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DEGERLEME RAPORU OZET BIiLGILER

RAPOR NO: 2014-0Z-00447/REV
| 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

Samandira Mabhallesi, Recep Tayyip Erdogan
GAYRIMENKULUN ADRESI: Caddesi, Aydos Country Projesi, 9006 ada 3 parsel,
Sancaktepe - ISTANBUL

GAYRIMENKULUN KULLANIMI: | 1 Adet Arsa

Istanbul li, Sancaktepe Ilcesi, Samandira Mahallesi,
9006 ada, 3 parsel no’lu 50.100,00 m? alanli “arsa”

TAPU KAYIT BiLGILERI: A
nitelikli tasinmaz.

1/1000 olgekli planda T+K4 ile isaretli Ticaret +

IMAR DURUMU: Konut Alani

29.12.2014  TARiHi  ITIBARIYLE | KDV Hari¢:  150.030.000.-TL
PROJE DEGERI 64.504.063.-USD

Raporda sunulan bulgularin 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 bulunmadigi;
Degerleme Hizmetinin ticretinin raporla ilgili herhangi bir sarta bagli bulunmadig;

Degerleme hizmetinin Sermaye Piyasast 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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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-OZ-00447 rapor numarasi ile diizenlenmistir. Rapor;
SPK’nun 17.11.2015 tarih ve 12233903-325.99-E.12325 sayili yazilar1 dogrultusunda 19.11.2015
tarihinde revize edilmistir.

1.3 Rapor Tiirii

Bu rapor, SINPAS GYO Anonim Sirketi’nin miilkiyetinde bulunan Istanbul ili, Sancaktepe
Ilgesi, Samandira Mahallesi, 9006 ada, 3 parsel 50.100,00 m? alanl “arsa” nitelikli tasinmazin ve
tizerinde gelistirilen projenin 29.12.2014 tarihli adil piyasa degerinin Tiirk Lirast ve doviz
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 almig, Murat KILINC degerlemeye yardim etmis ve hazirlanan rapor Sirketimiz
Sorumlu Degerleme Uzman1 Engin AKKOC tarafindan kontrol edilmistir.

1.5 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Adi Soyadi

Bu gayrimenkul degerleme raporunun hazirlanmasinda Sorumlu Degerleme Uzmani1 Engin
AKKOC gorev almistir.

1.6 Degerleme Tarihi

Degerleme raporunun hazirlanmasi sirasinda degerleme uzmanlarimiz 02.12.2014 tarihinde
caligmalara baglamig, 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 So6zlesmesinin 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 yiikiimliiliikkleri belirtilmis ve rapor sdzlesme
hiikiimlerine bagl kalinarak hazirlanmistir.

1.8 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Hazirlamip Hazirlanmadigi

Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili 2014-OZ-00447/REV numarali rapor, Kurul
Diizenlemeleri kapsaminda hazirlanmaigtir.
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BOLUM 2

SIRKETi VE MUSTERIYI TANITICI BILGILERI

2.1 Sirketin Unvam ve Adresi

Sirketimiz, Arti 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 tlizere 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 aracihig: 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 Yo6netim
Sistemleri Standartlart 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 Karar 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 ¢alismalarini1 Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
(Sinpas GYO) ad1 altinda siirdiirmeye baglamstir.

%49 halka agiklik orani ile Borsa Istanbul’da islem goren Sinpas GYO, ¢izdigi istikrarli
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 kosullarim1 degerlendirmekte ve
bu kosullarin iyilestirilmesi igin stratejiler gerceklestirmektedir. Bdylece yalnizca istlendigi
konut projelerinde degil, ayn1 zamanda projelerin yer aldig1 cevrelerde 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 6zgiin 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.., Istanbul ili, Sancaktepe Ilgesi, Samandira Mahallesi, 9006 ada, 3 parsel
sayili, 50.100,00 m? yiizol¢iimlii, “Arsa” nitelikli ana tasinmazin ve lizerinde gelistirilen projenin
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 satic1 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 olasi, nakit el degistirme degeridir.

BOLUM 3

DEGERLEME KONUSU TASINMAZ HAKKINDA BILGILER

3.1 Gayrimenkullerin Yeri, Konumu, Tanim

Degerlemeye konusu gayrimenkul Istanbul ili, Sancaktepe ilgesinin, Veysel Karani
Mahallesi’nde, Recep Tayyip Erdogan Caddesi, Zaloglu Riistem Caddesi, Giilhane Caddesi ve
Aytemur Caddesi ile gevrili Aydos Country Projesidir. Tasinmaza ulasim i¢in; Sancaktepe
Merkez’den Osman Gazi Caddesi araciligi ile Sultanbeyli Merkez’e giderken, TEM Otoyolu’nun
tizerinden koprii ile gegilir gecilmez ilk saga doniilerek Kanuni Caddesi’ne girilir. Yaklasik 1 km
sonra yol ikiye ayrilmakta olup, soldan Giilhane Caddesi’ne girilir. Taginmaz yaklasik 200 m
sonra sol kosede Recep Tayyip Erdogan Caddesi’ne kose konumlu projedir.
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Projenin konumlu oldugu parselin giineyinde Aytemur Caddesi, Aydos Ormanlari, park,
hal1 saha, sosyal tesisler, mezarlik ve ISKI, kuzeyinde Recep Tayyip Erdogan Caddesi, Veysel
Karani Mahallesi Son Duragi, Erikli Pmar Camii, Sancaktepe Anadolu Lisesi ve Samandira
Veysel Karani flkogretim Okulu, batisinda Giilhane Caddesi, dogusunda ise Zaloglu Riistem
Caddesi mevcuttur. Tasinmazin yakin gevresinde ise; Rings Istanbul, Evora Samandira, Agaoglu
My Village, Elysium Life, Sinpas Lagiin, Sinpas Koycegiz, Sinpas Ege Boyu, Sinpas Kelebekia,
Fiyaka Evleri, Premium ve Alice Village gibi nitelikli konut ve ofis projeleri mevcuttur.

Tasinmazin kuzeybat1 késesinde IETT Veysel Karani Son Duragi bulunmakta olup, toplu
tagima araclart yahut, TEM Baglant1 Yolu ve TEM Otoyolu gilizergah1 kullanilarak 6zel araclarla
ulasim miimkiindiir.

Tasinmaz; Sancaktepe Merkez’e 2,3 km, Sultanbeyli Merkez’e 2,2 km, TEM Otoyolu’na
1,4 km, TEM Baglant1 Yolu’na 1,5 km, E-5 Karayolu’na 6,5 km, Sabiha Gok¢en Havaalani’na
8,8 km, Istanbul Park Formula 1 Pisti’ne 14 km mesafededir.

Uydu Goriintiileri

SINPAS
“KELEBEKIA
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3.2. Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema, vb. Dﬁkﬁméﬁléi’

Degerleme konusu tasginmaza ait, Sancaktepe Tapu Midirligi'niin 14.11.2014 tarihli
takyidat bilgilerini igeren tapu kayit belgeleri (Ek-2) ve tapu 6rnegi (EK-8) raporun sonunda ek
olarak sunulmustur. Sancaktepe Belediyesi, Imar ve Sehircilik Miidiirliigii’niin 03.11.2014 tarih
ve 80059122.622.03 942038-15418 say1li imar durum yazisi (EK-3) ekte sunulmustur.

3.3. Imar Bilgileri

Sancaktepe Belediyesi, Imar ve Sehircilik Miidiirliigii'niin 03.11.2014 tarih ve
80059122.622.03 942038-15418 sayili imar durum yazisina (Ek-3) gore, s6z konusu parsel,
15.02.2010 t.t.’li, 1/1000 6lcekli, Sancaktepe Uygulama imar Plani’nin 13.04.2013 tasdik tarihli
tadilatinda TAKS=0,50, KAKS=1,65, Hmax=6 kat (18,50m) yapilasma sartlar1 ile “T+K4
Ticaret ve Konut Alan1” imar lejantinda kalmakta olup herhangi bir terki bulunmamaktadir.

Degerleme konusu 9006 ada 3 parsel i¢in gegerli plan notu asagidaki gibidir:

Genel Hiikiimler:

- 1/1.000 Olgekli Uygulama imar Planinda belirlenen Sosyal ve Teknik Altyap: Alanlar
ile Kentsel Yesil Alanlar (Yol, Yesil Alan, Park, Cocuk Oyun Alan1 Egitim ve Saglik Tesisleri,
Dini Tesis, Resmi Bina, Sosyal Ve Kiiltiirel Tesisler, Teknik Hizmet Alanlar1 vb.) kamu eline
ge¢meden uygulama yapilamaz.

- Ticari alanlarda ve kamu kullanimina ayrilan tiim alanlarda proje ve uygulama
asamasinda Istanbul Imar Yonetmeligi hiikiimleri dogrultusunda o&ziirliller icin uygun
diizenlemeler yapilacaktir.

- Plan onama sinirlar1 kadastral veya imar parsel siniridir. Sehven cizilen sinirlarda
kadastral parsel ve imar parsel sinirina gére uygulama yapilacaktir.

- GOl ve Dere Mutlak Koruma Alanlari, Kisa Mesafeli Koruma Alanlari, Orman Alanlari,
Mutlak Tarim Alanlar1 yerlesmeye agilamaz. Bu alanlar ile askeri alanlar yogunluk hesabina
dahil edilemez.

- Plan tasdik sinirlari i¢inde plan, lejant ve plan notlarinda belirtilmeyen hususlarda “3194
Sayili Imar Kanunu”, “Istanbul Imar Yonetmeligi”, “5216 sayili Biiyiiksehir Belediyesi
Kanunu”, “2863 sayili Kiiltiir ve Tabiat Varliklarin1 Koruma Kanunu” ve ilgili yonetmelikler ile
otopark yoOnetmeligi, Deprem Yonetmeligi, Siginak Yonetmeligi, Yangindan Korunma
Yonetmeligi, Binalarda Enerji Performans Yonetmeligi, ISKI Igmesuyu Havzalar Yonetmeligi,
ISKI Atiksularin Kanalizasyona Desarj Yonetmeligi ve diger ilgili yasal mevzuat hiikiimleri
gecerlidir.

