu belirlenmistir.

Tasimmazlarin tamaminin tapu kayitlarinda miistereken:

Beyanlar Hanesi:

- Yonetim Plani: 05.03.2009

- Ortak Yer: Istanbul Ili, Sancaktepe Ilgesi, Samandira Mah. 8243 ada, 6 parsel Blok / Giris: F
(Zen Kliip) / 3 nolu Bagimsiz Boliim

-Ortak Yer: Istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Samandira Mah. 8243 ada, 6 parsel Blok / Giris: F
(Zen Kliip) / 4 nolu Bagimsiz Bolim
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-Ortak Yer: Istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Samandira Mah. 8243 ada, 6 parsel Blok / Giris: F
(Zen Kliip) / 5 nolu Bagimsiz Boliim

- Ortak Yer: Istanbul Ili, Sancaktepe Ilgesi, Samandira Mah. 8243 ada, 6 parsel Blok / Giris: F
(Zen Kliip) / 6 nolu Bagimsiz Boliim

- Bu gayrimenkuliin miilkiyeti kat miilkiyetine ge¢mistir. (16.09.2009 tarih, 14641 yevmiye)

- KM' ne ¢evrilmistir. (28.01.2011 tarih, 877 yevmiye)

Hak ve Miikellefiyetler Hanesi:

- Diger irtifak hakki: 12.02.2009 tarih ve 3408 yevmiye numarasi ile bu parsel aleyhine
AYEDAS lehine 706,40m*'1ik kisimda trafo merkezi yeri ve kablo gecis giizergahi i¢in toplam
lkrs bedelle 99 yilligina irtifak hakki (Baslama Tarihi: 09.02.2009, siire: 99 yil)

Rehinler Hanesi:
- Herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

Serhler Hanesi:
- Herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

3.6 Degerlemesi Yapilan Projelerin Mevzuat Uyarinca Gerekli izinlerinin
Almip Allmmadigi Hakkinda Bilgi ve Projenin Gayrimenkul Yatirim
Ortakhig1 Portfoyiine AliInmasina Sermaye Piyasas1i Mevzuati Hiikiimleri
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkindaki Goriis

Sancaktepe Ilgesi Tapu Miidiirliigii’nde yapilan incelemeler neticesinde gayrimenkuller
tizerinde herhangi bir kisitlayict takyidat kaydina rastlanmamistir. AYEDAS lehine olan
12.02.2009 tarih ve 3408 yevmiye numaral irtifak hakki parselin kii¢iik bir kismini kapsamakta
olup trafo gecis giizergahi i¢in konulmustur ve bu serh, parselin tamamim kisitlayan bir serh
degildir. Beyanlar Hanesi’ndeki ortak alan belirtmeleri ise, degerlemesi yapilan bagimsiz
boliimlerin lehine konulmus ve bu kisimlarin, parsel iizerindeki tiim bagimsiz boéliimlerin bir
ilave ortak alani oldugunu belirtmektedir.

Sancaktepe Belediyesi'nde yapilan incelemelerinde taginmaz i¢in herhangi bir olumsuz
kayda veya tutanaga rastlanmamustir. Parsel iizerinde gelistirilen proje tamamlanmis, yapi
kullanma izin belgesi alinmig, ana gayrimenkul cins tashihi yapilarak kat miilkiyetine ge¢ilmis
ve yasal siire¢c tamamlanmaistir.

Ayrica, degerleme tarihi itibariyle ana gayrimenkuliin cins tashihi “3 KATLI
DUKKAN VE 84 ADET TRIPLEKS (3 KATLI) BINALAR VE 67 ADET DUBLEKS (3
KATLI) BINALAR VE ARSASI”, bagimsiz béliimlerin niteligi ise “BODRUM PIYESLI
TRIPLEKS MESKEN” ve “BODRUM PIYESLI DUBLEKS MESKEN" olup mevcut hali ile
de hem ana taginmazin hem de bagimsiz béliimlerin niteligi uyumludur.

Yukarida belirtilen tim incelemeler neticesinde taginmazlarin tamamlanmis projedeki
“bagimsiz bolim” degerleri ile Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portfoyiinde bulunmasinda
Sermaye Piyasas1 Mevzuati Cercevesinde herhangi bir sakinca olmayacagi goriisiindeyiz.
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3.7 Degerlemesi Yapilan Projeler ile Ilgili Olarak, 29.06.2001 Tarih ve
4708 Sayilh Yapr Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim yapan Yapi
Denetim Kurulusu ve Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul ile flgili Olarak
Gerceklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi

Degerleme tarihi itibar1 ile bagimsiz bolimlerin konumlu oldugu parsel iizerinde
gelistirilen proje tamamlanmis, yap1 kullanma izin belgesi alinmis, ana gayrimenkul cins tashihi
yapilarak kat miilkiyetine gecilmis ve yasal slire¢ tamamlanmistir. Projeye iligkin yap1 denetim
faaliyetleri; Tatlisu Mahallesi, Serif Sokak Zirveli Apartmani, No:5 D:3 Umraniye / ISTANBUL
adresinde kain ETKIN VE SUREKLI YAPI DENETIM A.S. tarafindan yiiriitiilmiistiir.

3.8 Detayh Bilgi, Planlar ve Degerin, Degerlemesi Yapilan Projeye Iliskin
Olduguna ve Farkhh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak
Degerin Farkh Olabilecegine Iliskin Aciklama

Degerleme tarihi itibari ile bagimsiz béliimlerin konumlu oldugu parsel iizerinde
gelistirilen proje tamamlanmis, yap1 kullanma izin belgesi alinmis, ana gayrimenkul cins tashihi
yapilarak kat miilkiyetine gecilmis ve yasal siire¢ tamamlanmistir. Degerleme tarihi itibart ile
parsel lizerinde yeni gelistirilmis herhangi bir proje bulunmamakta olup, degerleme caligmast,
parsel iizerindeki yasal siireci tamamlanmig mevcut projeye esas bagimsiz boliimler igin
yaptlmistir. Parsel icin farkli bir proje uygulanmasi durumunda bulunacak deger farkli
olabilecektir.

BOLUM 4

DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE ILISKIN
ANALIZLER

4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Boélgenin Analizi ve Kullamilan Veriler

Istanbul ili, Tiirkiye’nin kuzeybatisinda, Marmara Bolgesi sinirlari igerisinde, Marmara
kiyis1 ve Bogazici boyunca, Hali¢’i de ¢evreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul 41° K, 29° D
koordinatlarinda yer alir. Istanbul kitalararasi bir sehir olup, Avrupa’daki béliimiine Avrupa
Yakas1, Asya’daki béliimiine ise Anadolu Yakasi denir. Istanbul smirlar1 icerisinde 39 adet ilge
yer almaktadir. Yaklasik 5.712km? yiizolglimiine sahiptir.

Diinyanin en eski sehirlerinden olan Istanbul, tarihi boyunca 4 imparatorluga baskentlik
etmistir.

Istanbul ili, Tiirkiye’nin ekonomik agidan en énemli ve en yogun niifusa sahip ilidir.
Tiirkiye Istatistik Kurumu’'nun Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemine gére 31.12.2013 tarihi
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itibariyle ilin niifusu 14.160.467 kisi olarak gergeklesmistir. Istanbul niifusu ile Newyork ve
Sangay’dan sonra diinyadaki en kalabalik 7. sehridir.

[stanbul’da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkl1 sekillerde yapilmaktadir.
Sehirici, sehirleraras1 ve uluslararasi tasimacihigin yapildigi bilyiik merkezlere sahiptir. ilde
havayolu ulasiminin yapildig: iki sivil havalimani vardir. Ildeki havalimanlarindan Atatiirk
Havalimani, Avrupa Yakasi’nda Bakirkody ilcesinde, Sabiha Gokgen Havalimani ise Anadolu
Yakasi’nda Pendik ilgesinde yer alir. Karayoluyla ulasim ise Istanbul’da 6zellikle sehirlerarasi
yolculukta biiylik paya sahiptir. Deniz yoluyla ise ilde diizenli ulasim yalnizca yurtiginde
gerceklestirilir. Istanbul’dan Yalova’ya, Balikesir’e ve Bursa’ya feribot ve araba vapuru seferleri
vardir. Istanbul Limani’na turistik amaglarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdis: varishi gemi
saferi yoktur.

Ticaret, Istanbul’un gelirinde en biiyiikk paya sahip olan sektordiir. Ilde bu sektdriin
gelismesinde Bogaz kopriilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda uzanan otoyollarin
hi¢ kuskusuz biiyiik katkisi vardir. Ayn1 sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa’ya baglanmasi
ve biiyiik limanlar1 olmas1 da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérii iilke toplaminin yiizde
27’sini olusturur. Tirkiye’de hizmet veren 6zel bankalarin tiimiiniin, ulusal ¢apta yayin yapan
gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarimin ve yaymevlerinin ise tamamina
yakininin genel merkezleri Istanbul’dadir. Tiirkiye'nin biiyiik sanayi kuruluslarindan pek
cogunun genel merkezi ve fabrikasi Istanbul ilinde bulunmaktadir. Ilde madeni esya, makine,
otomotiv, gemi yapimi, kimya, dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve ¢imento
sanayi geliskindir.

Istanbul, Tiirk ekonomisinin en miihim merkezidir. Bir nevi belkemigi, beyni ve kalbidir.
Sanayinin {igte biri, ithalatin iigte biri, ihracatin beste biri Istanbul’dan yapilmaktadir.
Tiirkiye’nin en biiyilk sanayi, ticaret, ulasim, reklam ve iktisadi kuruluslari Istanbul’dadur.
Istanbul’da gayri safi hasilanin % 40’1 sanayi, % 30’u ticaret ve geri kalan1 diger sektdrlerden
saglanir. Tarimin pay1 sadece % 1’dir. Tiirkiye Biitcesinin ana kaynagi Istanbul’dur. Toplam
vergilerin yaklasik % 37’si Istanbul’dan toplanmaktadir.

Istanbul ulasim bakimindan Tiirkiye’nin en zengin ilidir. Yurt i¢i, yurt dis1 ulasimin
merkezi durumundadir. Tiirkiye’ye gelen turistlerin iigte biri Istanbul’dan giris yapmaktadir.
Thracatin beste biri ve ithalatin iigte biri Istanbul’dan saglanir. Kara ve demiryolu agmin merkezi
oldugu gibi, Tiirkiye nin en biiyiik deniz liman1 ve hava alani Istanbul’dadir.

Tarih boyunca ¢ok farkli kiiltiirlere ve toplumlara ev sahipligi yapan Istanbul ili’nin
hemen hemen her boliimiinde tarihi eserlerle karsilasmak miimkiindiir. Envanterlerde kayitli
binlerce tarihi eser arasinda, kent duvarlari, saraylar, kasirlar, camiler, kiliseleri sinagoglar,
cesmeler ve konaklar bulunur. Kentin sahip oldugu bu tarihsel nitelik sayesinde, tarih turizminin
en yogun yasandig illerin basinda gelir. Istatistiklere gore Istanbul, Antalya’dan sonra en ¢ok
turist agirlayan ildir.

