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UYGUNLUK BEYANI

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

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

Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

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

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

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, mulki kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

11

1.2

1.3

- Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan projenin degerleme tarihindeki pazar degerinin
belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/taginmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina goére gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amacglanmaktadir.

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

- Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Sinpas Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.

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

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

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

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

- Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 1 adet projenin degerleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.S6z konusu projede yer alan tim bagimsiz
bélumler Ari Finansal Kiralama A.S. Adina kayit edilmis olup talebi yapan kurum talebi tGzerine
tarafimiza iletilen tim stoklardaki bolimlerin degerleri raporda takdir edilmistir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmazlar igin is bu rapor SNP-1810014 numara ile sirketimiz tarafindan
hazirlanmistir.

Onur Ozgir raporu hazirlayan dederleme uzmani olarak, Kemal COLPAN kontrol eden
degerleme uzmani olarak, ve Eren KURT onaylayan sorumlu degerleme uzmani olarak gérev
almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlerde yapilan son tg¢
degerlemeye iliskin bilgiler asadida yer almaktadir. S6z konusu tasinmaz igin daha o6nce
sirketimiz tarafimizdan 3 adet dederleme raporu hazirlanmigtir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi SNP-1312011-REV SNP-1410008 SNP-1707013
Rapor Tarihi 11.07.2014 26.12.2014 02.10.2017
Rapor Konusu 1 Adet proje 1 Adet proje 1 Adet proje
Ranoru Hazirlavaniar Eren KURT Metin EVLEK $e”f§§szgggca
poru Hazirlayania AAll YERTUT Eren KURT
Eren KURT
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 112.720.000 119.620.000 274.614.000
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

li . ANKARA

iicesi : CANKAYA

Bucagi

Mahallesi : DIKMEN

Koy

Sokag

Mevkii

Pafta No

Ada No . 29355

Parsel No 1

Alani (m?) . 26.905

Vasfi . ARSA

Siniri . PLANINDADIR

Tapu Cinsi : Kat irtifaki

Sahibi : ARI FINANSAL KiIRALAMA ANONIM SIRKETI
Yevmiye No

Cilt No

Sayfa No Bagimsiz Bolim Bilgileri Ek.2'de sunulmustur.
Tapu Tarihi
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazlarin takyidat ve miulkiyet bilgileri 04.10.2018 tarihinde Cankaya Tapu Sicil
Midurliigi'nden TAKBIS Belgesi seklinde alinmis olup ilgili belgeler ekte sunulmaktadir.

Degerleme konusu tagsinmazlar tzerinde;

Beyan:

-Beyanlar Boliminde “Yénetim Plani : (11/03/2016) 22/04/2016 tarih ve 31076 yevmiyelidir. (
ilgil Beyan kaydinin Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin
birinci fikrasinin (¢) ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler gercevesinde ilgili irtifak hakkinin
tasinmazlarnn devrine ve degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

Degerleme konusu tagsinmazlar Gzerinde;

Serh:99 TL bedel karsihdinda kira sézlesmesi vardir. (Tedas Lehine , Elektrik Dagitim Tesisi
Trafo Yeri Ve Kablo Glizergahlari Ve Mistemilatlari (Toplam=192,67 M2) Yiligi 1 Tl Bedelle ,99
Y1l Miiddet ile Kira Serhi ) (28.12.2016 tarih 99188 yevmiye)

(llgili irtifak hakki TEDAS kurumunun rutin uygulamasi olup Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina
lligkin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen
hikimler gergevesinde ilgili irtifak hakkinin taginmazlarin devrine ve degerine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir )

G Blok 1 no’lu bagimsiz bolimin eklenti bilgisi 22.04.2016 tarih 31076 yevmiye no’su ile
islenmis “Kapali Havuz” ibaresi;

G Blok 2 no’lu bagimsiz bolimin eklenti bilgisi 22.04.2016 tarih 31076 yevmiye no’su ile
islenmis “Spor Tesisi” ibaresi;

G Blok 4 no’lu bagimsiz bolimin eklenti bilgisi 22.04.2016 tarih 31076 yevmiye no’su ile
islenmis “Oto Yikama” ibaresi yer almaktadir.

Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Lehine, 15.08.2018 tarih, 62277 yevmiye ile 317.000.000.-TL
tutarinda 1.dereceden ipotek bulunmaktadir.

Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Lehine, 15.08.2018 tarih, 62295 yevmiye ile 87.000.000.-TL
tutarinda 1.dereceden ipotek bulunmaktadir.

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

Mulkiyet sahibi Ari Leasing tarafindan degerleme konusu tasinmazlarin tGzerinde yer alan Yapi
ve Kredi Bankasi A.S. lehine ipotek kaytlarinin yukarida anilan teblig maddesinde belirtilen
islemler nedeniyle konulmus oldugunu beyan eden yazili agiklamasi eklerde yer almaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Degerleme konusu tasinmaz 22.04.2016 tarihinde 31076 yevmiye no’su ile gayrimenkul ana
tasinmaz vasfinda iken kat irtifaki kurulmus ve 917 bagmsiz bolim olusturulmustur.
Tasinmazlar Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S. adina kayith durumda iken 27.04.2017
tarih ve 32194 yevmiye numarasi ile Ari Finansal Kiralama Anonim Sirketi lehine tescil
edilmigtir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Ankara Biiyiiksehir Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidurliigi'nden alinan 18.10.2018 tarihli imar
durumu yazisina gére; degerleme konusu 29355 ada 1 parselin 14.06.2017 tarih ve 1279 sayili
meclis karari ile onayli Dikmen Vadisi Son Etap IV. Kisim 1/5000 6lgekli Kentsel Donlisim ve
Gelisim Proje Alani kapsaminda kaldigi ve 1/1000 6&lgekli uygulama imar plani kapsaminda
E=2.00, H=Serbest olmk lzere " Ticaret + Konut Alani ( Bélgesel Ticaret Merkezi ) lejantinda
kalmaktadir.
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Degerleme konusu tasinmaz Dikmen Vadisi 4. ve 5. Etap Kentsel Dénlisiim ve Gelisim Projesi
Alani icerisinde yer almaktadir. Cevre ve Sehircilik Bakanlig'nin 31.03.2015 tarih 5438 sayili
Bakanlik Makami Olur’'u ile Dikmen Vadisi Son Etap Kentsel Donisim ve Gelisim Proje Alanina
iliskin plan onay yetkisi Ankara Buyuksehir Belediyesi Bagkanligr'na devredilmistir.

So6z konusu Bolgesel Ticaret Merkezi alanina iliskin “Tp 399 parselden olusan BTM alaninda
Ankara Blyuksehir Belediyesi’yle yapilan 05.12.2001 tarihli protokol ve/veya 29169 ada 1 sayli
parselde alinan yapi ruhsatlari ile verilen tim haklari saklanmak kaydiyla islem tesis edilecektir”
plan notu degisikligi 2014/680 sayili meclis karari ile onaylanmistir.

7. idare Mahkemesi’nin E:2013/471 K:2014/1534 sayil karari ile KDGPA 1/5000 dlgekli Nazim
imar Plani ve ayni mahkemenin E:2014/886 K:2014/1531-E:2014/97 K:2014/1532 karari ile de
1/1000 olgekli uygulanma imar plani iptal edilmistir.

Dikmen Vadisi Son Etap Kentsel Doénlisim Gelisim Proje Alani parselasyon planina hak
sahipleri tarafindan acilan dava sonucu Ankara 7.idare Mahkemesi'nin 21.10.2014 tarihinde
E:2012/1769 K:2015/44 sayili karari ile parselasyon planinin iptaline karar verilmis ve ayni
mahkemenin E:2013/945 K:2015/419 sayili karari ile de 29269 ada 1 sayili parsele iligkin yapi
ruhsatlar gecerliligini yitirmigtir.Dikmen Vadisi Son Etap Kentsel Dénlsim ve Gelisim Proje
Alanina iliskin imar planlarinin muhtelif mahkeme kararlari dogrultusunda iptal edilmesi
nedeniyle planlama alaninda etaplar halinde planlar hazirlanmigtir. Proje alani 4 kisim olarak
bolgelendiriimis ve etaplar halinde planlari hazirlanmistir. Dikmen Vadisi Son Etap Kentsel
Déniisim ve Gelisim Proje Alani 4. Kisim 1/5000 dlgekli Nazim imar Plani ve 1/1000 élgekli
Uygulama imar Plani Ankara Biiyiiksehir Belediyesi Meclisi'nin 14.04.2015 tarih ve 831 sayili
karariyla onaylanmistir. Plan 12.06.2014-11.07.2014 tarihleri arasinda ilan edilmis; aski
suresince yapilan itirazlar Belediye Meclisi’'nin 14.07.2015 tarih 1489 sayili karariyla reddedilmis
ve Uygulama imar Plani kesinlesmistir. 81210/4 no’lu parselasyon plani 23.07.2015 tarih 1916
sayili Ankara Blyuksehir Belediyesi

Encimeni’'nin karari ile onaylanmig ve yurirlige girmistir. Konu parsel “Ticaret+Konut Alani”
(Bolgesel Ticaret Merkezi) imarli olup, E:2.00, Hmax:serbest'tir. Parselasyon plani ile
gayrimenkuliin kayith oldugu 29269 ada 1 parsel, 29355 ada 1 parsel olarak degismis;
05.11.2015 tarihinde tapuya tescil edilmistir. Son olarak 31.07.2015 tarihinde yenileme ruhsat
alinarak, parsele esas yapilagsmaya yonelik siire¢ olumlu yonde tamamlanmistir.

