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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHi 02.11.2020
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 03.11.2020
DEGERLEME BITIiS

TARIHI 30.12.2020
RAPOR TARIHi 31.12.2020
RAPOR NO SNP-2010061

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

ISTANBUL ILI BEYKOZ ILGESI ANADOLU HiSARI MAHALLESI, 37 ADA
76 PARSELIN PAZAR DEGER TESPITI

DEGERLEME ADRESI

GOZTEPE MAHALLESI, SALKIM SOGUT SOKAK, 37 ADA 76 PARSEL
BEYKOZ/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Ozan ALDOGAN - Degerleme Uzmani (Lisans No:409553)
Eren KURT-Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORUN KAPSAMI

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

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

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

*  Analizler ve sonuclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin dederlemesi yapilan mulkin yeri ve tliri konusunda daha
Onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, mulka kigisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

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

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

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Sinpas Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.

Sinpas Plaza Barbaros Bulvari Yenidogan Sok. No:36 Darphane Besiktas / ISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikkdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmaz icin SNP-2010061 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Ozan ALDOGAN raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak ve Eren KURT Kkontrol
eden/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 igin sirketimiz tarafindan daha 6nceki tarihlerde hazirlanan
raporlara iligskin bilgilere asagida yer verilmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi SNP-1707017
Rapor Tarihi 02.10.2017
Rapor Konusu 1 ADET ARSA

A. Ozgin HERGUL

Raporu Hazirlayanlar Eren KURT

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 159.340.000
(TL) (KDV Haricg)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

li ISTANBUL

iicesi BEYKOZ

Bucagi

Mahallesi ANADOLU HISARI
Koy

Sokag

Mevkii

Pafta No 16

Ada No 37

Parsel No 76

Alani (m?) 98.966,52

Vasfi BOSTAN

Siniri PLANINDADIR
Tapu Cinsi Ana Gayrimenkul
Sahibi SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI (1/1)
Yevmiye No 11962

Cilt No 40

Sayfa No 3899

Tapu Tarihi : 26.11.2015
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazin takyidat ve milkiyet bilgileri 09.11.2020 tarihinde Cevre ve Sehircilik Bakanhgi

Tapu Kadastro Genel Madurligu Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi Gzerinden alinmis olup
ilgili belge ekte sunulmaktadir.

Beyan:

- YUzolgima Hatalidir. (09/05/2005 tarih, 2457 Yev.) ( Bu beyan tasinmazin yizolgimi
hesaplanirken kadastral bir hata yapildigini belirtmekte olup Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina
iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen
hiikiimler gergeverisinde llgili serhin taginmaza olumsuz etkisi bulunmamaktadir. )

Tapu Midirligi'nden alinan sifahi bilgive gére kadastro bilirkisisi tarafindan hesaplanan fiili
ytizélciimiiniin 93.761,91 m? oldugu bilgisi alinmistir.

Beykoz Sulh Hukuk Mahkemesinde 2015/122 sayili dava devam etmekte olup 25.02.2016 tarihli
bilirkisi raporuna gére tasinmazin yizdélgimi 93.761,91 m? olarak tespit edilmistir.

Ipotek:
- TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O. lehine, 50.000.000,00 EUR bedel ile, Yillik % 10 faizli,
1. derece, F.B.K. sireli, 15-06-2020 tarih ve 4465 yevmiyeli ipotek bulunmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun |11-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar
Tebligi’nin 30. maddesinde “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya dlisiik bedel kargiligi ortaklik
lehine lst hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa
sahibi lehine ortaklik portféyiinde bulunan gayrimenkuller dizerine ipotek veya diger sinirl ayni
haklar tesis edilmesi mdimkiindiir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve
gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina
iliskin olarak ya da yatirimlar icin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar (zerinde ipotek,
rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir.

Sinpas GYO A.S. tarafindan degderleme konusu tasinmazin iizerinde yer alan URKIYE
VAKIFLAR BANKASI T.A.O lehine ipotek kayitlarinin yukarida anilan teblig maddesinde
belirtilen iglemler nedeniyle konulmus oldugunu beyan eden yazili aciklamasi eklerde yer
almaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Degerlemeye konu tasinmaz 26.11.2015 tarih ve 11962 yevmiye ile Sinpas GYO A.S. adina
satis islemi ile tescilenmis olup, son 3 vyl icerisinde milkiyet degisikligi
yapilmamistir.01.03.2016 tarihinde tagsinmazin cins tahsisi degismis olup yapili iken yapisiz hale
gelmesi sebebi ile taginmazin niteligi "KARGIR EV AHIRI OLAN BOSTAN" iken "BOSTAN"
olarak degistirilmigtir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Beykoz Belediyesi imar Miidirliigi'nden 04.11.2020 tarihinde alinan resmi imar durum
belgesine gére 26.09.2009 onayli Beykoz 1/1000 6lgekli Beykoz Bogazici Alani Geri Gériinim
ve Etkilenme Bélgeleri Koruma Amagclh Revizyon Uygulama imar Plani kapsaminda “Genel
Otopark Alani, Askeri Alan ve Yol” lejantli olarak planlanmistir.

S6z konusu alan icin imar planinda Kiltir ve Tabiat Varliklari Koruma Kurulu Bodlge
Mudurligd'ndn 16.01.2008 tarih ve 691 sayili karari ile onaylanan “Gdlbahge Mevkii 21/76
Parsel Peyzaj Projesi gegerlidir." hikmG bulunmaktadir.

Beykoz Belediyesinden alinan sifahi bilgiye gére 1/1000 Olgekli plan galigmalarinin sonuna
gelmek uzere olundugu, yil sonuna kadar askiya ¢ikacagdi bilgisi alinmistir.

istanbul Bliyiiksehir Belediyesinden alinan sifahi bilgiye gére 17.12.2018 Onayl 1/5000 Olgekli
Beykoz lilgesi Bogazigi Alani Gerigérinim ve Etkilenme Bélgesi Koruma Amagcli Revizyon
Nazim imar Plani 2. Etap Plani sinirlar igerisinde kalmaktadir. Plan bilgileri dijital ortamdan
ayrica temin edilmistir.

incelenen onayli 1/5000 Olgekli Nazim imar Planina gére degerleme konusu parselin bir kismi
disik yogunluklu konut alani, Taks: 0.15 Hmaks: 9.50, bir kismi Konut + Ticaret Alani, Taks:
0,25, Yencok: 3 kat, bir kismi park alani, bir kismi egitim tesis alani olarak planda yer
almaktadir.