SANCAKTEPE iLCESI

Sancaktepe Ilgesi Istanbul’un Anadolu yakasinda yer almaktadir. Kuzeyinde Cekmekdy,
giineyinde Kartal ve Maltepe, dogusunda Sultanbeyli ve Pendik, batisinda ise Umraniye ve
Atasehir ilgeleri  bulunmaktadir. Samandira, Sarigazi ve Yenidogan Beldelerinin
birlestirilmesiyle 2008 yilinda ilge statiisiine kavugmustur.
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Sancaktepe Ilgesi 18 mahalle ve 1 kdyden olusmaktadir. Havza niteligi tasimasi
nedeniyle son derece hassas bir yerlesim alam olan bolge, Kurtkdy Sabiha Gokgen
Havalimani'na olan baglantilari, TEM Otoyolu ve TEM-Kartal baglant1 yolunun sagladigi ulasim
olanaklar1 nedeniyle konumsal dnemini arttirmaktadir.

Sancaktepe, go¢ yollarinin lizerinde olusu, cografi yapisinin ve ikliminin yerlesime uygun
olusu nedeniyle ¢ekim merkezi olmustur. Anadolu'dan biiyiik kentlere yasanan yogun gdcten en
cok nasibini alan yerlerden biridir. Hizli niifus artis1 gosteren Ilgenin, goc aldign bolgeler
arasinda Dogu Anadolu ve Karadeniz bolgeleri 6n siralarda yer almaktadir.

Elli y1l1 askin stiredir agirlikli olarak dogu bolgelerimizden ve kent icinden gelen i¢ gocle
artan Sancaktepe niifusu, ilgenin yerlesiminden goriiniisiine, kiiltiirel yasamindan toplumsal
yapisina her hususu degistirmistir. Sancaktepe niifus yogunlugu bakimindan, Istanbul
ortalamasinin iizerinde bir niifus yogunluguna sahiptir. 19 mahalleden olusan Sancaktepe ilgesi
62,41km>‘lik bir alan1 kapsar ve Tiirkiye Istatistik Kurumu 2013 verilerine gére 304,406 niifusa
sahiptir.

4.2. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut
Trendler ve Dayanak Veriler

4.2.1 Makro Ekonomik Veriler

Tiirkiye ekonomisi 2014 yilinin ikinci ¢eyreginde bir onceki yilin ayn1 donemine gore
%2,1 ile beklentilerin altinda bir biiylime kaydetmistir. Reuters anketine gore piyasalarin
beklentisi %2,65 diizeyindeydi. Ote yandan, daha once %4,3 olarak agiklanan 2014 yili ilk
ceyrek GSYH artis1 %4,7’ye ve %4 olarak aciklanan 2013 yili biiylime oran1 da %4,1’e revize
edilmistir. 2014 yilmin ilk yarisinda bir dnceki yilin ayn1 donemine gore biliylime oranit %3,3
diizeyinde gerceklesmistir. Takvim etkisinden arindirilmis GSYH ikinci ¢eyrekte bir 6nceki yilin
ayni ¢eyregine gore %24 artis kaydetmistir. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmig
GSYH’nin ise ikinci ¢eyrekte birinci ¢eyrege gore %0,5 oraninda daralmasi dikkat ¢ekmistir.
Boylece, GSYH ceyreklik bazda 2012 yilinin ilk ¢eyreginden bu yana ilk defa daralmistir.
Daralma bir onceki ¢eyrege kiyasla tiiketim, yatirim, kamu harcamalar1 ve ihracat kalemlerinin
hepsinde meydana gelen diisiisten kaynaklanmis olup, tiiketim yiizde 0,4, 6zel yatirnmlar yiizde
0,7 oraninda azalmistir. Kamu harcamalar1 ylizde 3,3, ihracat ise yilizde 0,7 oraninda diismiistiir.
Ithalat ise yiizde 1,3 oraminda artmistir. BOylece ikinci ¢eyrekte net ihracatin biiyiimeye
ceyreklik katkisi negatif olmustur. Bu ¢eyrekte artan tek kalem yiizde 1'lik artis ile stoklar
olmustur.

2014"in ilk ¢eyreginde biiylime, canlanan Avrupa ekonomisine yapilan ihracat ile
oldukea yiiksek gerceklesmis ancak dzel kesim i¢ talebi daralmistir. Ikinci ceyrekte i talepte
zayiflik siirerken dis talebin de zayiflamasi ekonomide daralmaya neden olmustur. Yavaslayan
bilyiime cari acig1 da azaltmustir. Ikinci ¢eyrek sonunda 12 aylik cari agigin GSYH’a oran1 yiizde
6,5 olarak gerceklesmistir. Ilk ¢eyrek sonunda bu rakam 7,5 olmustu. Altin harig cari acik ise
yiizde 6,4'ten yiizde 5,9'a indi.

Tablo-1’de, Gayri Safi Yurtici Harcama Kosullari, II. Ceyrek 2014 sonuglari
gosterilmistir.
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CARI BUYUME CARI BUYUME SABIT BUYUME

YIL FIYATLARLA HIZI (%) FIYATLARLA HIZI (%) FIYATLARLA | HIZI (%)
GSYH GSYH GSYH
CEYREK (MILYON $) (MILYON TL)
(MIiLYON TL)
Yilhk 1.565.181 10,5 821.937 4,5 122.476 4,1
| 355.687 9,4 199.106 10,2 28.027 3,1
2013 Il 386.373 10,3 210.405 8,5 30.184 | 4,6
1] 417.223 10,7 212.697 1,8 32.983 4,2
IV 405.898 11,4 199.730 -1,5 31.283 4,5
6 ayhk 832.350 12,2 385.050 -6,0 60.135 3,3
2014 I 408.429 14,8 184.683 -7,2 29.332 4,7
Il 423.921 9,7 200.367 -4,8 30.803 2,1

Yilin ikinci ¢eyreginde i¢ talepteki ivme kaybi belirginlesirken net ihracatin biliylimeye
onemli katki saglamaya devam ettigi dikkat ¢ekmistir. Yilin ikinci yarisinda ise, TCMB’nin
yaptig1r faiz indirimlerinin ve siyasi belirsizliklerin azalmasmin i¢ talebin bir miktar
canlanmasina olanak verebilecegi diisiiniilmektedir. I¢ talepte beklenen bu canlanmaya karsilik
Tiirkiye’nin en biiyiik ihra¢ pazari olan Avrupa Birligi ekonomilerinin yeniden ivme kaybetmeye
baslamas1 ve en biiylik ikinci ihracat pazari olan Irak’ta devam eden sorunlar, dis talep
kosullarinin bir miktar olumsuza donebilecegine ve net ihracatin yilin geri kalaninda ilk yaridaki
kadar biiylimeye destek veremeyebilecegine isaret etmektedir. Bununla birlikte, Rusya’nin tarim
ve gida triinlerine iligkin olarak ABD, AB, Kanada, Norve¢ ve Avustralya’ya uyguladigi
ambargo kapsaminda Tirkiye gibi alternatif {iilkelere yonelmesi, Tiirkiye’nin ihracat
performansin1 olumlu yonde etkileyebilecek bir unsur olarak 6n plana ¢ikmaktadir. Ayrica,
Avrupa Merkez Bankasi’nin politika faiz oranlarini indirmesi ve Ekim ayindan itibaren yeni bir
varlik alim programina baslayacagin1i duyurmasi global likidite kosullari ve Oniimiizdeki
donemde Euro alam1 kaynakli talebin canlanmasi agisindan olumlu bir gelisme olarak
degerlendirilmektedir. Bu cergevede, yilin ilk yarisinda %3,3 biiyliyen Tiirkiye ekonomisinin
2014 yilim1 %3’iin lizerinde bir biiylime orani ile tamamlayabilecegini tahmin edilmektedir.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulu Moody’s Tiirkiye’nin kredi notunu bir basamak
arttirarak “’Bal’’ den “’Baa3’’ e yiikseltmisti. Moody’s’in de karartyla Fitch’le birlikte 21 yilin
ardindan ilk defa Tiirkiye iki kredilendirme kurulusundan birden yatirim yapilabilir kredi notuna
sahip olmustu. Moody's en son 11 Nisan tarihinde Tiirkiye'nin kredi notu goriiniimiinii
"duragan"dan, "negatif"'e c¢evirirken, "Baa3" olan kredi notunu teyit etmisti. Moody's Nisan
aymdaki agiklamasinda, Tiirkiye'nin not goriinlimiiniin "negatife" ¢evrilmesine gerekge olarak,
"Yabanci ve yerli yatinmcinin giivenini olumsuz etkileyen, artan politik belirsizliklerin ve diisiik
kiiresel likidite kosullarmin itici rol oynamasi ve Tiirkiye'nin dis finansman pozisyonundaki
baskilar1" gostermisti. Kredi derecelendirme kurulusu, "Yakin vadede yavaslayan bir ekonomik
biiylime ¢ergevesi icerisinde, orta vadeli biiyiime konusundaki belirsizlik" oldugunu belirtirken,
"Biiylimeyi arttirici yapicit yapisal reformlar, yerel politik tiirbiilansa eslik edebilecek, daha
belirsiz bir politika ortami igerisinde azalis gosterebilir" ifadesini kullanmigti. Tiirkiye'ye yonelik
kredi notu agiklamasini yapmasi beklenen uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's,
Tiirkiye'nin kredi notuna iliskin herhangi bir suana iligkin giincelleme yapilmadigin belirtti.
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4.2.2 Tiirkiye’de Gayrimenkul Piyasasi

Ekonominin lokomotif sektorii insaat 2014 yilinda da biiyiik bir ytlikselis gosterdi. Sektor
2013 yilindan itibaren Miitekabiliyet Yasasi’yla birlikte yabancilara 1 yillik oturma izni
verilmesiyle sadece yabanciya 2,5 milyonluk satis yaparken bir taraftan da 40 milyar dolarlik
kentsel doniisiimle harekete gecti. Gegen yil yabancilara satilan konut sayis1 12 bin 181 olurken,
ocak ayinda yabancilara bin 207 konut satildi. Yabancilara yapilan konut satislarinda, ocakta ilk
siray1 464 konut ile Antalya aldi. Antalya'y1 sirasiyla 243 konut satis ile Istanbul, 119 konut
satigt ile Sakarya, 75 konut satis1 ile Mugla ve 70 konut satis1 ile Aydin izledi.

2013 yilinda Tiirkiye’nin atmis oldugu en énemli adimlarindan bir tanesi olan Kentsel
Doniistim politikasi ingaat sektoriiniin bilylime ve gelisme potansiyelini oniimiizdeki donemde de
canli tutacaktir. Yapilan aragtirmalar sonucuna goére 2010-2014 1. Yar1 doneminde yillik
ortalama konut fiyat artisi %14 civarinda gerceklesmis, ancak enflasyon etkisinden
arndirildiginda ortalama %4 biiyiime oldugu gézlemlenmistir. Konut fiyat endeksi Ekim ayinda
bir Onceki aya gore %1.33 oraninda; gecen yilin ayn1 donemine gore %7.30 oraninda; endeksin
baslangi¢c donemi olan 2010 yili Ocak ayina gore ise %52.90 oraninda artis gergeklesmistir.

