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UZMANLAR
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DEGERLEME
Gayrimer ‘

UYGUNLUK BEYANI

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

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cercevesinde 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 bdlimune baglh 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 mualkian yeri ve tarl konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, mulki kisisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

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

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina gore gayrimenkul yatirrm ortakliklari portfoyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amacglanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari ¢ergevesinde 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 iligkiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma gergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Sinpas Gayrimenkul Yatirrm Ortakhigi 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., Blyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat:
2, Sisli / ISTANBUL
istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 1 adet tasinmazin  (1/1 hisseli ), degerleme
tarihindeki Pazar Deg@eri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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REEL

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmazlar igin is bu rapor 15.12.2015 tarih ve SNP-1510001 numara ile
sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
A.Ozgiin HERGUL ve Eren KURT degerleme isleminde gérev almigtir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye lligkin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha 6nce herhangi bir degerleme
raporu hazirlanmamistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Haric)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Koyu
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani (m?)
Vasfi

Siniri

Tapu Cinsi
Sahibi
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

ISTANBUL
SANCAKTEPE

SAMANDIRA

9006

3

50.100

ARSA
PLANINDADIR

ANA GAYRIMENKUL

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

16010

263

26321
11.09.2013

M
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Sancaktepe Tapu Mudirligi'nde 11.09.2015 tarihinde alinmis olan tasinmazin miulkiyet ve
takyidat bilgilerini gésteren takbis belgesi ekte sunulmustur.

** De@erleme konusu tasinmaz Uzerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

2.2.1 - Taginmazlarin Son Ug Yilik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Degerleme konusu tasinmaz Sancaktepe Belediyesi adin kayith durumda 11.09.2013 tarih ve
16010 yevmiye numarasi ile Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. lehine tescil edilmigtir.
Bunun haricinde son U¢ yil igerisinde miulkiyet bilgilerinde herhangi bir degisiklik
g6zlemlenmemistir.

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

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Sancaktepe Belediyesi imar Mudirligi'nden 14.11.2015 tarihinde alinan ve ekte sunulan
1120243-13568 say ile Sinpag Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. 'yve hitaben duzenlenmis
olan imar durum belgesine gore:

9006 ada 3 parsel; 13.04.2013 Tasdik Tarihli Veysel Karani Mahallesi 8085 ada 14-23
parseller 1/1000 odlgekli Uygulama imar Plani degisikliginde TAKS: 0,50, KAKS: 1,65, 6 Kat
Ticaret+Konut (T+K4) alaninda yer almaktayken, T.C istanbul 6 Idare Mahkemesinin
04.06.2015 tarih 2013/2264 Esas, 2015/1392 nolu karari ile plan iptal edilmistir.

Dava konusu insaatin bulundugu tasinmaza yoénelik mahkemenin iptal karari sonrasi; 8373
ada 4 parselde 12.07.2013 tt Nazim imar Plani ve Uygulama imar Plani degisikligi ile
planlanmis olan Saglik Tesis Alani'nin iptal edilerek, yeniden Boélge Parki fonksiyonuna
alinmasi,24.11.2009 t.t.li 1/5000 6l¢ekli nazim imar plani ve 15.02.2010 t.t. 1/1000 &lgekli
Sancaktepe Uygulama imar Planinda Askeri Alan olarak planlanmis alanda, yaklagik 292
ha'lik bu alanin Saglik Bakanligina devredilmesine ydnelik Saghk Bakanlgi, Maliye Bakanligi
ve Milli Savunma Bakanh@l arasinda imzalanmis olan protokol kapsaminda, bu alan
icerisinde yer alan yaklagik 100.000 m2 yuzdlgime sahip 2843-,285,286,287,288,461
parseller ile 0 ada 1 parselin bir kisminin Saglik Tesis Alani foksiyonuna alinmasi ve
mahkeme karari sonrasinda plansiz kalmis olan 9006 ada 3 parselin yeniden TAKS: 0,50,
KAKS: 1,65, Ayrik Nizam, Ticaret+Konut (T+K4) alanina alinmasina ydnelik 1/5000 &lgekli
nazim imar plani 18.09.2015 tarih ve 1497 iBB Meclis karari ile onaylanmis olup, 1/1000
Olgekli uygulama imar plani ve plan degisiklikleri teklifleri, incelenmek ve karar alinmak tzere
09.10.2015 tarih ve 2015/103 Karar Nolu Sancaktepe Belediyesi Meclis Karari onayi igin, iBB
Belediye Meclisine havale olunmustur.”

istanbul Biiyiiksehir Belediyesi Baskanhg Meclisince alinmig 18.09.2015 tarih 1497
sayili IBB Meclis Karan ile 1/5000 dlgekli Nazim imar Plani teklifi 19.11.2015 tarih 1890
sayili IBB Meclis Karar ile 1/1000 élgekli Uygulama imar Plani teklifi kabul edilmistir.
(Degerleme konusu tasinmaz igin yapi ruhsatlari alinmis olmasi nedeni ile plan onaylanma
sureci ile ilgili durumun Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin
22.maddesinin birinci fikrasinin (¢) ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler gergeverisinde
tasinmaza olumsuz etkisi bulunmadigi kanaati olusmustur.)
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Tasinmazin Son Ug Yillikk Dénemde imar Planinda Meydana Gelen

232 - pegisiklikler

Son 3 yillik imar durumundaki degisiklik kapsaminda; Sancaktepe Belediyesi'nde yapilan
incelemeye gbére 9006 Ada 3 no’lu parselin; 15.02.2010 tasdik tarihli, 1/1.000 olcekli
Sancaktepe Uygulama imar Plani kapsaminda kismen “Belediye Hizmet Alani”, kismen “idari
Tesis Alani”, kismen “Yol” ve kismen de “Saglik Tesis Alani” imar fonksiyonlarina sahip iken,
15/02/2010 Tasdik Tarihli 1/1000 Olgekli Sancaktepe 1/1000 Olgekli Uygulama imar Planinin
13.04.2013 Tasdik Tarihli Tadilati Kapsaminda TAKS: 0,50, KAKS: 1,65 Ticaret+Konut
(T+K4) alaninda yer aldigi gérilmistir. 1/1000 Olgekli bu plan; istanbul 6. idare
Mahkemesi'nin 04.06.2015 tarih ve 2013/2264 Esas, 2015/1392 no'lu karari ile iptal edilmis
olup st élgekli 1/5000 Olgekli Nazim imar Plani 18.09.2015 tarih 2013/13 nolu meclis karari
ile onayi i¢in Blyuksehir Meclisine havale edilmistir. Yine slreg ile ilgili alinan bilgiye gore
Saglik Bakanhgi tarafindan istanbul Biiyiiksehir Belediyesi'ne karsi agilmis olan istanbul 6.
idare Mahkemesi'nin 2013/2194 Esas sayili dosyasindan verilmis olan 1/1000 Uygulama imar
Planinin iptaline iligkin kararin verilmesi akabinde, davaya neden olan tiim gerekgelerin dava
sureci igerisinde teknik olarak mevcut imar plani gergevesinde ortadan kalkmis oldugunun
Saglik Bakanliginca tespit edilmesi nedeni ile Saghk Bakanhgin tarafindan davadan feragat
edilmis olup, dosya Danigtay agsamasindadir. Mahkemenin ilgili imar planlarinin iptaline iliskin
teknik gerekgelerini ortadan kaldirarak dizenleyecek sekilde Sancaktepe Belediyesi ve
istanbul Bilyiiksehir Belediyesi Baskanliginca 1/1000 Uygulama imar Plani ve 1/5000 Nazim
imar Plani ¢alismalar baslatimis ve kamuya duyuruldugu sekli ile istanbul Biyiiksehir
Belediyesi Meclisince alinan Eyliil 2015 tarihli meclis kararinca 1/5000 Nazim imar Plani
onaylanmigtir. Dolayisiyla idare Mahkemesince iptaline karar verilmig olan 1/1000 Uygulama
imar Plani ile ilgili davada da, davaci Saglik Bakanligi davadan feragat etmistir. Her hangi bir
ruhsat iptali bulunmamakta olup sire¢ devam etmektedir. Bilgiler Sancaktepe Belediyesi
Planlama Muadurligd'nden alinmistir.

istanbul Bilyliksehir Belediyesi Bagkanligi Meclisince alinmis 18.09.2015 tarih 1497 sayili
iIBB Meclis Karari ile 1/5000 &lgekli Nazim imar Plan teklifi 19.11.2015 tarih 1890 sayili IBB
Meclis Karari ile 1/1000 6lgekli Uygulama imar Plani teklifi kabul edilmistir.