ISTANBUL BOYOK$€H|R BELEDIYES! g § "
IMAR VE SEHIRCILIK DAIRE BASKANLIGI o H
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Tasinmaz i¢in son G¢ yilhik imar plani degisiklikleri sorgulandiinda yazili imar durumuna gore

1/1000 o6lgekli imar planlarinda herhangi bir degisiklik bulunmamaktadir.
Degerlemeye konu taginmazin 1/5000 Olgekli Nazim imar Planina 17.12.2018 Onayh 1/5000

Olcekli Beykoz llgesi Bogazigi Alani Gerigdérinim ve Etkilenme Bolgesi Koruma Amagli
Revizyon Nazim imar Plani 2. Etap Plani sinirlari igerisinde kalmaktadir.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Degerleme konusu parsel halihazirda bos durumdadir. Tasinmaz igin hazirlanmis herhangi bir
proje, ruhsat bulunmamaktadir.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Goriis

Degerleme konusu parsel halihazirda bos durumda olup Uzerinde herhangi bir yapilasma

bulunmamaktadir.
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2.3.6 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Degerleme konusu parsel halihazirda bos durumdadir. Tasinmaz igin hazirlanmis herhangi bir
proje, ruhsat bulunmamaktadir.

Projeye iliskin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.6 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkh Olabilecegine iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.8 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu taginmaz bos arsadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmaz; istanbul ili, Beykoz ilcesi, 37 ada 76 parsel olup "BOSTAN"
niteliklidir. Tasinmaz tapu kaydina goére 98.966,52 m? yiz o6lgimine sahiptir. Tapu
Midurligi'nden alinan sifahi bilgiye goére kadastro bilirkigisi tarafindan hesaplanan fiili
yuzdlgimanun 93.761,91 m? oldugu bilgisi alinmigtir.

Beykoz Sulh Hukuk Mahkemesinde 2015/122 sayili dava devam etmekte olup 25.02.2016
tarihli bilirkisi raporuna gore tasinmazin yiizélgiimii 93.761,91 m? olarak tespit edilmistir.

3.2 Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemesi yapilan taginmaz, Kiglksu Merkez'de Goksu Caddesi uzerinden Kavacik yoéniune
devam edip sag tarafta bulunan Bent Caddesi'ne girilip diiz devam edildiginde iski Aritma Tesisi'
ne gelmeden sol tarafta yer alir. Parselin guneybatisinda Milli Savunma Bakanlii ANT 4.
isletme Mudirligu, parselin  gineydogusunda Tenis Akademisi bulunmaktadir. Yakin
cevresinde ¢ok sayida yapilasma bulunmamakta olup genellikle orman arazileri, bos araziler
bulunmaktadir. Cevrede bulunan yaplilar ise 1 ila 3 kath mistakil yapilardir.

3.3 - Ulagim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgeye ulasim Bent Yolu Caddesi tGzerinden 6zel
ara¢ ile saglanmaktadir. Yakin cevresinde ¢ok sayida yapilasma bulunmamakta olup
tasinmazin bulundugu bdlgede carpik yapilasma hakimdir. Fatih Sultan Mehmet Koéprisiine
yaklasik 5,5 km., Anadolu Hisarina 2,5 km., Géksu Evlerine yaklasik 1,5 km. mesafededir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

37 Ada 76 Parsel; 98.966,52 m ? yluzolgimlidir. Parsel lzerinde yaklasik 10.000 m2 alanli
dogal bir godlet bulunmaktadir. Parselin gevresi fens tel ile cevrilidir. Yapilan goézlemler
neticesinde parsel Uzerinde eski hisse sahiplerinin gecmis dénemde kullanmis olduklari
yapilarin tamamen yikilmis oldugu ve parsel Uzerinde herhangi bir yapinin bulunmadig
gorualmastir. Parsel amorf seklindedir. Hali hazirda genel olarak diiz bir topografyaya sahiptir.
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Ruhsat Alinmig Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayih imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Tasinmaz bos arsadir.
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[ 4 - DEGERLEME ILE ILGILI ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

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

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

Harita 1 - istanbul'un Konumu

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2020 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.519.267 kisidir.
istanbul'un 14' Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak tizere toplam 39 ilgesi vardir.
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4.1.2 - Beykoz ilgesi

iice, 45 mahalleden olugmaktadir. Biiyiiksehir yasasi ile kdyden mahalleye déniistiriilen
yerlesimlerin nifuslari digiktir. EImali Mahallesi orman igine sonradan yerlesilerek olusmus
kdy niteliginde olup, Karadeniz kdyleri 6zelligini tasir.

Deniz seviyesinden baslayarak 270 metreye kadar ylkselen Beykoz'un engebeli arazisini Riva,
Kiigiiksu ve Géksu dereleri pargalamistir. iige ve yakin gevresinde Akdeniz iklimi ile Tirkiye'de
Karadeniz iklimi nin karisimi olan “Gegis Tipi Iklim” etkilidir. Yazlar, Akdeniz kadar sicak
olmamakla birlikte Karadeniz kadar yagish degildir. Beykoz ve c¢evresi basta kestane, mese,
gurgen, thlamur, kayin, kizilagac ve findik agaclarindan olusan dogal orman ortisuyle kaplidir.

Harita 2 - Beykoz Konumu

Beykoz, istanbul'un bir ilgesidir. Catalca-Kocaeli bélimiiniin Kocaeli Yarimadasi batisinda yer
almakta olup; batidan istanbul Bogazi, dogudan Sile ilgesi, kuzeyden Karadeniz ve giineyden de
Cekmekdy, Uskiidar ve Umraniye ilgeleri ile cevrelenmistir. Cumhuriyetin ilk yillarindan itibaren
yapilan sanayi agirlikh ¢alismalarin etkisiyle fabrikalarin gogalmasi sonucu genelde isgi kesimin
tercih ettigi yerlesim yeri olan Beykoz, son yillarda Ust gelir seviyesi kesimden de talep
gbérmektedir.

Beykoz nifusu 2020 yili ADNK verilerine gore 248.600 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 gostergelerde gdézlenen olumlu
gelisme, dugen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve dislUk gayrimenkul fiyatlar ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goérulmustur. 2005 yilinda gindeme gelen mortgage uygulamasi,
distk konut kredileri, dovizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektorinin, 6zellikle
de konut sektériiniin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu sektor yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulagsan sektdr, Mayis ayi ortalarinda baglayan faiz
oranlarindaki artis, dévizlerin ylkselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olusmasindan dolayr disis yoninde egilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldigi piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok ytkselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dismustdr.