Tiirkiye yeni konutlar fiyat endeksi, bir 6nceki aya gore, Istanbul Avrupa yakasinda yer
alan markali konut projelerinde %0.07 oraninda azalmus; Istanbul Asya yakasinda yer alan
markali konu projelerinde %0.44 oraninda artmistir. Endeksin baslangi¢ donemine gore ise
Istanbul Asya yakasindaki projeler Avrupa yakasina kiyasla 10.2 puan fazla artig gdstermistir.

Ekim aymda satisi gergeklestirilen konutlarin %45°’i bitmis konut stoklarindan
olusurken, %55°1 ise bitmemis konut stoklarindan olusmaktadir. Ilgili ayda, Istanbul Asya
yakasinda satilan konutlarin %3’{i, Avrupa yakasinda ise %28’1 bitmis stoklardan olusmaktadir.
Ekim ayinda markali projeler kapsamindaki konutlarin %99.3 oranlik kismi1 %1 KDV orani
tizerinden, %0.7 oranlik kismi ise %18 KDV orani {izerinden satisi gergeklestirilmistir.

Tiirk Ekonomi Bankasinin agiklamasina gore endiselere sebep olabilecek gayrimenkul
sektorlinde balon riskine karsin, gayrimenkul sektdriinde bir balonun olmadigimi Tiirkiye’nin
demografik yapisinin buna izin vermeyecegi gen¢ niifusun aile yapisinin ve AVM’lerdeki
sosyallesmenin bu duruma engel oldugu belirtilmektedir.

Istanbul konut piyasasina bakildiginda giiniimiizde tiim gayrimenkul yatirim tiirlerini
etkilemesi beklenen 6nemli altyapr yatirimlart bulunmaktadir. Projelerden biri Kuzey Marmara
Otoyolu adl1 projedir. Bu proje 2015 yilinda tamamlanmasi1 planlanmaktadir. Projedeki bir diger
proje olan {i¢iincli kopri, diger etabi takip eden proje liglincii Havaalani Projesidir. 2014 yilinda
ingaatina baslanacak projenin 2023’te bitirilmesi ongoriilmiistiir. Marmaray projesi yapimina
2005 yilinda baglanip 2013 Ekim ayinda tamamlanmugtir. Bir diger benzer proje ise Avrupa ve
Asya yakalar arasindaki ulagimi rahatlatacak olan Avrasya Tineli Projesidir. Subat 2011 de
baslanmus olup Eyliil 2015°te tamamlanmas: planlanmistir. istanbul Metropoliten Alani iginde
planlanan bu alt yap:1 projelerinin kentteki gayrimenkul yatirimlarini ve proje etrafindaki konut
fiyatlarini olumlu yonde arttiracagi dngdriilmektedir. Istanbul gibi kentsel doniisiim ve degisime
konu olacak sehirlerden olan Ankara ve Izmir’de de gayrimenkul piyasasi canlanacag
ongoriilmektedir. izmir’in gelecegi agisindan biiyiik 5nem tastyan Kent Yenileme Projesi de tiim
hiziyla devam etmektedir. Ozellikle Balgova, Narlidere, Giizelbahge, Urla ve Menemen
gayrimenkul agisindan en degerli bolgeler olarak gosterilmektedir. Ankara konut piyasasi ise
Istanbul’a gére ¢ok duragan, son bir yilda kentteki fiyatlar sadece yiizde 0,2 oraninda artmistir.
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Asagidaki grafikte yapi izin istatistik verileri verilmistir. (Adet) TUIK in istatistiklerine
gore 2014 yilinin ilk dokuz ayinda bir dnceki yila gore belediyeler tarafindan yap1 ruhsati verilen
yapilarin bina sayis1 %25,6, yiizél¢giimii %39,2, degeri %54,4, daire sayist %33,3 oraninda artti.

Yap1 Ruhsati, Ocak-Eyliil 2014

Bir onceki yilin ilk dokuz ayina ore
YIL degisim oram (%)
Gostergeler 2014 2013 2012 2014 2013
Bina sayisi 109.481 87.163 75.997 25,6 14,7
Yiizolciimii (m?) 173.126.100 124.342.080 113.722.627 39,2 9,3
Deger (TL) 137.328.440.125 | 88.936.725.104 | 78.130.909.650 54,4 13,8
Daire sayisi 809.597 607.277 547.335 33,3 11,0

4.3 Degerleme Islemini Olumsuz Yonde Etkileyen Veya Simrlayan
Faktorler

Raporun hazirlanmasi sirasinda degerleme hizmetini olumsuz yonde etkileyen ve
siirlayan bir durum mevcut olmamistir.

4.4  Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar; istanbul Ili, Sancaktepe ilgesi, Samandira Mahallesi’nde,
182.786,02 m? yiizolglimlii G22A05B1A-1 pafta, 8243 ada, 6 parsel iizerinde konumludur.
Parsel diiz bir topografyada yer almakta olup parselin belirli bir geometrik sekli
bulunmamaktadir. Parsel iizerinde yer alan Sinpas Lagiin Sitesi, 4 Etap olarak insa edilmis olup
yaklasik %90 doluluk oranina sahiptir. Sitenin peyzaj ve ¢evre diizenlemesi tamamlanmis olup,
c¢imlendirme, agaclandirma, botanik diizenlemeler, 19 adet su golleri ve ¢evresinde salkim
seklinde bloklarin konumlu oldugu karo tas kaplama cadde diizenlemeleri mevcuttur. Site
cevresi istinat duvari ile g¢evrili olup giris noktalarinda giivenlik gorevlisi mevcuttur. Sitenin
ayrica yiizme havuzu, hamam, sauna, fitness, kuafor, kafeterya, ¢ocuk kuliibii gibi imkanlar1 olan
sosyal tesis alan1 ve ¢ocuk oyun parklari mevcuttur. Sitede agik otoparklara ilaveten bloklarin
altinda yer altina gizlenmis ortak kapali otopark alanlari ve bloklarin bahge alanlarinda
kendilerine ait miistakil ylizme havuzlar1 mevcuttur.

Ana tasmmaz Anemon, Mimoza, Lotus, Iris ve Lilyum olmak iizere 5 tip bloktan
olugsmaktadir. 7 Adet tek bagimsiz bolimden olusan Anemon blok, 6 adet tek bagimsiz
bolimden olusan Mimoza tipi blok, 14 adet tek bagimsiz bolimden olusan Lotus tipi bloklar
miistakil niteliktedir. D, DA ve DB olmak iizere 3 farkli blok olarak tasarlanan Iris tipi bloklar
252 adet bagimsiz boliimden olusmaktadir. Lilyum tipi bloklar E ve EA olmak iizere 2 tiptedir
ve toplam 236 adet bagimsiz boliimden olugsmaktadir. Sosyal tesislerin bulundugu Zen blokta 6
adet bagimsiz bolim de dikkate alindiginda proje toplamda 521 adet bagimsiz boliimden
olusmaktadir.
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Ao Gayrimenaos Degerieme ve Dameomarak AS

ANEMON (A TiPi) BLOKLAR

Projede toplamda Anemon tipi 7 adet blok bulunmaktadir. Her blok bodrum + zemin + 1 normal
kattan olugmakta olup, 1 adet miistakil bagimsiz bolim mevcuttur. Her bir blok briit; 749 m?
toplam alana sahiptir.

ANEMON

MIMOZA (B TiPi) BLOKLAR

Projede toplam 6 adet Mimoza tipi blok mevcuttur. Her blok bodrum + zemin + 1 normal kattan
olugmakta olup, 1 adet miistakil bagimsiz béliim mevcuttur. Her bir blok yaklagik 730 m? kapali
alanlidir.

MIiMOZA

>
AE |
prid e
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LOTUS ( C TiPi) BLOKLAR

Projede toplam 14 adet Lotus tipi blok bulunmaktadir. Her blok bodrum + zemin + 1 normal
kattan olusmakta olup, 1 adet miistakil bagimsiz boliim mevcuttur. Her bir blok yaklagik 388 m?
kapali alanlhdir.

IRIS (D TiPi) BLOKLAR

fris bloklar1 projesinde D blok, DA blok ve DB blok olmak iizere 3 farkli isimle
adlandirilmiglardir. Proje biinyesinde 30 adet D blok, 2'ser bagimsiz boliimden olusan 4 adet DA
blok, 31 adet DB blok bulunmaktadir. D ve DB bloklarin her birinde 4'er adet bagimsiz boliim
yer almakta olup her blok; bodrum + zemin + 1 normal kat + ¢ati katindan olusmaktadir. Her
blokta bodrum ve zemin katta 2 adet bagimsiz boliim, 1. Normal katta ve c¢ati katinda 2 adet
bagimsiz bolim bulunmaktadir. A tipleri 256 m?, 269 m? ve 300 m?, B tipleri 280 m?, 288 m? ve
319 m? olmak iizere farkli biiyiikliiklerde bagimsiz bolim alternatifleri bulunmaktadir. D
bloklarda toplam 252 bagimsiz boliim bulunmaktadir.
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Sayrimenos Degerame ve Damemarsk A S
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LILYUM (E TiPi) BLOKLAR

Lilyum bloklar projesinde E Blok ve EA blok olmak iizere 2 farkli isimde adlandirilmislardir.
Proje biinyesinde 27 adet E blok, 32 adet EA blok, bulunmaktadir. Her blokta 4 adet bagimsiz
boliim yer almakta olup bodrum + zemin + 1 normal kat + ¢at1 aras1 kattan olusmaktadirlar. Her
blokta bodrum ve zemin katta 2 adet bagimsiz bolim, 1. Normal Kkatta ve cati katinda 2 adet
bagimsiz boliim bulunmaktadir. Bodrum + zemin katlardaki boliimler 233 m?, 1.normal kat cati
arasindaki boliimler 209 m? alanlidirlar. E bloklarda toplam 236 bagimsiz boliim bulunmaktadir.
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ZEN BLOK

Ticaret blogu olarak tasarlanmistir. Bodrum ve zemin Kattan olusmakta olup toplam 6 adet
bagimsiz boliim bulunmaktadir. Bagimsiz boliimlerin ortak alani olarak tapuya serh edilen blokta
yiizme havuzu, hamam, sauna, fitness, kuafor, kafeterya, cocuk kuliibii gibi sosyal imkanlar
mevcuttur.

4.5 Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Degerlemesi talep edilen A5 ve A6 bloklar Anemon tipi, B1 ve B6 bloklar Mimoza tipi
ve D5 blok 1 no’lu bagimsiz boliim Iris A tipi blokta konumludur. Mimari projesine gére,
Anemon tipi bloklar, bodrum + zemin + 1 normal kattan olugsmakta olup 6+2 kullanim tipindedir.
Projesinde bodrum katta kazan dairesi, depo alani, gamasirlik, siginak alan1 ve kat holii gibi ortak
alanlar mevcut olup, mevcut durumda bu alanlar kapali havuz, sauna, hamam boliimleri seklinde
insa edilmistir. Zemin katta giris, antre, yemek boliimii, salon, kat bahgeleri, vestiyer, banyo ve
mutfak hacimleri mevcuttur. 1. Normal katta, banyo hacimleri, odalar ve balkon hacimleri
mevcut olup toplamda, briit; 749 m? alana sahiptir. Tarafimiza gosterilen A5 ve A6 bloklar
dekorasyonsuz ileri kaba vaziyetindedir. Zeminler sapli, duvarlar ve tavanlar alg1 sivalidir.
Banyo ve WC kisimlarinda zemin, duvar ve tavanlar kaba betondur. Taginmazlarin ana giris
kapilart aliiminyum dograma, pencereleri ahsap desenli PVC olup i¢ kapilari teslim edilmis
ancak monte edilmemistir. Bodrum kattaki kapali yiizme havuzu, bahge alanindaki agik ylizme
havuzu ve bodrum kattaki sauna tamamlanmis vaziyettedir. Elektrik, su, kanalizasyon tesisati
tamamlanmis, elektrik priz ve tuslari monte edilmistir. Tasinmaz yerden 1sitmali olup, yerden
1sitma tesisatt tamamlanmistir. Bagimsiz boliimler bu sekilde teslim edildiginden tarafimizca
insaat tamamlanma oran1 %100 olarak kabul edilmistir.

