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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler gergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlan (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 bélimune 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 degerlemesi yapilan mulkin yeri ve tiri konusunda daha
Onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, mulku 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

1.2

- Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 1 adet tasinmazin degerleme tarihindeki pazar
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

isbu degerleme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) Mevzuati kapsaminda hazirlanmis
olup, ayni zamanda tasinmazin gayrimenkul yatinm ortakh§i portfoyiine alinmasinin
uygunlugunun belirlenmesini de amaclanmaktadir.

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

- 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., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

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

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 1 adet tasinmazin degerleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmaz icin SNP-1707017 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

Bu rapor, tarafimiza T.C. Bagbakanlik Sermeya Piyasasi Kurulu Kurumsal Yatinmcilar Daire
Baskanligi tarafindan iletilen 09.11.2017 tarih, 12233903-340.05.05-E.12593 sayili Eksik bilgiler
ve belgeler hakkindaki yaziya istinaden revize edilmistir. Diger bilgi ve belgeler
guincellenmemistir.

Ahmet Ozgiin HERGUL ve Eren KURT degerleme igleminde gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul icin sirketimiz tarafindan daha dnceki tarihlerde SPK mevzuati
kapsaminda asagidaki raporlar hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi SNP-1703001

Rapor Tarihi 13.04.2017

37 ADA 76
Rapor Konusu PARSELDE YER
ALAN TASINMAZ

Ahmet Ozgiin
Raporu Hazirlayanlar HERGUL ve
Eren KURT

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 155.000.000
(TL) (KDV Haricg)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

37 ADA 76 PARSEL
li . ISTANBUL
iicesi . BEYKOZ
Bucagi
Mabhallesi : ANADOLU HiSARI
Mevkii . BENT YOLU
Pafta No
Ada No . 37
Parsel No . 76
Alani : 98.966,52 m?
Vasfi .  BOSTAN
Siniri . PLANINDADIR
Tapu Cinsi : ANA GAYRIMENKUL
Sahibi : SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Hisse Orani . TAM
Yevmiye No ;10260 - 11962
Cilt No .40
Sayfa No ;3899
Tapu Tarihi :08.10.2015 - 26.11.2015
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazin takyidat ve miilkiyet bilgileri 31.07.2017 tarihinde, Cevre ve Sehircilik Bakanhgi
Tapu Kadastro Genel Madurligu Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi Gzerinden alinmis olup
ilgili belge ekte sunulmaktadir. 26.11.2015 tarihi itibari ile parselin tim hisseleri Sinpas
Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.$. lehine tescil edilmis olup hisselerin farkli zamanlarda alinmis
olmasi ve alinan hisseler (zerinde takyidatlarin bulunmasi nedeni ile Sinpas Gayrimenkul
Yatirrm Ortakligi A.$. lehine tescil edilen hisseler, tapu kaydinda alinma tarihlerine gore
belirtiimislerdir.

Beyanlar: (Beyanlar tagsinmazin tamami ilizerindedir.)

* Yuzoélgimi hatalidir. 09.05.2005 tarih 2457 yevmiye ( Bu beyan tasinmazin yizdlgimu
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 tasinmaza olumsuz etkisi bulunmamaktadir. )

Tapu Midirliigli'nden alinan sifahi bilgiye go6re kadastro bilirkisisi tarafindan hesaplanan fiili
ytizélgiimiiniin 93.761,91 m? oldugu bilgisi alinmistir.

Beykoz Sulh Hukuk Mahkemesinde 2015/122 sayili dava devam etmekte olup 25.02.2016 tarihli
bilirkisi raporuna goére tasinmazin yizolglimi 93.761,91 m? olarak tespit edilmistir. S6z konusu
bilirkisi raporu ekte sunulmaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde son ug¢ yillik dénem ile ilgili gok fazla hissedarin bulunmasi, kdtiklerin
mabadinin ¢ok olmasi ve goérevli memurun tim kutikleri ¢ikartmamasi nedeniyle inceleme
yapilamamigtir. 11.11.2015 tarihli takbis belgesinden edinilen bilgilere istinaden Havla Topgu,
Osman Topgu, Hasan Ekinci, Esma Uysal hisselerinde 14.09.2015 tarih ve 9532 yevmiye
numarasi ile satis sureti ile pay temliki yapiimistir. Semsi Kabalak hissesinde ise ayni tarih ve
yevmiye numarasi ile satis sureti ile pay temliki ve birlestirme yapilmistir. Ayni zamanda tizel
kisiliklerin Gnvan degisikligi sonucu 08.10.2015 tarih ve 10260 yevmiye numarasi ile degerleme
konusu hisse maliki Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.$. lehine tescil edilmigtir. Ayni
zamanda 08.10.2015 tarih ve 10288 yevmiye numarasi ile Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi
adina satis ve satis ve birlestirme islemleri yapiimistir.Son islem 26.11.2015 tarihinde yapilmis
olup tim hisselerin Sinpas Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgi A.$. lehine tescil edilmis oldugu
gOrulmistir.01.03.2016 tarihinde tagsinmazin cins tahsisi degismis olup yapil iken yapisiz hale
gelmesi sebebi ile taginmazin niteligi "KARGIR EV AHIRI OLAN BOSTAN" iken "BOSTAN"
olarak degistirilmistir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