Ankara Buyuksehir Belediyesi Harita Sube ile yapilan gérismede planlama alaninda yeniden
dava acildigi; Ankara 5. idare Mahkemesi'nin 2015/2789 esas sayili usule aykiri igslem davasi
devam ettigi beyan edilmistir. Ankara 12.idare Mahkemesi'nin 2016/3276 E. ve 2017/1785 K.
sayili karari ile onayl imar planlarinin iptaline karar verildigi belirtiimistir. Bu karardan sonra
s6z konusu parsel ile ilgili olarak asadidaki gelismeler olmustur. ilgili kararlar rapor ekinde
sunulmaktadir.

* 14.06.2017 tarih ve 380 sayili komisyon karari ile, 1/5000 ve 1/1000 Cankaya Dikmen son
etap KDGPA plani degisikligi onaylanmistir.

*14.06.2017 tarih ve 1279 sayih meclis karari ile, 1/5000 ve 1/1000 Cankaya Dikmen son etap
KDGPA plani degisikligi onaylanmistir.

» 07.08.2017 tarihinde 1/5000 ve 1/1000 Cankaya Dikmen son etap KDGPA plani degisikligi
Ankara Buyuksehir Belediyesinde askiya ¢ikmistir.

» 07.09.2017 tarihinde aski suresi dolmustur.

* 14.06.2017 tarih ve 1279 sayili meclis karari ile onayli Dikmen Vadisi Son Etap IV. Kisim
1/5000 olcekli Kentsel Donusim ve Gelisim Proje Alani kapsaminda kaldidi ve 1/1000 6lgekli
uygulama imar plani kapsaminda E=2.00, H=Serbest olmk lzere " Ticaret + Konut Alani (
Bolgesel Ticaret Merkezi ) lejantinda kalmaktadir.
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Alinan komisyon goruisi ve meclis kararinda son durum su sekilde agiklanmistir:

"Cankaya llgesi Dikmen Vadisi Son Etap 4.kisim Kentsel Déniisiim ve Gelisim Proje Alani
(KDGPA) 1/5000 ve 1/1000 &lgekli imar plan dedisikligine iligkin imar ve Bayindirlik
Komisyonunun 14.06.2017 gin ve 380 sayil raporu Bliyliksehir Belediye Meclisimizin
14.06.2017 tarihli toplantisinda okundu.

Konu lizerinde yapilan gériismelerden sonra; Bliyiiksehir Belediye Meclisinin 14.04.2015 tarih
ve 831 sayili karari ile onaylanan Dikmen Vadisi Son Etap 4.Kisim 1/5000 ve 1/1000 &lgekli
imar planlarinin Ankara 12. idare Mahkemesinin 08.03.2017 giin ve 2015/2990E., 20147/741K.
sayili iptal karari dogrultusunda Baskanligimizca plansiz kalan alana iliskin 1/5000 ve 1/1000
Olgekli imar planlari hazirlandidi,

Dikmen Vadisi Son Etap 4.Kisim 1/5000 ve 1/1000 éigekli imar planlan Biiyiiksehir Belediye
Meclisinin 14.04.2015 tarih ve 831 sayili karari ile onaylanmis olup bu planlar Ankara 12. idare
Mahkemesinin 08.03.2017 giin ve 2015/2990E., 20147/741K. sayili karari ile ézetle "séz
konusu imar planlari ile mevcut konut haklarinin artirildigi, vadinin mikroklima ve hava koridoru
olusturma ézelligini yok edecek yogunluk ve yapilasma kosullarinin 6nerildiginin belirtildigi,
Dikmen Vadi biitiiniine ve son etaba iliskin alman yarg: kararlarini karsilamadig: gibi artan
nifusun donati ihtiyacinin parsel iginde karsilanmasina yénelik konut+ticaret kullanimlari igin
diizenlenen 7 nolu plan notunun yarg! kararlarina, sehircilik ilkelerine, planlama esaslari ve
kamu yararina uygun olmadigi..." gibi gerekgelerle iptal edildigi,

S6z konusu plan notunun sadece 29355/1 (eski 29269/1) parseli kapsamakta olup bu alanda
onayli mimari projeye gére verilen yapi ruhsati dogrultusunda yapilasmanin bagladigi,
miiktesep imar haklarinin dogmus oldugu,

Yargi karari dogrultusunda Baskanligimizca 1/5000 6lgekli nazim imar plani ve 1/1000 6élgekli
uygulama imar plani degisikliklerinin hazirlandigi, plan notlarinin giincellendigi, vaziyet plani
imar plani biitinliiglintin saglandigi,

Hususlari tespit edilmis olup, Dikmen Vadisi Son Etap KDGPA kapsaminda hazirlanan 1/5000
nazim imar plani ve 1/1000 élgekli uygulama imar plani teklifinin “onayi’na iliskin imar ve
Bayindirlik Komisyonu raporu oylanarak oygoklugu ile kabul edildi."”

(Degerleme konusu taginmaz i¢in yapi ruhsatlari alinmis olmasi,onayli mimari projeye istinaden
verilen yapi ruhsati dogrultusunda yapilasmanin baslamis olmasi ve bu yapilasmanin muktesep
hak kapsaminda imar hakki dodurmus olmasi ve bu kapsamda iptal edilen planla ayni
dogrultuda, ayni yapilasma haklarina sahip olarak yeni 1/5000 ve 1/1000 olgekli planlarin
onaylanarak askiya ¢ikariimis olmasi ve ayni sekilde onanmis olmasinin Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nde belirtilen hiikiimler gergeverisinde tasinmaza olumsuz
etkisi bulunmadigi kanaati olusmustur.)

2.3.3 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

26.12.2012 tarihinde Yeni Yapi Ruhsati, 10.04.2013 tarihinde Tadilat Yapi Ruhsati, 29.08.2013
tarininde Muteahit Degisikligi Yapi Ruhsati, 14.11.2013 tarihinde Tadilat Yapi Ruhsati ve
31.07.2015 tarihinde miiteahhit ve santiye sefi degisikligine esas Isim Degisikligi Yapi Ruhsati
ve son olarak 21.03.2016 tarihinde Tadilat Ruhsati, 05.03.2018 tarihinde isim Degisikligi
Ruhsati alinmisgtir. Tadilat Ruhsati'na goére onayl olan 03.03.2016 tarihi onayli mimari proje
incelenmistir. Her blok igin ayni tarihli ayri proje mevcuttur. Yapi Ruhsatlarina iliskin bilgiler
asagida tablo halinde verilmigtir.
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Blok Adi Ruhsat Tarihi Ruhsat Belge No Verilis Amaci
Al, A2, B1, B2, B3, B4, C, 310-1,2,3,4,5,6,7,8,9, .
D.E, F 26.12.2012 10/2012 Yeni Yapi
Al, A2, B1, B2, B3, B4, C, 50-1,2,3,4,5,6,7,8,9, :
D.E, F 10.04.2013 10/2013 Tadilat
Al, A2, B1, B2, B3, B4, C, 114-1,2,3,4,5,6,7, 8,9, Miiteahhit
D,E F 29.08.2013 10 Degisikligi
Al, A2, B1, B2, B3, B4, C, 134-1,2,3,4,5,6,7, 8,9, :
D.E. F 14.11.2013 10/2013 Tadilat
Al, A2, B1, B2, B3, B4, C, 48-1,2,3,4,5,6,7,8,9, | ;. S s
D.E, F 31.07.2015 10/2015 Isim Degisikligi
A,B,C,D,E F,G 21.03.2016 27-1,2,3 ,4,5,6,7 Tadilat
A,B,C,D,E F,G 05.03.2018 2-1,2-2,2-3,2-4,2-5,2-6,2-7 | Isim Degisikligi
05.03.2018 TARIHLI iSiM DEGISIKLIGI RUHSATI
Blok Adi "B?glmsu Konut Alani | Ticaret Alani| Ortak Alan | Toplam Alan
Boliim Sayisi
A BLOK 23 3.376,85 3.399,10 6.775,95
B BLOK 429 33.502,13 345,88 28.842,10 62.690,11
CBLOK 62 10.433,20 8.623,25 19.056,45
D BLOK 58 9.770,11 8.028,36 17.798,47
E BLOK 55 9.276,24 7.562,33 16.838,57
F BLOK 95 14.249,09 11.532,16 25.781,25
G BLOK 195 16.068,17 5.975,86 16.662,17 38.706,20
TOPLAM 917 93.298,94 9.698,59 84.649,47 187.647,00

2.3.5 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Mevcut insaat gériimustur. Projede insa faaliyetler devam etmektedir. Gézlemler ve santiyeden
alinan bilgilere gore, tim bloklarda ingaat seviyesi belli bir asamaya gelmis olup Sinpas
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.'den alinan fiziki ilerleme tablosuna gére A Blok igin ortalama
fiziki ilerleme ylzdesi yaklasik % 90, B Blok i¢in ortalama fiziki ilerleme yizdesi yaklasik % 76,
C Blok igin ortalama fiziki ilerleme yuzdesi yaklasik % 71, D Blok igin ortalama fiziki ilerleme
yuzdesi yaklasik % 71, E Blok i¢in ortalama fiziki ilerleme ylzdesi yaklasik % 70, F Blok igin
ortalama fiziki ilerleme ylzdesi yaklasik % 78, G Blok icin ortalama fiziki ilerleme ylUzdesi
yaklasik % 63 tur. Buna istinaden A-B-C-D-E-F-G Bloklar i¢in ortalama fiziki ilerleme yizdesi
yaklasik % 74 olarak belirlenmigtir. Bazi bloklar kaba insaat asamasinda iken bazi bloklarda dig
cephe ve ortak alanlarda ince iscilik baglamis durumdadir.