B1 ve B6 blok mimoza tipler mimari projesine gore, bodrum + zemin + 1 normal kattan
olusmaktadirlar. Bodrum katlar projesinde kazan dairesi, depo, ¢amasirlik ve kat holii siginak
gibi ortak alan tanimlanmis olup yerinde bu alanlara kapali havuz, sauna boltiimleri seklinde inga
edilmistir. Zemin katinda, giris, antre, WC, banyo, koridor, mutfak, kat bahgesi, salon ve balkon
hacimleri mevcuttur. 1. Normal Katta, hol, koridor, kat bahgesi, banyolar ve oda hacimleri
mevcut olup toplamda briit; 730 m? alana sahiptir. Tarafimiza gosterilen B1 blok, mevcut
durumda satis ofisi olarak dekore edilmistir. Ancak olas1 bir devir durumunda, satis ofisinin,
alicinin kendi zevkine gore tekrar dekorasyonunun yapilarak konut haline ¢evrilmesi (6rnegin
bodrum kat désemelerinin sokiilmesi ve kapali yiizme havuzunun isleve sokulmasi, bay ve bayan
WC’lerin banyoya g¢evrilmesi gibi) gerekeceginden, tarafimizca mevcut dekorasyon o6zellikleri
dikkate alinmamistir. B6 blok ise teslim sart1 olan dekorasyonsuz ileri kaba vaziyetindedir.
Zeminler sapli, duvarlar ve tavanlar alg1 sivalidir. Banyo ve WC kisimlarinda zemin, duvar ve
tavanlar kaba betondur. Taginmazlarin ana giris kapilar1 aliiminyum dograma, pencereleri ahsap
desenli PVC olup i¢ kapilari teslim edilmis ancak monte edilmemistir. Bodrum kattaki kapali
ylizme havuzu, bah¢e alanindaki agik yiizme havuzu ve bodrum kattaki sauna tamamlanmis
vaziyettedir. Elektrik, su, kanalizasyon tesisati tamamlanmis, elektrik priz ve tuslari monte
edilmistir. Tasinmaz yerden 1sitmali olup, yerden 1sitma tesisati tamamlanmistir. Bagimsiz
bolimler bu sekilde teslim edildiginden tarafimizca insaat tamamlanma oran1 %100 olarak kabul
edilmistir.
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D5 blok 1 no’lu bagimsiz boliim, Iris A bahce dubleks tipi olup mimari projesine gore,
bodrum ve zemin kattan olusmaktadir. Mimari projesine gére bodrum katinda kazan dairesi, su
deposu, ¢gamasirlik, hol ve garaj girisi hacimleri, zemin katta: salon, 2 oda, 2 balkon, mutfak nisi,
banyo ve antre hacimleri mevcut olup, toplamda briit; 269 m? alana sahiptir. Tasinmaz 6rnek
daire olarak 1.simif malzeme ve iscilik kalitesi kullanilarak dekorasyonu tamamlanmis
vaziyettedir. Bodrum katinda i¢ hacimler; salon, mutfak, kis bahgesi, teras, WC seklinde
olusturulmus, zemin katinda i¢ hacimler; 2 oda, banyo, yatak odas1 ve ebeveyn banyosu seklinde
dizayn edilmistir. Bodrum katta zeminler karo seramik, duvarlar saten boyali, tavan; Ozel
dekorasyonlu aydimnlatmali asma tavandir. Mutfak tezgahi rezopal, mutfak dolaplar1 lake
kaplamadir. WC zemin ve duvarlar1 seramik, tavani aydinlatmali asma tavan olup, rezopal
tezgahli lavabo ve rezervuarli klozet mevcuttur. Zemin kata gecisi saglayan i¢ merdiven
basamaklar1 masif ahsap, korkulugu cam paneldir. Zemin katta odalarin zeminleri hali kaplama,
duvarlar saten boyali tavanlar gizli aydinlatmali ve saten boyalidir. A¢ik banyo seklindeki
ebeveyn banyosunda zemin ve duvarlar granit kaplama olup kiivet ve cam panelle ayrilmis dus
hacmi ve 1 adet kapali WC béliimiinde rezervuarl klozet mevcuttur. Kat banyosunda ise zemin
ve duvarlar seramik, tavani aydinlatmali asma tavan olup, rezervuarli klozet ve ahsap tasiyicili
granit lavabo mevcuttur. Taginmazin giris kapisi ¢elik, i¢ kapilart masif ahsap, pencereleri ahsap
desenli PVC dogramadir. Tasinmazin bahge terasi ve acgik ylizme havuzu tamamlanmig
durumdadir. Tasinmazin dekorasyonunda kullanilan malzeme ve isgilik kalitesi g6z Oniinde
bulunduruldugunda, olas1 bir devir durumunda tadilat gerektirmeksizin kullanilabilecegi tespit
edildiginden, tarafimizca, degerlemede dekorasyon 6zellikleri g6z dnilinde bulundurulmustur.

Parsel {izerindeki ana yapinin; halihazirdaki durumuna goére genel itibari ile 6zet olarak;

Isitma Sistemi : Mevcut

Hidrofor : Mevcut

Jenerator : Mevcut

Paratoner . Mevcut

Yangin Tesisat1 : Mevcut

Asansor : Mevcut

Bekgi Kuliibesi : Mevcut

Otopark . Mevcut

Siginak : Mevcut

Su Deposu : Mevcut

Yangin Merdiveni . Mevcut Degil
Tas1yict Sistemi . Betonarme Yap1
Kullanilan Malzeme Tugla

Doseme : Betonarme Karkas
Di1s Cephe : Seramik + Aliiminyum Kompozit
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4.6  Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Béz IAh'nah Vei‘ilér -

Tasinmazlar Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi’nin miilkiyetinde
bulunan Istanbul Ili, Sancaktepe Ilgesi, Samandira Mahallesi, G22A05B1A-1 pafta, 8243 ada, 6
parsel sayili parsel {izerinde yer alan A5 — A6 — B1 — B4 bloklar ile D5 blok 1 no’lu bagimsiz
boliimdiir.

Tasimnmazlar; Samandira Askeri Havaalani’na 700 m, Atatiirk Caddesine 1 km,
Osmangazi Caddesine 500 metre, Sancaktepe Merkez’e 1,8 km, TEM Otoyolu’na 1,8 km,
Sultanbeyli Merkez’e 3,8 km, TEM Baglant1 Yolu’na 2,5 km, E-5 Karayolu’na 9,5 km, Sabiha
Gokgen Havaalani’na 12 km, E-80 Otoyolu baglant1 kavsagma 2,3 km, Istanbul Park Formula 1
Pisti’ne 15 km kus ugusu mesafede yer almaktadir. Tasinmazlara ulasim IETT ve dolmus gibi
toplu tasima araglar1 ile yahut, TEM Baglant1 Yolu ve TEM Otoyolu giizergah1 kullanilarak 6zel
araclarla miimkiindyiir.

Parsel iizerinde hali hazirda mevcut proje, 4 etaptan olugmakta olup, tiim etaplarin insaati
tamamlanmis, yap1 kullanma izin belgeleri alinmis ve ana gayrimenkul cins tashihi yapilarak kat
miilkiyetine gecilmistir. Site yaklasik %90 doluluk oranina sahiptir.

Tasinmazin niteligi : Konut
Mevcut Imar Durumu : Konut
Topografik Yap1 . Diiz
Kanalizasyon . Sebeke
Elektrik . Sebeke
Su : Sebeke
Dogalgaz . Sebeke
Telekom Hizmetleri : Sebeke

Tasinmazlarnn Degerini Etkileyen Faktorler

Olumlu Faktorler
e (Cevresinde nitelikli konut projelerinin olmas,
Iskanli ve kat miilkiyetli olmalari,
Emsal projelere gore golet ve peyzaj diizenlemelerinin iyi olmasi,
Sitenin giivenlik, otopark, sosyal tesis alanlarinin mevcut olmasi,
Toplu tasima ve TEM Otoyolu Baglantisi ile 6zel ulagim imkéanlarinin kolayligi,
Bolgenin gelisme potansiyeli

Olumsuz Faktorler
e Degerleme tarihi itibariyle bolgede rayli sistemlerin heniiz mevcut olmamasi, sabah ve
aksam saatlerinde baglant1 yollar1 ve kavsaklarda trafik yogunlugunun mevcut olmasi

4.7 Degerleme isleminde Kullamlan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma

Nedenleri
Tasinmazlarin degeri Emsal Karsilagtirma Yontemi ve 2.yontem olarak Direkt Gelir
Kapitalizasyonu yontemi ile takdir edilmistir.
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Emsal (Karsilastirma) Yo6ntemi igin asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

e Alic1 ve satict makul ve mantikli hareket etmektedir.

e Taraflar degerleme konusu tasinmaz ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve
kendilerine azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

e Tasinmazin satigi i¢in makul bir siire taninmistir.

e Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

e Tasinmazin alim satim iglemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlari
tizerinden gerceklestirilmektedir.

e Gayrimenkuliin iizerinde herhangi bir hukuki problem olmadig1 varsayilmaktadir.

Degerlemesi yapilan A5, A6, B6 bloklar dekorasyonsuz ileri kaba vaziyetindedir.
Bagimsiz boliimler bu sekilde teslim edildiginden tarafimizca ingaat tamamlanma orani %100
olarak kabul edilmistir. Degerlemesi yapilan B1 Blok, mevcut durumda satis ofisi olarak dekore
edilmistir. Ancak olasi bir devir durumunda, satis ofisinin, alicinin kendi zevkine gore tekrar
dekorasyonunun yapilarak konut haline ¢evrilmesi (6rnegin bodrum kat dosemelerinin sokiilmesi
ve kapali yiizme havuzunun isleve sokulmasi, bay ve bayan WC’lerin banyoya ¢evrilmesi gibi)
gerekeceginden, tarafimizca mevcut dekorasyon ozellikleri dikkate alinmamistir. Degerlemesi
yapilan D5 blok Iris A bahge dubleks tipi 1 no’lu bagimsiz béliim ise 6rnek daire olarak 1.sinif
malzeme ve iscilik kalitesi kullanilarak dekorasyonu tamamlanmis vaziyettedir. Tasinmazin
dekorasyonunda kullanilan malzeme ve isgilik kalitesi goz oniinde bulunduruldugunda, olasi bir
devir durumunda tadilat gerektirmeksizin kullanilabilecegi tespit edildiginden, tarafimizca,
degerlemede dekorasyon Ozellikleri géz Oniinde bulundurulmustur. Ayni sekilde kira degeri
analizinde de; D5 Blok 1 no’lu bagimsiz boliim, 1.sinif malzeme ve iscilik ile tamamlanmis
dekorasyonlu 6rnek daire oldugundan birim kira degeri takdirinde bu durum dikkate alinmistir.
Emsal Karsilastirma Tablosunda serefiye puanlari -5 ile -15 ve +5 ile +15 araliginda kabul
edilmistir.