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 yapilasma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis veris merkezi, kompleksler, vb )
egilim goériimektedir.

2008 yilinda, kuresel baglamda suren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektérinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaglama goruldiga gézlemlenmigtir.
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2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kot bir dénemden gegmis olsa da bu dénem
icerisinde o6zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirnmcilarin Tlrkiye'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 diinyayl etkileyen ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gériimektedir.

2012 yihnda global olarak diinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini strdirecegi, bu
etkilere bagh olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettegi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandig gortlmuastur.

2013 yilinda yasanan Kentsel Dénugim Yasasi (Afet Riski Altindaki Alanlarin DOndsturdlmesi
Hakkinda Kanun) kapsaminda insaatlarin baglamasi, yabancilara milk satisinda kolayliklar
getiren Mitekabiliyet Yasasinin onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina
dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulusu Fitch Rating, Turkiye’nin kredi notunu kisa bir
sire 6nce ylkseltmesi gibi nedenlerle piyasada bir hareketlilik baglamis ve alim satim islemleri
hizlanmistir. 2013 yilinin ilk geyreginde konut kredisi faiz oranlarina da bagli olarak alim satim
islemlerinde hareketliligin devam ettigi gézlemlenmistir. Ancak, 2013 Gn ikinci geyreginin sonuna
dogru gerek Ulke ekonomisinde gerekse global olarak dinyay! etkileyen ekonomik kosullara
bagll olarak konut kredisi faiz oranlarindaki artiglarin oldugu, Gezi olaylarindan sonra
piyasalarda yasanan dalgalanmalarin gayrimenkul alim satimlarina yansidigi gértlmastar.

2013 yil sonuna dogru aciklanan Insaatta biiylime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yilin ilk ¢geyredini yizde 2.9 blylimeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci geyrekte ise 4.4
biylime kaydetmistir. ingaat sektériindeki blyiime ise yilin ilk geyredinde yiizde 5.9 olarak
gergeklesirken, 2'nci ¢eyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektordeki 3'nci geyrek
blyime rakami ise 8.7 olarak agiklanmistir.

2014 yilinda yerel ve cumhurbaskanligi segimlerine kadar duragan bir hal seyreden konut
sektdér secim sonrasinda hareketlenmis olmasina kargin, 2014 wyilinin son c¢eyreginde
Ortadogu'da yasanan teror eylemlerinin artmasi ve Ulkenin gliney sinirinda yasanan sorunlar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi goérulmastar.

Ozellikle 2015 ve 2016 yilinin Mart ayinda yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim ve
Haziran ayinda yapilan genel secimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan tlke para birimleri
karsisinda deger kazanmasi, Ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gorilmustir. Konut
fiyatlarindaki degisimler icin Ozellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini
gOstermistir. Yine 2017 yilinin geneline bakildiginda genel seyrin 2016 yili ile paralel olarak
gittigi g6zlemlenmistir. 2018 yilinin ilk ve ikinci geyredinde yasanan kuresel ekonomideki hizli
degisim ve gectigimiz gunlerde yapilan genel segimlerin 6ncesinde dolarin gelismekte olan tlke
para birimleri karsisinda deger kazanmasi, Ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi
goralmastdr.

Degerlemesi yapilan tasinmazlarin bulundugu bélgede karisik bir gelisim goértilmekte olup
bélgenin liks konut projeleri bazinda konut alani olarak gelisim gosterdigi gézlemlenmisgtir.
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 liiks konutlarin bulundugu bir bélgedir.
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Gayrimenkul Sektori:

2013 yilindan bugiine insaat sektoriiniin ekonomik blayiime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yilinin ikinci geyreginde yasanan dislisin disinda sektorin istikrarli bir gelisim icinde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektérin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve dovizin buna bagl olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektdrel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Tirkiye ekonomisi ylizde 6 biyime
oranina ulasmistir. Ekonomik blyimeyle birlikte ingaat sektériiniin biyume performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim ¢eyreklerinde insaat sektdri ekonomik biylimenin
Uzerinde bir buyimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki ceyreginde sektériin bliyimesi ise yine yluzde
5,6 ve yluzde 5,5'e ulasmistir. Sektor, 3. ¢eyrek sonuglarina gore yizde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buyume oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi buylimesinin de 6niine gegen insaat
sektorl, ayni ddénemde yatirimlarini da ylizde 12 diizeyinde arttirmistir.

2016 ve 2017’de gergeklesen olumlu tabloya ragmen sektérin, 2018 yili beklentileri daha
temkinli olmustur. Ozellikle son iki yilda konut lretimi ve konut satislarl sektériin biiyimesine
yol agmistir. Ozellikle (ist gelir diizeyine hitap eden projelerde stok erime hizinin yavaglamasi,
sektérin bu segmentte doygunluk noktasina yaklagsmasina neden olmustur. Arz talep
dengesizliginin 2018’de siirmesi durumunda sektériin 2016 ve 2017’°de ulastigi blyime ivmesini
kaybetmesi 6ngérilmektedir.

2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, inga maliyerlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaslamasina neden olmustur. 2019 yilinda alinan ekonomik kararlara
da bagh olarak Eylil ayi igerisinde kamu bankalarinin konut kredisi ve diger kredilerdeki faiz
oranlarinda dislis yoninde yaptiklari degisiklikler gayrimenkul sektériininde alim/satimlarda
hareketliligin artmasini saglamistir.

2020 yihna gelindiginde yasanan kiresel salgin sebebi ile tim sektdrler gibi gayrimenkul
sektorl de olumsuz etkilenmistir. Salgin sonrasinda olusacak yeni kosullara bagl olarak kisa ve
orta vadede hizli toparlanmalarin yasanabilecedi distnulmektedir.

02.06.2020 tarihinden itibaren Kamu bankalari 6nculiginde Covid-19 koranavirls etkilerine
karsl, normallesme slrecine gegis ve sosyal hayatin canlanmasi igin agiklanan kredi destek
paketi kapsaminda konut kredisi faiz oranlarinda meydana gelen disls ve uzun vadeli 6deme
imkanlari 6zellikle konut satis rakamlarinda ve talebin artmasina neden olmustur.