2.3.6 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

S6z konusu proje i¢in Yapi Denetim Firmasi ve yetkilisi atanmis olup; ruhsata islenmistir. Konu
projenin Yapi Denetim Sirketi bilgileri; GRUP YAPI DEN. LTD. STi. 1222 Cd. Demirler Doga
Apt. Blok No:13 i¢ Kapi No: K22 Cankaya/Ankara Yetkilisinin Adi: Mert Tug’dur.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1

3.2

3.3

- Tanimi

Degerlemeye konu olan proje; Ankara Ili, Cankaya llgesi, Yukari Dikmen Mahallesi, 29355 ada
1 parselde yer alan 26.905 m? alanh arsa Uzerinde tanimlanmis olan Sinpas Ege Vadisi
Projesidir.

- Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar; sehrin giiney kisminda konumlanmis Turan Glines Bulvarina
yakin konumdadir. Yakin gevresi konut fonksiyonlu gelismistir. Cok yakin konumda nirengi
niteliginde Milli Savunma Bakanhdi Lojmanlari ve yakinina yeni baslanmakta olan Emlak Konut
Baskent konut projesi yer almaktadir. Ayni zamanda yakininda Panora Aligveris Merkezi, Park
Oran Konutlari projesi, Acibadem Hastanesi ve Sinpas Altin Oran projesi bulunmaktadir.

Bolge genel olarak apartman tipinde konut yerlesim birimleri ve bos arsalardan olugsmaktadir.
Cevreyolu erigimi rahat durumdadir. Cankaya ilce merkezine yaklasik 10 dakika; Kizilay'a ise
yaklasik 15 dakika ara¢c mesafesinde yer almaktadir. TRT Genel Muduarliga binasi projeleride
ayni lokasyon icerisinde yer almaktadir. Bolge orta Ust ve Ust gelir gruplarina hitap etmektedir.
Bolgede yapilan projelerle gelisme potansiyesi artmaktadir.

- Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu proje, Oran, Yukari Dikmen, ilker Mahalleleri'nin sinirlarinda yer almaktadir.
Bolgeye ulasim 6zel arag ve toplu tagima araglari ile saglanmaktadir. Dizenli olarak gelismekte
olan ve tercih edilen nitelikli bir konut alaninin ve yer yer gecekondu nitelikli tagsinmazlarin
bulundugu bdlgede yer almaktadir. Tasinmaza ulasim yaklasik 350 m mesafede yer alan Turan
Gunes Bulvari Gzerinden saglanmaktadir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu Ege Vadisi projesi 26.905 m? arsa lizerinde konumlanmistir. Parsel yaklasik
olarak yamuk formunda bir geometrik yapiya sahiptir. Egimli bir arazi yapisina sahiptir. Parsel
Uzerinde Ege Vadisi isimli proje insa edilmektedir. Ege Vadisi Projesi, 6 adet konut blogu ve 1
adet ticari bloktan olusmaktadir. Proje kapsaminda 887 adet konut birimi ve 30 adet ticari birim
olmak Uzere toplam 917 adet Unite bulunmaktadir. Tasinmazlarin kat irtifaki kurulmustur. Ticari
birimler A blokta, konut birimleri B, C, D, E, F ve G blokta konumlanmislardir. Ege Vadisi
Projesinde ruhsattaki konut alanlari toplam 93.298,94 m?, ticaret alanlari toplam 9.698,59 m? ve
ortak alanlar toplam 84.649,47 m? alanli olup ruhsatlar toplam ingaat alani 187.647,00 m?
alanhdir. Mevcut insaat gorilmustar.

Projede yer alan bloklar A-B-C-D-E-F-G bloklari olarak tanimlanmistir.

A Blok: Ticaret blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 1 bodrum kat, zemin kat ve 1 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 23 adet ticari birim tanimlidir.

B Blok: Konut ve ticaret blogu olarak tanimlanmigtir. Bu blok 8 bodrum kat, zemin kat ve 41
Normal kat olarak tasarlanmistir. 427 adet konut ve 2 adet ticari birim tanimhdir.

C Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 8 bodrum kat, zemin kat ve 15 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 62 adet daire birimi tanimhdir.

D Blok: Konut blogu olarak tanimlanmisgtir. Bu blok 8 bodrumn kat, zemin kat ve 14 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 58 adet daire birimi tanimhdir.

E Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 8 bodrum kat, zemin kat ve 12 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 55 adet daire birimi tanimhdir.

F Blok: Konut blogu olarak tanimlanmigtir. Bu blok 8 bodrum kat, zemin kat ve 9 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 95 adet daire birimi tanimhdir.

G Blok: Konut ve ticaret blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok zemin kat ve 9 Normal kat olarak
tasarlanmistir. Blok igerisinde 190 adet daire ve 5 adet ticari birim tanimhdir.
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4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Ankara ili

Ankara, Turkiye'nin bagkenti olan ildir. Cografi olarak Tirkiye'nin merkezine yakin bir konumda
bulunur ve Bati Karadeniz Bolgesi'nde kalan kuzey kesimleri harig, biiyiik bélimi i¢ Anadolu
Bolgesi'nde yer alir. Yiizdlgimi olarak Glkenin Ugtinci blydk ilidir. YUzolgimi 30.715 km? olan
Ankara’nin ortalama olarak deniz seviyesinden yuksekligi 890 m.’dir. Bolu, Gankiri, Kirikkale,
Kirsehir, Aksaray, Konya, Eskisehir illeri ile gevrilidir.

Ankara'nin bagkent ilan edilmesinin ardindan sehir hizla gelismis ve buna paralel olarak il de
glinumizde Turkiye'nin ikinci en kalabalik ili olmustur. Turkiye Cumhuriyeti'nin ilk yillarinda
ekonomisi tarim ve hayvanciiga dayanan ilin topraklarinin yarisi hald tarim amagh
kullaniimaktadir. Ancak, ekonomik etkinlik bliylk oranda ticaret ve sanayiye dayalidir, tarim ve
hayvancihidin agirligi ise giderek azalmaktadir. Ankara ve civarindaki gerek kamu sektéri gerek
Ozel sektdr yatinmlari, baska illerden buyik bir nifus goégind tesvik etmistir. Cumhuriyetin
kurulusundan giinimduze, nifusu tlke nifusunun iki kati hizda artmistir. Nifusun yaklasik dortte
Ucl hizmet sektoért olarak tanimlanabilecek memuriyet, ulasim-haberlesme ve ticaret benzeri
islerde, dortte biri sanayide, %2'si ise tarim alaninda caligir. Sanayi, 6zellikle tekstil, gida ve
insaat sektorlerinde yogunlagsmistir. Gunimuzde ise en ¢ok savunma, metal ve motor
sektorlerinde yatinm yapilmaktadir. Turkiye'nin en ¢ok sayida Universiteye sahip ili olan
Ankara'da ayrica, Universite diplomali kisi orani Ulke ortalamasinin iki katidir. Bu egitimli nufus,
teknoloji agirlikli yatinmlarin gereksinim duydugu is giiciinii olusturur. ilin ulagim altyapisi
baskent eksenlidir; buradan otoyollar, demiryolu ve hava yoluyla Turkiye'nin diger sehirlerine
ulasihir.

Ankara’nin Altindag, Ayas, Bala, Beypazari, Camlidere, Cankaya, Cubuk, Elmadag, Gudul,
Haymana, Kalecik, Kizilcahamam, Nallihan, Polatli, Sereflikochisar, Yenimahalle, Gdlbasi,
Kecidren, Mamak, Sincan, Kazan, Akyurt, Etimesgut, Evren ve Pursaklar olmak tzere 25 ilgesi
bulunmaktadir.

Ankara’nin 2017 yili itibari ile (TUIK verileri) adrese dayali nifus kayit sistemine gore toplam
nufusu 5.445.026 dir. Bu nufusun 921.999 kisisi Cankaya ilgesinde bulunmaktadir. Ankaranin
TUIK verilerine gore yillik niifus artis orani ise %20,6'dir.

Harita 1 - Ankara'nin Konumu
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{1) Etimesgut

' 12) Yenimahalle
| 13) Cankaya
| {4) Kecren
15) Altindaf
{6) Akyurt

el

S

Harita 2 - Ankara'nin ligelerinin Konumlan

Ankara, uUlke genelinde illerin ekonomik faaliyet konularindaki agirligi itibariyle sanayi agirlikli

iller arasinda yer almaktadir.