e

U'nden 06.09.2017 tarihinde alinan ve ekt

Beykoz Belediyesi imar ve Sehircilik Midurligi

sunulan bilgiye gore

"26.09.2009 onanli Beykoz 1/1000 Olgekli Beykoz Bogazici Alani Gerigdrinim ve Etkilenme

Koruma Amagl Revizyon Uygulama imar Plani'nda " kismen Tarimsal Niteligi
Korunacak Alan ve kismen Yol olarak planlandigi gortlmis olup, s6z konusu alan icin imar

Bolgeleri

planinda Kiiltir ve Tabiat Varliklari Koruma Kurulu Bélge Mudurligid'nin 16.01.2008 tarih ve
691 sayili karari ile onaylanan Golbahge Mevkii 21/76 Parsel Peyzaj Projesi gegerlidir."hikm

bulunmaktadir."

belediyede yapilan sorgulamada yukarida belirtiimis planin

halihazirda gegerliligini korudugu bilgisi alinmistir. istanbul Biiyiiksehir Belediyesi tarafindan

05.05.2016 tarihi itibari ile ilgili

gu fakat heniiz onaylanmadigi belirtiimistir.

Gerigoriim Bolgesi icin plan galismalarinin sirdi
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2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Tasinmaz igin son U¢ yillik imar plani degisiklileri sorgulandiginda yazili imar durum bilgisine
istinaden tagsinmazin bulundugu bélge igin 1/5000 Koruma Amagch Nazim imar Planlarinin
hazirlanmakta oldugu tamamlandiktan sonra Gevre ve Sehircilik Bakanlhigi onayina sunulacagdi
ifade edilmistir. Bu planin 1.Etabi IBB meclisi tarafindan 21.09.2016 tarihi itibari ile onaylanmis
olup 2. ve 3.etap plan galismalarinin onay agsamasinda oldugdu bilgisi alinmistir. S6z konusu
Nazim imar Plani tamamlandiktan sonra 1/1000 &lgekli uygulama imarplani hazirlanacaktir.
Halihazirda gegcerli olan 1/1000 élgekli plan 26.09.2009 onanli Beykoz 1/1000 Olgekli Beykoz
Bogazigi Alani Gerigériinim ve etkilenme Bolgeleri Koruma Amagh Revizyon Uygulama imar
Plani'dir. Meri 1/1000 6él¢ekli planlarda yapilmig bir dedisiklik bulunmamaktadir.

Tasinmazin yapilasma kosullari ile ilgili gesitli kurumlardan kurum gérisleri alinmis durumdadir.
19.10.2005 tarih 7051 sayili Milli Savunma Bakanhgdi'ndan alinmis yazi bulunmaktadir. Bu
yaziya istinaden askeri glvenlik boélgesi serhinin iptal edilebilecedi deniz seviyesinden 125 m
yukseklikte insaat yapilmasinin bir sakincasinin bulunmadigi goértsu belirtiimistir. (Belge
Ektedir.)

12.02.2007 tarih 18469 sayil iISKi Genel Midiirligi'nden alinmis yazi bulunmaktadir. Bu yaziya
istinaden parselin ylzeysel su kaynaklarinin su toplama havzalari disinda oldugu
belirtiimistir.(Belge Ektedir.)