- Mimari avan projelerine gore uygulama yapmaya belediyesi yetkilidir. Avan proje Ilge
Belediyesince onaylanmadan uygulama yapilamaz.

- Cekme ve cat1 kat1 yapilamaz. Cat1 aralarinda bagimsiz boliim teskil edilemez. Bu
kisimlarda ancak son kattaki bagimsiz boliimlerle irtibatli piyesler yapilabilir. Bu piyesler ¢ati
egimi icerisinde kalmak kosulu ile ait oldugu bagimsiz boliimiin son kattaki sinirlarinin kapladigi
alan1 gecmemek, minimum 10 m? alandan az olmamak ve sacak ucuna 3,00 m’den az
yaklagmamak sart1 ile yapilabilir.
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- Planlama alaninda uygulama asamasinda parsel lizerinde aga¢ tespit ¢alismasi yapilacak
ve bu tespite gore nitelikli tiim aga¢ ve agac topluluklart korunacaktir.

- Plan iizerinde yazilmis olan yol genisliklerine uyulacaktir. Ancak planda ¢izilen yol
genisligi simgede yazilan yol genigliginden farkli ise planda ¢izilen yol genisligine uyulacaktir.
Planda belirtilmeyen yol genislikleri i¢in plan {izerinden 6l¢ii alinacaktir.

- Parsellere isabet eden imar yollarinda, terk yapilmadan ruhsat verilemez. Ancak iki yola
cepheli parsellerde yollarin kesistigi noktada meydana gelen maksimum 2,00 m?’lik kisimlarin
terk islemleri yapilmadan Ilge Belediyesinin uygun gorecegi sekilde uygulama yapalabilir.

- Planda belirtilen kat yiiksekliklerinin uygulanamadigi durumlarda KAKS degerini
asmamak sarti ile TAKS degerini belirlemeye ilce Belediyesi yetkilidir. (Hava mania sinirlarin
asmamak kosulu ile)

- Halihazir haritadaki miilkiyet sinirlar1 ile kadastral haritalar arasinda uyumsuzluk
olmasi durumunda imar uygulamasi réperli krokiye gore yapilacaktir.

- “Konut”, “Ticaret” ve “Konut ve Ticaret” alanlarindaki yapilasmanin fonksiyonlarina
gore dis cephe seklini ve rengini belirlemeye Ilge Belediyesi yetkilidir.

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

- Parsel biyiikligi 750 m? ve altinda olan parsellerde bagimsiz boliim sayisini
arttirmamak kaydi ile agik ve kapali ¢ikmalar emsal haricidir. 13.08.2010/1766

- Bir parselde birden fazla bina yapilabilir. Ancak binalarin birbirine olan mesafeleri, her
bina i¢in planda belirlenen yan bahg¢e mesafelerinin toplamindan az olamaz.

- Bu Plan siirlar1 dahilinde imar hakki transferi yapilabilir.

- Imar Hakki Transferi: Konut, “Ticaret” ve “Konut ve Ticaret” fonksiyonlarinda kalan
bir parselde/parsellerde Ongoriilen emsal degerine karsilik gelen insaat alani, bir diger
parsele/parsellere transfer edilebilir. Ancak, 3194 sayili yasanin 18. maddesi kapsaminda
diizenlenecek alan sinirlar1 dahilinde bu transfer islemi ile 1/5.000 6lgekli Sancaktepe Nazim
Imar Plani’nda bu bélge i¢in 6ngoriilen yogunluk degeri arttirilamaz.

- Bu transfer islemi “Konut”, “Ticaret” ve “Konut ve Ticaret” alanlarinda satin alinmak
ve bu alam Ilge Belediyesi lehine bedelsiz olarak devretmek kosuluyla gerceklesebilir. Ilge
Belediyesi lehine bedelsiz olarak terk edilen parselde/parsellerde egitim, saglik, park, spor ve
dini tesis fonksiyonlari1 yer alacaktir. Donat1 alani olarak olusan bu parseller, bu fonksiyonlar
disinda bagka bir amagla kullanilamaz.

- Bu plan kapsaminda 6ngoriilen tiim yapilanma alanlarinda iki kat1 gegen tiim binalar da
en az bir bodrum kat yapilmas1 gerekmektedir.

- “Konut”, “Ticaret ve Konut” olarak belirtilen yerlerde yapilmasi gereken bodrumun
kismi degil de tam olarak (zemin kat konturunda) yapilmasi halinde ¢ikan alan binaya ait ortak
mahal olarak kabul edilir ve imar yonetmeliginin 2.04.7 maddesinde ortak alanlarla ilgili
ongoriilen maksimum limitleri asmama kosulu dikkate alinmaz.

Uvygulama Hiikiimleri
B. Ticaret + Konut Alanlar
T+K4 - TAKS: 0,50, KAKS: 1,65, Hmaks: 6 KAT (18,50 m.)
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Bina Biiyiikliikleri

Min. Bina cephesi : 6 m.

Min. Bina derinligi : 7 m.
Maksimum bina cephesi : 50 m.

- Plan lejantinda “Konut”, “Konut + Ticaret” alanina ayrilan alanlarda planda verilen
yapilasma degerlerinde artis olmamasi sartryla; Ozel Sosyal Kiiltiirel, Ozel Temel Egitim, Ozel
Ortadgretim, Ozel Saglik Tesis Alanlar1 yapilabilir, ancak Ozel Egitim, Ozel Saglik ve Ozel
Sosyal Kiiltiirel Tesis yapilan parsellerde konut ve ticaret birimleri yer alamaz.

- Parsel biiytikliigii 5.000 m?den biiyiik “Konut”, “Ticaret ve Konut” alanlarinda, emsal
degeri lizerinden uygulama yapilacak parsellerde, mania kriterlerini asmamak sart1 ile avan
projeye gore uygulama yapilacaktir.

- “Ticaret ve Konut” alanlarinda tamamen konut fonksiyonu veya tamamen ticaret
fonksiyonu yer alabilecegi gibi konut ve ticaret fonksiyonu bir arada da yer alabilir. “Ticaret ve
Konut” alanlarinda zemin stii katlarda ofis olarak kullanilabilir. Tamamen ticaret fonksiyonu
olmasi durumunda Maksimum Emsal: 0,25°1 gegmeyecektir.

- “Ticaret ve Konut” alanlari igerisinde maksimum Emsal: 0,25’1 gegmemek kosulu ile
katli otopark, is merkezi, ¢arsi, aligveris merkezi, otel v.b. konaklama tesisi, banka, finans
kurumu ve benzeri fonksiyonlar yer alabilir.

- Ayrica, bu alanlarda kiitiiphane, nikéh salonu, halk egitim merkezi, huzurevi, ¢cocuk
bakimevi, miize, sinema, tiyatro, sergi salonu vb. gibi sosyal ve kiiltiirel tesisler ile 6zel saglik ve
0zel egitim tesisleri de yer alabilir. Bu fonksiyonlara iliskin uygulama il¢e Belediyesi tarafindan
onaylanacak avan projeye gore yapilacaktir.

- Parsel biiytikliigii 5.000 m*’den biiyiik “Konut”, “Ticaret ve Konut” alanlarinda emsal
degeri lizerinden uygulama yapilacak parsellerde, mania kriterlerini agsmamak sart1 ile avan
projeye gore uygulama yapilacaktir.

Sancaktepe Belediyesi Imar Arsivi’nde yapilan incelemede parsel iizerinde gelistirilen
proje i¢in onaylt mimari projeler ve asagidaki yap1 ruhsatlar1 goriilmustiir.

.. . Ruhsat Verilis | Bag. Bol. | Yapiinsaat | Yapi | (-) | (+) | Toplam

Tipi LS LCl Say! Amaci Sayisi Alani (m2) | Sinifi | Kat | Kat Kat
1. BLOK | ABLOK 28.03.2014 831489-5922 Yeni Yapi 88 8033,37 4A 2 13 15
1. BLOK | B BLOK 28.03.2014 831492-5923 Yeni Yapi 52 6171,81 4A 2 7 9
1. BLOK | CBLOK 28.03.2014 831495-5924 Yeni Yapi 25 5369,78 4A 2 8 10
1. BLOK | D BLOK 28.03.2014 831503-5926 Yeni Yapi 19 4526,36 4A 2 6 8
1. BLOK | EBLOK 28.03.2014 831505-5927 Yeni Yapi 22 4948,07 4A 2 7 9
1. BLOK | FBLOK 28.03.2014 831513-5929 Yeni Yapi 95 9209,49 4A 2 14 16
2.BLOK | GBLOK 28.03.2014 831517-5931 Yeni Yapi 89 8979,52 4A 2 13 15
2.BLOK | HBLOK 28.03.2014 831519-5932 Yeni Yapi 22 5105,18 4A 2 7 9
2.BLOK |IBLOK 28.03.2014 | 831520-5933 Yeni Yapi 25 5361,99 4A 2 8 10
2.BLOK |JBLOK 28.03.2014 831524-5934 Yeni Yapi 51 5999,94 4A 2 7 9
2. BLOK | KBLOK 28.03.2014 | 831528-5935 Yeni Yapi 39 6428,92 4A 2 | 13 15
3. BLOK | LBLOK 28.03.2014 831529-5936 Yeni Yapi 39 6454,76 4A 2 13 15
3. BLOK | M BLOK 28.03.2014 831533-5938 Yeni Yapi 38 6292,26 4A 2 7 9
3. BLOK | N BLOK 28.03.2014 831535-5939 Yeni Yapi 20 3324,89 4A 2 5 7
3.BLOK | OBLOK 28.03.2014 831538-5940 Yeni Yapi 17 3147,64 4A 2 7 9
3. BLOK | P BLOK 28.03.2014 831540-5941 Yeni Yapi 39 6454,74 4A 2 13 15
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4.BLOK |RBLOK 28.03.2014 831544-5942 Yeni Yapi 24 3539,63 4A 2 6 8
4.BLOK |SBLOK 28.03.2014 831547-5943 Yeni Yapi 17 2918,20 4A 2 7 9
4.BLOK | TBLOK 28.03.2014 831552-5944 Yeni Yapi 28 4742,43 4A 2 5 7
4.BLOK | UBLOK 28.03.2014 831553-9945 Yeni Yapi 17 3147,64 4A 2 7 9
5.BLOK |V BLOK 28.03.2014 831555-5946 Yeni Yapi 17 3147,64 4A 2 7 9
5.BLOK |YBLOK 28.03.2014 831558-5947 Yeni Yapi 24 4349,23 4A 2 5 7
5.BLOK | ZBLOK 28.03.2014 831580-5950 Yeni Yapi 17 2918,20 4A 2 7 9
5.BLOK | AABLOK | 28.03.2014 831582-5951 Yeni Yapi 28 3980,66 4A 2 7 9
6. BLOK | ABBLOK | 28.03.2014 831584-5953 Yeni Yapi 17 3501,60 4A 2 7 9
6. BLOK | ACBLOK | 28.03.2014 831589-5954 Yeni Yapi 18 3472,52 4A 2 6 8
6. BLOK | ADBLOK | 28.03.2014 831591-5955 Yeni Yapi 39 6454,76 4A 2 | 13 15
S.TESIS | AEBLOK |27.08.2014 | 911788-13143 | isim Degisikligi 247191 3B 1 2 3
OTOPARK | AFBLOK | 28.03.2014 831595-5957 Yeni Yapi 15803,38 3A 2 0 2
OTOPARK | AGBLOK | 28.03.2014 831597-5958 Yeni Yapi 15803,38 3A 2 0 2
172059,9