(Degerleme konusu tasinmaz igin yapi ruhsatlari alinmis olmasi nedeni ile plan onaylanma
sureci ile ilgili durumun Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin
22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler gergeverisinde
tasinmaza olumsuz etkisi bulunmadigi kanaati olusmustur.)
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2.3.3 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

REEL

Tasinmazin dosya incelemesi Sancaktepe Belediyesi'nde taranmis dijital veriler vasitasi ile
imar arsivinde yapilmistir. Ruhsat belgelerinin tim listesi mal sahibi firma yetkilileri tarafindan
tarafimiza iletilimistir. Mimari proje dijital ortamda incelenmis olup kat irtifaki kurulmamis
olmasindan 6tirt Tapu Sicil Madirligi'nde proje incelemesi yapilmamistir. Asagida yer alan
ruhsat tablosunda AE blok (sosyal tesis blogu) icn 2 adet ruhsat belgesi goérilmektedir. Bu
belgelerden 28.03.2014 tarihli olan yeni yapi i¢in; 27.08.2014 tarihli olan ise santiye sefi isim
degisikliginden 6turt verilmigtir.

A BLOK 1. BLOK 28.03.2014 | 831489-5922 IVA
B BLOK 1. BLOK 28.03.2014 | 831492-5923 IVA
C BLOK 1. BLOK 28.03.2014 | 831495-5924 IVA
D BLOK 1. BLOK 28.03.2014 | 831503-5926 IVA
E BLOK 1. BLOK 28.03.2014 | 831505-5927 IVA
F BLOK 1. BLOK 28.03.2014 | 831513-5929 IVA
G BLOK 2. BLOK 28.03.2014 | 831517-5931 IVA
H BLOK 2. BLOK 28.03.2014 | 831519-5932 IVA
| BLOK 2. BLOK 28.03.2014 | 831520-5933 IVA
J BLOK 2. BLOK 28.03.2014 | 831524-5934 IVA
K BLOK 2. BLOK 28.03.2014 | 831528-5935 IVA
L BLOK 3. BLOK 28.03.2014 | 831529-5936 IVA
M BLOK 3. BLOK 28.03.2014 | 831533-5938 IVA
N BLOK 3. BLOK 28.03.2014 | 831535-5939 IVA
O BLOK 3. BLOK 28.03.2014 | 831538-5940 IVA
P BLOK 3. BLOK 28.03.2014 | 831540-5941 IVA
R BLOK 4. BLOK 28.03.2014 | 831544-5942 IVA
S BLOK 4. BLOK 28.03.2014 | 831547-5943 IVA
T BLOK 4. BLOK 28.03.2014 | 831552-5944 IVA
U BLOK 4. BLOK 28.03.2014 | 831553-5945 IVA
V BLOK 5. BLOK 28.03.2014 | 831555-5946 IVA
Y BLOK 5. BLOK 28.03.2014 | 831558-5947 IVA
Z BLOK 5. BLOK 28.03.2014 | 831580-5950 IVA
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REEL

DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

AA BLOK| 5.BLOK 28.03.2014 | 831582-5951 IVA
AB BLOK| 6.BLOK 28.03.2014 | 831584-5953 IVA
AC BLOK| 6.BLOK 28.03.2014 | 831589-5954 IVA
AD BLOK| 6.BLOK 28.03.2014 | 831591-5955 IVA
SOSYAL
AE BLOK TESiS 28.03.2014 | 831594-5956 B
SOSYAL
AE BLOK TESiS 27.08.2014 |911788-13143 B
AF BLOK | OTOPARK 1] 28.03.2014 | 831595-5957 1A
AG BLOK] OTOPARK | 28.03.2014 ] 831597-5958 1A
Eaglmsu
Blok Adi Bolim Konut Alani | Ticaret Alani] Ortak Alan |Toplam Alan
Sayisi
A BLOK 88 4.732,27 19,36 3.281,74 8.033,37
B BLOK 52 2.951,18 1.824,40 1.396,23 6.171,81
C BLOK 25 2.635,41 1.246,90 1.487,47 5.369,78
D BLOK 19 1.935,47 983,90 1.606,99 4.526,36
E BLOK 22 2.285,44 993,90 1.668,73 4.948,07
F BLOK 95 5.450,00 1.112,60 2.646,89 9.209,49
G BLOK 89 5.338,42 919,04 2.722,06 8.979,52
H BLOK 22 2.463,25 960,20 1.681,73 5.105,18
| BLOK 25 2.648,32 961,20 1.752,47 5.361,99
J BLOK 51 3.109,25 1.141,46 1.749,23 5.999,94
K BLOK 39 4.638,16 1.790,76 6.428,92
L BLOK 39 4.638,16 1.816,60 6.454,76
M BLOK 38 4.013,22 2.279,04 6.292,26
N BLOK 20 1.943,19 1.381,70 3.324,89
O BLOK 17 1.949,60 1.198,04 3.147,64
P BLOK 39 4.638,16 1.816,58 6.454,74
R BLOK 24 2.165,28 1.374,35 3.539,63
S BLOK 17 1.798,28 1.119,92 2.918,20
T BLOK 28 2.781,04 1.961,39 4.742,43
U BLOK 17 1.949,60 1.198,04 3.147,64
V BLOK 17 1.949,60 1.198,04 3.147,64
Y BLOK 24 2.426,96 1.922,27 4.349,23
Z BLOK 17 1.925,04 993,16 2.918,20
AA BLOK 28 2.528,35 1.452,31 3.980,66
AB BLOK 17 2.171,72 1.329,88 3.501,60
AC BLOK 18 1.969,46 1.503,06 3.472,52
AD BLOK 39 4.638,16 1.816,60 6.454,76
AE BLOK 2.471,91 2.471,91
AF BLOK 15.803,38 15.803,38
AG BLOK 15.803,38 15.803,38
TOPLAM 926 81.672,99 10.162,96 80.223,95 | 172.059,90
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2.3.5 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Goriis

Mevcut ingaat goériimustir. Tim bloklarda ingaat seviyesi belli bir asamaya gelmis olup
Sinpas Gayrimenkul Yatirrm ve Gelistirme A.S.'den alinan fiziki ilerleme tablosuna gore
ortalama fiziki ilerleme ylUzdesi yaklagik % 20 olarak belirlenmistir. Bazi bloklar kaba insaat
asamasinda iken bazi bloklarda digs cephe ve ortak alanlarda ince iscilik baslamig
durumdadir. Projede peyzaj alani olarak gérinen bazi kisimlarda santiye binalari igin
prefabrik yapilar yer almaktadir.

2.3.6 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Yapi Denetim gorevini Etkin ve Sirekli Yapi Denetim A.S. Firmasi sirdirmektedir. Bu bilgi
ruhsat belgelerinden alinmistir. Yetkilisi Mucahit Burak Duzgln'dr.

3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan proje; istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Veysel Karani Mahallesi, 9006
ada 3 parselde yer alan 50.100 m? alanli arsa lzerinde tanimlanmis olan Sinpas Aydos
Country Projesidir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Yakin gevresi konut fonksiyonlu gelismistir. Yakin konumda yer alan Rings istanbul projesi ve
Aydos Ormani nirengi noktalari olarak gosterilebilir. Yakin ¢evrede konut yerlesim birimleri,
kismen ticari birimler, orman arazileri yer almaktadir.