Ankara ili sinirlar icinde makarna, un, bitkisel yagd, sut drinleri, seker, sarap, bira gibi besin
sanayine ait kuruluglarla gimento, traktér, tarim aleti ve makineleri, motor, boya, tugla-kiremit ve
orman urdnleri, mobilya, madeni esya, dokuma Ureten sanayi kuruluslari vardir.
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4.1.2 - Gankaya ilgesi

Cankaya, Tirkiye Cumhuriyeti'nin i¢ Anadolu Bélgesi'nde, Ankara ili'ne bagh bir ilce. Ankara
ilinin orta kesiminde bulunan ilge, Ankara'nin bagkent olmasi ile birlikte Turkiye'nin yonetim
merkezi durumuna gelmistir. GuUn icinde nifusu iki milyona kadar gikabilmektedir. 102 lise ve
on universitesi ile ilge dnemli bir egitim kentidir.

Ankara’nin 6nemli ilcelerinden olan Cankaya’da Atatirk Orman Ciftligi, Anitkabir Atatirk
Muzesi, Ataturk Aniti (Zafer Aniti-Sihhiye), MTA Genel Muiduarligdu Tabiat Tarihi Mizesi,
Givenlik Aniti , Etnografya Atatiirk Anitt ODTU Arkeoloji Miizesi, Devlet Resim ve Heykel Sergi
Salonu, Anit Park, Botanik Bahgesi, Abdi ipekgi Parki, Giiven Park, Kurtulug Parki, Kugulu
Park, Milli Egemenlik Parki, Ahmet Arif Parki, Hitit Aniti, Atakule ve TBMM bulunmaktadir.
TUIK’in Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi 2017 verilerine gore ilge niifusu 921.999 kisidir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektorl, kriz dénemlerinde talebin hizli disis yasadidi, blyime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttigi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektoérin bliylmesinde hizli bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik goéstergelerde gbzlenen olumlu
gelisme, dusen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve disik gayrimenkul fiyatlari ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goériimuistir. 2005 yilinda glindeme gelen mortgage uygulamasi,
dislk konut kredileri, dovizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektérinin, 6zellikle
de konut sektortiniin beklenmeyen bir yiikselisine neden olmus ve bu sektor yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yili ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayl ortalarinda baslayan faiz
oranlarindaki artig, dovizlerin yukselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olugsmasindan dolayl disus yoninde egilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldi§i piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok yiikselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dismustar.

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz dederlerinde yikselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gézlenen artis hizina goére,
2007 yihindaki artis hizi daha yavastir.

Yeni yapilagma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis veris merkezi, kompleksler, vb )
egilim goriimektedir.

2008 yilinda, kuresel baglamda suren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektérinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goruldiga gézlemlenmigtir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kot bir dénemden ge¢mis olsa da bu dénem
icerisinde 0&zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirnmcilarin Turkiye'ye olan ilgisi devam etmigtir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yukselen bir ivme
kazanmigtir.

2011 yihnin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu gézlemlenmis olup, ikinci
yarisinda ise global olarak dinyay etkileyen ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gérulmektedir.

2012 yihinda global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdirecegi, bu
etkilere bagh olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyretteg@i, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandig goriimustur.

2013 yilinda yasanan Kentsel Donlsim Yasasi (Afet Riski Altindaki Alanlarin Donustirilmesi
Hakkinda Kanun) kapsaminda insaatlarin baglamasi, yabancilara miulk satiginda kolayliklar
getiren Mutekabiliyet Yasasinin onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina
dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulusu Fitch Rating, Turkiye'nin kredi notunu kisa bir
slre 6nce yukseltmesi gibi nedenlerle piyasada bir hareketlilik baglamis ve alim satim islemleri
hizlanmigtir. 2013 yilinin ilk ceyreginde konut kredisi faiz oranlarina da bagh olarak alim satim
islemlerinde hareketliligin devam ettigi gézlemlenmistir. Ancak, 2013 Un ikinci geyreginin sonuna
dogru gerek llke ekonomisinde gerekse global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullara
baglh olarak konut kredisi faiz oranlarindaki artiglarin oldugu, Gezi olaylarindan sonra
piyasalarda yasanan dalgalanmalarin gayrimenkul alim satimlarina yansidigi goéralmustr.
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2013 yili sonuna dogru aciklanan Insaatta biiyime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yihn ilk ¢ceyregini yizde 2.9 buyumeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci geyrekte ise 4.4
biyiime kaydetmistir. insaat sektériindeki biiyiime ise yilin ilk ceyreginde yiizde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci ¢eyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektoérdeki 3'ncu geyrek
blylime rakami ise 8.7 olarak agiklanmigtir.

2014 yilinda yerel ve cumhurbaskanli§i secimlerine kadar duragan bir hal seyreden konut
sektdr secim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son ¢eyreginde Ortadogu'
da yasanan teror eylemlerinin artmasi ve Tirkiye' nin giney sinirinda yasanan olumsuzluklar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi gérilmustar.

Ozellikle 2015 ve 2016 yilinin Mart ayinda yasanan kiiresel ekonomideki hizli degisim ve
Haziran ayinda yapilan genel segimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan Ulke para birimleri
karsisinda deger kazanmasi, tUlkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi goérilmustir. Konut
fiyatlarindaki degisimler icin Ozellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini
gOstermistir.

Yine 2017 yilinin geneline bakildiginda genel seyrin 2016 yili ile paralel olarak gittigi
g6zlemlenmigtir. 2018 yilinin ilk ve ikinci geyreginde yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim
ve gegctigimiz glnlerde yapilan genel segimlerin 6ncesinde dolarin gelismekte olan Ulke para
birimleri kargisinda deger kazanmasi, ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi
goriimustar.

Degerlemesi yapilan taginmazlarin bulundugu bélgede karisik bir gelisim gortilmekte olup
bdlgenin liks konut projeleri bazinda konut alani olarak gelisim godsterdigi gézlemlenmistir.
Yakin gevresinde liks konut projeleri, sanayi yapilari, bos araziler, orman arazileri, mustakil
konut yapilari yer almaktadir. Genelde site seklinde yapilanma devam etmektedir. Orta Ust ve
ust gelir grubunun konut yerlesimi olarak kullanilan ve blylk 6lgekli muteahhit firmalarin
genelde ingaat yaptigi liks konutlarin bulundugu bir bdlgedir.

Gayrimenkul Sektori:

2013 yilindan bugiine insaat sektoériiniin ekonomik blayime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yihinin ikinci geyreginde yasanan dusisin disinda sektorin istikrarli bir gelisim iginde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektdérin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve dovizin buna bagl olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektérel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Turkiye ekonomisi yizde 6 blyime
oranina ulagsmistir. Ekonomik buyimeyle birlikte insaat sektériinin buyime performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim ¢eyreklerinde insaat sektéri ekonomik buylimenin
Uzerinde bir blyimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki ceyredinde sektdrin blylimesi ise yine yluzde
5,6 ve yuzde 5,5'e ulasmistir. Sektér, 3. ¢eyrek sonuglarina gore ylzde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buyume oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi buyimesinin de 6nline gecen insaat
sektdrl, ayni dénemde yatirimlarini da ylizde 12 diizeyinde arttirmigtir.

2016 ve 2017’de gerceklesen olumlu tabloya ragmen sektdriin, 2018 yili beklentileri daha
temkinli olmustur. Ozellikle son iki yilda konut Gretimi ve konut satiglar sektériin blylimesine
yol agmistir. Ozellikle Ust gelir diizeyine hitap eden projelerde stok erime hizinin yavaglamasi,
sektoriin bu segmentte doygunluk noktasina yaklagsmasina neden olmustur. Arz talep
dengesizliginin 2018’de slirmesi durumunda sektériin 2016 ve 2017’de ulastigi buyime ivmesini
kaybetmesi 6ngortlmektedir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangibir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme c¢alismasinda kullanilan bilgiler; Ankara Biyitksehir Belediyesi, Cankaya Tapu
Midurliga ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu
olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler
* Gelisen bir bolgede yer almaktadir.

*  Mimari projeleri onaylanmis ruhsatlari alinmistir.
* Ulagilabilirligi iyi durumdadir.
*  Yakin cevresinde nitelikli konut projelerinin bulundugu gézlemlenmistir.

*  Altyapisi tamamlanmis bir bolgede konumludur.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Parsel oldukga egimli bir topografyaya sahiptir.

*  Yakin konumda yer yer niteliksiz yapilar ve gecekondular bulunmaktadir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagsimi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

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

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Ege Vadisi Projesine iligkin yapilmis olan degerleme galismasinda;

- Projenin mevcut durum degerinin tespitinde Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
Yontemi,

- Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin tespitinde ise Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi
yontemi ve hasilat paylasimi ydnteminden, ve Pazar Yaklasimi Yonteminden yararlaniimigtir.
-Bagimsiz bolimlerin manferit degerlerinin takdirinde Pazar Yaklasimi Yonteminden yararlaniimistir.
- Arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi yonteminde kullanilan ortalama birim m?
satis deg@erlerinin(dikkan, konut) takdir edilmesinde Pazar Yaklasimi kullaniimigtir.