Parsel tizerindeki proje 1 adet sosyal tesis blogu dahil toplam 28 bloktan olugmakta olup
2 adet otopark blogu da dahil edildiginde toplam insaat alan1 172.059,90 m*’dir. Projede; ruhsat
bilgilerine gore toplam 81.673 m? konut, 10.163 m? ticari {inite, 8.968 m? garaj, 71.256 m? ortak

alan mevcuttur. Yap1 Ruhsatlart rapor ekinde (EK-5) sunulustur.

Projeye ait vaziyet plan1 agagidaki gibi olup, blok oturumlar1 asagidaki gibi planlanmaistir:

i1 bM CADDRS
' ‘; ’
.
T

PALOG L e

| beseaeass

1 SE3E
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-

Gayrimenkuliin Son Ug¢ Yilik Dénemdeki Dufufnu N

Yapilan incelemelerde son 3 yillik donem igerisinde tasinmazin miilkiyet ve hukuki
durumunda asagidaki degisiklikler tespit edilmistir:

Sancaktepe Ilcesi Tapu Miidiirliigii'nde Samandira 263 cilt 26321 sayfanin geldisi ile
ilgili yapilan incelemeye gore 9006 Ada 3 no’lu parselin ana gayrimenkul kiitiigiinde
1957 yili itibariyle Sancaktepe Belediyesi’ne ait olan ve eski numaralar ile 8085 Ada
14 ve 23 no.lu parsellerin 13.06.2013 tarih ve 10533 yevmiye no. ile tevhit edilmesi
sonucu olustugu gorilmiistiir.

Sancaktepe Belediyesi adina kayitli olan “Arsa” vasifli 9006 ada 3 no.lu parsel,
11.09.2013 tarih ve 16010 yevmiye no. ile Sinpas Gayrimenkul ve Yatirim Ortakligi
A.S. adma satis isleminden tescil edilmistir.

Sancaktepe Belediyesi’nde yapilan incelemeye gore 9006 Ada 3 no’lu parselin,;
15.02.2010 tasdik tarihli, 1/1.000 o6lgekli Sancaktepe Uygulama Imar Plam
kapsaminda kismen “Belediye Hizmet Alan1”, kismen “Idari Tesis Alan1”, kismen
“Yol” ve kismen de “Saglik Tesis Alan1” imar fonksiyonlarina sahip iken, 13.04.2013
tarihli  1/1.000 olcekli plan tadilatt ile 13.04.2013 tasdik tarihli tadilatinda
TAKS=0,50, KAKS=1,65, Hmax=6 kat (18,50m) yapilagma sartlar1 ile “T+K4
Ticaret ve Konut Alan1” imar lejantina alindig1 goriilmiistiir.

Parsel iizerinde gelistirilen projeye iligskin olarak 2014 yil1 igerisinde gerekli tiim yasal
izinler alinmis olup, 28.03.2014 tarihinde 27 adet blok ve 2 adet otopark blogu igin,
27.08.2014 tarihinde ise sosyal tesis blogu i¢in yapi ruhsati alinmistir.

3.5. Gayrimenkuliin Tapu ve Takyidat Kayitlarina Iliskin Bilgiler

ANA GAYRIMENKUL

iLi ISTANBUL PAFTA G22A05C1C-2D

ILCESI SANCAKTEPE ADA 9006

MAHALLESI SAMANDIRA PARSEL 3

KOYU - SINIRI PLANINDADIR

SOKAGI - YUzOLCUMU 50.100,00m?

MEVKii KARAPINAR TAPU CiNSi ANA
GAYRIMENKUL

NITELIGI ARSA

BAGIMSIZ BOLUM

BAG. BOL. NITELIGI -

ARSA PAYI e YEVMIYE NO 16010

BLOK NO - CILT NO 263

KAT NO - SAHIFE NO 26321

BAG. BOL. NO - TAPU TARIHI 11/09/2013

MALIKI / HISSESI

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
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Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme calismasi, gayrimenkuliin miilkiyetini
olusturan haklar1 ve bu haklar {izerindeki yasal kisitlamalar1 tespit etmek amaci ile yapilir.

Istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Tapu Miidiirliigii'nden 14.11.2014 tarihinde alinan
takyidat bilgilerini igeren tapu kayit belgeleri raporun sonunda ekte (EK-2) sunulmustur. Buna
gore degerleme konusu 9006 ada 3 parsel i¢in herhangi bir takyidat kaydina rastlanmamustir:

Beyanlar Hanesi:
- Herhangi bir takyidat kaydi bulunmamaktadir.

Serhler Hanesi:
- Herhangi bir takyidat kayd: bulunmamaktadir.

Hak ve Miikellefiyetler Hanesi:
- Herhangi bir takyidat kaydi bulunmamaktadir.

Rehinler Hanesi:
- Herhangi bir takyidat kaydi bulunmamaktadir.

3.6 Degerlemesi Yapilan Projelerin Mevzuat Uyarinca Gerekli izinlerinin
Almip Alnmadigi Hakkinda Bilgi ve Projenin Gayrimenkul Yatirim
Ortakhg1 Portfoyiine Alinmasina Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkindaki Goriis

Sancaktepe Ilgesi Tapu Miidiirliigii'nde yapilan incelemeler neticesinde gayrimenkul
tizerinde herhangi bir kisitlayici takyidat kaydina rastlanmamaistir.

Sancaktepe Belediyesi'nde yapilan incelemelerinde tasinmaz i¢in herhangi bir olumsuz
kayda veya tutanaga rastlanmamuigstir. Parsel {izerinde gelistirilen proje onaylanmis, yap1 ruhsati
alinmis ve mevzuat uyarinca gerekli tiim izinler tamamlanmistir. Degerleme tarihi itibart ile
insaat mobilizasyon c¢alismast baslamis (is¢i yatakhaneleri, santiye binalari, kismi hafriyat
calismalar1) ve Sosyal Tesis Blogu insaa edilmistir. Ayrica sosyal tesis blogunun bir siire satig
ofisi olarak kullanilacagi 6grenilmistir.

Degerleme tarihi itibariyle gayrimenkuliin tapu niteligi “Arsa” olup mevcut hali ile de
tizerinde gelistirilmis projeye iliskin insaat ¢alismalar1 baslamis arsa niteligindedir ve tapu
niteligi ile uyumludur.

Yukarida belirtilen tiim incelemeler neticesinde parsel iizerinde gelistirilen projeye
iligkin olarak mevzuat uyarinca gerekli tiim izinlerinin alinmis, projesinin hazir ve onaylanmas,
proje kapsaminda ihtiya¢ duyulan arazi ve zemin etiitlerinin yapilmis, projenin cevresel ve
kiiltiirel varliklara etkilerinin degerlendirilmis ve gerekli dnlemlerin alinmis, yasal gerekliligi
olan tiim belgelerin tam ve dogru olarak mevcut olmasi nedeniyle tasinmazin “Proje” degeri ile
Gayrimenkul Yatirnm Ortakli§i portféyiinde bulunmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cergevesinde 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 ilgili Olarak
Gergeklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi

Degerleme tarihi itibar1 ile parsel lizerinde gelistirilen projeye iligkin olarak 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
yiriitiilmektedir.

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 itibar1 ile parsel lizerinde proje gelistirilmis ve bu projeye iliskin
olarak yapi1 ruhsat1 alinmistir. Degerleme calismamiz parsel {izerinde gelistirilen ve yasal izinleri
alimmis projeye iligskin olarak yapilmis olup 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 smirlart igerisinde, Marmara
kiyis1 ve Bogazici boyunca, Hali¢’i de cevreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul 41° K, 29° D
koordinatlarinda yer alir. Istanbul kitalararasi bir sehir olup, Avrupa’daki béliimiine Avrupa
Yakas1, Asya’daki boliimiine ise Anadolu Yakasi denir. Istanbul sinirlari icerisinde 39 adet ilge
yer almaktadir. Yaklagik 5.712km? yiizol¢iimiine sahiptir.