Proje Sancaktepe ilgesi'nde Veysel Karani Mahallesi'nde yer almaktadir. Otoban ve baglanti
yollarina ulasimi rahat durumdadir. Bolge genel itibari ile orta gelir grubuna hitap etmektedir.
Nitelikli konut projelerinde orta Ust ve kismen st gelir grubunun hedeflendigi
dusunudlmektedir.

3.3 - Ulagim Ozellikleri

Tasinmaza E-80 gevreyolu kullanilarak Kartal-Samandira sapagindan igeri girilerek yan yollar
ve baglanti yollari kullanilarak Kanuni Caddesi, Zaloglu Rustem Caddesi, Gilhane Caddesi
vasitasi ile ulasilabilmektedir.

Rings AVM, Rings istanbul projesi ve Eriklipinar Camisi nirengi noktalari olarak gésterilebilir.
Toplu tasima alternatiflerinden I.E.T.T otobiis hatlari ve Sancaktepe-Sultanbeyli arasinda
calisan minibus hatlari vasitasi ile projenin yakinina kadar ulagilabilmektedir.

12 SNP-1510001 SANCAKTEPE (AYDOS COUNTRY PROJESI).xls



Otoban Kartal
Baglanti Yolu

Projenin
Bulundugu
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Aydos Devlet A . N 31 Konut Yerlesim
Ormani I 2> AN FRa. Sn Birimleri

Projenin
Bulundugu

il ilge Mabhalle Ada Parsel Tapu Alani Nitelik Mevki Pafta
istanbul Sancaktepe Samandira 9006 3 50.100,00 m2 Arsa Karapinar G22A05C1C-2D
Yol Tarifi Komsu Parselleri Goster | Yazdir | Koordinat Indir
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu proje 50.100 m? arsa Uzerinde konumlanmistir. Parsel yaklasik olarak
yamuk formunda bir geometrik yapiya sahiptir. Diz bir arazi yapisina sahiptir. Parsel lizerinde
Aydos Country isimli bir proje insa edilmektedir. Aydos Country Projesinde 27 adet konut
blogu ve 1 adet sosyal tesis blogundan olusmaktadir. Proje kapsaminda 902 adet konut birimi
ve 24 adet ticari birim olmak lzere toplam 926 adet Gnite bulunmaktadir. Ticari birimler A, B,
C, D, E, F, G, H, | ve J blokta konumlanmiglardir. Aydos Country Projesinde Ruhsattaki
konut + ticaret alanlari toplam 91.835,95 m? ve ortak alanlar 80.223,95 m? alanl olup
ruhsatlar toplam insaat alani 172.059,90 m? alanhdir. Mevcut insaat goralmustir.

Projede yer alan bloklar A-B-C-D-E-F-G-H-I-J-K-L-M-N-O-P-R-S-T-U-V-Y-Z-AA-AB-AC ve
AD bloklari olarak tanimlanmistir.
Projede bodrum katlar otopark olarak tanimlidir.

A Blok: Konut ve ticaret blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 12
Normal kat olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 86 adet daire ve 2 adet ticari birim tanimhdir.

B Blok: Konut ve ticaret blogu olarak tanimlanmigtir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 6
Normal kat olarak tasarlanmistir. 47 adet konut ve 5 adet ticari birim tanimhdir.

C Blok: Konut ve ticaret blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 7
Normal kat olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 23 adet daire ve 2 adet ticari birim tanimhdir.

D Blok: Konut ve ticaret blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrumn kat, zemin kat ve 5
Normal kat olarak tasarlanmistir. Blok icerisinde 17 adet daire ve 2 adet ticari birim tanimhdir.

E Blok: Konut ve ticaret blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 6
Normal kat olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 20 adet daire ve 2 adet ticari birim tanimhdir.

F Blok: Konut ve ticaret blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 13
Normal kat olarak tasarlanmistir. Blok icerisinde 93 adet daire ve 2 adet ticari birim tanimhdir.

G Blok: Konut ve ticaret blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 12
Normal kat olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 86 adet daire ve 3 adet ticari birim tanimhdir.
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H Blok: Konut ve ticaret blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 6
Normal kat olarak tasarlanmigtir. Blok igerisinde 20 adet daire ve 2 adet ticari birim tanimhdir.

| Blok: Konut ve ticaret blogu olarak tanimlanmigtir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 7
Normal kat olarak tasarlanmistir. Blok i¢erisinde 23 adet daire ve 2 adet ticari birim tanimhdir.

J Blok: Konut ve ticaret blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 6
Normal kat olarak tasarlanmigtir. Blok igerisinde 49 adet daire ve 2 adet ticari birim tanimhdir.

K Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat 12 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 39 adet daire tanimhdir.

L Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 12 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 39 adet daire tanimhdir.

M Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 6 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 38 adet daire tanimhdir.

N Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 4 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 20 adet daire tanimhdir.

O Blok: Konut blogu olarak tanimlanmigtir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 6 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 17 adet daire tanimhdir.

P Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat,zemin kat ve 12 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 39 adet daire tanimhdir.
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R Blok: Konut blodu olarak tanimlanmigstir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 5 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 24 adet daire tanimhdir.

S Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 6 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 17 adet daire tanimhdir.

T Blok: Konut blogu olarak tanimlanmigtir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 4 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok icerisinde 28 adet daire tanimlidir.

U Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 6 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 17 adet daire tanimhdir.

V Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 6 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 17 adet daire tanimhdir.

Y Blok: Konut blogu olarak tanimlanmigstir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 4 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 24 adet daire tanimhdir.

Z Blok: Konut blogu olarak tanimlanmisgtir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 6 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 17 adet daire tanimhdir.

AA Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 6 Normal
kat olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 28 adet daire tanimhdir.

AB Blok: Konut blogu olarak tanimlanmigtir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 6 Normal
kat olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 17 adet daire tanimhdir.

AC Blok: Konut blogu olarak tanimlanmigtir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 5 Normal
kat olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 18 adet daire tanimhdir.

AD Blok: Konut blogu olarak tanimlanmigtir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 12 Normal
kat olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 39 adet daire tanimhdir.

AE Blok: Sosyal tesis blogu olarak tanimlanmistir. Bodrum kat, zemin kat ve 1 normal kat
olarak tasarlanmistir. Ruhsat insaat alani 2.471,91 m2 dir.

AF Blok: Otopark blogu olarak tanimhdir. O kotunun altinda 2 kath olarak tanimidir. Toplam
ruhsat insaat alani 15.803,38 m? dir.

AG Blok: Otopark blodu olarak tanimhidir. O kotunun altinda 2 kath olarak tanimidir. Toplam
ruhsat insaat alani 15.803,38 m? dir.
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Projenin
Bulundugu
Parselin Konumu

Proje Vaziyet Plani Gorseli

18 SNP-1510001 SANCAKTEPE (AYDOS COUNTRY PROJESI).xls



4 - DEGERLEME ILE iLGILi ANALIZLER |

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

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

istanbul, Tirkiye'nin en biylk kenti olup, 13 milyon kisiyi agan niifusu ile diinyanin da sayil
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma yéninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasi'ni
birbirinden aylrmakta ve Istanbul kentini de ikiye bolmektedlr

w

Harita 1 - istanbul'un Konumu

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

Turkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2014 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Nifusu 14.377.018
kisidir.

istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak Uzere toplam 39 ilgesi
vardir. istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi bakimindan 2014 yili verilerine gére incelendiginde
en yUksek nifusa sahip ilcesi Bagcilar, en az nifusa sahip ilgesi de Adalar olmustur.
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4.1.2 - Sancaktepe ilgesi

Sancaktepe llgesi; 2008 yilinda Umraniye ilgesine bagli Sarigazi ve Yenidogan beldeleriyle,
Kartal ilgesine bagli Samandira beldesinin

birlestiriimesi ile ilge yapilmistir. Denize kiyisi olmayan Sancaktepe, glneyinde Kartal,
glineybatisinda Maltepe, batisinda Atasehir ve Umraniye, kuzeyinde Cekmekdy, dogusunda
Pendik ve glineydogusunda Sultanbeyili ilgelerine komsudur.