Eylll ay1 bagindan itibaren gegen 3 ay boyunca kredi destek paketi gercevesinde yapilmis olan
kampanyalarin kademeli olarak sona ermesi, buna bagli olarak kamu ve 6zel bankalarinin
gerek konut kredi faiz oranlarinda gerekse diger kredilerin faiz oranlarinda yukari ydnde
degisiklik yapmalari, doviz kurlarinda meydana gelen degisiklikler tim sektdrleri etkiledigi gibi
gayrimenkul sektériini de etkilemistir.

Mevcut piyasa kosullari nedeniyle 6zellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek degisikliklere,
salginin seyrine bagh olarak yilin kalan zamaninda bu degisikliklere orantili olarak gayrimenkul
sektoriinde de degisiklikler olabilecegi 6ngorilmektedir.

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Beykoz Belediyesi, Sinpas Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler
sonucu olusmustur.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

44.1
*

*

442

SNP-2010061 BEYKOZ (ARSA)

- Olumlu Faktorler

Gelisen bir bolgede yer almaktadir.

Ulasilabilirligi iyi durumdadir. Cevre yollarina yakin mesafede konumludur.

imarli yola cephelidir.

Fatih Sultan Mehmet Képrisu ve baglanti yollarina yakin konumdadir.

Pandemi nedeni ile arsalara ve villa projelerine talep olaganustu artis géstermistir.

- Olumsuz Faktorler

Askeri alana cepheli konumdadir.

Belirli alici kitlesine hitap etmektedir.

22



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

5 - DEGERLEME YONTEMLERI

SNP-2010061 BEYKOZ (ARSA)

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu 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 olugsmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuliuin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni ingsa 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 Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtink
degderi belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; go6tiru bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buginki degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.

23



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu tasinmaza iligskin yapilmis olan dederleme ¢alismasinda;
- Pazar Yaklagimi Yéntemi ve

- Gelir indirgeme Yaklasimi Yéntemi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

bad) cd
jpadl

Guzelcel

HISAR EVLERI

GOKSU EVLERI

DEGERLEMEYE KONU

TASINMAZIN KONUMU

N \Molla Glrani Viya
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Villa Emsalleri

1 Yasmin Gayrimenkul
Tel 0532 408 48 65

Konu tasinmaza yakin konumda yer almakta olan Hisar Evleri sitesinde, 4 kath, 2+2 villa 310
m?Zden ve 2.550.000.-TL bedel ile satiliktir. Taginmazin uzak bogaz manzarasi mevcuttur.

SATILIK 310 .-Mm2 2.550.000 .-TL 8.226 .-TL/M?

2  Erdil Emlak
Tel 053277329 16

Konu tasinmaza yakin konumda yer almakta olan Hisar Evleri sitesinde, 4 katl, 6+2 villa 450
m?'den ve 4.500.000.-TL bedel ile satiliktir. Tasinmazin uzak bogaz manzarasi mevcuttur.

SATILIK 450 .-Mm? 4.500.000 .-TL 10.000 .-TL/M?

3 Pekan Gayrimenkul
Tel 0532 352 45 90

Konu taginmaza yakin konumda yer almakta olan Goksu Evleri sitesinde, 3 katli, 4+2 villa 310
m?den ve 3.000.000.-TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 310 .-M? 3.000.000 .-TL 9.677 .-TL/M?

4  Acarkent Marka Villa Gayrimenkul
Tel 0532710 44 39

Konu taginmaza yakin konumda yer almakta olan Goksu Evleri sitesinde, 4 katli, 5+2 villa 450
m?Zden ve 4.000.000.-TL bedel ile satiliktir. Taginmazin uzak bogaz manzarasi mevcuttur.

SATILIK 450 .-M? 4.000.000 .-TL 8.889 .-TL/M?

5 Afife Elbirlik Gayrimenkul
Tel 0545 231 22 05

Konu taginmaza yakin konumda yer almakta olan Goksu Evleri sitesinde, 3 katl, 5+2 villa 380
m?den ve 3.650.000.-TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 380 .-M2 3.650.000 .-TL 9.605 .-TL/M?

6 lIdealistA Gayrimenkul
Tel 0537 304 54 57

Konu tagsinmaza yakin konumda yer almakta olan Goksu Evleri sitesinde, 3 katl, 3+2 villa 210
m?'den ve 2.350.000.-TL bedel ile satiliktir.

SATILIK | 210 M 2.350.000 -TL | 11.190 -TLM® |
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1 Remax Aragonit

Tel 05312865211

Kavacik Has Plazanin zemin katinda yer almakta olan 110 m? diikkan 1.200.000.-TL bedel ile

satiliktir.

SATILIK 110 .-Mm? 1.200.000 .-TL 10.909 .-TL/M?

2 Canev Gayrimenkul
Tel 0533509 50 53

Kavacik merkezde yer almakta olan, mevcut durumda market kiracili, aylik kira getirisi 40.000.-
TL olan 480 m? diikkan 10.000.000.-TL bedel ile satiliktir.

SATILIK 480 -M? | 10.000.000 -TL | 20.833 .-TL/M?
3 Sahibi
Tel 0533 363 58 70

Kavacik merkezde ara sokak Uzerinde, yaklasik 15 yillik binanin zemin katinda yer almakta olan
dikkan bélimi 190 m?'den ve 1.500.000.-TL'den pazarlanmaktadir.

SATILIK 190 .-M2 1.500.000 .-TL 7.895 -TL/M?

4 DHG Gayrimenkul
Tel 0 053 593 34 92

Kavacik merkezde ara sokak Uzerinde, yaklasik 15 yillik binanin zemin katinda yer almakta olan
dikkan bélimi 120 m?'den ve 980.000.-TL'den pazarlanmaktadir.

SATILIK 120 .-Mm? 980.000 .-TL 8.167 .-TL/M?

5 Bir Gayrimenkul
Tel 0532517 67 40

Kavacik merkezde ara sokak Uzerinde, yaklagik 15 yillik binanin zemin katinda yer almakta olan
asma katl dikkan 420 m#den ve 4.000.000.-TL'den pazarlanmaktadir.

SATILIK 420 .-Mm? 4.000.000 .-TL 9.524 -TL/M?
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Arsa Emsalleri

1 Oniks Gayrimenkul
Tel 0546 7422112
Tasinmaz degerleme konusu tasinmaza ¢ok yakin bir konumda yer alan 586 ada 1118 parsel

imarsiz alanda yer almakta olup, 582 m? yizdlgiimiine sahiptir. Tasinmaz 3.000.000.-TL'den
pazarlanmaktadir.