Emsal verilere gore degerleme konusu taginmazlarin bulundugu sitede satilik ve kiralik
ayni tip gayrimenkuller kiyaslandiginda gayrimenkullerin ortalama geri doniis siiresinin 25 yil
oldugu ve Direkt Gelir Kapitalizasyonu oraninin (Ro) = 0,04 oldugu goriilmiis ve degerleme
konusu bagimsiz boliimler i¢in Direkt Gelir Kapitalizasyonu orani (Ro) = 0,04 alinmustir.

Degerleme calismamiz, tasinmazlarin hi¢bir hukuki probleminin olmadigi varsayimina
dayalidir.

4.8 Kullanilan Degerleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler ve Bu
Yontemlerin Secilmesinin Nedenleri

Emsal (Karsilastirma) Yaklasimi

Emsal (Karsilastirma) Yaklasimi benzer ve ikame miilklerin satigini/kiralanigini ve ilgili
piyasa verilerini dikkate alir ve karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapar. Genel
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olarak  karsilastirilmas1t  yapilan miilk, piyasada gergekle$tirileﬁ benzer miilklerin
satislartyla/kiralanmalartyla karsilastirilir. istenen fiyatlar ve verilen tekliflerde dikkate alinabilir.

Gelir Kapitalizasyonu Yaklasim

Bu yaklasim degerlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama verilerini dikkate alir ve
kapitalizasyon yontemi ile deger tahmini yapilir. Kapitalizasyon, gelir tutarin1 deger tahminine
ceviren gelir ve deger tipi ile iligkilidir. Bu islem, dogrudan iliskileri, hasila veya iskonto orani
veya her ikisini de dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi belli bir risk seviyesine sahip en
yiiksek yatirim getirisi saglayan gelir akis1 en olas1 deger rakama ile orantilidir.

Kapitalizasyon orani; algilanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon baglaminda
piyasanin beklentileri, alternatif yatinmlar i¢cin umulan getiri oranlari, gegmiste emsal miilkler
tarafindan kazanilan getiri oranlari, bor¢ finansmaninin bulunabilirligi, cari vergi yasalarina
baglidir.

Maliyet Yaklasim

Bu yontemde, var olan bir yapinin giiniimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet
yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri ile agiklanabilir. Kullanim degeri ise, “Higbir sahis ona
kars1 istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gergek bir degeri vardir.” seklinde
tanimlanmaktadir.

Bu yontemde, gayrimenkuliin 6nemli bir kalan ekonomik émiir beklentisine sahip oldugu
kabul edilir. Bu nedenle, gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik
acidan demode olmasindan dolayr zamanla azalacagi varsayilir. Bir baska deyisle, mevcut bir
gayrimenkuliin bina degerinin, hi¢cbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi

kabul edilir.

4.9 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Degerleme konusu taginmazlarin konumlu oldugu parsel tizerindeki yapilar kat miilkiyetli
olup, degerleme ¢alismamiz parsel lizerinde yasal siirecini tamamlamis mevcut projeye
yoneliktir. Degerleme tarihi itibari ile parseller iizerinde yeni bir proje gelistirilmemis ve buna
iliskin bos arazi degeri belirlenmemistir.

4,10 Emsal Karsilastirma Yaklasinm

Elde edilen emsal bilgileri dikkate alindiginda, degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi
bolgede yer alan villa tipi miistakil meskenler ve dubleks dairelerin metrekare birim degerlerinin;
bulundugu sitenin Ozelliklerine, konumuna, ulasim durumuna, i¢ dekorasyon ozelliklerine,
biiyiikliigiine, miistakil havuzlu olup olmamasina ve yasma gore degisiklik arz ettigi
belirlenmistir.

Ornek daire olarak dekorasyonu 1.smif malzeme ve iscilik ile tamamlanmis IRIS A tipi
D5 Blok 1 no’lu bagimsiz boliim i¢in hazirlanan Emsal Karsilagtirma Tablosu asagidaki olup
serefiye puanlari -5 ile -15 ve +5 ile +15 araliginda kabul edilmistir.
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EMSAL KARSILASTIRMA YAKLASINI
IRIS ATIPID5 1 Konu Gayrimenkul 1 2 3 4 5
Satiga esas alan (m?) 269,00 256 300 300 270 145
istenen Fiyat (TL) 980.000 1.540.000 1.450.000 1.300.000 300.000
istenen Met Birim Fiyat (TL/m?) 3.828 5133 4,833 4.815 5.517
Satis Iskontosu % 10% 10% 10% 10% 10%
Gergeklesebilir Fiyat (TL/m?) 3.445 4.620 4,350 4.333 4,966
Sinpag Lagiin Sinpag Laglin  Sinpas Lagin Sinpag Lagln Adaodlu My ) )

Konum iRiS A Bahce IRISACat  IRISABahge RIS ABahge vilage CSUmLife
Konum [cin Ayarlama %0 %0 %0 %0 %3
Mistakil Kullamm Yok Yok Yok Yok Yok Orta
Miistakil Kullamm lcin Ayarlama %0 %0 %0 %0 %10
Kapal Havuz Yok Yok Yok Yok Yok Yok
Kapah Havuz igin Ayarlama %0 %0 %0 %0 %0
Bahce Terasi Var Yok War War Yok War
Bahce Terasi Icin Ayarlama %10 %0 %0 %10 %0
Dekorasyon Var Matamam War Var Var Var
Dekorasyon Igin Ayarlama %13 %0 %60 %0 a0
Ayarlanmig Birim Deder (TLim?) 4,552 4,307 4.620 4,350 4767 4717

Toplam Deger {TL) 1.224.518

Diger bagimsiz boliimlere ayni site i¢inden birebir emsaller bulunmus ve pazarlik paylari
ile KDV hari¢ degerleri gbz oniinde bulundurularak Emsal Karsilastirma YoOntemine gore
bagimsiz boliimlerin degerleri asagidaki gibi takdir edilmistir:

Stok Kat Irtifaka Blok Bag. Bol. Birim Yuvarlatilms
Etap Kodu Stok Adi ve Bagimsiz Unite Tipi Satisa Esas Degeri Toplam Deger
Boliim No Alam (m?) | (TL/m?) | KDYV Hari¢ (TL)
s D5 BLOK Bodrum Piyesli
lféiiRllst‘éDBBl' BODRUM KAT 1 |  Dubleks
1 1004035 ' o NO'LU BB Mesken 269 4.553 1.225.000
2Bt MIMOZA BBL. B1 BLOK ZEMIN Bodru_m Piyesli
1Gir. 1 NI B.B KAT Tripleks
2 11004043 ' o 1 NO'LU BB Mesken 730 2.945 2.150.000
3Et. ANEMON ABI. A5 BLOK ZEMIN Bodru_m Piyesli
1Gir. 1 NI B.B KAT Tripleks
3 11004054 ' T 1 NO'LU BB Mesken 749 3.004 2.250.000
3Et. ANEMON ABL. A6 BLOK ZEMIN Bodru_m Piyesli
2Gir. 1 NI B.B KAT Tripleks
3 |1004055 ' T 1 NO'LU BB Mesken 749 3.004 2.250.000
3Et. MIMOZA BBL. B6 BLOK ZEMIN Bodru_m Piyesli
3Gir. 1 NI B.B KAT Tripleks
3 | 1004056 ' T 1 NO'LU BB Mesken 730 2.945 2.150.000
TOPLAM 3227 3.107 10.025.000
Sonug olarak taginmazlarin toplam degeri Emsal Karsilagtirma Yontemi ile 10.025.000.-
TL takdir edilmistir.

4.11 Maliyet Olusumlar: Analizi

Degerleme konusu tasinmazlar kat miilkiyeti bagimsiz bolim niteliginde olup parsel
tizerinde birden c¢ok bagimsiz boliim olmasi durumunda arsa paylarindan hareketle maliyet

yontemi yaniltict olabileceginden degerleme ¢alismasinda maliyet yontemi kullanilmamustir.
Tel. 0216-326 24 06 - Fax 0216-326 74 09
info@artidd.com.tr - www.artidd.com.tr
Okul Sok. Altunizade Sitesi B Blok D:18
Altunizade - istanbul

Sayfa 30 / 66 — No. 2014-0Z-00449 V.D.: Uskiidar 102 036 8291



4,12 Gelir Kapitalizasyonu Yaklasimi

Degerleme konusu tasinmazlarin degerlemesinde 2. Yontem olarak Kira gelirler dikkate
alinmak suretiyle “Direk Gelir Kapitalizasyonu Yo6ntemi” kullanilmistir.

4.14 maddesindeki kira degeri analizinde; ayni site igerisinde bulunan kiralik emsal
bilgileri dikkate alinarak tasinmazlarin aylik ve yillik kira gelirleri asagidaki gibi takdir
edilmistir. D5 Blok 1 no’lu bagimsiz boliim, 1.sinif malzeme ve iscilik ile tamamlanmis
dekorasyonlu 6rnek daire oldugundan birim kira degeri takdirinde bu durum dikkate alinmistir.
Degerleme konusu tasinmazlarin kira gelirleri asagidaki gibi takdir edilmistir:

Stok _ Bag. Bol. | BirimKira | Ayhk Kira Sf;‘iigk
Kodu Kat Irtifaki Blok ve Bagimsiz Boliim No | Satisa Esas Degeri Degeri Degeri
Alam1 (m?) | (TL/m?/ay) (TL/ay) (TL/yil)
1004035 | D5 BLOK BODRUM KAT 1 NO'LU BB 269 15 4035 48.420
1004043 | B1 BLOK ZEMIN KAT 1 NO'LU BB 730 10 7300 87.600
1004054 | A5 BLOK ZEMIN KAT 1 NO'LU BB 749 10 7490 89.880
1004055 | A6 BLOK ZEMIN KAT 1 NO'LU BB 749 10 7490 89.880
1004056 | B6 BLOK ZEMIN KAT 1 NO'LU BB 730 10 7300 87.600
TOPLAM 3.227 10,42 33.615 403.380

Emsal verilere gore degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu sitede satilik ve kiralik
ayn1 tip gayrimenkuller kiyaslandiginda gayrimenkullerin ortalama geri doniis siiresinin 24 yil
oldugu ve Direkt Gelir Kapitalizasyonu oraninin (Ro) = 0,041667 oldugu goriilmiis ve degerleme
konusu bagimsiz boliimler i¢in Direkt Gelir Kapitalizasyonu orani (Ro) = 0,041667 alinmstir.