2010 yilinda yapilan Adrese Dayal Niifus Kayit sonuglarina gore iigenin niifusu 256.442' dir.
Bu veriye gore, istanbul’da km?ye 2.427 kisi diserken, ilcede km?ye 4.144 kisi diismektedir.
Sancaktepe niifus yogunlugu bakimindan, istanbul ortalamasinin tizerindedir.

iice 61,90 kilometrekaredir ve sinirlari dahilinde toplam 18 mahalle ve 1 kdy vardir. Havza
niteligi tasimasi nedeniyle son derece hassas bir yerlesim alani olan boélge, Kurtkdy Sabiha
Gokgen Havalimani'na olan baglantilari, TEM otoyolu ve TEM-Kartal baglanti yolunun
sagladigi ulasim olanaklari nedeniyle konumsal 6nemini arttirmaktadir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektérii, kriz dénemlerinde talebin hizli diisiis yasadigi, blyime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttigi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektoriin  blyimesinde hizli  bir hareketlenme
yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gdstergelerde goézlenen olumlu
gelisme, dusen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve dusuk gayrimenkul fiyatlari ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goéralmastur. 2005 yilinda glindeme gelen mortgage uygulamasi,
dusik konut kredileri, doévizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektérinin,
Ozellikle de konut sektortiniin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu sektér yatirm
araglarinda ilk siraya oturmustur.

2006 yili ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayi ortalarinda baslayan faiz
oranlarindaki artis, dovizlerin ylkselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme
sureci olusmasindan dolay disus yoninde egilim géstermeye baslamistir. Yil sonuna dogru
alim-satim islemlerinin ciddi oranda azaldidi piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde gok
yukselen tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dismustir.

2007 yilinda ise korunakl sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz degerlerinde yukselis
gozlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gézlenen artis hizina gére,
2007 yihndaki artis hizi daha yavastir.

Yeni yapilasma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis veris merkezi, kompleksler, vb
) e€gilim gérilmektedir.

2008 yilinda, klresel baglamda stren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektérinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goruldiga gézlemlenmistir.

2009 yilinda baglayan daralma ile ekonomi kétu bir dénemden gegmis olsa da bu dénem
icerisinde o6zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatinmcilarin Turkiye'ye olan ilgisi devam etmistir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dunya 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 diinyayi etkileyen ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gérulmektedir.

2012 yihinda global olarak dinyay! etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdurecegi, bu
etkilere bagh olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettegi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandig goériimustir.

2013 yiinda vyasanan Kentsel Doénusim Yasasi (Afet Riski Altindaki Alanlarin
Doénusturilmesi Hakkinda Kanun) kapsaminda insaatlarin baslamasi, yabancilara miilk
satisinda kolayliklar getiren Mitekabiliyet Yasasinin onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin
% 1 seviyesinin altina dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulusu Fitch Rating,
Tarkiye'nin kredi notunu kisa bir slre Once yikseltmesi gibi nedenlerle piyasada bir
hareketlilik baglamis ve alim satim islemleri hizlanmigtir. 2013 yilinin ilk ¢eyreginde konut
kredisi faiz oranlarina da baglh olarak alim satim igslemlerinde hareketliliin devam ettigi
g6zlemlenmistir. Ancak, 2013 Un ikinci ¢eyreginin sonuna dogru gerek Ulke ekonomisinde
gerekse global olarak dinyay etkileyen ekonomik kosullara bagh olarak konut kredisi faiz
oranlarindaki artislarin oldugu, Gezi olaylarindan sonra piyasalarda yasanan dalgalanmalarin
gayrimenkul alim satimlarina yansidigi géralmastar.
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2013 yil sonuna dogru acgiklanan insaatta biyiime rakamlar pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yilin ilk ¢eyregini yizde 2.9 bliyumeyle kapatan Tlrkiye ekonomisi, 2'nci ¢eyrekte ise
4.4 bliyime kaydetmistir. Insaat sektoriindeki biiyiime ise yilin ilk geyreginde yiizde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci ¢ceyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektérdeki 3'nci geyrek
blylime rakami ise 8.7 olarak agiklanmigtir.

2014 yiinda yerel ve cumhurbaskanhgdi secgimlerine kadar duragan br hal seyreden konut
sektdr segim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son g¢eyredinde
ortadoguda yasanan terdr eylemlerinin artmasi ve Ulkenin giiney sinirinda yasanan sorunlar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi gérilmustr.

2015 yilinin geneline bakildiginda ise 2016 yil icin beklentilerde terér eylemlerinin kiresel bir
savasa dénmesinin engellemesi, genel seg¢im sonucuna bagl olarak gergeklesecek siyasi
gelismelerin olumlu ydnde olmasi ile piyasalarin yeniden hareketlenebilecegi, kentsel
dénlsuimin olacagi bolgelerde konut projelerine talebin olacagi ve bu bélgelerde satislarin
hizlanabilecegdi 6ngdrilmektedir.

Degerlemesi yapilan tasinmazin bulundugu bdlgede karisik bir gelisim gortilmekte olup
bélgenin liiks konut projeleri bazinda konut alani olarak gelisim gosterdigi gézlemlenmisgtir.
Yakin gevresinde liks konut projeleri, sanayi yapilari, bos araziler, mustakil konut yapilari yer
almaktadir. Genelde site seklinde yapilmis yapilar bulunmaktadir. Orta Ust ve Ust gelir
grubunun konut yerlesimi olarak kullanilan ve buyilk o6lgekli miteahhid firmalarin genelde
insaat yaptigi ltiks konutlarin bulundugu bir bélgedir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi
Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Sancaktepe Belediyesi, Sancaktepe Tapu

Mudurlaga ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler
sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler
* Gelisen bir bolgede yer almaktadir.
*  Mimari projeleri onaylanmis ruhsatlari alinmistir.

« Ulasilabilirligi iyi durumdadir. Proje TEM otoyoluna yaklagik 3 km mesafede yer
almaktadir.

*  Samandira, Sarigazi ve Sancaktepe Merkeze yakin konumdadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Proje kent merkezine uzak konumdadir.

23 SNP-1510001 SANCAKTEPE (AYDOS COUNTRY PROJESI).xls



5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Emsal Karsilastirma Yaklagimi

Bu yontemde; dederi belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin kargilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iligkin dizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan taginmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulagiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi
ve tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu yéntem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkuliin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden
fazla olamayacadi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yoéntemleri
kullaniimaktadir. Karsilastirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri,
degerlemesi yapilan tasinmazin de@erinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin
olumlu/olumsuz 6zellikleri bulunan deger Uzerinden eksiltilir/artinlir.  Maliyetlere ayirma
yonteminde ise de@erlenen tasinmazin insaasi asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve
projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir. Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli dusurilerek
gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire goére saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek
bugunki degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla
carpllmasi sonucu degere ulasiima yontemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir.
indirgenmis nakit akig! ise; gétiirii bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul
edilebilir bir indirgeme orani ile buginku degerine getirilerek gayrimenkuliin degeri saptanmasi
olarak tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Aydos Country Projesine iliskin yapilmis olan degerleme ¢alismasinda;

- Projenin mevcut durum degerinin tespitinde Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi
yontemi,

- Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin tespitinde ise Nakit Akisi ( Gelir )
Yaklagimi yontemi ve hasilat paylagimi ydonteminden yararlaniimistir.

- Emsal Karsilastirma Yaklasimi, arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
yonteminde kullanilan ortalama birim m? satis degerlerinin(dikkan, konut) takdir edilmesinde
kullaniimistir.