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

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

Istanbul’da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkli sekillerde yapilmaktadir.
Sehirigi, sehirleraras1 ve uluslararasi tasimaciligin yapildigi biiyiik merkezlere sahiptir. Ilde
havayolu ulagimmnin yapildig: iki sivil havalimam vardir. Ildeki havalimanlarindan Atatiirk
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Havalimani, Avrupa Yakasi’nda Bakirkdy ilgesinde, Sabiha Gok¢en Havalimani ise Anadolu
Yakasi’nda Pendik ilgesinde yer alir. Karayoluyla ulasim ise Istanbul’da 6zellikle sehirlerarasi
yolculukta bliyiik paya sahiptir. Deniz yoluyla ise ilde diizenli ulasim yalnizca yurti¢inde
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 yurtdis1 varish gemi
saferi yoktur.

Ticaret, Istanbul’un gelirinde en biiyiik paya sahip olan sektdrdiir. Ilde bu sektdriin
gelismesinde Bogaz kopriilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda uzanan otoyollarin
hi¢ kuskusuz biiyiik katkis1 vardir. Aym sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa’ya baglanmasi
ve biiyiik limanlar1 olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektrii iilke toplammin yiizde
27’sini olugturur. Tiirkiye’de hizmet veren 6zel bankalarin tlimiiniin, ulusal ¢apta yaymn yapan
gazetelerin, televizyon kanallarmin, ulagim firmalarimin ve yayinevlerinin ise tamamina
yakminin 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 biiyiik sanayi, ticaret, ulasim, reklam ve iktisadi kuruluslar1 Istanbul’dadir.
Istanbul’da gayri safi hasilanin % 40’1 sanayi, % 30’u ticaret ve geri kalam diger sektorlerden
saglanir. Tarimin payr sadece % 1°dir. Tiirkiye Biitgesinin ana kaynagi Istanbul’dur. Toplam
vergilerin yaklasik % 37’si Istanbul’dan toplanmaktadir.

Istanbul ulasim bakimindan Tiirkiye’nin en zengin ilidir. Yurt ici, yurt dis1 ulasimimn
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 aginin merkezi
oldugu gibi, Tiirkiye nin en biiyiik deniz liman1 ve hava alan1 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 yasandid1 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
Atagehir ilgeleri bulunmaktadir. Samandira, Sarigazi ve Yenidogan Beldelerinin
birlestirilmesiyle 2008 yilinda ilge statiisiine kavusmustur.

Sancaktepe Ilgesi 18 mahalle ve 1 kdyden olusmaktadir. Havza niteligi tagimasi
nedeniyle son derece hassas bir yerlesim alam olan bdlge, Kurtkdy Sabiha Gokgen
Havalimani'na olan baglantilari, TEM Otoyolu ve TEM-Kartal baglanti yolunun sagladigi ulasim
olanaklari nedeniyle konumsal 6nemini arttirmaktadir.

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

Elli y1li askin siiredir agirlikli olarak dogu bolgelerimizden ve kent i¢inden gelen i¢ gogle
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 ilcesi
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 o6nceki 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 biiyiime 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 ceyregine gore %24 artis kaydetmistir. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis
GSYH’nin ise ikinci geyrekte birinci ¢eyrege gore %0,5 oraninda daralmasi dikkat ¢ekmistir.
Boylece, GSYH c¢eyreklik bazda 2012 yilinin ilk ¢eyreginden bu yana ilk defa daralmistir.
Daralma bir 6nceki ¢eyrege kiyasla tiiketim, yatirim, kamu harcamalar1 ve ihracat kalemlerinin
hepsinde meydana gelen diisiisten kaynaklanmis olup, tiiketim ylizde 0,4, 6zel yatirnmlar yiizde
0,7 oraninda azalmistir. Kamu harcamalar1 ylizde 3,3, ihracat ise yiizde 0,7 oraninda diismiistir.
Ithalat ise yiizde 1,3 oraminda artmistir. BOylece ikinci ¢eyrekte net ihracatin biiyiimeye
ceyreklik katkisi negatif olmustur. Bu ¢eyrekte artan tek kalem ylizde 1'lik artis ile stoklar
olmustur.

2014%n ilk c¢eyreginde biiylime, canlanan Avrupa ekonomisine yapilan ihracat ile
oldukgca yiiksek gerceklesmis ancak 6zel kesim ic talebi daralmustir. ikinci ceyrekte i¢ talepte
zayiflik stirerken dis talebin de zayiflamasi ekonomide daralmaya neden olmustur. Yavaslayan
biiyiime cari agig1 da azaltmistir. Ikinci geyrek sonunda 12 aylik cari agigin GSYH’a oran1 yiizde
6,5 olarak gerceklesmistir. Ilk ¢eyrek sonunda bu rakam 7,5 olmustu. Altin haric cari acik ise
yiizde 6,4'ten yiizde 5,9'a indi.

Tablo-1°de, Gayri Safi Yurti¢i Harcama Kosullari, II. Ceyrek 2014 sonuglar
gosterilmistir.

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 20 / 80 — No. 2014-0Z-00447/REV V.D.: Uskiidar 102 036 8291



+

-

CARI BUYUME CARI BUYUME SABIT BUYUME

kA

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 karariyla 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 goriinimiinii
"duragan"dan, "negatif'e cevirirken, "Baa3" olan kredi notunu teyit etmisti. Moody's Nisan
ayindaki agiklamasinda, Tirkiye'nin not gériinlimiiniin "negatife" ¢evrilmesine gerek¢e olarak,
"Yabanc1 ve yerli yatirnmcinin giivenini olumsuz etkileyen, artan politik belirsizliklerin ve diisiik
kiiresel likidite kosullarmin itici rol oynamasi ve Tirkiye'nin dis finansman pozisyonundaki
baskilar1" gostermisti. Kredi derecelendirme kurulusu, "Yakin vadede yavaslayan bir ekonomik
bliylime ¢ergevesi igerisinde, orta vadeli biiyiime konusundaki belirsizlik" oldugunu belirtirken,
"Biiylimeyi arttirict yapici yapisal reformlar, yerel politik tiirbiilansa eslik edebilecek, daha
belirsiz bir politika ortami igerisinde azalig gosterebilir" ifadesini kullanmusti. Tiirkiye'ye yonelik
kredi notu agiklamasini yapmasi beklenen uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's,
Tiirkiye'nin kredi notuna iligskin herhangi bir suana iliskin giincelleme yapilmadigin belirtti.
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4.2.2 Tiirkiye’de Gayrimenkul Piyasasi

Ekonominin lokomotif sektorii ingaat 2014 yilinda da biiylik bir yiikselis 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 satisi 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¢ donemi olan 2010 y1l1 Ocak ayina gore ise %52.90 oraninda artis gerceklesmistir.

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°i ise bitmemis konut stoklarindan olugmaktadir. 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 lizerinden 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 yatirimlar1 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 Tiineli 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-.. (Adetj TUIK’m 1statlst1k1er1ne
gore 2014 yilinin ilk dokuz ayinda bir dnceki yila gore belediyeler tarafindan yap1 ruhsati verilen
yapilarin bina sayis1 %25,6, yiizélgiimii %39,2, degeri %54,4, daire sayis1 %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 tasmmaz; Istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Samandira Mahallesi, 9006
ada, 3 sayili parsel nolu 50.100,00 m? yiizélglimlii arsa tizerinde gelistirilmis projedir.

Parsel iizerinde gelistirilen proje onaylanmis ve yap1 ruhsati alinmistir. Degerleme tarihi
itibar1 ile ingaat mobilizasyon caligmasi baslamis (is¢i yatakhaneleri, santiye binalari, kismi
hafriyat ¢alismalar1) ve Sosyal Tesis Blogu insaa edilmistir. Ayrica sosyal tesis blogunun bir siire
satis ofisi olarak kullanilacag 6grenilmistir.

4.5 Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Degerlemeye konu 9006 ada 3 no’lu parselin yiizolgiimii 50.100,00 m?’dir. Parsel hafif
egimli bir topografik yapiya sahip olup, geometrik olarak besgen sekline benzemektedir. Arsa
nitelikli taginmaz; ingaata hazir vaziyettedir. Parsel c¢evresi trapez sa¢ ile gevrilmistir. Gliney
cephesinde sosyal tesis blogu insa edilmis ve satig ofisi olarak kullanilmaktadir. Parselin dogu
cephesinde ise santiye binalari ve is¢i yatakhaneleri olusturulmustur. Bunun disinda parsel
tizerinde herhangi bir yap1 ya da aga¢ bulunmamaktadir.

4.6  Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Ahnan Veriler

Degerleme konusu tasinmaz; Istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Samandira Mahallesi, 9006
ada, 3 sayili parsel nolu 50.100,00 m? yiizol¢limlii arsa iizerinde gelistirilmis ve tiim yasal
izinleri alinmis olan Aydos Country projesidir. Ilgili imar adas tek parselden olusmaktadir ve
parsel tam hisseye aittir. Parsel; giineyinde Aytemur Caddesi’ne kuzeyinde Recep Tayyip
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Erdogan Caddesi’ne batisinda Giilhane Caddesi’ne, dogusunda 1se ...Z-alog.lu Rﬁste.l-l.n.C.a(idési’.né
cephelidir.

Tasimmazin kuzeybat1 kosesinde IETT Veysel Karani Son Durag1 bulunmakta olup, toplu

tasima araclart yahut, TEM Baglant1 Yolu ve TEM Otoyolu giizergahi kullanilarak 6zel araclarla
ulasim miimkiindiir. Taginmaz; Sancaktepe Merkez’e 2,3 km, Sultanbeyli Merkez’e 2,2 km,
TEM Otoyolu’na 1,4 km, TEM Baglanti Yolu’na 1,5 km, E-5 Karayolu'na 6,5 km, Sabiha
Gokeen Havaalani’na 8,8 km, Istanbul Park Formula 1 Pisti’ne 14 km mesafededir.