6.1 - Pazar Yaklagimi
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Konut Emsalleri

* ONE TOWER DiPLOMATIQUE

A\ 20.500 m? arsa iginde bulunan projede 978 adet konut
§ bulunmaktadir. Sosyal alanlar bakimindan zengin olan
i\-\: projede dairelerin %80 i satilmis durumdadir. 2+1, 3+1,
2\ 4+1, 5+1 konut tipleri bulunmaktadir.
7 AN,
2 \‘%4:
N
2 4
AN 6.KAT 241 113 [ 1.000.000TL| 8.850
= 1LKAT 341 148 | 1.410.000 TL | 9.527
15.KAT 4+1 193 [ 1.755.000 TL | 9.093
21.KAT 5+1 256 | 2.562.000 TL [ 10.008
Ortalama 9.369

*  MESA KOZA 66

8.776 m? arsa iginde bulunan projede iki ayri blokta 156
adet konut bulunmaktadir. Sosyal alanlar bakimindan
zengin olan projede 2+1, 3+1, 4+1, 5+1 konut tipleri
bulunmaktadir.

- d, 2.KAT 2+1 78 426.000 TL 5.462

j 5.KAT 3+1 124 | 622.000 TL 5.016
: :_ 14.KAT 4+1 143 | 702.000 TL 4.909
: g!g Ortalama 5.129

10.609 m? arsa lzerinde, Kuzu Grup tarafindan insa
edilmis olan projede 164 adet konut yer almaktadir. projede
1+1, 2+1, 3+1, 4+1, 5+1 konut tipleri bulunmaktadir.

4. KAT 1+1 66 320.000 TL 4.848
11.KAT 3+1 158 751.000 TL 4.753
16.KAT 4+1 179 849.000 TL 4.743
Ortalama 4.782
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*  GOP PARK VADI EVLERI

GOP Park Vadi projesi 17 kath tek blokta 45 daireden
meydana geliyor. Projede dairelerin tamami 4 oda 1 salon
tipinde. Normal kat 4+1 daireler brit 196 ila 222, net 172 ila
195 metrekare buyikluge sahip. Dubleks 4+1 daireler ise

3.KAT 4+1 196 735.000 TL 3.750
11.KAT 4+1 222 815.000 TL 3.671
14 KAT 4+1 222 835.000 TL 3.761

Ortalama 3.727

*  BASKENT EMLAK KONUTLARI
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90.000 m2 arsa Uzerinde, Emlak Konut tarafindan insa
edilmistir. Toplam 1306 konutun bulundugu
projede 2+1, 3+1, 4+1 konut tipleri bulunmaktadir.

4. KAT 2+1 123 575.000 TL 4.675
10.KAT 3+1 173 795.000 TL 4.595
14.KAT 4+1 205 925.000 TL 4.512
Ortalama 4.594

Dikkan Emsalleri

1 Tolga Andag Yatirnm A.S.

Tel 0 (532) 328 28 03

Yakininda cadde Uzerinde bulunan 180 m? giris katta yer alan dikkandir.

SATILIK

180 .-M?

1.000.000 .-TL 5.556 .-TL/M?

2 Coldwell Banker

Tel 0312 436 01 00

Yakininda cadde Uzerinde bulunan 80 m? giris katta yer alan dukkandir.

SATILIK

80 .-M?2

495.000 .-TL 6.188 .-TL/M?
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Tasinmaz Turan Glines Bulvari lizerinde bulunan 115 m? alanli olarak pazarlanan dikkandir.

SATILIK

115 .-Mm?

700.000 .-TL

6.087 .-TL/M?

4 Borsem Emlak

Tel 0312 447 00 90

Tasinmaz Turan Glnes Bulvari tzerinde bulunan 255 m? alanli olarak pazarlanan dikkandir.

SATILIK

255 -M?

1.450.000 .-TL

5.686 .-TL/M?
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Arsa Emsalleri

1 Borsem Gayrimenkul
Tel 0532 550 02 42

Buyikesat Vadisi Proje alani igerisinde, 9.500 m? alanli emsal: 2,10 konut+ticaret alani imarh
arsa 50.000.000.-TL fiyatla satiliktir.

SATILIK 9500 .-M2 50.000.000 .-TL 5.263 .-TL/M?

2 Borsem Gayrimenkul
Tel 0532550 02 42

Buyukesat Vadisi Proje alani icerisinde, 16.200 m? alanli emsal: 2,10 konut+ticaret alani imarh
arsa 85.000.000.-TL fiyatla satiliktir.

SATILIK | 16200 .-M? 85.000.000 .-TL 5.247 -TL/M?

3 Akgiil Gayrimenkul
Tel 0 (532) 449 06 51

Turan Glnes Bulvarina yakin, ara yola cepheli 4.000 m? alana sahip, Emsal: 2,10, konut imarli
arsanin satig ilanidir.

SATILIK 4000 .-Mm? 17.500.000 .-TL 4.375 .-TL/M?
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4 Borsem Gayrimenkul
Tel 0532 550 02 42
Blyikesat Vadisi Proje alani icerisinde, 11.200 m? alanli emsal: 2.10 konut + ticaret alani imarh
arsa 64.500.000.-TL'den satiliktir.
SATILIK 11200 .-Mm? 64.500.000 .-TL 5.759 .-TL/M?

HASILAT PAYLASIMI VE KAT KARSILIGI ARSA EMSALLERI

5 Reha Medin Gayrimenkul
Tel 0312 490 85 85

Bolgede bulunan emlakgidan alinan bilgiye goére, bdlgede daha kigik parsellerde kat karsihgi
oranlarinin %50 civarinda oldugu, daha buyuk parsellerde bu oranlarin diistk olabilecegi gorisu
alinmigtir.

6 Bolge Miteahhitleri ve Emlakgilarla Yapilan Gériigmeler

Tasinmazin bulundugu ilgcede ve boélgede yapilan incelemelerde, bdlgede insaat yapan kisilerle
yapilan gérismelerde kiglk Olcekli parsellerde kat karsiligi paylasim oraninin %35-%45
civarinda oldugu, buyudk o6lgekli ve proje gelistirmeye muisait parsellerde %30-%40 araliginda
oldugu goézlemlenmistir. Yine yapilan arastirmalar neticesinde buyuk odlgekli proje yapimina
musait parsellerde hasilat paylasim oraninin %27 ila %35 civarinda olabilecedi bilgisine
ulagiimistir.
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmaza yakin nitelikte olan arsa, konut, dikkan emsalleri arastiriimis ve
rapor icerisinde bu emsallere yer verilmigtir.

Arsa emsalleri degerlendirildiginde bolgedeki arsa nitelikli tagsinmazlar igin istenen birim m?2
satis degerlerinin 2.800-5.800 TL/m? bedeller arasinda degisiklik gosterdigi gortlmektedir.
Yapilasma kosullari, konum ve yuzdélcimU gibi kriterlere goére arsa bedelleri degiskenlik
gostermektedir. Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastinimasi sonucu s6z konusu taginmazin, konumu, terkleri, mevkii, imar kosullari, parsel
blylkliga dikkate alindiginda arsa birim m? de@eri 4.662.-TL olarak takdir edilmistir.

Konut emsalleri benzer nitelikli yakin konumlu projelerden segilmigtir. Bolgede benzer nitelikli
projeler gelistiriliyor olmasi nedeni ile konut emsalleri konum ve nitelik olarak tasinmazlara
yakindir.

Ticari emsaller yakin bodlgeden segilmis olmasina karsin, herhangi bir proje igerisinde yer
almayan, nitelik olarak projedeki ticari tasinmazlardan farklilk gostermektedirler. Emsal
karsilastirmasi yapilirken bu durum g6z 6ntinde bulundurulmustur.

Degerleme konusu projenin bulundugu bdlgede bulunan, prestijli projelerde konumlu olan liks
vasifli konutlarin birim m? degerlerinin ise 5.300.-TL/m? ile 8.800.-TL/m? arahdinda degistigi
belirlenmis olup s6z konusu projede konutlari icin ortalama birim m? degeri olarak ortalama
5.850.-TL/m? takdir edilmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi ile s6z
konusu tasinmazlarin mevkii, site igindeki konumlari,alanlari, katlari , cephe ézellikleri gibi gesitli
parametleri dikkate alinarak serefiyelendirme yapilarak her bir bagimsiz bélimun anahtar teslim
degeri icin ekte belirtilen birim m? degerleri takdir edilmistir.

Prestijli projelerde konumlu olan ticaret (dikkan) birim m? degerlerinin ise 6.800.-TL/m? ile
9.500.-TL/m? araliginda degistigi gdzlemlenmis olup ortalama birim m? degeri olarak 7.569.-
TL/m? takdir edilmistir. Satis birim degerleri eklentiler hari¢ toplam brit alan Uzerinden emsal
karsilastirma yonteminde bugunki ortalama birim deger zemin katlar igin 7.569.-TL/m? olarak
bulunmustur. Ancak ticari Unitelerin iginde sosyal tesis nitelikli bagimsiz bélimler bulunmakta
olup, toplam ticari satilabilir alanlar i¢cindeki payr ~5.975,86 m?dir. Diukkanlarin ortalama birim
m? degerleri pacalda (tim katlarda ortalama) 6.000.-TL/m? olarak 6ngorilmus olup, 5.975,86
m?lik sosyal tesis kulanimh tasinmazlarin birim degerlerinin 2.800.-TL/m? olacagi
ongorualmastur.
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Nakit akisi tablosunda ilk donem igin ortalama 4.500.-TL/m? ticari birim m? degeri 6ngorilmis
ve izleyen yillarda enflasyon orani da dikkate alinarak %15 oraninda artacagi varsayillmistir. G
Blokta, site dahilinde ayri ticari bagimsiz bdlim olan kapah havuz, spor tesisi ve kres gibi
bagimsiz bélimler de mevcuttur. Piyasa kosullarinda satihk emsali bulunmayan bu
tasinmazlara ticaret alani icin takdir edilen deger lzerinden diizeltme yapilarak alan biyUkIGgu
ve niteligine gore birim m2 degerleri taktir edilmigstir

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi ile s6z
konusu dikkanlarin mevkii, alanlari, katlari , cephe 6zellikleri gibi ¢esitli parametleri dikkate
alinarak serefiyelendirme yapilarak her bir bagimsiz bolimin anahtar teslim degeri icin ekte
belirtilen birim m? degerleri takdir edilmistir.