SATILIK 582 -M? 3.000.000 .-TL 5.155 .-TL/M?
2 Sahibi
Tel 0533 654 10 69

Tasinmaz degerleme konusu tasinmaza ¢ok yakin bir konumda yer alan 37 ada 64 parsel
icerisinde yer alan 220 m? yuzolguimli hissedir. Parsel 43.823 m? alanlidir. Tasinmaz 500.000.-
TL'den pazarlanmaktadir.

SATILIK 220 -M? 500.000 .-TL 2.273 .-TL/IM?

3 Acarkent Realty West
Tel 053451008 74
Tasinmaz degerleme konusu tasinmaza ¢ok yakin bir konumda yer alan 542 ada 251 parsel

icerisinde yer alan 550 m? yuzolguimlU hissedir. Parsel 23.134 m? alanlidir. Tasinmaz 975.000.-
TL'den pazarlanmaktadir.

SATILIK 550 .-M? 975.000 .-TL 1.773 .-TL/IM?

4 Has ingaat
Tel 0535 396 95 05
Tasinmaz degerleme konusu tasinmaza ¢ok yakin bir konumda yer alan 542 ada 241 parsel

icerisinde yer alan 815 m? yuzolcimlu hissedir. Parsel 65.022 m? alanhdir. Taginmaz 2.900.000.-
TL'den pazarlanmaktadir.

SATILIK 815 .-M? 2.900.000 .-TL 3.558 .-TL/M?
5 Sahibi
Tel 0532 465 35 46

Tasinmaz degerleme konusu tasinmaza ¢ok yakin bir konumda yer alan 54 ada 82 parsel
icerisinde yer alan 230 m? yUzdlgimld hissedir. Parsel 3.055 m? alanlidir. Taginmaz 805.000.-
TL'den pazarlanmaktadir.

SATILIK 230 .-M2 805.000 .-TL 3.500 .-TL/M?
6 Sahibi
Tel 0 555 845 22 36

Tasinmaz degerleme konusu tasinmaza ¢ok yakin bir konumda yer alan 1250 ada 177 parsel
imarsiz alanda yer almakta olup, 4.701 m? yiuzdlgiimuine sahiptir. Tagsinmaz 11.000.000.-TL'den
pazarlanmaktadir.

SATILIK | 4701 -M? | 11.000.000 ™ 1 2240 LM |
SNP-2010061 BEYKOZ (ARSA) g
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede genellikle disik yogunluklu ve kiguk o6lgekl
imar parsellerinin bulundugu, ancak genel olarak parselin uygulama gérmemis ve plansiz
alanda kaldigi tespit edilmistir. Arsa birim m? degerlerinin konum, buyuklik, imar kosullari,
milkiyet durumu gibi faktorlere bagh olarak 1.250- 3.750 TL/m? arahdinda yer aldiklari
gorulmustar.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin kargilastiriimasi sonucu séz
konusu taginmaza birebir emsal bulunamamigs olup bdlgedeki satilik ve satilmis emsallerden ve
6ngoriinim bodlgesinde yer alan imara kapali parsellerden yola c¢ikilarak deger kanaatinde
bulunulmustur. S6z konusu parselin, mevkii, konumu, imar planindaki fonksiyonu, parsel
blylkligl, parselin imara acilabilecedi, ilgili kurumlardan olumlu goérigler alinmis olmasi
nedenleri ile sahip oldugu potansiyeller de géz éniinde bulundurulmus, givenli tarafta kalinarak
parselin birim m? degeri olarak 1.840-TL/m? olarak takdir edilmistir.

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin ozelliklerine bagh olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun o6ncelikli
amaci  degerleme sirasinda bodlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kicuk” olarak belirtimigken (-) dizeltme, "kotu/buyuk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara gore 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 buyik ise alana iliskin yapilacak duzeltme (+) yonde olmaktadir.
Dizeltme orani 6ngorulirken de yine alan oOzellikleri karsilastinimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tiim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTAKUGCUK| -10% - (-1%)
iyi KUCUK -20% - (-11%)
COK IYi COK KUCUK -20% uzeri

SNP-2010061 BEYKOZ (ARSA)
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA-TL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL 2 EMSAL 7 EMSAL 6
TASINMAZ
SATIS FIYATI 500.000 2.900.000 11.000.000
SATIS TARIHI
ZAMAN DUZELTMESI BENZER BENZER BENZER
0% 0% 0%
ALAN 93.761,91 m? 220 815 4.701
BIRIM M2 DEGERI 2.273 3.558 2.340
S OK KUCUK OK KUGCUK OK KUCUK

ALANA iLiSKIN DUZELTME ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢

-35% -35% -30%
IMAR KOSULLARI Taks: 0,25 Yok Yok Yok
YAPILASMA KOSULLARINA hmax: 9,50 BENZER BENZER BENZER
iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
FONKSIYON Ticaret+Konut imarsiz imarsiz imarsiz
FONKSIYONA ILISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 5% 5% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN Tek Miilkiyet ORTA KOTU ORTA KOTU BENZER
DUZELTME 10% 10% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN oo oo oo
DOZELTME 10% 10% 10%
TOPLAM DUZELTME -30% -30% -40%
D D R 840 60 09 410

TASINMAZIN PAZAR YAKLASIMI YONTEMINE GORE DEGERI(.-TL)
Birim m? Parselin Parselin
Ada No | Parsel No | Alani (m?)* Degeri Degeri (-TL) Yuvarlatilmis
9 gert (. Degeri (.-TL)
37 76 93.761,91 1.840 172.521.914,40] 172.522.000,00