Tasinmazin niteligi . Arsa

Mevcut imar Durumu @ Ticaret + Konut alani
Topografik Yap1 . Hafif egimli
Kanalizasyon . Sebeke

Elektrik . Sebeke

Su : Sebeke

Dogalgaz . Sebeke

Telekom Hizmetleri : Sebeke

Tasinmazlarnn Degerini Etkileyen Faktorler

Olumlu Faktorler

Aydos Ormani’nin hemen kuzeyinde konumlu bir proje olmasi

Cevresinde nitelikli konut projelerinin olmasi

Parselin kuzeybati kdsesinde IETT Veyselkarani Son Duragi’nin olmasi ve TEM Otoyolu
Baglantisi ile ulasim imkanlarinin kolayligi,

Parsel lizerinde gelistirilmis proje i¢in tiim yasal izinlerinin alinmis olmasi

Parselin topografik yapisinin ve seklinin diizgiin olmasi

Altyapinin tam olmasi

Parsel lizerinde gelistirilmis projenin 6n satislarina baglanmis olmasi

Bolgenin gelisme potansiyeli

Insaat mobilizasyon ¢alismalarmin baslamis olmasi ve sosyal tesis blogunun inga edilmis
olmast

Olumsuz Faktorler

4.7

Bolgenin yakin ¢evresinde diisiik gelir grubuna ait yerlesimin olmasi

Degerleme isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma
Nedenleri

Tasmmazlarm degeri Emsal Karsilastirma Yontemi ve 2.ydntem olarak Indirgenmis

Nakit Akimlar1 Yontemi ile takdir edilmistir.

Emsal (Karsilastirma) Yo6ntemi igin asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.
e Alic1 ve satict makul ve mantikli hareket etmektedir.
e Taraflar degerleme konusu taginmaz ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve
kendilerine azami fayday1 saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
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e Tasmmazin satis1 i¢cin makul bir siire taninmustr.

e (Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

e Tasmmazin alim satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa faiz oranlari
tizerinden gercgeklestirilmektedir.

Elde edilen emsal bilgileri dikkate alindiginda, 6zellikte tasinmazin dogusunda yer alan
diisiik gelir grubu mahallinde genel yapilasmanin TAKS 0,40 KAKS 1:00 hmax:4 kat oldugu,
ortalama parsel biiyiikliiklerinin 200 — 380 m? araliginda olmasi nedeni ile tasinmaza direkt
olarak emsal alinamayacagindan, bu bolgede bulunan emsallerden bir tanesi ve ayni nitelikteki
Malkogoglu Caddesi’nde bulunan bir emsal karsilastirma analizine katilmis, digerleri analize
dahil edilmemekle birlikte bilgi amagli olarak raporumuzda sunulmustur. Emsal Karsilagtirma
Analizinde serefiye puanlari -5 ile -15 ve +5 ile +15 araliginda kabul edilmistir.

Tasinmazin arsa degerinin tespitinde; parsel iizerinde gelistirilen ve yasal izinleri alinmig
proje bilgileri gdz 6niine alinmis ve 2.yontem olarak Indirgenmis Nakit Akimlar1 Y&ntemi
kullanilmistir. Yap1 Ruhsatlarina gore parsel lizerindeki proje; 1 adet sosyal tesis blogu dahil
toplam 28 bloktan olusmakta olup 2 adet otopark blogu da dahil edildiginde toplam insaat alan1
172.059,90 m*’dir. Projede; ruhsat bilgilerine gore toplam 81.673 m? konut, 10.163 m? ticari
linite, 8.968 m? garaj, 71.256 m? ortak alan mevcuttur.

Sinpas GYO A.S.’nden alinan veriler de kullanilarak asagidaki proje gelistirme tablosu
hazirlanmstir:

Arsa Alani 50.100
Emsal 1,65
Taban Alani 12.476,84
Emsal Alani 82.665
Ticari Unite Net Alani 11.398
Konut Net Alani 70.614
Kullanilan Emsal Alani 82.013
Ruhsatli Satilabilir Alan 91.836
Kapal Otopark 31.607
Sosyal Tesis 2.472
Garaj 8.968
Konut Satilabilir Alan 81.673
Ticaret Satilabilir Alan 10.163
Ortak Alan 37.177
Briit ingaat Alani 172.060
Ticari Unite Adedi 24,00
Ticari Unite Ortalama Alani 423,46
Daire Adedi 902,00
Daire Ortalama Alani 90,55
Peyzaj Alani 37.623

Projenin maliyet analizi yapilarak giydirilmis birim maliyeti 381 USD/m? toplam
maliyeti 65.507.887 USD olarak hesaplanmistir. insaat icin 2015 yili i¢inde 42.580.127 USD
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harcanacagi, kalan kismin insaat maliyetlerinin %5 artacagi Ongoriilerek 2016 yili icinde
24.074.149 USD olarak yansiyacagi ve insaatin 2 senede tamamlanacagi, 2015 yilinda satisa esas
daire ve ticari tinitelerin %30 unun, 2016 yilinda %40’mnin, 2017 yilinda %30’unun satilacagi,
fiyatlarin her sene %5 artacagi kabul edilmistir. Dairelerin ortalama birim satig degerinin ilk y1l
icin 1.550 USD/m?, ticari {initelerin ortalama birim satis degerinin ilk yil i¢in 2.000 USD/m?
olacagi kabul edilmis, NBD indirgeme oran1 %10 alinmistir.

Degerleme calismamiz ve rapor igeriginde sunulan bilgi ve degerlendirmeler; tasinmazlar
icin degerleme tarihi itibari ile temin edilen bilgi ve belgeler ile sinirlidir.

4.8 Kullanilan Degerleme Tekniklerini A¢iklayici Bilgiler ve Bu
Yontemlerin Secilmesinin Nedenleri

Emsal (Karsilastirma) Yaklasimi

Emsal (Karsilagtirma) Yaklasimi benzer ve ikame miilklerin satigini/kiralanigini ve ilgili
piyasa verilerini dikkate alir ve karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapar. Genel
olarak  karsilastirllmasi  yapilan miilk, piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin
satiglariyla/kiralanmalariyla karsilastirilir. Istenen fiyatlar ve verilen tekliflerde dikkate alinabilir.

Gelir Kapitalizasyonu Yaklasimi

Bu yaklasim degerlemesi yapilan miilke ait gelir ve harcama verilerini dikkate alir ve
kapitalizasyon yontemi ile deger tahmini yapilir. Kapitalizasyon, gelir tutarini1 deger tahminine
ceviren gelir ve deger tipi ile iligkilidir. Bu islem, dogrudan iligkileri, 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 rakamai ile orantilidir.

Kapitalizasyon orani; algilanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon baglaminda
piyasanin beklentileri, alternatif yatirimlar i¢in umulan getiri oranlari, gecmiste emsal miilkler
tarafindan kazanilan getiri oranlari, bor¢ finansmanmin bulunabilirligi, cari vergi yasalarina
baghdir.

Maliyet Yaklasim

Bu yontemde, var olan bir yapiin giiniimiiz ekonomik kosullar1 altinda yeniden insa
edilme maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Bu anlamda maliyet
yaklagiminin ana ilkesi kullanim degeri ile aciklanabilir. Kullanim degeri ise, “Higbir sahis ona
kars1 istek duymasa veya onun degerini bilmese bile malin gerg¢ek 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 dolay1r zamanla azalacag1 varsayilir. Bir bagka deyisle, mevcut bir

gayrimenkuliin bina degerinin, hi¢cbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi
kabul edilir.
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4.9 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Araii. ve Prbje .Deg.é.r.léri-

] - o

Degerleme konusu parsel tizerinde gelistirilen projeye iliskin yasal izinler alinmis olup,
bu nedenle raporumuzda hem gelistirilmis projenin net bugilinkii degeri hem de tasinmazin bos
arazi degeri ayr1 ayr1 takdir edilmistir:

9006 ada 3 parselin Bos Arazi Degeri : 76.785.000 TL — 33.013.027 USD
9006 ada 3 parsel Proje Degeri : 150.030.000 TL — 64.504.063 USD

4.10 Emsal Karsilastirma Yaklasin

Elde edilen emsal bilgileri dikkate alindiginda, 6zellikte tasinmazin dogusunda yer alan
diisiik gelir grubu mahallinde genel yapilasmanin TAKS 0,40 KAKS 1:00 hmax:4 kat oldugu,
ortalama parsel bliylikliikklerinin 200 — 380 m? araliginda olmasi nedeni ile tasinmaza direkt
olarak emsal alinamayacagindan, bu bolgede bulunan emsallerden bir tanesi ve ayni nitelikteki
Malkogoglu Caddesi’nde bulunan bir emsal karsilastirma analizine katilmis, digerleri analize
dahil edilmemekle birlikte bilgi amacli olarak raporumuzda sunulmustur.

Emsal Karsilastirma Tablosu asagidaki olup serefiye puanlar1 -5 ile -15 ve +5 ile +15
araliginda kabul edilmistir.