Asagidaki tablolarda residans igin érnek olarak 100 m? residansin ortalama birim m? degeri ve
dikkan iginde birim m? hesaplamalarinda érneklem olarak 100 m? lik birimler alinmistir.

Arsa emsalleri alansal olarak ve konum olarak tasinmaza yakin segilmigtir. (+) (-) 6zellikleri arsa
karsilastirma tablosunda belirtilmistir.

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagh olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci  degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kicuk” olarak belirtimigken (-) dizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklar olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak duzeltme (+) yénde olmaktadir.
Dizeltme orani 6ngorilirken de yine alan 6zellikleri karsilastirimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COKKOTU | COKBUYUK 20% (izeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU [ ORTABUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI [ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUGUK -20% - (-11%)
COK i COK KUGUK -20% Uzeri
32 SNP-1810014 GANKAYA EGE VADISI



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA-TL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-3 E-4
TASINMAZ
SATIS FIYATI 50.000.000 85.000.000 64.500.000
SATIS TARIHI
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 26.905,00 m? 9.500 16.200 11.200
BIRIM M2 DEGERI 5.263 5.247 5.759
S KUCUK ORTA KUCUK | ORTA KUCUK
ALANA ILiSKIN DUZELTME ¢ ¢ ¢
-20% -10% -10%
IMAR KOSULLARI E:2,00 E:2,10 E:2,10 E:2,10
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER BENZER
iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
FONKSIYON K+T K+T K+T K+T
FONKSIYONA ILISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER ORTA KOTU BENZER
MANZARAYA iLiISKIN DUZELTME 0% 5% 0%
KONUM BENZER ORTA KOTU BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 10% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN ruhsath arsa ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 10% 10% 10%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN o0 oo 5o
DOZELTME 12% 20% 15%
TOPLAM DUZELTME -22% -5% -15%
D ) R 4.00 4.10 4.98 4.89

TASINMAZIN ARSASININ DEGER TABLOSU

Birim m? Parselin Parselin
Ada No | Parsel No | Alani (m?) Dederi Degeri (.-TL) Yuvarlatilmis
9 gert . Degeri (.-TL)
29355 1 26.905,00 4.662 125.421.427,29] 125.421.000,00

TASINMAZIN YUVARLATILMIS ARSA DEGERI

(-TL) 125.421.000,00
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (TICARI BiRIMLERI iCiN)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-3 E-4
TASINMAZ
SATIS FIYATI 1.000.000 700.000 1.450.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 180 115 255
BiRIM M? DEGERI 5.556 6.087 5.686
e BUYUK ORTA BUYUK BUYUK
ALANA iLISKIN DUZELTME
20% 10% 20%
KAT
S BENZER BENZER BENZER
KATA iLISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
NITELIK YENI PROJE Diikkan Diikkan Diikkan
VR ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
NITELIGE iLISKIN DUZELTME
10% 10% 10%
MANZARA ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
MANZARAYA iLiISKIN DUZELTME 10% 10% 10%
KONUM ORTA IYi ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 7% 10% 10%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . . )
DOZELTME -10% -10% -10%
TOPLAM DUZELTME 23% 30% 40%
D D R 69 6.8 0 06
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (KONUT BIiRIMLERI iGiN)

DEGERLEME
s ONE TOWER KUMRU
BILGI KONUSU ; ' MESA KOZA 66
TASINMAZ DIPLOMATIQUE ANKARA
SATIS FIYATI
SATIS TARIHI -
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100
BIRIM M2 DEGERI 9.369 5.129 4,782
o BENZER BENZER BENZER
ALANA iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT
o BENZER BENZER BENZER
KATA iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON Konut Konut Konut Konut
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA ORTA IYi BENZER BENZER
MANZARAVYA iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM iYi ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME -20% 10% 10%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . . .
DUZELTME 4% 4% 4%
TOPLAM DUZELTME -24% 6% 6%
» » R 850 08 416 050
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6.2 - Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklasimi igin kullanilabilecek emsaller arastiriimigtir.
Tasinmazin gevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa birim degerinin,
degerleme konusu parsel igin 4.662 -TL/M? olabilecegi kabul edilmistir.

Bu takdire bagh olarak elde edilen arsa degerinin izerine, mevcut durumda gercgeklesen fiziksel
insaat maliyetleri ve gelistirme maliyeti eklenmesi ile birlikte toplam degere ulagiimistir.

2018 yili yapi yaklasik birim maliyetleri tablosuna gore VA yapi sinifina ait birim maliyet 1.642.-
TL/m?dir. 2017 Emlak Vergisi Genel Tebligi'ne gére Ticarethane ve isyeleri’ nin azami birim m?2
degeri 1.714,30.-TL/m? ve Mesken Binalari igin azami birim m? degeri 1.603,73.-TL/mZdir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Gorilduga Gzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farklilik
bulunmaktadir. Yapi birim maliyetleri yapilacak insaatlar i¢in genel ve yaklasik olarak belirlenen
rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkh bolgede, farkli 6zelliklerdeki ancak
ayni yapi sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi
bolge, kat ylksekligi, kat adedi, dig duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok
degiskenler bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebiimektedir. Ozel piyasa sartlarinda 6zel
pozlarla yeni birim fiyatlar dizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin
kalitesine gore birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir. Projenin liks bir proje olacagi
6ngortlmus ve birim maliyetler 1.670.-TL/m? olarak éngoérialmastir.

INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

A BLOK 1.670] .-TL/M? [X 6.775,95|M? [=| 11.315.837| .-TL

B BLOK 1.670] .-TL/M? [X 62.690,11{M? |=| 104.692.484| .-TL

CBLOK 1.670] .-TL/M? [X 19.056,45(M? |=| 31.824.272| .-TL

D BLOK 1.670] .-TL/M? [X 17.798,47|M? |=| 29.723.445| .-TL

E BLOK 1.670] .-TL/M? [X 16.838,57(M? |=| 28.120.412| .-TL

F BLOK 1.670] .-TL/M? [X 25.781,25{M? |=| 43.054.688| .-TL

G BLOK 1.670] .-TL/M? [X 38.706,20{M? |=| 64.639.354| .-TL

29355 ada 1 parsel igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti =| 313.370.490( .-TL

insaat Tamamlanma Orani|= 74%
GERCEKLESMIS INSAAT MALIYETI =] 231.894.163 .-TL

Parsel Uzerinde geligtiriimekte olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida
yer alan nakit akislari dizenlenmistir. Parsel lzerinde insa edilmekte olan projenin yukarida da
anlatildigi Gzere A, B, C, D, E, F, G bloklarindan olugacagi 6ngdrulmektedir.
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Projenin Tamami Igin ingaat Tamamlanma Orani Hesabi

Projenin tamami igin yapilan ingaat tamamlanma orani hesabi, projenin tamami igin 6ngérilen
ingsaat maliyetinin deger olarak ne kadarinin gergeklesmis oldugu ile iligkilendirilerek
hesaplanmistir. Asagidaki tabloda goruldigu Uzere gergeklesmis toplam insaat maliyetlerinin
Ongériilen toplam insaat maliyetlerine orani projenin geneli icin tamamlanma orani olarak kabul
edilmistir. Proje tamamlanma orani kabulu igin tarafimiza Sinpas GYO A.$. tarafindan verilen
toplam proje ilerleme ylzdesi olan yaklasik % 74 seviyesi esas olarak alinmistir.

313.370.490 .-TL
231.894.163 .-TL

74%

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti
Gergeklesmis ingaat Maliyeti

Maliyet Agisindan insaat Tamamlanma Orani

74%

Projenin insaat Tamamlanma Orani

GELISTIRME MALIYETI HESAPLAMALARI

Projenin Tamami i¢in Gelistirme Maliyeti Hesabi

Projenin tamamlanmasi durumundaki degerinin, arsa degeri ve Uzerine insa edilmesi planlanan
(insa edilen) yapilarin toplam degeri toplamindan elde edilen degere gelistirme maliyetinin ilave
edilmesi sonucu olusan deger oldugu kabuli ile;

Ongériilen Satis Hasllati (NBD)
(-) Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

561.171.486 .-TL
313.370.490 .-TL

125.421.000 .-TL

(-) Arsa Degeri (Piyasa Degeri Yaklagimi)

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETi = 122.379.996 .-TL

olarak hesaplanmistir. Toplam 6ngorilen gelistirme maliyeti projenin tamamlanmasi durumuna
olusacak olan bir deger olup projenin insa sirecinde bu degerin ne kadarinin gergceklesmis
oldugunu hesaplamanin dogrudan bir ydntemi bulunmamaktadir.