Buna gore degerleme konusu tasinmazlarin Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemine
toplam yasal degerleri;

Aylik Kira Geliri x 12 ay = Gayrimenkul Degeri formiiliinden,

Ro
. Bag. Bol. Birim Kira | Ayhk Kira | Senelik Kira _ Toplam Deger
ég%l; g:gll[;tsllfzall;lﬁll?;ilfnkl\‘llz Satisa Esas Degeri Degeri Degeri Ro—lll/25 KDV Harig
Alam (m?) | (TL/m*ay) (TL/ay) (TL/y1l) y (TL)
D5 BLOK BODRUM
1004035 | KAT 1 NO'LU BB 269 15 4035 48.420 0,04 1.210.000,00
B1 BLOK ZEMIN KAT 1
1004043 | NO'LU BB 730 10 7300 87.600 0,04 2.190.000,00
A5 BLOK ZEMIN KAT 1
1004054 | NO'LU BB 749 10 7490 89.880 0,04 2.247.000,00
A6 BLOK ZEMIN KAT 1
1004055 | NO'LU BB 749 10 7490 89.880 0,04 2.247.000,00
B6 BLOK ZEMIN KAT 1
1004056 | NO'LU BB 730 10 7300 87.600 0,04 2.190.000,00
TOPLAM 3.227 10,42 33.615 403.380 0,04 10.084.500,00

Tel. 0216-326 24 06 - Fax 0216-326 74 09

info@artidd.com.tr - www.artidd.com.tr

Okul Sok. Altunizade Sitesi B Blok D:18

Altunizade - istanbul

Sayfa 31 /66 — No. 2014-0Z-00449 V.D.: Uskiidar 102 036 8291




+

olarak hesaplanmis ve takdir edilmistir.

Sonug olarak tasinmazlarin toplam degeri Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemi ile
10.084.500.-TL takdir edilmistir.

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

Bu yontemde pazar bilgilerinden faydalanilmis, bélgede yakin donemde satisa arz edilmis
veya satilmis gayrimenkuller dikkate alinarak pazar degerini etkileyebilecek kriterler
arastirilmistir.

LAGUN KENTSEL 2.EL SATIS OFISI
Degerlemesi yapilan tasinmazin satig ofisi ile ilgili yapilan goriismede satis fiyatlar1 asagidaki
alinmustir:

Mimoza 6+2 730 m? natamam miistakil villa 2.400.000 TL (3.288 TL/m?)
Anemon 6+2 749 m? natamam miistakil villa 2.450.000 TL (3.267 TL/m?)
Iris A 3+1 300 m?bahge dubleks (6rnek daire) 1.500.000 TL (5.000 TL/m?)
Iris A 4+1 256 m?natamam cat1 dubleks 980.000 TL (3.828 TL/m?)
Projede 2.el satiglar baglamis olup emsaller asagidaki gibidir:

Iris A 4+1 300 m?dekorasyonlu bah¢e dubleks 1.540.000 TL (5.133 TL/m?)
fris A 4+1 300 m?dekorasyonlu bah¢e dubleks 1.450.000 TL (4.833 TL/m?)
Lilyum 4+1 210 m?natamam bahge dubleks 710.000 TL (3.381 TL/m?)
Anemon 6+2 749 m?natamam miistakil villa 2.450.000 TL (3.271 TL/m?)

ELYSIUM LIFE SANCAKTEPE

Ofton Ingaat tarafindan yapilan Elysium Life projesi her biri tek tip 145 m? olan 170 adet villa
tipi meskenlerden olusan site seklinde yapilasmadir. A¢ik ylizme havuzu, agik otopark alanlari
mevcuttur. Proje tamamlanmig olup 2. El satis emsalleri agagidaki gibidir.

145 m? 4+1 tamamlanmis villa ~ 800.000-TL (5.517-TL/m?)
145 m? 4+1 tamamlanmis villa ~ 850.000-TL (5.862-TL/m?)
AGAOGLU MY VILLAGE

Sancaktepe Bolgesinde 80 doniim alan {izerine 58 ikiz villa ve 80 blokta 176 konak olmak iizere
292 adet konut bulunmaktadir. Enerji tasarruflu A plus yapilasma niteliklerine sahip projede
yasam mevcut olup, 2. El satiglar asagidaki gibidir.

270 m? 5+1 tamamlanmis villa ~ 500.000-USD (4.307-TL/m?)
270 m? 5+1 tamamlanmis villa ~ 600.000-USD (5.169-TL/m?)
270 m? 4+2  tamamlanmig villa  1.300.000-TL (4.815-TL/m?)
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RINGS ISTANBUL

Selin Yapi tarafindan Sancaktepe'de insa edilen Rings Istanbul'da bahgeli ve orman manzarali
terash evler ile Rings Rezidans'ta yer alan daireler kampanya kapsaminda 50 aya kadar sifir faiz
ile satiliyor. Aydos Orman eteklerinde yiikselen ve yasamin basladigi Rings Istanbul, 499 ev ve
99 rezidans daireden olusuyor. Rings Rezidans ise Eyliil basinda agilan Rings AVM'nin iizerinde
yer aliyor. Site igerisindeki yliriiyiis ve bisiklet parkurunun yani sira sebze ve meyve
yetistirebilen hobi bahgeleri bulunuyor.

Projede 2.el atiglar baglamis olup emsaller asagidaki gibidir:

80 m? 1+1 tamamlanmig daire 245.000 TL (3.062 TL/m?)
80 m? 1+1 tamamlanmis daire  280.000 TL (3.500 TL/m?)
155 m? 2+1  tamamlanmis daire  465.000 TL (3.000 TL/m?)
126 m? 2+1  tamamlanmis daire  510.000 TL (4.048 TL/m?)
140 m? 2+1  tamamlanmis daire  520.000 TL (3.714 TL/m?)
203 m? 3+1 tamamlanmis daire  625.000 TL (3.079 TL/m?)
185 m? 3+1 tamamlanmis daire  620.000 TL (3.351 TL/m?)
217 m? 2+1  tamamlanmis daire  750.000 TL (3.456 TL/m?)

EVORA PARK SAMANDIRA

Teknik Yapi tarafindan 20.000 m? arsa iizerinde gelistirilen Evora Park Projesi kapsaminda
stiidyo, 1 oda 1 salon, 2 oda 1 salon, 3 oda 1 salon tiplerinde toplam 432 adet daire mevcuttur.
Evora Park Samandira Konutlari’nda yer alan dairelerin alanlari 37 m? ile 121 m? arasinda
degismektedir. Mevcut durumda satis ofisinde hali hazirda satista olan dairelerin liste fiyatlarinin

asagidaki gibi oldugu 6grenilmistir.

37,11 m? Stiidyo daireler 140.500 TL - 157.800 TL  (3.786 — 4.352 TL/m?)
60,75 m? 1+1 daireler 232.100 TL —242.100 TL  (3.820 — 3.985 TL/m?)
92,80 m? - 95,46 m?> 2+1 daireler tamamui satilmastir.
121,67 m? 3+1 daireler tamami satilmistir.

Projede 2.el satiglar baglamis olup emsaller asagidaki gibidir:

38 m? 1+0 tamamlanmis daire  146.000 TL  (3.842 TL/m?)
60 m? 1+1 tamamlanmis daire 203.000 TL (3.383 TL/m?)
98 m? 2+1 tamamlanmis daire 410.000 TL (4.183 TL/m?)
122 m? 3+1  tamamlanmis daire  450.000 TL (3.688 TL/m?)

SINPAS EGE BOYU SATIS OFiSi

Degerlemesi yapilan taginmazin satis ofisi ile ilgili yapilan goériismede satis fiyatlar1 asagidaki

alinmistir:

B Blok 4.kat 51,08 m? 1+0 daire Natamam 221.064 TL (4.328 TL/m?)
E Blok 4.kat 51,94 m? 1+0 daire Natamam 222496 TL  (4.283 TL/m?)
E Blok 11.kat 52,50 m? 1+0 daire Natamam 217.405TL (4.141 TL/m?)
F Blok 11.kat 42,18 m? 1+0 daire Natamam 176.812 TL (4.192 TL/m?)
G Blok 10.kat 51,00 m? 1+0 daire Natamam 207.193TL (4.063 TL/m?)
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235227 TL

G Blok 11 .kat 51,00 m? 1+0 daire Natamam (4.612 TL/m?)
G Blok 10.kat 78,07 m? 1+1 daire Natamam 310.627 TL  (3.979 TL/m?)
G Blok 11 .kat 78,00 m? 1+1 daire Natamam 319.346 TL  (4.094 TL/m?)
G Blok 10.kat 78,07 m? 1+1 daire Dekorasyonlu 349.301 TL (4.474 TL/m?)
F Blok 11.kat 117,00 m? 2+1 daire Natamam 474713 TL  (4.057 TL/m?)
G Blok 10.kat 125,11 m? 2+1 daire Natamam 501.791TL (4.011 TL/m?)
G Blok 11 .kat 125,11 m? 2+1 daire Natamam 498.887 TL  (3.988 TL/m?)
M Blok 1.kat 154,00 m? 3+1 daire Natamam 587.885 TL (3.817 TL/m?)
A Blok 9.kat 132,00 m? 3+1 daire Natamam 527.139 TL  (3.993 TL/m?)
G Blok 1.kat 153,80 m? 3+1 daire Natamam 605.166 TL  (3.935 TL/m?)
S Blok Z+1.kat 133,98 m? 3+1 villa Natamam 678.532 TL  (5.064 TL/m?)
SINPAS AQUACITY 2010

Tamamlanan projede Kentsel 2.El Ofisi’nden asagidaki bilgiler alinmustir.

Zemin kat 166 m? 2+1 daire Natamam 490.000 TL-510.000 TL (3.012 TL/m?)
5. kat 114 m? 2+1 daire Natamam 380.000 TL-400.000 TL (3.421 TL/m?)
1. kat 159 m? 3+1 daire Dekorasyonlu 600.000 TL (3.773 TL/m?)
2. kat 108 m? 2+1 daire Natamam 340.000 TL-350.000 TL (3.194 TL/m?)
Zemin kat 81 m? 1+1 daire Natamam 250.000 TL-270.000 TL (3.210 TL/m?)
4. kat 56 m? 1+1 daire Natamam 230.000 TL-240.000 TL (4.196 TL/m?)