Tapu kaydinda tasinmazin alani 98.966,12 m2 iken Beykoz Sulh Hukuk Mahkemesinde
2015/122 sayili dava devam etmekte olup 25.02.2016 tarihli bilirkisi raporuna gdre tasinmazin
yuzolgimi 93.761,91 m? olarak tespit edilmistir. Plan Uzerinde yapilan hesaplamalarda da
tasinmazin alani yaklagik olarak 93.761,91 m? dir. Bu kapsamda deger ve gelistirme hesaplari
bilirkisi raporundaki alan dikkate alinarak takdir edilmigtir.
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DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-5
TASINMAZ
SATIS FiYATI 1.200.000 10.000.000 4.000.000
SATIS TARIHI
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 110 480 420
BIRIM M? DEGERI 10.909 20.833 9.524
L . BENZER COK BUYUK COK BUYUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
0% 30% 30%
KAT Zemin Zemin Zemin
o . BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON Dikkan Dikkan Diikkan Dikkan
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA ORTAlYI ORTA iYI ORTAIYI
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME -10% -10% -5%
KONUM ORTA IYi ORTA iYi ORTA IYi
KONUMA iLiSKIN DUZELTME -10% -10% -10%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN ORTAIYI ORTA IYi ORTA IYi
DUZELTME 5% 5% 5%
PAZARLAMA PAYINA ILiSKIN 0 0 o
DUZELTME 10% 10% 10%
TOPLAM DUZELTME -35% -5% 0%
» » = 00 09 0 790 0 /l
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (KONUT BIiRIMLERI iGiN)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-3 E-4
TASINMAZ
SATIS FIYATI 2.550.000 3.000.000 4.000.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 200 310 310 450
BIRIM M? DEGERI 8.226 9.677 8.889
R, ORTABUYUK | ORTABUYUK BUYUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
10% 10% 20%
KAT
o . BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
MANZARAVYA iLiISKIN DUZELTME 10% 10% 10%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN ORTAlYI ORTA IYI ORTAlYI
DUZELTME -5% -5% -5%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN 0 0 0
DUZELTME -10% -10% -10%
TOPLAM DUZELTME 5% 5% 15%
D D R 9.670 8.6 0.16 0

Degerleme konusu tasinmazin bulundudu bodlgedeki arsa birim m? de@erlerinin konum,
blyuklik-imar kosullari-milkiyet durumu gibi faktérlere bagh olarak 1.250- 3.750 TL/m?
araliginda yer aldiklari gérulmustir. Bolgede yer alan konut birim m? degerlerinin 7.500.-TL ile
11.000.-TL arahdinda degistigi, dikkan birim m? degerlerinin ise, 9.500 - 20.000 TL/m?
araliginda oldugu gézlemlenmistir.

Yakin cevreden segilen emsallerden konum ve imar hakki olarak en yakin olan ¢ adedi
segilerek karsilastirma tablosu hazirlanmistir.
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- Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Degerlemesi yapilan taginmaz icin onaylanmis ruhsat ve projenin de olmamasi nedeniyle
degerlemede Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi kullanilmamistir.

- Gelir indirgeme Yaklagimina Gére Potansiyel Deger Analizi (Nakit Akisi Yéntemi)

Degerleme konusu parsel i¢cin Beykoz Belediyesi'nden alinan imar durumu ve sifahi alinan
bilgiye gore hesaplamalar onayl 1/5000 6lgekli plan dikkate alinarak yapiimistir.

Tapu kaydinda tasinmazin alani 98.966,12 m2 iken Beykoz Sulh Hukuk Mahkemesinde
2015/122 sayih dava devam etmekte olup 25.02.2016 tarihli bilirkisi raporuna gére tasinmazin
yuzolcimi 93.761,91 mz2 olarak tespit edilmistir. Plan Uzerinde yapilan hesaplamalarda da
tasinmazin alani yaklasik olarak 93.761,91 m2 dir. Bu kapsamda deger ve gelistirme hesaplari
bilirkisi raporundaki alan dikkate alinarak takdir edilmistir.

1/5000 olcekli planda parselin bir kismi dugtk yogunluklu konut alani, Taks: 0.15 Hmaks: 9.50,
bir kismi Konut + Ticaret Alani, Taks: 0,25, Yencok: 3 kat, bir kismi park alani, bir kismi egitim
tesis alani olarak planda yer almaktadir. Yapilan sorgulama ve Plan notlari dikkate alinarak
uygulamanin brit parsel alani tzerinden yapilacag bilgisi alinmistir. Plan tzerinden yapilan
yaklasik olgumler neticesinde Konut lejantinda kalan emsale esas kisim yaklasik 66.155,78 m?
alan Uzerinden satilabilir konut alaninin 37.212 m2 olacag , ticaret + konut lejantina kalan
emsale esas 27.605,41 m2 alan Uzerinden satilabilir alani 25.880 m2 yaklasik olarak
hesaplanmistir. Yapilacak projede zemin katlarin ticari fonksiyonlu olacagi Ust katlarin konut
fonksiyonlu olacagi kabul edilmistir. Bu kapsamda yaklasik 56.191 m2lik kismi konut satilabilir
alani, yaklasik 6.901 m?lik kismi ticaret satilabilir alan olarak toplamda 63.092 m2 satilabilir
alan olacagi hesaplanmistir. Alanlara iligkin tablo asagidaki gibidir.

ADA | PARSEL | FONKSIYON ALAN Tﬁi?_ EMSAL INSAAT ALANI (I)L:X’\i TOPLAMASLQLILABILIR
37 76 : KONUT 66.155,78 m* 0,15*3 29.770,10 m? 1,25 37.212,63 m?
TIC+KONUT | 27.605,41 m? 0,25*3 20.704,06 m? 1,25 25.880,07 m?
TOPLAM 93.761,19 m? 50.474,16 m? 63.092,70 m?
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iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(tlke riski), spesifik endistri 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 géz
6nlne alinmasi i¢in bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirhikli oranlarini kullaniimistir. Dederleme tarihi itibari ile yaklagik 10 yil
vadeli sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik %13,50 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi tlke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye donme 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 slresine ve o slre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghidir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

Gayrimenkulun arsa nitelikli olmasi ayrica, iyi bir lokasyonda bulunmasi gayrimenkul piyasasi
icin avantaj olarak kabul edilebilir. Bu tarzda bir arsaya yatirim yapabilecek yatirimci sayisinin
az olmasina ragmen, bdlgede bu blyuklikte bos arsa olmamasi yatirrmci ilgisini arttirabilecek
bir 6zelliktir. Gayrimenkuliin uzun vadede satilabilirlik 6zelligi oldugu dusindlmektedir. Bu
kapsamda taginmazin henlz imarsiz olmasi nedeni ile gayrimenkullin projeye dénusturilmesi
sirasinda ortaya c¢ikabilecek her tirli (yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) risklerde dikkate
alinarak risk primi %4,00 olarak kabul edilmigtir.

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

% 13,50 Risksiz Oran
+ % 4,00 Risk Primi
= %17,50 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktérlere goére ayarlama
yaplilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %17,50 olarak kabul
edilmistir
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Projenin 48 ay icerisinde tamamlanacagi varsayllmis ve her dénem 1 takvim yili olarak kabul
edilmigtir.