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti ile ilgili yapilacak dngoriler, basta ingaat tamamlanma orani
olmak Uzere belirli degiskenlere baglidir. Tamamlanma orani disinda yuklenici firmanin finansal
yapisli, ulkenin ve bdlgenin sosyo ekonomik yapisi, projenin kar marjlari, projenin finansal ve
yapisal buyuklikleri de gergeklesmis gelistirme maliyetine etki edebilecek faktorler arasindadir.

Gelistirme Maliyetlerinin olusumunda projenin hayata gegmeme riskinin azalmasi (risk faktoru)
onemli bir etken oldugundan genel olarak insaat tamamlanma orani arttikga gelistirme
maliyetinin artis orani hizinin arttigi kabul edilmektedir.Dolayisi ile ingsaat tamamlanma orani
(maliyet bazinda) ile Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti dogrusal bir fonksiyonla oranlanarak basit
bir iliski kurulabilir. Bu yontem ile gergeklesen her insaat birimi icin ayni oranda gelistirme
maliyetinin gergeklestigi 6ngdrulur.

Daha hassas bir 6ngori icin iki parametre arasinda olan iliskiyi ifade eden fonksiyona en yakin
sistem ile ingaat Tamamlanma Orani ile Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti arasinda bir iligki
kurulabilir. ki parametre arasindaki iliskiyi tam ifade eden fonksiyon gok degiskenli bilinmeyen
bir fonksiyon olmasina karsin, risk faktérinin etkisi ile 2.dereceden bir fonksiyon oldugu
ongorulmektedir.

Bu durum yeni baglanmis bir projede risk faktoéri ¢ok fazla iken bitme asamasina yaklagsmis bir
projede ¢ok daha az olmasi ile ifade edilebilir.
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0 0,2 0,4 0,6 0,8 1

X=ingaat Tamamlanma Orani ve Y=Gergeklestirmis Gelistirme Maliyeti Orani iken X ve Y
degerleri arasindaki iliski x*(9/4)=y olarak tanimlanmistir. Buradan hareketle degerleme konusu
projenin gergeklesmis gelistirme maliyeti asagidaki gibi hesaplanmistir.
Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani (x) = 74,00%
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani (y) = 50,79%

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI 122.379.996 .-TL

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani

50,79%

GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI|= 62.155.820 .-TL

PROJENIN MEVCUT DURUMA ESAS DEGERI

PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI = 125.421.000 .-TL
GERCEKLESMIS INSAAT MALIYETi = 231.894.163 .-TL
GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI =  62.155.820 .-TL

MEVCUT DURUM iCiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(TL) = 419.470.983 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) =  79.287.588 .-USD

= Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yontemine gére;

Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 419.470.982,92
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Parsel Uzerinde ingsa edilecek olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida
yer alan nakit akiglari dizenlenmistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

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

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirlikli oranlarini kullaniimistir. Degderleme tarihi itibari ile yaklagik 10 yil
vadeli sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik %16,5 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkuliin piyasada bulunma siresine ve o slre i¢inde yoksun kalinan karin tutarina
baglidir. Bu tutar kisa vadeli yatirrmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

S6z konusu projenin insa faliyetleribib baglamamis olmasi, kat irtifakinin kurulmamis olmasi,
tercih edilen bdlgede yer almasi vb. Ozellikleri ile ortaya c¢ikabilecek her tirli (ydnetimsel,
ekonomik ve donemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %4,00 olarak kabul edilmistir.

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

% 16,50 Risksiz Oran

+ % 4,00 Risk Primi

= % 20,5 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yapillmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %20,5 olarak kabul edilmistir
Tasinmaz i¢in 3 farkli senaryo ongorulmustir. 3 risk primi g6z énunde bulundurulmus olup
projenin konumu, ulasimi, bélgesel verileri, yonetimsel riskler, ekonomik riskler vb. gibi ¢ok
sayida faktor incelendiginde iskonto oraninin % 20,50 olarak secilmesinin daha uygun olacagi
kanaatine variimistir.
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi parsel lzerinde insa edilmekte olan Ege Vadisi
Projesi kapsaminda yer alan bdlimlerin toplam satisa esas konut alani 113.196,75 m?2
ofisf/igyeri alani 9.698,59 m? olmak Uzere toplam 122.895,34 m?dir. Satilabilir alan bilgileri
Sinpas GYO A.S. tarafindan hazirlanan icmal listelerde yer alan satisa esas alanlardir. Sinpas
GYO A.S.tarafindan hazirlanan icmal listesine gore satiimis konut konut alanlari bulunmakta
olup, tapu devirleri yapilmamistir. Ancak nakit akiglarinda bu rakamlar net bilinmediginden
ongoriler dayali satiglar kullaniimistir.

Tasinmazlar igin yatirrm sireci 36 ay olarak kabul edilmistir.Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden konut
turlerinde Unitelerin  1.donemde % 25'inin, 2.dénemde % 55'inin, 3. dénemde % 20'sinin
satiglarinin gergeklesece@i varsayllmigtir. Ticari Unitelerde ise 1.donemde %40'Inin
2.dénemde % 60'inin satiglarinin gergeklesecegi varsayllmistir. Net bugtinki degere ulasilirken
indirgeme orani % 20,5 olarak kabul edilmistir.

Konutlarin satis birim degerlerinin ilk dénemde ortalama 5.850.-TL/M? olacagi, izleyen vyillarda
%15 oraninda artacagi varsaylimistir.

Dukkanlarin brit toplam alanlari 9.698,59 m?dir. Satis birim degerleri eklentiler hari¢ toplam
brit alan tUzerinden emsal karsilastirma yonteminde buglnki ortalama birim deger zemin katlar
icin 7.569.-TL/m? olarak bulunmustur. Ancak ticari tnitelerin icinde sosyal tesis nitelikli bagimsiz
bolimler bulunmakta olup, toplam ticari satilabilir alanlar igindeki payr ~5.975,86 m?dir.
Dukkanlarin ortalama birim m? degerleri pagalda (tim katlarda ortalama) 6.000.-TL/m? olarak
6ngbrulmus olup, 5.975,86 m?lik sosyal tesis kulaniml tasinmazlarin birim degerlerinin 2.800.-
TL/m? olacagi 6ngorilmistir. Nakit akisi tablosunda ilk donem igin ortalama 4.500.-TL/m? ticari
birim m? degeri dngérilmus ve izleyen yillarda %15 oraninda artacagi varsayiimistir.

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

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemisgtir.
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Nakit Akigi Yaklagimina Gére Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

63.2- Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin dederine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra edinilen tecriibeler
ve verilerin gézéninde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin 807.116.117.-TL olarak hesaplanmig olup, net bugiinkii degeri icin %20,5 indirgeme
orani kabul edilmesi uygun goérilmustur. Projenin tamamlanmasi durumundaki net bugunki
deger olarak da tim bloklarin toplami sonucunda 561.171.486.-TL olarak 6ngorilmustar.
Tasinmazin bulundugu ilgede ve boélgede yapilan incelemelerde, bdlgede insaat yapan kisilerle
yapilan gorismelerde kigik Olgekli parsellerde kat karsihigi paylasim oraninin %35-%45
civarinda oldugu, buyuk olgekli ve proje gelistirmeye muisait parsellerde %30-%40 araliginda
oldugu goézlemlenmistir. Yine yapilan arastirmalar neticesinde buyuk o6lgekli proje yapimina
musait parsellerde hasilat paylasim oraninin %27 ila %35 civarinda olabilecegi bilgisine
ulasiimistir.

Elde edilen bilgilere istinaden arsa Uzerinde insa edilecek yapilardan elde edilecek hasilat
oraninin % 30 olarak kabul edilmistir. Bu oran Uzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa
degeri oldugu kabul edilmis gelistiriimis arsa degerinin % 75 inin bugiinki arsa degeri oldugu (
bdlgede yapilan projelerde ortalama % 20 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa
degerinin buglinki arsa degerinin % 20 kar edilmis degeri oldugu tesbit ve kabul edilmistir) ve
bu kabule istinaden elde edilen veriler asagidaki tablolarda gdsterilmistir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

Bugiinkii Toplam Degeri (TL) eleil il el ~Ulk

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE ARSANIN DEGERI

Toplam Satis Hasilati 561.171.486 |.-TL
Hasilat Payi Orani 30%
Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 168.351.446 |.-TL
Bugiinkii Arsa Degeri (TL) 126.263.584 |.-TL
Arsa Alani 26.905 m?
Bugiinkii Arsa m? Birim Degeri 4.693 ~TL

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE PROJENIN MEVCUT DURUMA ESAS
DEGERI

PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI

GERCEKLESMIS INSAAT MALIYETI = 231.894.163 .-TL

GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI 62.155.820 .-TL

MEVCUT DURUM IGiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER (TL) |= 420.313.567 .-TL

126.263.584 .-TL

MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN YUVARLATILMIS

TOPLAM DEGER (TL) = 420.314.000 .-TL

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu 29355 ada 1 parselin en etkin ve verimli kullaniminin, onaylanmis projesine
ve ruhsatina uygun olan projenin yapilmasinin olacagi dustnutlmektedir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