6.1 - Emsal Karsilagtirma Yaklagimi
Arsa Emsalleri

*  Acik Artirma ilani

Tel istanbul Anadolu Satis Memurlugu

Sancaktepe ilgesi, Samandira Mahallesi 1785 parsel numarall tagsinmaz acik artirma usulu ile
satisa gikariimigtir. Tasinmazin brit parsel alani 33.248,09 olup kismen Taks:0.50 Kaks:1
H:15.50m. olan konut + ticaret alaninda; kismen Taks:0.25 H:12.50m. olan ticaret alaninda
kismen ise yol ve kamulastirma alaninda yer almaktadir. Kartal otoban kavsak baglantisina
¢ok yakin bir konumda yer aldidi bilgisi alinmistir. Terk miktari hakkinda bilgi edinilememistir.
34.646.300 TL muhayyen bedelle satisa sunulmustur. ilk satis tarihi 04.01.2016; 2. satis tarihi
29.01.2016 dir. Arsanin konum olarak degerleme konusu tasinmaza gore daha kéti bir
konumda yer aldig1 dusunulmekle birlikte yapilasma kosullari daha dusuktir. Ayni zamanda
parsel brit parsel niteligindedir.

SATILIK | 33248|.-m2 | 34.646.300|.-TL | 1.042,05] .-TL/M?

*  Yiikselsu ingaat Emlak
Tel 0532 72461 73

34000 m? briit 24.000 m? net alanmi bulundugu ifade edilen parsel Samandira'da Osmangazi
Mahallesi icerisinde yer almaktadir. Kaks:1.20 olan konut + ticaret alani igerisinde kaldigi
belirtiimistir. Konum olarak daha iyi bir noktada oldugu dustnulmekte olup piyasa
ortalamalarinin Gstinde bir bedelle satilik oldugu dustinilmektedir. USD bazinda istenen
rakam 23.000.000 $ dir.

SATILIK | 24000].-m2 | 66.000.000].-TL | 2.750,00] .-TL/M?

* Sancaktepe Gayrimenkul Danigmanlik
Tel 0533 577 59 56

Emsal arsa Samandira merkezinde 1.340 m? ylzolgimU ile pazarlanmaktadir. Kaks:1.30
H:15.50m. konut alani igerisinde yer almaktadir. 20 dairelik bir proje gelistirilebilecegi bilgisi
alinmistir.

SATILIK | 1340[.-m2 [ 2.600.000].-TL [ 1.940,30[ .-TL/M?
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*  Hanedan Emlak
Tel 0532 262 72 43

Abdurrahmangazi Mahallesi'nde kismen sanayi tesislerinin oldugu kismen konut birimlerinin
oldugu bir konumda yer alan emsal arsa 21.000 m? ytizolgimlidir. Taks:0.40 Kaks:1.10
oldugu bilgisi alinmigtir. Konut lejanti icerisinde yer almaktadir. USD bazinda 16.000.000 USd
istenmektedir. Cok kiglik miktarda terkleri bulundugu belirtiimistir. Dederleme konusu
projeye gore gerek konum gerekse yapilasma kosullari agisindan negatif 6zellikte oldugu
piyasa kosullarinin Ustiinde bir bedelle satilik oldugu distntlmektedir.

SATILIK | 21000].-m2 | 46.400.000].-TL | 2.209,52] .-TL/M?

Satilik Konut Emsaller

* Sinpas Aydos Country Satis Ofisi
Tel 444 1 440

Halihazirda projenin konut birimlerinin % 50 sinden fazlasinin satildidi bilgisi alinmigtir. 1+1
tipte daireler 288.650-332.850 TL araliginda satista olup 68.07-70.62 m? metrajlarla
pazarlanmaktadir. 2+1 daireler 469.650-499.850 TL araliginda satigta olup 99.58-103.84 m?
pazarlanan kullanim alanidir. 3+1 daireler 120.10-130.67-159.73 m? lik metrajlarla satista
olup deger aralig1 566.250-702.900 TL dir. 4+1 tipte daireler 206.18-208.21 m? hacminde olup
1.211.615-1.332.300 TL deger araliginda pazarlanmaktadir.

1+1 68 288.000 4,235
1+1 70 332.000 4,743
2+1 99 470.000 4.747
2+1 103 500.000 4.854
3+1 120 566.000 4,717
3+1 160 702.000 4.388
4+1 208 1.100.000 5.288
Ortalama 4.780
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Rings Istanbul Projesi

60 m?den 220 m?ye degisen 1+0 ve 4+2 arasinda, studyo, dubleks,
bahcgeli ya da terasli daire secenekleri bulunan sitede yasam

baslamistir.
1+0 60 245.000 4.083
1+0 61 240.000 3.934
3+1 197 665.000 3.376
442 165 925.000 5.606
5+2 220 1.100.000 5.000
Ortalama 4.516
Sinpas Lagiin Projesi

Agirlikl  olarak dislik kath villa tipinde yerlesim birimlerinden
olusmaktadir. Bahcge paylari, peyzaj alani diger projelere gére daha
elverisli olup doluluk orani yiiksek bir proje olarak bilinmektedir.

4+1 233 1.395.000 5.987
3+1 209 910.000 4.354
4+1 256 990.000 3.867
Ortalama 4,721
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Ege Boyu Projesi
70 m?den 204 m?ye degisen 1+1 ve 4+1 arasinda, stuidyo, dubleks,
bahgeli ya da terasli daire secenekleri bulunan sitede yasam

baslamistir.
" 1+1 66 335.000 5.076
o
1+0 50 200.000 4.000
1+1 55 245.000 4.455
2+1 125 500.000 4.000
Ortalama 4.324

* Remax Center

Tel 0530 522 82 82

Tasinmaz Samandira Fatih Mahallesi'nde yer alan FB tesislerine komsu Evora Park
Evleri'nde yer almaktadir. 3+1 planlidir. Bahge kat daire 120 m? olarak pazarlanmaktadir. 2
yillik bir projede yer almaktadir.

SATILIK | 120[-m2z | 460.000].-TL | 3.83333] .-TL/M?

* Remax Center

Tel 0530 522 82 82

Evora Park projesinde yer alan daire 10. katta konumlanmistir. 1+1 planl durumdadir.

SATILIK | 65[-m2 | 255.000].-TL | 3.923,08] .-TL/M?
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*  Next Gayrimenkul
Tel 0536 772 87 50

Emsal tagsinmaz Sinpas Lagiin'e komsu konumda yer alan Sinpas Kelebekia projesinde yer
almaktadir. Emsal daire 1+1 tiptedir. 5 katli bir blokta 3. katta yer almaktadir. Proje 440
konuttan olusmaktadir. Benzer sosyal donatilsara sahiptir. 47.000 m? arsa Uzerinde 4.000 m?
biyolojik gdlet etrafinda tasarlanmistir.

saTiLik | 72[-mz | 270.000].-TL | 3.750,00] .-TL/M?

*  Remax Promise

Tel 0537 526 68 92

Mahal Ada Sancaktepe projesinde yer alan taginmaz 2+1 planh olup 107 m? olarak
pazarlanmaktadir. Proje otobanin kuzey kisminda Osmangazi Mahallesi'nde yer almaktadir.

SATILIK [ 107]-m2 | 298.000|.-TL |2.785,05| .-TL/M?

Satilik Ticari Emsaller

*  Kentsel Hizmetler

Tel 0507 540 40 44
Ege Boyu projesinde yer alan ticari Gnite 2 bélimden olusmaktadir. 66 m? pazarlanan
alanidir.

SATILIK | e6]l-m2 |  350.000].-TL |5.303,03] .-TL/M?

*  Yiicel Yapi Gayrimenkul
Tel 0530 32391 89
Tasinmaz Akpinar Mahallesi'nde ana cadde Uzerinde yer almaktadir. Proje igerisinde yer

almamaktadir. 2 bélimden olustugu bodrum kat ve zemin katin 55'er m? den olustugu bilgisi
alinmigtir. Yeni bir binada yer almaktadir.