1/5000 olcekli plan ve tarafimiza gdnderilen satilabilir konut ve ticaret alanlari tizerinden Villa ve
dukkan projesi gelistirelecedi 6ngérulmustir. Buna gore toplam konut alani 56.191 m2, diikkan
alani 6.901 m? olarak 6n goérilmusgtir.

Bdlgede yapilan arastirmalar sonucu villa birimlerinin ilk yil satig birim m2 degeri ortalama 9.670.-
TL olarak 6ngorilmis gelecek ddonemlerde %20 oraninda artis gosterecedi kabul edilmistir.
Dukkan Unitelerinde ilk yil satig birim m2 degerinin 12.100.-TL olacadi gelecek dénemlerde %20
oraninda artis gosterecegi kabul edilmistir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongérillemeyen Diger Giderlerin % 0 olacagdi

varsaylmistir.

Proje ile ilgili butin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandigi varsayilimistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullanilimistir
Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil

edilmemisgtir.

* indirgeme orani %17,50 olarak kabul edilmigtir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongérillemeyen Diger Giderlerin % 0 olacagdi

varsaylmistir.

Proje ile ilgili butin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandigi varsayiimistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullanilimigtir
Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil

edilmemisgtir.

NAKIT AKISI

YATIRIM SURECT

48

PARSEL ALANI (m?)

93.761,19 m?

SATILABILIR KONUT ALANI (m?)

56.191,00 m?

SATILABILIR DUKKAN/ISYERI ALANI (m?)

6.901,00 m?

TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?)

63.092,00 m?

TOPLAM

1.dénem

2.donem

3.donem

4.donem

NAKIT GIRISLERI

Satislarm Yillara Dagiim Oram (Konut)

20,00%

30,00%

25,00%

25,00%

100%

Satian Briit Alan (Konut)

11.238,20 m?

16.857,30 m?

14.047,75 m?

14.047,75 m?

56.191,00|

Ortalama Birim Satis Fyati (Konut)

9.670,00 TL/m?

11.604,00 TL/m?

13.924,80 TL/m?

16.709,76 TL/m?

Artis Oram

20,00%

20,00%

20,00%

Satis Geliri (Konut)

108.673.394 TL

195.612.109 TL

195.612.109 TL

234.734.531 TL

734.632.143,44

Satislarm Yillara Dagilim Orani (Diikkan)

30,00%

20,00%

35,00%

15,00%

100%)

Satilan Briit Alan (Diikkan)

2.070,30 m?

1.380,20 m?

2.415,35 m?

1.035,15 m?|

6.901,00

Ortalama Birim Satis Fyati (Diikkan)

12.100,00 TL/m?

14.520,00 TL/m?

17.424,00 TL/m?

20.908,80 TL/m?

Artis Oram

20,00%

20,00%

20,00%

Satis Geliri (Diikkan)

25.050.630 TL

20.040.504 TL

42.085.058 TL

21.643.744 TL

108.819.936,72|

Satis Gelirleri ( Diikkan)

133.724.024 TL

215.652.613 TL

237.697.168 TL

256.378.275 TL

843.452.080 TL

Nakit Akim

133.724.024 TL

215.652.613 TL

237.697.168 TL

256.378.275 TL

843.452.080 TL

Net Bugiinkii Deger (NPV)

563.187.297 TL

551.033.814 TL

539.286.980 TL

INDIRGEME ORANI

16,50%

17,50%

18,50%
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Nakit Akisi Yaklagimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
6.3.2 - Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gérilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tagsinmazlarin degerine olan etkisinin gdézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra, edinilen
tecriibeler ve verilerin gézoéninde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halinde
net buglnki degeri igin %17,50 indirgeme orani kabul edilmesi uygun gértlmus olup, deger
olarak da tim parsellerin toplami sonucunda 551.033.814- TL olarak takdir edilmistir.
Tasinmazlarin bulundugu ilgede yukarida &rnekleri verildigi Uzere ve yine bdlgede yapilan
incelemelerde, bdlgede insaat yapan kisilerle yapilan gériismelerde kat karisihdi oranini % 40
ila %60 civarinda bu duruma istinaden hasilat paylasim oraninin %30 ila %50 civarinda oldugu
bilgisine ulasiimistir.

Elde edilen bilgilere istinaden parseller Gzerinde insa edilecek yapilardan elde edilecek hasilat
oraninin % 45 oldugu , bu oran lzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri oldugu
kabul edilmis gelistirimis arsa degerinin % 85 inin bugiinkii arsa degeri oldugu ( bdlgede
yapilan projelerde ortalama % 15 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa degerinin
bugtinkl arsa degerinin % 15 kar edilmis degeri oldugu tesbit ve kabul edilmistir) ve bu kabule
istinaden elde edilen veriler asagidaki tablolarda gosterilmigtir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

Bugiinkii Toplam Degeri (TL) e

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE DEGERI

Toplam Satis Hasilati 551.033.814  .-TL
Hasilat Pay1 Orani 45%

Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 247.965.217  .-TL
Bugiinkii Arsa Degeri (TL) 210.770.434  .-TL
Toplam Arsa Alani 93.761,19 M2
Bugiinkii Ortalama Arsa Birim Degeri (TL) 2.248 ~TL

GELIR iINDIRGEME YAKLASIMI YONTEMINE GORE DEGER TABLOSU

. ) . _—
Ada No Parsel No Alani (m?) er:n m Parselin Degeri Ta§|nmaZJn .Yuvarlatllml§
Degeri (-TL) Degeri (.-TL)
76 93.761,19 m? | 2.248 TL/ m? 210.770.434 TL 210.770.000 TL
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6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

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

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

» Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

37 ADA 76 PARSELIN DEGERI 172.522.000 TL

= Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

37 ADA 76 PARSELIN DEGERI 210.770.000 TL

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlasgtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, o6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6nitinde bulundurmasi gerekli goérilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile gtvenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi
veya yontemi gerekli gorulip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklasim dabhilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z
konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkh degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekceleri belirtiimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima slrecinin degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda
actklanmasi gerekli gérulmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya ydntemler uygulanip birbirinden
oldukca uzak sonuclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlagilabilmesine ydnelik birtakim prosedurler yiritmesi gerekli
gorulmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklagimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hukimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gérilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullanilmigtir. iki
yontem ile bulunan degerlerin birbirinden farkh oldugu gorilmektedir. Gelir indirgeme
yaklasiminda alinan ruhsatlar g6z éniinde bulundurulmustur. Ayrica Gelir yonteminde belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden buginki degere ulasiimaktadir.
Gelir indirgeme yontemine gore dikkate alinan kosullarin her an degisebilece@i ihtimali
g6zoninde bulundurularak tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hikimleri tekrar
degerlendiriimek sureti ile pazar yaklagimi yonteminde degere ulasilirken elde edilen
verilerin daha tutarh ve daha az yaniltici oldugu kanaatine varilmasi nedeni ile sonug
bélimiine, s6z konusu parsel icin pazar yaklasimi ile elde edilen degerin yazilmasinin daha
uygun oldugu kanaatine variimigtir.
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6.5.2 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu parsel bos "arsa" olup Uzerinde herhangi bir yapilasma bulunmamaktadir.