Pazar Yaklagimina Yoéntemine gore;

917 Adet Bagimsiz Boliimiin Tamamlanmasi
Durumundaki Anahtar Teslim Bugiinkii Degeri 583.077.900,00
(KDV harig - TL)

917 Adet Bagimsiz Béliimiin %74 insaat
Seviyesindeki Mevcut Durum Degeri (KDV harig - 419.470.982,92
TL)

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yontemine gore;

Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 419.470.982,92

Projenin Yuvarlatiimigs Mevcut Durum Toplam

Degeri (.-TL) 419.471.000,00

Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine goére;

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

Bugiinkii Toplam Degeri (.-TL) B AL A 38,5

Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 420.314.000,00

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin gesitli yaklagim ve

yontemleri kullanmayl da g6z dniinde bulundurmasi gerekli gorulmekte olup, 6zellikle tek
bir yontem ile guvenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya
g6zlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli gérilip kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklagsim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildidi hallerde, s6z konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayal deger
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima sirecinin

degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli goérilmektedir.”
denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
olduk¢a uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlagilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yiritmesi gerekli
gorulmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
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Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken tg¢ farkli yontem kullaniimistir. t¢
degerin birbirine yakin oldugu gorulmektedir. Gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar
icerisinde tahmini rakamlar tzerinden buginki degere ulasiimaktadir. Pazar yaklasimi
yonteminde daha fazla veriye ulasiimis olmasi, bdlgede hem satista olup hem de kira
getirisi bilgisine ulasilabilen veri sayisinin emsal verilere gére daha az olmasi, istenen satis
rakamlarindaki pazarlik payi oranina bagh olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon
oraninin bu degisiklikten etkilenmesi yiiksek olan bir oran olmasi kisaca gelir ydnteminde
belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gizerinden buginki degere ulasiimaya
calisiimasi, ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali g6zoniinde bulundurulmasi
ve pazar yaklasimi ve maliyet yonteminde ise rayiclerin daha tutarli ve daha az yaniltici
olmasida dikkate alinarak, tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hiukimleri tekrar
degerlendiriimek sureti ile sonug bolimine pazar yaklagimi ve maliyet yaklagimi ile elde
edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.

6.5.1 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu projenin bulundugu boélgede bulunan konut birim m2 degerlerinin konutlarin
tip, alan, bulunduklari kat vb. Ozelliklere bagl olarak degistidi gdzlemlenmistir. Yine ticari
mulklerde birim m2 degerlerinin tasinmazlarin bulunduklari kat, konum, alan gibi unsurlara bagh
olarak degistigi g6zlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi sonucu s6z
konusu tasinmazlarin tamamlanmis durumdaki degerleri icin her birinin, bulunduklari kat, alan,
tip gibi unsurlari dikkate alinarak birim m2 degerleri takdir edilmistir. Her bir bdlimun
tamamlanmis durum icin birim m2 degeri ekteki listede belirtiimistir. Listede belirtiimis olan her
bir bélimin kullanim alani Sinpas Gayrimenkul Yatirirm Ortakhdi A.S. tarafindan hesaplanmis
alanlardir.18.05.2018 Tarih ve 30425 Sayli Resmi Gazete yayimlanan 2018/11750 Sayih
BakanlarKurulu Kararinin (4) maddesi ile 18.05.2018 tarihinden itibaren 31.12.2018 tarihine
kadar IS YERI Teslimlerinde KDV % 8 olarak uygulanacaktir. Bu kapsamda rapor igerigindeki
150 m2 ye kadar olan konut nitelikli tim bagimsiz bolimlerin KDV orani %1; 150 m2 den buiyuk
olanlarin % 8, niteligi ticari olan tasinmazin KDV orani % 8 olarak dikkate alinmistir.

Proje kapsamindaki 917 adet bagimsiz bolimin (anahtar teslimi sartlarina uygun olarak)
tamamlanmasi durumunda bugunki degeri icin hesap edilen toplam deger asagidaki gibidir.

917 Adet Bagimsiz Boliimiin Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar

.077. .-
Teslim Bugiinkii Degeri (KDV harig - TL)| ~ >8>0779%0 -TL

917 Adet Bagimsiz Boliimiin %74 insaat Seviyesindeki Mevcut

419.470.983 .-
Durum Degeri (KDV harig - TL) i

652 - Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlari

Degerleme konusu tasinmaz i¢in dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
s6zlesmesi tarafimiza ibra edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsiligi yontemi direk
olarak kullaniimamis olup bdlgedeki genel verilere dikkate alinarak nakit akisi yonteminde
varsayimsal olarak hasilat paylasimi éngéralmuastir.
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6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme ¢alismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.4 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Gorusg

Degerlemesi yapilan 29355 Ada 1 nolu parsel blinyesindeki proje kapsamindaki bloklarin
tamami igin yapi ruhsati alinmis ve projeleri onaylanmistir. Tasinmazlarin insaatinin
tamamlanmasinin ardindan iskan belgesinin alinip kat mulkiyeti kurularak cins tahsislerinin
yapilmasi ile yasal surecinin tamamlanacagdi 6ngoérilmektedir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazin niteligi arsa olup, bolgede emsal olabilecek kiralik arsaya rastlanmamistir. Kira
degderi analizi yapiimamisgtir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar Portféyiine

~ Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadig:
Hakkinda Goérus

6.5.6

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

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
a maddesinde arsalar alinabilecegi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mdulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsihdi arsa satigi s6zlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar Uzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecegi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gerceklestirilecek veya yatirim yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tim izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi igin yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Dederleme
konusu 29355 ada 1 parsel Uzerindeki yapilarin ruhsat ve projelerinin bulunmasi, yasal
gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz
olarak mevcut olmasi, insaat islemlerinin devam ediyor olmasi nedeniyle Sermaye Piyasasi
Mevzuati uyarinca devredilmesine engel husus olmadigi, "Proje" olarak gayrimenkul yatirim
ortakligi portféylinde bulunmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine variimistir.

Tebligin 22-1-r maddesinde “Ortaklik portfdyine dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi
esastir.” denilmektedir. Degerleme konusu parselin tapudaki niteligi “Arsa”dir. S6z konusu
parselde ingaat yapmak Uzere gerekli tim izinler ve yapi ruhsati alinmis ve insaat baslanmigtir
Gayrimenkul projelerinde insaat tamamlanip yapi kullanma izni alinana kadar tapudaki niteligi
arsa olmaya devam ettiginden, Teblig’in 22-1-r maddesine aykiri bir durum bulunmamaktadir.
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Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlgtide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayal haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkimleri sakhidir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yiksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hakimleri yer almaktadir.

Tasinmaza dair takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye konusu tasinmazlar tizerinde Yapi
Kredi Bankasi A.S lehine ipotek kayitlari bulundugu goériimustir. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
111-48.1 sayilh Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 30. maddesinde “Kat
karsihgr ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi arsalarin
sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya dusuk bedel karsihdi ortaklik lehine ust hakki tesis
edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik
portfdylinde bulunan gayrimenkuller zerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi
mumkanddr. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayal haklarin
satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar igin
kredi temini amaciyla portféydeki varliklar tGzerinde ipotek, rehin ve dider sinirli ayni haklar tesis
edilebilir.” denilmektedir.

Degerleme konusu tagsinmazlarin tzerinde yer alan Yapi ve Kredi Bankasi A.S. lehine ipotek
kaytlarinin yukarida anilan tebli§ maddesinde belirtilen islemler nedeniyle konulmus oldugunu
beyan eden yazili agiklamasi eklerde yer almaktadir.

Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi, "Proje" olarak
gayrimenkul yatinm ortakligi portfoylinde bulunmasinda sakinca bulunmadi§i kanaatine
variimistir.
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Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kogsullari
dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu projenin

31.12.2018 tarihli toplam degeri igin ;
419.471.000 ~TL
(Dort Yiiz On Dokuz Milyon Dért Yiiz Yetmis Bir Bin Turk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
453.028.662 .-TL
kiymet takdir edilmisgtir.

CANKAYA ILGESI 29355 ADA 1 PARSELDE YER ALAN
EGE VADISI PROJESI'NIN MEVCUT DURUM DEGERI

TL UsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
419.471.000 79.287.591 69.299.686 453.028.662

GANKAYA iLGESI 29355 ADA 1 PARSELDE YER ALAN
EGE VADISI PROJESI'NIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU DEGERI

TL USD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
561.171.486 106.071.541 92.709.646 595.020.519
CANKAVYA ILCESI 29355 ADA 1 PARSELDE YER ALAN
ARSA DEGERI
TL USD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
125.421.000 23.706.833 20.720.469 147.996.780
1USD = 52905 .-TL  (31.12.2018 Tarihli TCMB Doviz Satis Kuru)
1EURO= 6,05630 .-TL  (31.12.2018 Tarihli TCMB Doviz Satis Kuru)
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
7 \
- \:' N Wi ey }/P D & 8
@ﬁ/@)\y\é\)\f\) // v( //,(’/’- y '/é‘ ) ’ﬁé > 'Zd(ff’i
Onur OZGUR Kemal GOLPAN Eren KURT
Lisans No: 402402 Lisans No: 408093 Lisans No: 402003

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

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

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

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

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