EMSAL KARSILASTIRMA YAKLASINI
9006 ada 3 parsel Konu Gayrimenkul 1 2 3 4 5
hetArsa 50.100,00 5.500 3.280 2235 380 210
Alani (m=)
istenen Fiyat (USD) 5.500.000 3.250.000 2.200.000 292 360 113.934
istenen Met Birim Fiyat (USD/m?) 1.000 997 984 769 543
Satis Iskontosu % 15% 15% 15% 10% 10%
Gergeklesebilir Fiyat (USDim*) 850 847 837 692 488
Veysel Karani Son  Rings Istanbul  Rings Istanbul  Rings Istanbul . L )
Konum Duradi ve Aydos Yan, Ana Cadde Yani, Ana Yani, Ana Cadde Malkoggglu Dustik Ge"f
; Caddesi'nde Grubu Mahalli
Ormani cepheli 2 parsel Cadde 2 parsel 3. parsel
Konum igin Ayarlama %5 -%35 %3 %635 %63
Ulagilabilirlik Orta Orta Orta Orta Orta Orta
Ulagilabilinlitc_igin Ayarlama 960 960 %60 %60 %60
Biylklik iyi 5500 3.260 2235 380 210
Bliyikldk igin Ayariama -%10 %610 -%10 -%615 -%615
Milkiyet Yapis Miistakil mistakil milstakil mistakil miustakil miustakil
Muilkiyet Yamsi .f;fn Ayarlama Ial) 60 960 1 )
Imar Ticaret + Konut, Ticaret+ Konut, Ticaret+ Konut, Ticaret + Konut, ) )
Durumu E:1,65 E:1.65 E:165 165 onut B1.00 Konut E1.00
imar Dururnu igin Ayarlama %0 %0 %0 %10 %10
Ayarlanmig Birim Deger (USDim?) BT 723 720 711 692 488
Toplam Deder (USD) 33.413.590

Sonug olarak taginmazin bos arsa birim degeri Emsal Karsilastirma Yontemi ile ~667
USD/m?, toplam bos arsa degeri 33.413.590 USD karsiligi 77.716.668 TL olarak takdir
edilmistir.
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4.11 Maliyet Olusumlar1 Analizi

Degerleme konusu parsel iizerinde gelistirilen proje i¢in degerleme tarihi itibari ile insaat
mobilizasyon ¢alismasi baglamis (is¢i yatakhaneleri, santiye binalari, kismi hafriyat ¢aligmalari)
ve Sosyal Tesis Blogu insaa edilmistir. Ayrica sosyal tesis blogunun bir siire satis ofisi olarak
kullanilacag1 6grenilmistir. Siirecin bu asamasinda Maliyet Yontemi yaniltict olacagindan,
degerlememizde Maliyet Yontemi kullanilmamustir.

4,12 Gelir Kapitalizasyonu Yaklasimi

Tasinmazin bos arsa degerinin tespitinde; parsel lizerinde gelistirilen ve yasal izinleri
alimmig proje bilgileri goz Oniline alinmis ve 2.yontem olarak Indirgenmis Nakit Akimlari
Yontemi kullanilmastir.

Yap1 Ruhsatlarina gore parsel lizerindeki proje; 1 adet sosyal tesis blogu dahil toplam 28
bloktan olusmakta olup 2 adet otopark blogu da dahil edildiginde toplam ingaat alan1 172.059,90
m?’dir. Projede; ruhsat bilgilerine gore toplam 81.673 m? konut, 10.163 m? ticari {inite, 8.968 m?
garaj, 71.256 m? ortak alan mevcuttur.

Sinpas GYO A.S.’nden alinan veriler de kullanilarak asagidaki proje gelistirme tablosu
hazirlanmstir:

Arsa Alani 50.100
Emsal 1,65
Taban Alani 12.476,84
Emsal Alani 82.665
Ticari Unite Net Alani 11.398
Konut Net Alani 70.614
Kullanilan Emsal Alani 82.013
Ruhsatli Satilabilir Alan 91.836
Kapal Otopark 31.607
Sosyal Tesis 2.472
Garaj 8.968
Konut Satilabilir Alan 81.673
Ticaret Satilabilir Alan 10.163
Ortak Alan 37.177
Briit insaat Alani 172.060
Ticari Unite Adedi 24,00
Ticari Unite Ortalama Alani 423,46
Daire Adedi 902,00
Daire Ortalama Alani 90,55
Peyzaj Alani 37.623
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Projenin maliyet analizi yapilarak giydirilmis birim maliyeti ve toplam maliyeti agagidaki

gibi hesaplanmstir:

GELIiSTIRME MALIYETI
Miktar | Birim Maliyet | Toplam Maliyet
m?/adet| USD/m? usD

BiNA MALIYETLERIi
Ortak Alanlar
Kaba Insaat 80.224 200 16.044.790
Ince Yapi 80.224 90 7.220.156
Elektro - Mekanik 80.224 10 802.240
Normal Katlar
Kaba Insaat 91.836 200 18.367.192
Ince Yap1 91.836 110 10.101.956
Elektro - Mekanik 91.836 10 918.360
TOPLAM BIiNA MALIYETI,USD 53.454.692
BiNA DISI MALIiYETLER,USD
Peyzaj Alani 37.623 20 752.463
TOPLAM BIiNA DISI MALIYETLER,USD 752.463
TOPLAM BIiNA VE BiNA DISI MALIiYETLER,USD 54.207.155
DiGER MALIYETLER

Miih. & Mim. Ucretleri 5,0% 2.672.735

Proje Yonetim Giderleri 1,5% 801.820

Yatirimei Sabit Giderleri 1,5% 801.820

Yasal Izinler & Danismanlik 3,0% 1.603.641

Miiteahhit Ucreti 10,0% 5.420.716
TOPLAM DiGER MALIiYETLER,USD 11.300.732
TOPLAM GELiISTIRME MALIYETI,USD 65.507.887
GiYDIRILMIi$ BiRiM MALIYET,USD/m? 381

Projenin maliyet analizi yapilarak giydirilmis birim maliyeti 381 USD/m? toplam
maliyeti 65.507.887 USD olarak hesaplanmistir. Insaat icin 2015 yili i¢inde 42.580.127 USD
harcanacagi, kalan kismin insaat maliyetlerinin %S5 artacagr Ongoriilerek 2016 yili iginde
24.074.149 USD olarak yansiyacagi ve insaatin 2 senede tamamlanacagi, 2015 yilinda satisa esas
daire ve ticari tinitelerin %30’unun, 2016 yilinda %40’1min, 2017 yilinda %30’unun satilacag,
fiyatlarin her sene %5 artacagi kabul edilmistir. Dairelerin ortalama birim satis degerinin ilk yil
icin 1.550 USD/m?, ticari iinitelerin ortalama birim satis degerinin ilk yil i¢in 2.000 USD/m?
olacag kabul edilmis, NBD indirgeme orani %10 alinmistir.

Sayfa 29 / 80 — No. 2014-0Z-00447/REV

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

V.D.: Uskiidar 102 036 8291



iNDIRGENMi$ NAKIT AKIMLARI YAKLASIMI
(9006 ada 3 parsel ARSA DEGERI)
Satilabilir Alan 91.836
Konut Sayisi 902
Konut Birim Satis Degeri, USD/im® 1.550
Konut Ortalama Unite Alam N
Konut Toplam Alam 81.673
Ditkkanlanin Sayisi 24
Diikkanlar Birim Satis Degeri, USD/m? 2.000
Diikkanlar Ortalama Unite Alam 423
Diikkanlar Toplam Alani 10.163
Arsa Alani 50.100
| (USD)
1 2 3
Konut + Ticaret Satis Gelirleri
Konut Satis Degeri 140.347 147.365 164.733
Diikkanlar Satig Degeri 846.913 §89.259 933.722
Deger Artigi 5,0% 5.0%
Konut Satis Hizi 902 2n 361 2M
Diikkanlar Satig Hiz) 24 7 10 7
Konut Toplam Satis Gelirleri 133.017.752 37.977.945 53.169.123 41.870.684
Diikkanlar Toplam Satig Gelirleri 21.357.460 6.097.776 8.536.886 6.722.798
Toplam Satig Gelirleri 154.375.213 44.075.71 61.706.009 48.593.482
Giderler
Satig - Pazarlama %3.5 1.542.650 2.159.710 1.700.772
Toplam Giderler 5.403.132 1.542.650 2.159.710 1.700.772
Briit Gelir 148.972.080 42.533.071 59.546.299 46.892.711
Geligtirici Kan 25,0% 11.018.930 15.426.502 12.148.371
Geligtirme Maliyeti 66.654.275 42.580.127 24074149
Nakit Akiglan -11.065.986 20.045.648 34.744.340
Net Bugiinki Deger, USD 10,0% 32.610.601
NBD/Arsa Alami, USD/m? 651

Sonug olarak taginmazin bos arsa birim degeri Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi ile
~651 USD/m2, toplam bos arsa degeri 32.610.601 USD karsilig1 75.848.997 TL olarak takdir
edilmistir.

PROJ ENIN NET BUGUNKU DEGERININ TESPITI
Indirgenmis Nakit Akimlart Yontemi

Parsel tizerinde gelistirilmis ve tiim yasal izinleri alinmis projenin net bugiinkii degerinin
tespitinde; parselin bos arsa degerinin tespitinde kullanilan proje gelistirme tablosu ve maliyet
analizi tablolar1 kullanilmis, ancak bos arsa degeri yerine proje degeri hesaplanacagindan, %25
gelistirici kar1 goz oniinde bulundurulmaksizin asagidaki Indirgenmis Nakit Akimlar1 Tablosu
asagidaki gibi olusturulmustur.
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iNDIRGENMIi$ NAKIT AKIMLARI YAKLASIMI
(9006 ada 3 parsel PROJE DEGERI)
Satilabilir Alan 91.836
Konut Sayisi 902
Konut Birim Satis Degeri, USD/im® 1.550
Konut Ortalama Unite Alam N
Konut Toplam Alam 81.673
Ditkkanlanin Sayisi 24
Diikkanlar Birim Satis Degeri, USD/m? 2.000
Diikkanlar Ortalama Unite Alam 423
Diikkanlar Toplam Alani 10.163
Arsa Alani 50.100
| (UsD)
1 2 3
Konut + Ticaret Satis Gelirleri
Konut Satis Degeri 140347 147.365 164.733
Dikkanlar Satig Degeri 846.913 889.259 933.722
Deger Artigi 5.0% 5.0%
Konut Satis Hizi 902 2M 361 2M
Diikkanlar Satis Hizi 24 7 10 7
Konut Toplam Satis Gelirleri 133.017.752 37.977.945 53.169.123 41.870.684
Diikkanlar Toplam Satig Gelirleri 21.357.460 6.097.776 8.536.886 6.722.798
Toplam Satig Gelirleri 154.375.213 44.075.71 61.706.009 48.593.482
Giderler
Satig - Pazarlama %3.5 1.542.650 2.159.710 1.700.772
Toplam Giderler 5.403.132 1.542.650 2.159.710 1.700.772
Briit Gelir 148.972.080 42.533.0M 59.546.299 46.892.711
Geligtirme Maliyeti 66.654.275 42.580.127 24.074.149
Nakit Akiglan 47.056 35.472.151 46.892.711
Net Bugiinki Deger, USD 10,0% 64.504.236
NBD/Arsa Alami, USD/m? 1.288

Sonug olarak projenin net bugiinkii degeri Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi ile
64.504.236 USD karsilig1 150.030.403 TL olarak takdir edilmistir.