653 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlar

Degerleme konusu tasinmaz icin dizenlenmis giincel bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sdzlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsiligi yéntemi
direkt olarak kullanilmamis olup bdlgedeki ge¢mis donemlerdeki sbézlesme oranlari dikkate
alinmigtir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

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

Tasinmazin niteligi arsa olup Gzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazlarin niteligi arazi olup, bdlgede emsal olabilecek kiralik araziye rastlanmamistir. Kira
degderi analizi yapiimamigtir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan itibaren Bes YiIl Gegmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Gelistirilmesine Yénelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatinnm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi’nin 24. Maddesi “C” Bendinde “Portféyinde bulunan ve alimindan itibaren bes yil
gecmesine ragmen Uzerlerinde proje gelistirimesine yonelik herhangi bir tasarrufta
bulunulmayan arsa ve arazilerin orani aktif toplaminin %20’sini asamaz. Gayrimenkul yatirim
ortakligina dontsen ortakliklarin sahip oldugu bu nitelikteki arsa ve araziler i¢in s6z konusu silre
dénislime iligkin esas sdzlesme dedisikliginin ticaret siciline tescil edildigi tarihten itibaren
baslar.” denilmektedir. Bu kapsamda Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketin
'den alinan beyan rapor eklerinde sunulmaktadir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu taginmaz bu kapsam digindadir.

SNP-2010061 BEYKOZ (ARSA) 37



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

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

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

6.5.9

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

imar ve Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede; SPK'nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-a maddesinde arsalar alinabilecegi, 22-1-¢
maddesinde ise kendi miulkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat
karsiligl arsa satisi s6zlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar Gzerinde gayrimenkul projesi
geligtirilebilecegi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-d maddesi uyarinca gergeklestirilecek veya
yatirnm yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alinmis, projesinin hazir
ve onaylanmis, insaata baslanmasi icin yasal gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru
olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Degerleme konusu parsel Uzerinde herhangi bir proje
gelistirme faaliyeti bulunmamaktadir.

Tebli§'in 22-1-c maddesinde “Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlgiide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir.” ve yine tebligin 30.
maddesinde “Kat karsihdi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi
arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya disik bedel karsihdi ortaklik lehine Ust hakki
tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine
ortaklik portféyiinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis
edilmesi mumkundir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayal
haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da
yatirimlar i¢in kredi temini amaciyla portfdydeki varliklar tzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli
ayni haklar tesis edilebilir.” denilmekte olup, tagsinmaz Uzerinde bulunan takyidatlar ise degerini
dogrudan ve dnemli dlcide etkileyecek nitelikte degildir. Parsel tGzerinde yer alan ipotegi iliskin
Sinpag Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.'nin yukarida anilan tebli§ maddesinde belirtilen
islemler nedeniyle konulmus oldugunu beyan eden yazili agiklamasi eklerde yer almaktadir.
Tebligin 22. maddesinin birinci firkasinin r ) (Degisik:RG-9/10/2020-31269) Ortakligin
mulkiyetinde olan gayrimenkuller izerinde metruk halde veya ekonomik émrini tamamlamis
veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu katugunun beyanlar hanesinde riskli yapi olarak
belirtiimis yapilarin bulunmasi veya tapuda mevcut gérinmekle birlikte yapilarin yikilmig olmasi
halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettiriimis
olmasi ve varsa s6z konusu yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkulin
tapudaki niteliginde gerekli degisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde (b) bendi
hikmu aranmaz ve gayrimenkul arsa olarak ortaklik portféytine dahil edilebilir.” denilmektedir.
Bu kapsamda yapilan degerlendirmeler neticesinde degerleme konusu parselin “ARSA/ARAZI”
olarak gayrimenkul yatinm ortakligi portfdylinde bulunmasinda engel bulunmadigi kanaati
olusmustur.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, calisma ve hususlara katiliyorum. Konu
tasinmazin deger takdirinde; pazar yaklasimi ve Nakit Gelir Akimlari Analizi ydontemi kullaniimig
olup nihai deger takdirinde pazar yaklagimi dikkate alinmistir.

Tasinmazin tapu kayitlarinda “09.05.2005 tarih 2457 yevmiye numarasi ile Yuzoélgimi
hatalidir.” Beyani bulunmaktadir. Beyan ile ilgili olarak, Beykoz Sulh Hukuk Mahkemesinde
yurutiimekte olan 2015/122 sayili davanin rapor tarihi itibari ile kesinlesmedigi bilgisi

musterinin hukuk misavirinden 6grenilmis olup dosyasindaki 25.02.2016 tarihli bilirkisi raporuna
gbre tasinmazin yizdlgimu 93.761,91m? olarak tespit edildigi gorilmustir. So6z konsu
yuzoélgimu degisikliginin tasinmazin toplam degerine dogrudan etki edecegdi distntlmekte olup
deger hesaplamalarinda bilirkisi raporudan belirtilen alan dikkate alinmistir.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu,
cevrede yapilan piyasa arastirmalari, glinimiiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir.
Bu bilgiler dogrultusunda degerleme konusu taginmazin;

31.12.2020 tarihli toplam degeri igin ;
172.522.000 .-TL
(Yiiz Yetmis iki Milyon Bes Yiiz Yirmi iki Bin Tiirk Liras1 )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
203.575.960 .-TL

kiymet takdir edilmigtir.

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ozan ALDOGAN Eren KURT
Lisans No: 409553 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

* KDV oranlar glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

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

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahislara verilemez. Degerleme kurulusunun yazili onayi
olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun veya raporda yer alan degerleme
rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki niteliklerinin referans verilmesi
yasaktir.
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