SATILIK | 110[.-mM2 [ 430.000].-TL [3.909,09 .-TL/M?
*  ABM Gayrimenkul
Tel 0507 870 35 16

Tasinmaz Sinpas Kdycegiz ve Sinpas Lagun, Egeboyu projelerine yakin bir konumda yer
almaktadir. 80 m? olarak pazarlanmaktadir. Yeni bir binada yer almaktadir. Proje icerisinde
yer almamaktadir. Apartman tipinde bir binanin zemin katinda konumlanmistir.

saTiLIk | 80o[-mz | 290.000].-TL | 3.625,00] .-TL/M?

29 SNP-1510001 SANCAKTEPE (AYDOS COUNTRY PROJESI).xls



6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Arsa emsalleri degerlendirildijinde 1. arsa emsali ihale usull ile satigtadir. Brit parsel
niteliginde olan tagsinmazin m? birim satis degeri 1.042 TL/m? dir. Diger emsal arsa nitelikli
tasinmazlar 1.500-2500 TL/m? bedellerle satistadir. Yapilasma kosullari, konum ve
yuzdlcima gibi kriterlere gére arsa bedelleri degiskenlik gostermektedir. Yapilan arastirmalar
ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi sonucu s6z konusu
tasinmazin, mevkii konum, parsel buyikluigu dikkate alindiginda arsa birim m? degeri 1.800-
TL olarak takdir edilmistir.

Konut emsalleri degelendirildiginde ayni lokasyonda benzer donatilara sahip projelerde elde
edilen m? degeri 4.300-4.700 TL/m? arasinda degismekte olup ortalama birim m? degeri
olarak 3.506 TL/m? takdir edilmistir. Ticari emsaller ise degerlendirildiginde 1. emsal ege
boyu projesinde yer almakta olup diger 2. ve 3. emsaller projelere yakin merkezi konumlarda
ana cadde uzerinde yer alan yeni binalardan elde edilmistir. Ege boyu projesinde satilik olan
tasinmazin m? birim degeri 5.303 TL olup 2. ve 3. emsaller bu emsale gére daha disuk birim
degerlere sahiptirler. . Proje kapsaminda ortalama ticari birim m? degeri olarak 5.000 TL/m?
takdir edilmistir.

Asagidaki tablolarda konut ve diikkan birim m? hesaplamalarinda 6rnekleme olarak 100 m?
lik birimler alinmistir.

ORAN ARALIGI
COKKOTU | COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU [ORTABUYUK| 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI [ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUGUK -20% - (-11%)
COK Yi COKKUGUK [ -20% uizeri
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

DUZELTME

20%

20%

o DEGERLEME . Sancaktepe
BILGI KONUSU Ihale Usulu Satig Gayrimenkul Hanedan Emlak
TASINMAZ
SATIS FIYATI 34.646.300 2.600.000 46.400.000
SATIS TARIHI -
ZAMAN DUZELTMESI BENZER BENZER BENZER
0% 0% 0%
ALAN 50.100 33.248 1.340 21.000
BIRIM M2 DEGERI 1.042 1.940 2.210
S BENZER KUGUK ORTA KUCUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
0% -20% -10%
IMAR KOSULLARI E=1,65 E=1 E=1,30 E=1
YAPILASMA KOSULLARINA ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
ILISKIN DUZELTME 10% 10% 10%
FONKSIYON KON+TIC.
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN KOTU KOTU ORTA KOTU

10%

PAZARLAMA PAYINA ILISKIN
DUZELTME

-10%

-10%

-10%

TOPLAM DUZELTME
DUZELTILMiS DEGER

20%

0%

0%
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KARSILASTIRMA TABLOSU (KONUT BIiRIMLERI iGiN)

DUZELTME

0%

0%

DEGERLEME
BILGI KONUSU Rings Istanbul | Sinpas Lagiin Ege Boyu
TASINMAZ
SATIS FIYATI 665.000 990.000 200.000
SATIS TARIHI -
" . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 197 256 50
BIRIM M2 DEGERI 3.376 3.867 4.000
foe . BENZER BENZER BENZER
ALANA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT
s . BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON KON+ TiC
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER ORTA KOTU
MANZARAYA ILISKIN o 0 0
DUZELTME 0% 0% 10%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER

0%

PAZARLAMA PAYINA ILISKIN
DUZELTME

-4%

-5%

-5%

TOPLAM DUZELTME
DUZELTILMiS DEGER

-4%

-5%

5%
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REEL

KARSILASTIRMA TABLOSU (TICARI BiRIMLER iGiN)

DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME Viicel Yao:
BILGI KONUSU Ege Boyu Projesif rtimeniul ABM Gayrimenkul
TASINMAZ Y
SATIS FIYATI 350.000 430.000 290.000
SATIS TARIHI -
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 66 110 80
BIRIM M2 DEGERI 5.303 3.909 3.625
S BENZER BENZER BENZER
ALANA iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT
o BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON KON+ TiC.
FONKSIYONA iLiSKIN BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 0% 10% 10%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiSKIN ) . .
DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 10% 10%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN BENZER KOTU KOTU
DUZELTME 0% 20% 20%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN o0 o =
DUZELTME 9% 5% 5%
TOPLAM DUZELTME -9% 35% 35%

TASINMAZIN ARSASININ DEGER TABLOSU

Birim m? Parselin Parselin
2
AdaNo | Parsel No | Alani (m) Degeri_| Degeri (-TL) | Degeri (.-USD)
9006 3 50.100,00 1.800 90.180.000,00 | 30.362.614,05

YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) 90.180.000,00

YUVARLATILMIS DEGER (USD) 30.362.614,05
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REEL

6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklasimi igin kullanilabilecek emsaller arastiriimigtir.
Tasinmazin gevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa birim degerinin,
degerleme konusu parsel igin 1.800 -TL/M? olabilecegi kabul edilmistir.

Bu takdire bagll olarak elde edilen arsa degerinin lzerine, mevcut durumda gergeklesen
fiziksel ingaat maliyetleri ve gelistirme maliyeti eklenmesi ile birlikte toplam degere
ulasiimistir.

INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

A BLOK 750] .-TL/M? |X 8.033,37|M? |= 6.025.028| .-TL
B BLOK 750| .-TL/M? [X 6.171,81|M?2 |4 4.628.858] .-TL
C BLOK 750] .-TL/M? |X 5.369,78|M? |= 4.027.335] .-TL
D BLOK 750 .-TL/M? [X 4.526,36|M? |5 3.394.770| .-TL
E BLOK 750] .-TL/M? |X 4.948,07|M? |= 3.711.053| .-TL
F BLOK 750 .-TL/M? [X 9.209,49|M? |4 6.907.118| .-TL
G BLOK 750] .-TL/M? |X 8.979,52|M? |= 6.734.640] .-TL
H BLOK 750 .-TL/M? [X 5.105,18|M? |4 3.828.885| .-TL
| BLOK 750] .-TL/M? |X 5.361,99|M? |= 4.021.493] .-TL
J BLOK 750 .-TL/M? (X 5.999,94|M? |4 4.499.955] .-TL
K BLOK 750 .-TL/M? (X 6.428,92|M? |4 4.821.690] .-TL
L BLOK 750| .-TL/M? |X 6.454,76|M? |= 4.841.070| .-TL
M BLOK 750| .-TL/M? |X 6.292,26|M? |= 4.719.195] .-TL
N BLOK 750| .-TL/M? |X 3.324,89|M? |= 2.493.668| .-TL
O BLOK 750| .-TL/M? |X 3.147,64|M? |= 2.360.730| .-TL
P BLOK 750] .-TL/M? |X 6.454,74|M? |= 4.841.055] .-TL
R BLOK 750| .-TL/M? [X 3.539,63|M? |5 2.654.723| .-TL
S BLOK 750] .-TL/M? |X 2.918,20|M? |= 2.188.650]| .-TL
T BLOK 750 .-TL/M? (X 4.742,43|M? |5 3.556.823| .-TL
U BLOK 750 .-TL/M? (X 3.147,64|M? |5 2.360.730| .-TL
V BLOK 750| .-TL/M? |X 3.147,64|M? |= 2.360.730| .-TL
Y BLOK 750| .-TL/M? |X 4.349,23|M? |= 3.261.923| .-TL
ZBLOK 750 .-TL/M? (X 2.918,20|M? |4 2.188.650| .-TL
AA BLOK 750 .-TL/M? (X 3.980,66|M? |5 2.985.495| .-TL
AB BLOK 750 .-TL/M? (X 3.501,60|M? |5 2.626.200| .-TL
AC BLOK 750 .-TL/M? (X 3.472,52|M? |5 2.604.390| .-TL
AD BLOK 750 .-TL/M? (X 6.454,76|M? |4 4.841.070] .-TL
AE BLOK 700| .-TL/M? (X 2.471,91|M? |4 1.730.337| .-TL
AF BLOK 590 .-TL/M? (X 15.803,38|M? |= 9.323.994| .-TL
AG BLOK 590 .-TL/M? (X 15.803,38|M? |= 9.323.994| .-TL
9006 ada 3 parsel icin Ongdriilen Toplam insaat Maliyeti = 123.864.248| .-TL
insaat Tamamlanma Orani|= 20%
GERCEKLESMIS INSAAT MALIYETI 5 24772.850 .-TL
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Parsel Gizerinde gelistiriimekte olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida
yer alan nakit akiglari dizenlenmigtir. Parsel Uizerinde insa edilmekte olan projenin yukarida
da anlatildig! Uzere A,B,C,D,E,F,G,H,1,J,K, M\,N,O,P,R, S, T, U, V, Y, Z, AA, AB, AC,
AD, AE, AF, AG bloklarindan olusacagi 6ngérilmektedir.