Projede sahislardan 2.el satislar baglamis olup emsaller asagidaki gibidir:

7 kat 70 m? 1+1 tamamlanmig daire  310.000 TL (4.429 TL/m?)
7 kat 108 m? 2+1 tamamlanmis daire  380.000 TL (3.519 TL/m?)
10.kat 103 m? 2+1  tamamlanmis daire  370.000 TL (3.592 TL/m?)
10.kat 135 m? 2+1  tamamlanmis daire  395.000 TL (2.926 TL/m?)
10.kat 216 m? 4+1  tamamlanmis daire  735.000 TL (3.403 TL/m?)
1.kat 105 m? 2+1  tamamlanmis daire  380.000 TL (3.619 TL/m?)
2.kat 70 m? 1+1 tamamlanmig daire  270.000 TL (3.857 TL/m?)
7 kat 70 m? 1+1  tamamlanmis daire  310.000 TL (4.429 TL/m?)
6.kat 98 m? 2+1  tamamlanmis daire  360.000 TL (3.673 TL/m?)
2.kat 108 m? 2+1  tamamlanmis daire  450.000 TL (4.167 TL/m?)
SINPAS KOYCEGIZ PROJESI

Istanbul Sancaktepe’de hayata gecirilen Sinpas Kdycegiz Evleri, 38 bin metrekare arazi alani

tizerinde 5 ile 11 kath 13 blok seklinde tasarlanmistir. 1+1°den 4+1’e¢ kadar konut
seceneklerinden meydana gelen projede toplam 160 konut bulunmaktadir. Organik bir pazarin
kurulacagi projede daire sahipleri i¢in ylizme havuzu, fitness center, sauna, buhar odasi, yiiriiylis
yollari, kapali otopark, spor alanlar1 gibi sosyal donatilari sunuyor. Satis ofisinden alinan
lansman Oncesi satig fiyatlar1 asagidaki gibidir:

1+1  daireler 310.000 TL — 366.000 TL
2+1  daireler (biiyiik tip) 625.000 TL — 636.000 TL
3+1  daireler 639.000 TL — 869.000 TL
3+1  daireler (biiyiik tip) 822.000 TL — 1.260.000 TL
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4+1  daireler 885.000 TL — 1.000.000 TL

SINPAS AYDOS COUNTRY SATIS OFiSi
Degerlemesi yapilan tasinmazin satis ofisi ile ilgili yapilan goriismede 6n satis fiyatlar asagidaki
alinmustir:

68,23 m? 1+1 daire 270.819 TL %10+%5 Lansman indirimi 231,550 TL (3.393 TL/m?)
71,63 m? 1+1 daire 291.943 TL %10+%5 Lansman indirimi 249.611 TL (3.485 TL/m?)
99,69 m? 2+1 daire 440.568 TL %10+%5 Lansman indirimi 376.686 TL (3.779 TL/m?)
103,94 m? 2+1 daire 460.308 TL %10+%5 Lansman indirimi 393.563 TL (3.786 TL/m?)
116,55m*>  3+1 daire 523.224 TL %10+%5 Lansman indirimi 447.357 TL (3.838 TL/m?)
130,87 m? 3+1 daire 619.941 TL %10+%5 Lansman indirimi 530.050 TL (4.050 TL/m?)
163,88 m*>  3+1 daire 710.225 TL %10+%5 Lansman indirimi 607.242 TL (3.705 TL/m?)
208,35 m?>  4+1daire 1.034.514 TL %10+%5 Lansman indirimi 884.509 TL (4.245 TL/m?)

4.14 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Bu yontemde pazar bilgilerinden faydalanilmis, bolgede yakin donemde kiralamaya arz
edilmis veya kiralanmis gayrimenkuller dikkate alinarak Kira degerini etkileyebilecek kriterler
arastirilmistir.

REMAX TERMINAL (0216 526 07 00 — 0533 281 19 86)

Tasinmazlarin bulundugu projede i¢ hacim oOzellikleri tamamlanmis ve sinirlt sayida mevcut
bulunan, toplam alan1 749 m? oldugu bilinen anemon tipi villanin aylik 8.000-TL bedelle kiralik
oldugu bilgisi alinmistir. (10,68-TL/m?*ay)

REALBOX GAYRIMENKUL (0535 327 54 54 — 0216 648 21 63)

Tasinmazlara yakin mevkide bulunan Agaoglu My Village projesinde i¢ hacimleri tamamlanmig
ve toplam alan1 270 m? oldugu beyan edilen Bahge dubleksi nitelikli dairenin aylik 3.500-TL
bedelle kiralik oldugu bilgisi alinmistir. (12,96-TL/m?/ay)

TURKEY GAYRIMENKUL (0545 634 64 34 — 0216 709 17 75)

Tasinmazlarin bulundugu Lagiin projesinde i¢ hacim 6zellikleri tamamlanmis ve toplam alani
749 m? oldugu beyan edilen Anemon tipi villanin aylik 8.000-TL bedelle kiralik oldugu bilgisi
alinmigtir. (10,68-TL/m?/ay)

Projede Lilyum tipi ¢ati terasli dubleks nitelikli, i¢c hacim ozellikleri tamamlanmis ve toplam
alan1 200 m? oldugu beyan edilen dubleks dairenin aylik 2.650-TL bedelle kiralik oldugu bilgisi
alinmistir. (13,25-TL/m?/ay)

CITY HOUSE EMLAK (0541 621 96 22 — 0216 621 96 21)

Tasinmazlara yakin mevkide bulunan Agaoglu My Village projesinde konumlu, i¢ hacim
ozellikleri yapili, toplam alan1 270 m2 oldugu beyan edilen dubleks nitelikli meskenin aylik
3.750-TL bedelle kiralik oldugu bilgisi alinmistir. (13,88- TL/m?/ay)
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ZENPA GRUP (0532 745 31 55 — 0216 266 63 41)

Tasinmazlarin bulundugu Lagiin projesinde i¢ hacim 6zellikleri tamamlanmis toplam alan1 260
m? oldugu beyan edilen, Iris tipi cat1 terasli meskenin aylik 2.950-TL bedelle kiralik oldugu
bilgisi alinmustir. (11.35- TL/m?/ay)

Ayni projede i¢ hacim 6zellikleri tamamlanmis ankastre iirtinleri mevcut ve toplam alan1 230 m?
oldugu beyan edilen Lilyum tipi Terasli meskenin aylik 2.700-TL bedelle kiralik oldugu bilgisi
almmustir. (11,74- TL/m?/ay)

Aynui site igerisinde ancak i¢ dekorasyonu tamamlanarak kiraya arz edilmis emsal bilgileri
dikkate alinarak tasinmazlarin aylik ve yillik kira gelirleri agagidaki gibi takdir edilmistir. D5
Blok 1 no’lu bagimsiz boliim, 1.smif malzeme ve is¢ilik ile tamamlanmis dekorasyonlu 6rnek
daire oldugundan birim kira degeri takdirinde bu durum dikkate alinmistir. Degerleme konusu
tasinmazlarin Kira gelirleri asagidaki gibi takdir edilmistir:

Stok ' Bag. Bél. | BirimKira | Aylik Kira Sffiigk
Kodu Kat Irtifaki Blok ve Bagimsiz Boliim No | Satisa Esas Degeri Degeri Degeri
Alam (m?) | (TL/m?*ay) (TL/ay) (TLiyil)
1004035 | D5 BLOK BODRUM KAT 1 NO'LU BB 269 15 4035 48.420
1004043 | B1 BLOK ZEMIN KAT 1 NO'LU BB 730 10 7300 87.600
1004054 | A5 BLOK ZEMIN KAT 1 NO'LU BB 749 10 7490 89.880
1004055 | A6 BLOK ZEMIN KAT 1 NO'LU BB 749 10 7490 89.880
1004056 | B6 BLOK ZEMIN KAT 1 NO'LU BB 730 10 7300 87.600
TOPLAM 3.227 10,42 33.615 403.380

4.15 Degerleme Konusu Tasinmazin Sigorta Degeri

Degerleme konusu tasinmazlarin sigortaya esas degerleri belirlenirken birim m? degeri,
2014 yili i¢in agiklanan yapi yaklasik birim maliyetlerinde 4-A yapi sinifinda olan tasinmazlar
icin belirlenmis 700.-TL/m? almmistir. Buna gore tasinmazlarin sigortaya esas degerleri
asagidaki gibi hesaplanmistir:

Blok Kat B.B. No Bin(?n'i/l/ﬁ:g/eﬁ Toplam Alan (m?) %iggg‘? (I,EFSE;
A5 Zemin 1 700 749 524.300
A6 Zemin 1 700 749 524.300
Bl Zemin 1 700 730 511.000
B4 Zemin 1 700 730 511.000
D5 Bodrum 1 700 269 188.300

TOPLAM 2.258.900
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4.16 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Dlirum.llnun'Ahalizi

Istanbul ili, Sancaktepe Ilgesi Tapu Miidiirliigii’niin 14.11.2014 tarihli takbis kayitlarina
gore degerleme konusu 8243 ada 6 parsel lizerinde yer alan, A5 blok 1 nolu, A6 blok 1 nolu, B1
blok 1 nolu, B6 blok 1 nolu ve D5 blok 1 nolu bagimsiz béliimlerinin tamaminin tapu kayitlari
tizerinde herhangi bir kisitlayici takyidat kaydina rastlanmamis olup, asagidaki kayitlar tespit
edilmistir;

Beyanlar Hanesi:

- Yonetim Plan1: 05.03.2009

- Ortak Yer: Istanbul ili, Sancaktepe Ilgesi, Samandira Mah. 8243 ada, 6 parsel Blok / Giris: F
(Zen Kliip) / 3 nolu Bagimsiz Bolim

-Ortak Yer: Istanbul Ili, Sancaktepe Ilgesi, Samandira Mah. 8243 ada, 6 parsel Blok / Giris: F
(Zen Kliip) / 4 nolu Bagimsiz Bolim

-Ortak Yer: Istanbul Ili, Sancaktepe Ilgesi, Samandira Mah. 8243 ada, 6 parsel Blok / Giris: F
(Zen Kliip) / 5 nolu Bagimsiz Bolim

- Ortak Yer: Istanbul ili, Sancaktepe Il¢esi, Samandira Mah. 8243 ada, 6 parsel Blok / Giris: F
(Zen Kliip) / 6 nolu Bagimsiz Bolim

- Bu gayrimenkuliin miilkiyeti kat miilkiyetine ge¢mistir. (16.09.2009 tarih, 14641 yevmiye)

- KM' ne ¢evrilmistir. (28.01.2011 tarih, 877 yevmiye)

Hak ve Miikellefiyetler Hanesi:

- Diger irtifak hakki: 12.02.2009 tarih ve 3408 yevmiye numarasi ile bu parsel aleyhine
AYEDAS lehine 706,40m*'1ik kisimda trafo merkezi yeri ve kablo gecis giizergahi icin toplam
lkrs bedelle 99 yilligina irtifak hakki (Baslama Tarihi: 09.02.2009, siire: 99 yil)

Sancaktepe Ilgesi Tapu Miidiirliigii'nde yapilan incelemeler neticesinde gayrimenkuller
tizerinde herhangi bir kisitlayic1 takyidat kaydma rastlanmamistir. AYEDAS lehine olan
12.02.2009 tarih ve 3408 yevmiye numarali irtifak hakki parselin kiigiik bir kismini kapsamakta
olup trafo gecis giizergahi i¢in konulmustur ve bu serh, parselin tamamim kisitlayan bir serh
degildir. Beyanlar Hanesi’ndeki ortak alan belirtmeleri ise, degerlemesi yapilan bagimsiz
boliimlerin lehine konulmus ve bu kisimlarin, parsel iizerindeki tiim bagimsiz boéliimlerin bir
ilave ortak alani oldugunu belirtmektedir.

Sancaktepe Belediyesi'nde yapilan incelemelerinde taginmaz i¢in herhangi bir olumsuz
kayda veya tutanaga rastlanmamistir. Parsel lizerinde gelistirilen proje tamamlanmis, yapi
kullanma izin belgesi alinmis, ana gayrimenkul cins tashihi yapilarak kat miilkiyetine gecilmis
ve yasal siire¢ tamamlanmastir.