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

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

arastirilmastir.

YAKIN CEVREDEKI KONUT PROJELERI

SINPAS AYDOS COUNTRY SATIS OFiSi
Degerlemesi yapilan tasinmazin satis ofisi ile ilgili yapilan gériismede 6n satis fiyatlar1 asagidaki
alinmistir:
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6823 m?>  1+ldaire  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?)
116,55 m*>  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+1 daire  1.034.514 TL %210+%5 Lansman indirimi 884.509 TL (4.245 TL/m?)

RINGS ISTANBUL

Selin Yap1 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 basladigr Rings Istanbul, 499 ev ve
99 rezidans daireden olusuyor. Rings Rezidans ise Eyliil basinda agilan Rings AVM'nin iizerinde
yer aliyor. Site igerisindeki yiiriiylls ve bisiklet parkurunun yami sira sebze ve meyve
yetistirebilen hobi bahgeleri bulunuyor.

Projede 2.el atislar baglamis olup emsaller asagidaki gibidir:

80 m? 1+1 tamamlanmig daire 245.000 TL (3.062 TL/m?)
80 m? 1+1 tamamlanmigs 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 alanlar1 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 tamamu satilmustir.
121,67 m? 3+1 daireler tamamu satilmustir.

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 tamamlanmig 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?)
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Degerlemesi yapilan tasinmazin satis ofisi ile ilgili yapilan goriismede 6n satis fiyatlar asagidaki

alinmustir:

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 207.193 TL (4.063 TL/m?)
G Blok 11.kat 51,00 m? 1+0 daire Natamam 235.227TL (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 501.791 TL (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  tamamlanmis 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 tamamlanmis daire  270.000 TL (3.857 TL/m?)
7 kat 70 m? 1+1  tamamlanmig 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 gegirilen 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
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secencklerinden meydana gelen projede toplam 160 konut bulunmaktadir. Organik bir pazarin
kurulacagi projede daire sahipleri i¢in ylizme havuzu, fitness center, sauna, buhar odasi, yiiriiyiis
yollari, kapali otopark, spor alanlar1 gibi sosyal donatilar1 sunuyor. Satis ofisinden alinan
lansman Oncesi satis 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
4+1  daireler 885.000 TL — 1.000.000 TL

YAKIN CEVREDEKiI ARSA EMSALLERI

REALTY WORLD OZLEM AKSU GAYRIMENKUL : 0532 561 97 26

Tasinmazin bulundugu boélgede Ana caddeye 2.parsel konumunda emsal 1,65 Rings Istanbul
projesine yakin konumda Konut+Ticaret imarli toplam alan1 3.260 m? oldugu beyan edilen
arsanin 3.250.000.-USD bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (997.-USD/m?)

Tasinmazin bulundugu boélgede Ana caddeye 3.parsel konumunda emsal 1,65 Rings Istanbul
projesine yakin konumda Konut+Ticaret imarli toplam alani 2.235 m? oldugu beyan edilen

arsanin 2.200.000.-USD bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (984.-USD/m?)

Tasinmazin bulundugu bélgede Ana caddeye 2.parsel konumunda emsal 1,65 Rings Istanbul
projesine yakin konumda Konut+Ticaret imarli toplam alani 5.500 m? oldugu beyan edilen

arsanin 5.500.000.-USD bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (1.000.-USD/m?)

GUVERCIN EMLAK : 0532 261 95 45 — 0262 658 84 94

Tasinmazin bulundugu bolgede Malkocoglu Caddesi iizerinde hmax:4 kat, KAKS 1:00 TAKS
0,40 yapilagsma sartlarinda konut imarli ve toplam alan1 380 m? oldugu beyan edilen arsanin
680.000-TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (1.789-TL/m?)

TURYAP SANCAKTEPE TEMS. : 0534 402 41 42 — 0216 561 88 68
Tasinmaza 100 metre mesafede 4 kat imarli toplam alan1 210 m2 oldugu beyan edilen konut
imarl1 arsanin 265.000-TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmigtir. (1.262-TL/m?)

YUCEL YAPI GAYRIMENKUL : 0530 323 91 89 — 0216 561 08 08
Tasinmazin bulundugu boélgede Malkogoglu Caddesi tlizerinde, 1016 m? oldugu beyan edilen
konut imarli arsanin 1.250.000-TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmigtir. (1.230-TL/m?)

KONAK GAYRIMENKUL : 0533 211 02 44 — 0537 706 69 00
Tasinmazin bulundugu boélgede, yakin mevkide 5 dairelik imar1 ve toplam alan1 192 m? oldugu
beyan edilen arsanin 220.000-TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmistir. (1.146-TL/m?)
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BIG HOUSE GAYRIMENKUL : 0532 394 85 63 — 0216 642 12 04
Tasinmaza yakin konumda kose parselde toplam 6 daire imara uygun, 230 m? oldugu beyan
edilen arsanin 285.000-TL bedelle satilik oldugu bilgisi alinmustir. (1.239-TL/m?)

4.14 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Degerleme konusu parsel iizerinde gelistirilen proje heniliz tamamlanmamis ve projede
yasam baglamamistir. Parsel lizerinde gelistirilen proje tamamlandiginda kira geliri elde
edebilecektir.

Kiralik emsal arsalar ise lizerinde nitelikli konut projesi gelistirilmis ve tiim yasal izinleri
alimmis olan degerleme konusu tasinmaz i¢in emsal niteligi tasimamaktadir. Bu nedenle Kira
Degeri Analizi yapilmamis ve kiralamalara iliskin veriler kullanilmamaistir.

4.15 Degerleme Konusu Tasinmazin Sigorta Degeri

Degerleme konusu parsel iizerinde gelistirilen proje i¢in degerleme tarihi itibari ile ingaat
mobilizasyon ¢alismasi baslamis (isci yatakhaneleri, santiye binalari, kismi hafriyat ¢alismalari)
ve Sosyal Tesis Blogu insaa edilmistir. Ayrica sosyal tesis blogunun bir siire satis ofisi olarak
kullanilacagr Ogrenilmistir. Siirecin bu asamasinda Maliyet Yontemi ile sigorta degerinin
hesaplanmasi yaniltict olacagindan, taginmazin sigorta degeri hesaplanmamastir.

416 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Istanbul ili, Sancaktepe Ilgesi, Tapu Miidiirliigii'nden 14.11.2014 tarihinde alinan
takyidat bilgilerini igeren tapu kayit belgeleri raporun sonunda ekte (EK-2) sunulmustur. Buna
gore degerleme konusu 9006 ada 3 parsel ilizerinde herhangi bir takyidat kayd1 yoktur.

Sancaktepe Belediyesi, Imar ve Sehircilik Miidiirliigiiniin 03.11.2014 tarih ve
80059122.622.03 942038-15418 sayili imar durum yazisina (EK-3) gore, sz konusu parsel,
15.02.2010 t.t.’li, 1/1000 &lgekli, Sancaktepe Uygulama Imar Plani’min 13.04.2013 tasdik tarihli
tadilatinda TAKS=0,50, KAKS=1,65, Hmax=6 kat (18,50m) yapilasma sartlar1 ile “T+K4
Ticaret ve Konut Alan1” imar lejantinda kalmakta olup herhangi bir terki bulunmamaktadir.

Sancaktepe Belediyesi imar arsivinde yapilan incelemeye gore parsel lizerinde gelistirilen
proje i¢in gerekli yasal izinlerin alindig1, mimari projesinin onaylanarak yapi ruhsatinin verildigi
gorilmistiir.

Parsel lizerinde gelistirilen projeye iliskin olarak yasal siire¢ normal seyrinde devam
etmekte olup, Ruhsat tarihinden itibaren 2 yil i¢inde insaata baslanmasi ve 5 yil iginde de
ingaatin tamamlanmasi1 gerekmektedir.
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4.17 Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi-.ifewKul.lan.llan ”\.7.e.ri Ve
Varsayimlar ile Ulasilan Sonuclar

Degerleme konusu parsel lizerinde gelistirilen projeye iliskin yasal izinler alinmis olup,
bu nedenle raporumuzda hem gelistirilmis projenin net bugilinkii degeri hem de tasinmazin bos
arazi degeri ayr1 ayr1 takdir edilmistir. Projenin net bugiinkii degeri; Indirgenmis Nakit Akimlari
Yéntemi ile bos arazi degeri ise, emsal karsilastirma ydntemi ve 2. olarak indirgenmis Nakit
Akimlar1 Yontemi ile hesaplanmis, bulunan sonuclar arasinda yapilan uyumlastirma ile sonuglar
nihai olarak asagidaki gibi takdir edilmistir:

9006 ada 3 parselin Bos Arazi Degeri » 76.785.000 TL —33.013.027 USD
9006 ada 3 parsel Proje Degeri :150.030.000 TL — 64.504.063 USD

Parsel iizerinde gelistirilen projeye iliskin olarak mevzuat uyarinca gerekli tiim
izinlerinin alinmis, projesinin hazir ve onaylanmis, proje kapsaminda ihtiya¢ duyulan arazi ve
zemin etiitlerinin yapilmis, projenin ¢evresel ve kiiltiirel varliklara etkilerinin degerlendirilmis ve
gerekli onlemlerin alinmis, yasal gerekliligi olan tiim belgelerin tam ve dogru olarak mevcut
olmasi nedeniyle taginmazin “Proje” degeri ile Gayrimenkul Yatirirm Ortakligi portfoyiinde
bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacagi goriisiindeyiz.