Projenin Tamami Igin insaat Tamamlanma Orani Hesabi

Projenin tamami igin yapilan ingsaat tamamlanma orani hesabi, projenin tamami igin
ongorilen insaat maliyetinin deger olarak ne kadarinin gergeklesmis oldugu ile
iliskilendirilerek hesaplanmistir. Asagidaki tabloda goéruldigu Uzere gerceklesmis toplam
ingaat maliyetlerinin  Ongériillen toplam insaat maliyetlerine orani projenin geneli igin
tamamlanma orani olarak kabul edilmigtir. Proje tamamlanma orani kabulu i¢in tarafimiza
Sinpas GYO A.S. tarafindan verilen toplam proje ilerleme yizdesi olan yaklagik % 20
seviyesi esas olarak alinmistir. Bu ingsaat seviyesine karsilik gelen insaat maliyeti degeri
24.772.850 TL dir.

123.864.248 .-TL
24.772.850 .-TL

20%
20%

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti
Gergeklesmis ingaat Maliyeti

Maliyet Agisindan insaat Tamamlanma Orani

Projenin Insaat Tamamlanma Orani
GELi$TiRME MALIYETi HESAPLAMALARI

Projenin Tamami i¢in Gelistirme Maliyeti Hesabi

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

Ongoriilen Satis Hasllati (NBD)

365.175.363 .-TL

123.864.248 .-TL
90.180.000 .-TL

(-) Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

(-) Arsa Degeri (Piyasa Degeri Yaklagimi)

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETi = 151.131.115 .-TL
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olarak hesaplanmistir. Toplam 6ngorilen gelistirme maliyeti projenin tamamlanmasi
durumuna olusacak olan bir deger olup projenin insa surecinde bu degerin ne kadarinin
gergeklesmis oldugunu hesaplamanin dogrudan bir ydntemi bulunmamaktadir.

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti ile ilgili yapilacak éngériler, basta insaat tamamlanma orani
olmak Uzere belirli degiskenlere baglidir. Tamamlanma orani diginda yiklenici firmanin
finansal yapisi, tlkenin ve bolgenin sosyo ekonomik yapisi, projenin kar marjlari, projenin
finansal ve yapisal blyuklikleri de gerceklesmis gelistirme maliyetine etki edebilecek faktorler
arasindadir.

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

Daha hassas bir 6ngoru igin iki parametre arasinda olan iliskiyi ifade eden fonksiyona en
yakin sistem ile ingaat Tamamlanma Orani ile Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti arasinda bir
iliski kurulabilir. iki parametre arasindaki iliskiyi tam ifade eden fonksiyon gok degiskenli
bilinmeyen bir fonksiyon olmasina karsin, risk faktériintn etkisi ile 2.dereceden bir fonksiyon
oldugu éngérulmektedir.

Bu durum yeni baslanmis bir projede risk faktori ¢ok fazla iken bitme asamasina yaklasmis
bir projede cok daha az olmasi ile ifade edilebilir.

1
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07 /"

0,6 //

0’5 / /

0:4 / /
e

0 =

0 0,2 0,4 0,6 0,8 1

Ustel Fonksiyon Yontemi (x7(3/2)=y)

Dogrusal Yontem

X=Insaat Tamamlanma Orani ve Y=Gergeklestirmis Gelistirme Maliyeti Orani iken X ve Y
degerleri arasindaki iliski x*(3,5/2,5)=y olarak tanimlanmistir. Buradan hareketle degerleme
konusu projenin gergeklesmis gelistirme maliyeti asagidaki gibi hesaplanmigtir.
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DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proj

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani (x) = 20,00%

Gergeklesmis Geligtirme Maliyeti Orani (y) = 10,51%

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI 151.131.115 .-TL

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani 10,51%

GERGEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI

15.878.003 .-TL

PROJENIN MEVCUT DURUMA ESAS DEGERI

PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI 90.180.000 .-TL
GERCEKLESMIS INSAAT MALIYETI = 24.772.850 .-TL
GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI = 15.878.003 .-TL

MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(TL) = 130.830.000 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) = 44.049.022 .-USD

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

Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 130.830.000,00
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklasimi (Nakit Akisi Yontemi)

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

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

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

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin goéstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
devlet tahvili faiz oranlari baz alinmigtir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL
cinsinden uzerindeki getirilerin adirlikh oranlarini kullaniimigtir. Degerleme tarihi itibari ile 10
yil vadeli devlet tahvilinin net faizi yaklasik %8 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi tlke, bolge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olugturulmustur. 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 yapilmigtir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkuliin piyasada bulunma slresine ve o slre icinde 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.

S0z konusu projenin yapim asamasinda olmasi, tercih edilen bdlgede yer almasi vb.
Ozellikleri ile ortaya cikabilecek her turli (yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de
dikkate alinarak risk primi %2,5 olarak kabul edilmistir.

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

% 8 Risksiz Oran
+ % 2,5 Risk Primi
= %10,5 Iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yapllmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %210,5 olarak kabul
edilmistir
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi parsel Ulzerinde insa edilmekte olan Aydos
Country Projesi kapsaminda yer alan bélimlerin toplam satisa esas alani 101.019 m? olarak
hesaplanmistir. Ruhsatlandiriimis bloklara gére toplam konut ruhsat alani 81.673 m? ; toplam
ticari Unite alani ise 10.163 m? dir. Projenin toplam ingaat alani ise 172.059,90 m? dir.
Projelerde reel satilabilir alanlarin ruhsat alanlarinda belirtiimis olan net alanlardan daha fazla
oldugu 6ngorusinden hareketle net ruhsat alanlarinin (konut-ticaret alanlari) % 10 fazlasi
satilabilir alan olarak kabul edilmistir. Bu kabulle konut satilabilir alani 89.840 m?; ticari birim
satilabilir alani ise 11.179 m? olarak hesaplanmistir. Toplam satilabilir alan olan 101.019 m?
ise toplam ingaat alaninin % 58 ine denk gelmektedir. Bu tip projelerde satilabilir alan-toplam
ingaat alani oraninin % 60 seviyelerinde oldugu bilinmektedir. Bu alanlarin fonksiyon ve
kullanim tiplerine gore dagihmi Nakit Akisi Tablosunda gdsterilmistir.