Ayrica, degerleme tarihi itibariyle ana gayrimenkuliin cins tashihi “3 KATLI
DUKKAN VE 84 ADET TRIPLEKS (3 KATLI) BINALAR VE 67 ADET DUBLEKS (3
KATLI) BINALAR VE ARSASI”, bagimsiz boliimlerin niteligi ise “BODRUM PIYESLI
TRIPLEKS MESKEN” ve “BODRUM PIYESLI DUBLEKS MESKEN” olup mevcut hali ile
de hem ana taginmazin hem de bagimsiz béliimlerin niteligi uyumludur.
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4.17 Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi vé Kﬁliamlah Veri ve |
Varsayimlar ile Ulasilan Sonuclar

Degerleme konusu taginmazlarin konumlu oldugu parsel iizerindeki yapilar kat miilkiyetli
olup, degerleme calismamiz parsel ilizerinde yasal siirecini tamamlamis mevcut projeye
yoneliktir. Degerleme tarihi itibari ile parseller {izerinde yeni bir proje gelistirilmemis ve buna
iliskin bos arazi degeri belirlenmemistir.

4.18 En Yiiksek ve En Iyi Kullanim Degeri Analizi

Degerlemesi yapilan tasinmazin, fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin verilen, finansal
olarak gerceklestirilebilir ve en yiiksek degeri getirecek en olasi kullanimidir.

Degerleme konusu tasinmazlarin Istanbul’un, gelismek olan ve site tarzi nitelikli konut
projelerinin konumlu oldugu bir bélgede konumlu olmasi, mer’i imar durumuna uygun olarak
iskan belgesinin alinip kat miilkiyetine gegisi yapilarak yasal siirecini tamamlamig olmasi goz
Oniline alindiginda konut fonksiyonlu kullaniminin en etkin ve en verimli kullanim segenegi

olabilecegi kanisindayiz.

419 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

boliimlerin ayr1 ayr1 ve toplam degerleri asagidaki gibi takdir edilmistir:

Degerleme konusu tasinmazlar kat miilkiyetli bagimsiz boliim niteliginde olup, bagimsiz

Stok Kat Irtifaka Blok Bag. Bol. Birim Yuvarlatilms
Etap Kodu Stok Adi ve Bagimsiz Unite Tipi Satisa Esas Degeri Toplam Deger
Boéliim No Alam (m?) | (TL/m?) | KDYV Hari¢ (TL)
i D5 BLOK Bodrum Piyesli
féi:RllstéDBB]' BODRUM KAT 1 |  Dubleks
1 11004035 ' T NO'LU BB Mesken 269 4.553 1.225.000
2Bt MIMOZA BBL. B1 BLOK ZEMIN Bodru_m Piyesli
1Gir. 1 NI B.B KAT Tripleks
2 11004043 ' " 1 NO'LU BB Mesken 730 2.945 2.150.000
3Et. ANEMON ABI. A5 BLOK ZEMIN Bodru_m Piyesli
1Gir. 1 NI B.B KAT Tripleks
3 |1004054 ) " 1 NO'LU BB Mesken 749 3.004 2.250.000
3Et. ANEMON ABL. A6 BLOK ZEMIN Bodru_m Piyesli
2Gir. 1 NI B.B KAT Tripleks
3 |1004055 ' T 1 NO'LU BB Mesken 749 3.004 2.250.000
3Et. MIMOZA BBL. B6 BLOK ZEMIN Bodru_m Piyesli
3Gir. 1 NI B.B KAT Tripleks
3 |1004056 ) " 1 NO'LU BB Mesken 730 2.945 2.150.000
TOPLAM 3227 3.107 10.025.000

4.20 Hasilat Paylasimi ve Kat Karsihig1 Yontemi ile Yapilacak Projelerde,
Emsal Pay Oranlan
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BOLUM 5

ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

5.1 Farkhh  Degerleme  Metotlarmmn ve  Analizi  Sonuclarimin
Uyumlastirilmasi ve Bu Amagla Izlenen Yontem ve Nedenler

Degerlemeye konu tasinmazlarin piyasa degerlerinin belirlenmesinde “Emsal
Karsilagtirma Yontemi” ve “Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemi” kullanilmistir. Her iki
yontem ile bulunan sonuglar birbirini desteklemis olmakla birlikte daha dogru sonug¢ verdigi
diistiniilen Emsal Karsilastirma Yontemi lehine uyumlastirma yapilarak nihai deger asagidaki
gibi takdir edilmistir.

Ada/Parsel | Degerleme Yontemi Toplam Deger (USD) Toplam Deger (TL)
8243 /6 Emsal Karsilastirma Y ontemi 4.310.160 10.025.000
8243 /6 Direkt Gelir Kapitalizasyonu Y éntemi 4.335.741 10.084.500

Uyumlastirilmis Deger 4.310.160 10.025.000

5.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer
Almadiklarinin Gerekgeleri

Yapilan degerleme c¢alismast sonucu SPK Mevzuati uyarinca degerleme raporunda yer
almasi gereken asgari bilgiler rapor igerisinde bulunmaktadir.

5.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca
Almmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut
Olup Olmadigi

Sancaktepe Belediyesi imar arsivinde yapilan incelemeye gore parsel iizerinde gelistirilen
proje icin gerekli yasal izinlerin alindigi, yapr kullanma izin belgelerinin alinarak, ana
gayrimenkul cins tashihinin yapildig1 ve kat miilkiyetine gegilerek imar mevzuati agisindan yasal
siirecin tamamlandig1 goriilmiistiir.

5.4 Degerlemesi yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya
Gayrimenkule Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim
Ortakhiklarnt Portfoyiine Alhnmasinda Sermaye Piyasas1i Mevzuati
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadig:

Sancaktepe ilgesi Tapu Miidiirliigii’'nde yapilan incelemeler neticesinde gayrimenkuller

tizerinde herhangi bir kisitlayict takyidat kaydina rastlanmamistir. AYEDAS lehine olan
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4.

12.02.2009 tarih ve 3408 yevmiye numarali irtifak hakki parselin kii¢iik bir kismin1 kapsamakta
olup trafo gecis giizergahi i¢in konulmustur ve bu serh, parselin tamamini kisitlayan bir serh
degildir. Beyanlar Hanesi’ndeki ortak alan belirtmeleri ise, degerlemesi yapilan bagimsiz
boliimlerin lehine konulmus ve bu kisimlarin, parsel iizerindeki tiim bagimsiz boéliimlerin bir
ilave ortak alani1 oldugunu belirtmektedir.

Sancaktepe Belediyesi'nde yapilan incelemelerinde tasinmaz i¢in herhangi bir olumsuz
kayda veya tutanaga rastlanmamustir. Parsel iizerinde gelistirilen proje tamamlanmis, yapi
kullanma izin belgesi alinmig, ana gayrimenkul cins tashihi yapilarak kat miilkiyetine ge¢ilmis
ve yasal siire¢ tamamlanmistir.

Ayrica, degerleme tarihi itibariyle ana gayrimenkuliin cins tashihi “3 KATLI
DUKKAN VE 84 ADET TRIPLEKS (3 KATLI) BINALAR VE 67 ADET DUBLEKS (3
KATLI) BINALAR VE ARSASI”, bagimsiz boliimlerin niteligi ise “BODRUM PIYESLI
TRIPLEKS MESKEN” ve “BODRUM PIYESLI DUBLEKS MESKEN” olup mevcut hali ile
de hem ana taginmazin hem de bagimsiz boliimlerin niteligi uyumludur.

Yukarida belirtilen tiim incelemeler neticesinde taginmazlarin tamamlanmis projedeki
“bagimsiz bolim” degerleri ile Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portfdyiinde bulunmasinda
Sermaye Piyasas1 Mevzuati Cergevesinde herhangi bir sakinca olmayacagi goriistindeyiz.

5.5 Degerleme Konusu gayrimenkullerin Sirket Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde de Degerlemesi Yapilmissa, Son Uc Degerlemeye Iliskin
Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimizce gegmis donemde herhangi bir
degerleme raporu hazirlanmamastir.

BOLUM 6
SONUC

6.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ Ciimlesi

Tasinmazlarin tapu kayitlarinda satiglarina veya teminat altina alinmalarina engel teskil
edecek herhangi bir kayit yer almamaktadir. Tasinmazlarin yukarida belirtilen 6zellikleri goz
oniinde bulunduruldugunda “SATILABILIR” nitelikte olduklar1 éngoriilmektedir. Tasinmazin
degeri “Emsal Karsilastirma Yontemi” ve “Direkt Gelir Kapitalizasyonu Yontemi” kullanilarak
belirlenmig, her iki yOntemle bulunan sonuglarin birbirini destekledigi goriilmiis ve
uyumlastirma yapilarak nihai degeri takdir edilmistir. Degerleme tarihi itibariyle ana
gayrimenkuliin cins tashihi “3 KATLI DUKKAN VE 84 ADET TRIPLEKS (3 KATLI)
BINALAR VE 67 ADET DUBLEKS (3 KATLI) BINALAR VE ARSASI”, bagmsiz
boliimlerin niteligi ise “BODRUM PIYESLI TRIPLEKS MESKEN” ve “BODRUM PIYESLI
DUBLEKS MESKEN” olup mevcut hali ile de hem ana tasinmazin hem de bagimsiz boliimlerin
niteligi uyumludur.
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Yukarida belirtilen tiim incelemeler neticesinde tasinmazlarin famamlanrhls pfdjedeki
“bagimsiz bolim” degerleri ile Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi portfoyliinde bulunmasinda
Sermaye Piyasas1 Mevzuat1 Cer¢evesinde herhangi bir sakinca olmayacagi goriisiindeyiz.

6.2 Nihai Deger Takdiri

Sinpas GYO A.S.’nin 01.12.2014 tarihli talebi {izerine yapilan inceleme sonucunda;

Istanbul 1li, Sancaktepe Ilgesi, Samandira Mahallesi, 8243 ada, 6 parsel sayili,
182.786,02 m? yiizolgiimli, “3 KATLI DUKKAN VE 84 ADET TRIPLEKS (3 KATLI) BINALAR VE 67
ADET DUBLEKS (3 KATLI) BINALAR VE ARSASI’ nitelikli ana gayrimenkulde yer alan 5 adet
bagimsiz boliimiin 29.12.2014 tarihi itibari ile toplam degerinin;

KDV HARIC
10.025.000.-TL Onmilyonyirmibesbin TL

4.310.160.-USD Dértmilyoniigyiizonbinyiizaltrms USD
3.536.405.-EURO  Ug¢milyonbesyiizotuzaltibindortyiizbes EURO

olabilecegi goriisiine varilmistir. (Hesaplamalarda T.C Merkez Bankas1 26.12.2014 satis doviz
kuru verilerinden yararlanilmis olup, 1.-USD: 2,3259.-TL, 1.-Euro: 2,8348.-TL olarak
alinmastir.)

Gorkem ERKAN Engin AKKOC
Gayrimenkul Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

SPK Lisans No: 401087 m SPK Lisans No: 400244

¢ Bu rapor inceleme yapildig tarihteki mevcut verileri yansitmaktadir.

e Bu rapor talep eden kurum disinda bagka bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

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