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 taginmazin mer’i imar durumuna gore yapilagma fonksiyonu ticaret +
konut fonksiyonu olup bu imar durumuna gore parsel iizerinde proje gelistirilmis ve gelistirilen
projeye iligkin olarak yasal izinler alinmistir. Parsel {izerinde gelistirilen ticaret+konut projesinin
Istanbul’un gelisme potansiyeli yiiksek ve Aydos Ormanlari’na komsu konumunda olan bir
noktada yer almasi ve ¢evresindeki nitelikli konut projeleri de goz Oniinde bulundurularak en
etkin ve en verimli kullanim se¢enegi olabilecegi kanisinday1z.

4.19 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu taginmaz tam hisseye sahip olup, miilkiyet durumunda miisterek ya da
boliinmiis kisimlar s6z konusu degildir.

Parsel {izerinde gelistirilen proje i¢in yapi ruhsati alinmis ancak degerleme tarihi itibari
ile kat irtifaki kurulmamistir. Bu nedenle; ana gayrimenkul niteligindeki tasginmazin tamamina
gore deger takdiri yapilmis, toplam degerde herhangi bir bagimsiz boliim paylasimina
gidilmemistir.
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4.20 Hasilat Paylasimi ve Kat Karsihig1 Yontemi ile-Y.a...[-)llac.ak. Proj.e.lér(ﬂleﬂ,
Emsal Pay Oranlari

Degerleme tarihi itibari ile tasinmaz ic¢in yapilmis herhangi bir hasilat paylagimi ve kat
karsilig1 s6zlesmesi bulunmamaktadir.

BOLUM 5

ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

5.1 Farkh Degerleme Metotlarinin ve Analizi Sonuc¢larinin
Uyumlastirilmasi ve Bu Amagla Izlenen Yontem ve Nedenler

Tasinmazin bos arsa degerinin tespitinde Emsal Karsilastirma Ydntemi ve Indirgenmis
Nakit Akimlar1 Yontemi kullanilmistir. Her iki yontemle bulunan sonuglar arasinda
uyumlastirma yapilarak nihai sonuca ulagilmistir.

Ada/Parsel | Degerleme Yontemi Bos Arsa Degeri (USD) Bos Arsa Degeri (TL)
9006/ 3 Emsal Karsilastirma Y 6ntemi 33.413.590 77.716.668
9006/ 3 Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi 32.610.601 75.848.997

Uyumlastirilms Deger 33.013.027 76.785.000

Tasinmazin proje degerinin tespitinde Indirgenmis Nakit Akimlar1 Ydntemi
kullanilmistir.

Ada/Parsel | Degerleme Yéntemi Proje Degeri (USD) P“’J(‘Erli‘)’ge“
9006 /3 Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi 64.504.236 150.030.403
Uyumlastirilmis Deger 64.504.063 150.030.000

5.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer
Almadiklariin Gerekgeleri

Yapilan degerleme g¢alismasi sonucu SPK Mevzuati uyarinca degerleme raporunda yer
almasi gereken asgari bilgiler rapor igerisinde bulunmaktadir.
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5.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmed.igi...ve. Mévzuéf .Uy;u:ln.ce-l
Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut
Olup Olmadigi

Istanbul ili, Sancaktepe Ilgesi, Tapu Miidiirliigii'nden 14.11.2014 tarihinde alinan
takyidat bilgilerini igeren tapu kayit belgeleri raporun sonunda ekte (EK-2) sunulmustur. Buna
gore degerleme konusu 9006 ada 3 parsel {izerinde herhangi bir takyidat kaydi yoktur.

Sancaktepe Belediyesi, Imar ve Sehircilik Miidiirliigii’niin 03.11.2014 tarih ve
80059122.622.03 942038-15418 sayili imar durum yazisina (EK-3) gore, s6z konusu parsel,
15.02.2010 t.t.’1i, 1/1000 &lgekli, Sancaktepe Uygulama Imar Plani’nin 13.04.2013 tasdik tarihli
tadilatinda TAKS=0,50, KAKS=1,65, Hmax=6 kat (18,50m) yapilasma sartlar1 ile “T+K4
Ticaret ve Konut Alan1” imar lejantinda kalmakta olup herhangi bir terki bulunmamaktadir.

Sancaktepe Belediyesi imar arsivinde yapilan incelemeye gore parsel lizerinde gelistirilen
proje i¢in gerekli yasal izinlerin alindigi, mimari projesinin onaylanarak yapi ruhsatinin verildigi
gorilmiistiir.

Parsel lizerinde gelistirilen projeye iliskin olarak yasal siire¢ normal seyrinde devam
etmekte olup, Ruhsat tarihinden itibaren 2 yil i¢inde ingaata baslanmasi ve 5 yil iginde de
ingaatin tamamlanmasi gerekmektedir.

5.4 Degerlemesi yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya
Gayrimenkule Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim
Ortakhiklart Portfoyiine Alnmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadig:

Sancaktepe Ilgesi Tapu Miidiirliigii’nde yapilan incelemeler neticesinde gayrimenkul
tizerinde herhangi bir kisitlayici takyidat kaydina rastlanmamaistir.

Sancaktepe Belediyesi'nde yapilan incelemelerinde taginmaz i¢in herhangi bir olumsuz
kayda veya tutanaga rastlanmamustir. Parsel tlizerinde gelistirilen proje onaylanmis, yap1 ruhsati
alinmis ve mevzuat uyarinca gerekli tiim izinler tamamlanmistir. Degerleme tarihi itibari ile
insaat mobilizasyon c¢alismasi baslamis (isci yatakhaneleri, santiye binalari, kismi hafriyat
caligmalar1) ve Sosyal Tesis Blogu insaa edilmistir. Ayrica sosyal tesis blogunun bir siire satig
ofisi olarak kullanilacagi 6grenilmistir.

Degerleme tarihi itibariyle gayrimenkuliin tapu niteligi “Arsa” olup mevcut hali ile de
tizerinde gelistirilmis projeye iliskin insaat ¢alismalar1 baslamis arsa niteligindedir ve tapu
niteligi ile uyumludur.

Yukarida belirtilen tiim incelemeler neticesinde parsel {lizerinde gelistirilen projeye
iligkin olarak mevzuat uyarinca gerekli tiim izinlerinin alinmis, projesinin hazir ve onaylanmas,
proje kapsaminda ihtiya¢ duyulan arazi ve zemin etiitlerinin yapilmis, projenin c¢evresel ve
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kilttirel varliklara etkilerinin degerlendirilmis ve gerekli dnlemlerin alinmis, yasal gerekliligi
olan tiim belgelerin tam ve dogru olarak mevcut olmasi nedeniyle tasinmazin “Proje” degeri ile
Gayrimenkul Yatirnm Ortakli§i portféyiinde bulunmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
cercevesinde herhangi bir sakinca olmayacagi goriisiindeyiz.

5.5 Degerleme Konusu gayrimenkullerin Sirket Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde de Degerlemesi Yapilmissa, Son U¢ 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

Taginmazin tapu kayitlarinda devir ve tasarruf hakkii kisitlayict yahut GYO
portfoyiine alinmasina engel teskil edecek herhangi bir kayit yer almamaktadir. Taginmazin
yukarida belirtilen 6zellikleri géz oniinde bulunduruldugunda gerek proje asamasinda gerekse
lizerindeki yasal izinleri alinmis proje tamamlandiginda “SATILABILIR” nitelikte oldugu
ongoriilmektedir. Tasinmazin bos arsa degeri “Emsal Karsilastirma Yontemi” ve “Indirgenmis
Nakit Akimlar1 Yontemi” kullanilarak belirlenmis, her iki yontemle bulunan sonuglarin birbirini
destekledigi goriilmiis ve uyumlagtirma yapilarak nihai degeri takdir edilmistir. Tasinmazin proje
degeri ise “Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi” ile takdir edilmistir. Degerleme tarihi itibariyle
gayrimenkuliin tapu niteligi “Arsa” olup mevcut hali ile de iizerinde gelistirilmis projeye iliskin
ingaat ¢alismalar1 baglamis arsa niteligindedir ve tapu niteligi ile uyumludur.

Yukarida belirtilen tiim incelemeler neticesinde parsel ilizerinde gelistirilen projeye
iliskin olarak mevzuat uyarinca gerekli tiim izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmas,
proje kapsaminda ihtiya¢ duyulan arazi ve zemin etiitlerinin yapilmis, projenin gevresel ve
kiiltiirel varliklara etkilerinin degerlendirilmis ve gerekli dnlemlerin alinmis, yasal gerekliligi
olan tiim belgelerin tam ve dogru olarak mevcut olmasi nedeniyle tasinmazin “Proje” degeri ile
Gayrimenkul Yatirnrm Ortakligt portfoyiinde bulunmasinda Sermaye Piyasast Mevzuati
Cercevesinde herhangi bir sakinca olmayacag goriisiindeyiz.
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6.2 Nihai Deger Takdiri

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

Istanbul 1li, Sancaktepe ilgesi, Samandira Mahallesi, 9006 ada, 3 parsel sayil1, 50.100,00
m? ylizélgtimlii, “Arsa” nitelikli ana tasinmazin 29.12.2014 tarihi itibari ile degerinin;

Projenin Mevcut Hali ile (Arsa) Degeri (KDV HARIC);

76.785.000.-TL Yetmisaltimilyonyediyiizseksenbesbin TL
33.013.027.-USD Otuziigmilyononii¢cbinyirmiyedi USD
27.086.567.-EURO Yirmiyedimilyonseksenaltibinbesyiizaltmisyedi EURO

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Degeri (KDV HARIC);

150.030.000.-TL Yiizellimilyonotuzbin TL

64.504.063.-USD  Altmisdortmilyonbesyiizdortbinaltmisiic USD
52.924.369.-EURO Elliikimilyondokuzyiizyirmidortbiniicyiizaltmisdokuz EURO

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

Gorkem ERKAN Engin AKKOC
Gayrimenkul Degerleme Uzmant Sorumlu Degerleme Uzmani

-

SPK Lisans No: 401087 m SPK Lisans No: 400244

e

¢ Bu rapor inceleme yapildig tarihteki mevcut verileri yansitmaktadir.

¢ Bu rapor talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

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