Tasinmazlar igin yatinm streci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda,
degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule
istinaden konut tirlerinde Unitelerin 1.dénemde % 35" inin , 2.dénemde %35' inin 3.dénemde
ise %30' unun satiglarinin gerceklesecegi, ticari Unitelerde ise varsayilmigtir. 1.dénemde %
10" unun , 2.dénemde %40' Inin 3.dénemde ise %50' sinin satiglarinin gergeklesecegi
varsaylimistir. Net buglinki degere ulasilirken indirgeme orani % 10,5 olarak kabul edilmistir.

Konutlarin satis birim deg@erlerinin 1.donemde ortalama 3.700.-TL/M? ile gerceklesecedi,
izleyen yillarda %15 oraninda artacagi varsayilmistir.

Dukkanlarin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 5.000.-TL/M? ile gerceklesecedi,
izleyen yillarda %15 oraninda artacagi varsayilmistir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongériilemeyen Diger Giderlerin % 0
olacagi varsayilmistir.
Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemisgtir.
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NAKIT AKISI (AYDOS COUNTRY PROJEST )

VATRIM SURECT 36
TOPLAM SATILABLIR KONUT ALANI (m?) 89.840,00
TOPLAM SATILABILIR DUKKAN ALANI (m?) 1117900
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 101.01900
| TOPLAM
1.donem 2.donem 3.donem
NAKIT GIRISLER] |
Satislarin Yillara Dagilm Orani (Konut) 35,00% 35,00% 30,00%
Satilan Briit Alan (Konut) | 31.44 31.44 26952 89,840
Ortalama Birim Satis Fiyat: (Konut) 3700 425 4893
Satis Geliri (Konut) | 116,342,600 13379420 131.882.6M
Satislarin Yillara Dagilm Orani (Diikkan) 35,00% 35,00% 30,00%
Satilan Brit Alan (Diikkan) | 3913 3983 3354 11179
Ortalama Birim Satis Fiyat: (Diikkan) 5000 5750 6613
Satis Geliri (Diikkan) 19.563.250 2497738 217.H1
Sati Gelirleri ( Toplam ) 365,175,363 1L 135.906.050 TL 156.291.958 TL 154059215 TL 446,257,231
\NakitAklm | 135906050 TL 156.291.958 7L 154059215 7L 62572311

CENTDE I (CYN 368.464830T. 3651753631 36193471211

INDIRGEME ORANI
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REEL

Nakit Akisi Yaklagimina Gére Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
6.3.2 - Degeri

Yukarida belirtlen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da
gorilecedi Uzere, elde edilen nakit akimlart 3 farkh indirgeme orani ile indirgenerek,
gelecekteki risklerin, tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha
sonra edinilen tecribeler ve verilerin gézoninde bulundurulmasi sonucunda, projenin
tamamlanmasi halinde net buginkl degeri igin %10,5 indirgeme orani kabul edilmesi uygun
go6rilmas olup, deger olarak da tiim bloklarin toplami sonucunda 365.175.363 TL olarak
takdir edilmigtir.

Bdlgede yapilan incelemelerde, bdlgede insaat yapan kisilerle yapilan goérismelerde hasilat
paylasim oraninin %35 ila %40 civarinda oldugu bilgisine ulasiimistir.

Elde edilen bilgilere istinaden arsa Uzerinde insa edilecek yapilardan elde edilecek hasilat
oraninin % 35 oldugu , bu oran Uzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri oldugu
kabul edilmis gelistiriimis arsa degerinin % 80 inin buginkli arsa degeri oldugu ( boélgede
yapilan projelerde ortalama % 20 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa
degerinin buguinki 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) 365.175.363 -TL

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE ARSANIN DEGERI
Toplam Satis Hasilati 365.175.363 ~TL
Hasilat Payi Orani 35%
Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 127.811.377 ~TL
Gelistirilmis Arsa Degeri (USD) 43.032.685 .-USD
Bugiinkii Arsa Degeri (TL) 102.249.102 ~TL
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HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE PROJENIN MEVCUT DURUMA ESAS
DEGERI

PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI = 102.249.102 .-TL
GERCEKLESMIS INSAAT MALIYETI = 24.772.850 .-TL
GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI 15.878.003 .-TL

MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER (TL) 142.900.000 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) 48.112.858 .-USD

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu 9006 ada 3 parselin en etkin ve verimli kullaniminin, onaylanmis projesine
ve ruhsatina uygun olan projenin yapilmasinin olacagi dustnutlmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

Bugiinkii Toplam Degeri (--TL) 365.175.362,54

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

Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 130.830.000,00

= Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gore;

Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 142.900.000,00

iki deger arasinda farklilik oldugu gériilmektedir. Gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar
icerisinde tahmini rakamlar tzerinden buglinki degere ulasiimaktadir. Ekonomik kosullarin her
an degisebilecegi ihtimali gézoniinde bulundurularak ve maliyet yénteminde ise arsa ve bina
degerlerine ulagilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine
varilmasi nedeni ile sonug bélimine tasinmaz igin maliyet yaklagimi yontemi ile elde edilen
degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.

6.5.1 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul tzerinde kat irtifaki/malkiyeti kurulmamistir. Bu nedenle parsel tzerindeki
yatirnmlar ve arsa de@eri dikkate alinarak deger takdir edilmigtir.

652 - Hasilat Paylagsimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal
e Pay Oranlar

Degerleme konusu tasinmaz igin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat
karsiligi s6zlesmesi tarafimiza ibra edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsiligi
yontemi direk olarak kullanilmamis olup boélgedeki genel verilere dikkate alinarak nakit akisi
yonteminde varsayimsal olarak hasilat paylagimi 6ngdérulmustar.
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6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme galismasi 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 Olmadig:
Hakkinda Goriis

Degerlemesi yapilan 9006 Ada 3 nolu parsel blinyesindeki proje kapsamindaki bloklarin
tamami igin yapi ruhsati alinmis ve projeleri onaylanmistir.

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 Ortakliklari

" Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel
Olup Olmadigi Hakkinda Gorus

6.5.6

Rapora konu taginmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iliskin Goriis
basliklarinda acgiklanan incelemelerde agagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; parsel (izerindeki yapilarun ruhsat ve projelerinin
bulunmasi nedeniyle Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel husus
olmadigi, "Proje" olarak gayrimenkul yatirrm ortakligi portféyiinde bulunmasinda sakinca
bulunmadigi kanaatine variimigtir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca
devredilmesine engel bir husus olmadidi, "Proje" olarak gayrimenkul yatirnm ortaklig
portfdyinde bulunmasinda sakinca bulunmadidi kanaatine variimistir.
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REEL

DEGERLEME
C enkul - Fizibilite - Proje

7 - SONUC

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, ingai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimiz gayrimenkul piyasasi
kosullari dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu projenin

15.12.2015 tarihli toplam degeri igin ;
130.830.000 ~TL
(Yiiz Otuz Milyon Sekiz Yiiz Otuz Bin Tiirk Lirasi)

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
154.379.400 .-TL

kiymet takdir edilmistir.

SANCAKTEPE ILGESI 9006 ADA 6 PARSELDE YER ALAN
AYDOS COUNTRY PROJESI'NIN MEVCUT DURUM DEGERI

TL usD EURO TL

( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
(% 18 )

130.830.000 44.049.022 39.973.724 154.379.400

SANCAKTEPE iLGESi 9006 ADA 6 PARSELDE YER ALAN
AYDOS COUNTRY PROJESI'NIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU DEGERI

TL uUSsD EURO TL
. . . ( KDV DAHIL )
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG )
( % 18 )
365.175.363 122.950.528 111.575.472 430.906.928
1USD = 2,9701 .-TL 15.12.2015 Tarihli TCMB Doviz Alis Kuru)

1EURO= 3,2729 .-TL  15.12.2015 Tarihli TCMB Déviz Alig Kuru)

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

> /:""
@rw i (/z" wr
A. Ozgiin HERGUL Eren KURT
Lisans No: 402487 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.
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