22.02.2011 tarih 1377 sayili istanbul Valiligi Tarim il Midurligi'nden alinan yazida ise; séz
konusu parsel igin "istanbul Biiyiiksehir Belediyesi'ne génderilen kurum gériis yazisinda bahse
konu parsel yerlesim alaninda yer almaktadir" goriisu belirtiimistir.(Belge Ektedir.)

24.11.2015 tarih 185541 sayili istanbul Valiligi Tarim il Gida, Tarim ve Hayvancilik
Mudirligi'nden alinan yazida " istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanligina istanbul Biiyiiksehir
Alani Anadolu Yakasi Sile, Tuzla ve Beykoz Belediyesi ile Cavusbasi, Orhanli, Akfirat ve Agva
ilk kademe belediye sinirlarini kapsayan alanin, Nazim imar Planlarina altlik olmak izere
planlama galismalarinda degerlendiriimesi i¢in gonderilen ilgi (b) kurum goéris yazimizda, bahse
konu 37 ada 76 parsel tarim disi amagcli kullanimi uygun gérilen alanda yer almaktadir." gorusi
belirtiimistir. (Belge Ektedir.)
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Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélge ile ilgili istanbul Biiyiiksehir Belediye Meclisi
imar ve Bayindirhk Komisyonu 15.01.2016 tarih ve 2016/137 dosya numarasi ile bir rapor
yayinlamistir. Rapor Beykoz Bogazici Alani Gerigorinim ve Etkilenme Bodlgesi 1/5000 ve
1/1000 olgekli Koruma Amagch imar Planlarinin analizini icermektedir. Raporda éncelikle
planlama siireci anlatilmis planlarin Baskanlik onay tarihleri ifade edilmistir. lice meclis kararlari
da ardindan sunulmus ve ilgili planlar 5 ana baslhk altinda irdelenmistir. Planlar kurum
goruslerinin uyumu agisindan, plan yapim yonetmeligi acgisindan, c¢evre planlarla uyumu
agisindan, teklif 1/1000 olgekli planin meri 1/5000 nazim plani kararlari ile uyumu agisindan ve
plan notlarinin uyumu agisindan degerlendirilmigtir.

Komisyon Gorisii: ' Beykoz ilgesi, Bodazici Alani Gerigdrinim ve Etkilenme Bolgesine iligkin
1/5000 ve 1/1000 ©&lgekli Koruma Amagch Imar Plani teklifleri incelenmis olup Beykoz
Belediyesi'nce yapilan calisma ile bdlgede var olan yapilasma ve milkiyet sorunlarinin
giderilmesinin hedeflendigi goridlmis ancak 1/5000 oOlgekli plan c¢alismasinin Buyilksehir
Belediyesi tarafindan yapilmasi gerektiginden Sehir Planlama Mudurligu tarafindan Beykoz
Belediyesi’'nin yaptigi calismalar, bélgedeki fiili yapilasma ve miilkiyet sorunlari, 2960 sayili yasa
ile getirilen hiikiimleri dikkate alinarak 1/5000 6lgekli plan calismasi yapilmasi ve IBB Meclis
onayina sunulmasi, teklif planlarin ise bu ¢alismanin ardindan degerlendiriimek Uzere ilgesine
iadesi komisyonca uygun gérilmustir.' ibaresi sonug bélimiinde yer almaktadir.ilgili belge
eklerde sunulmaktadir. (Komisyon goruslerinde ilgili konular sayfa 104-112 araligindadir)

Daha sonra 25.11.2016 tarih 2016/1810 dosya numarasi ile 288 karar numarali bir komisyon
raporu daha yayinlanmistir. Bu raporda da imar sireci anlatiimistir. ilgi () Baskanlik Oluru
dogrultusnda g¢alismalarina baslanan ve hazirlanan, 1/5000 6lgekli Beykoz Gerigérinim ve
Etkilenme Bdlgeleri Koruma Amagh Revizyon Nazim imar Plani 2. Etap (Yeni Mahalle, Kavacik,
Goztepe, Goksu, Anadolu Hisari, Cubuklu, Kanlica mahallelerinin bir kismi) plan teklifi yazimiz
ekinde iletiimekte olup, 3194 sayili imar Kanunu, 5216 sayili Biyiiksehir Belediyesi Kanunu,
2960 sayil Bogazici Kanunu ve ilgili dider kanun ve yasal mevzuat dogrultusunda
degerlendiriimek ve karar alinmak Uzere Blylksehir Belediye Meclisine havale olunmustur.
KOMISYON GORUSU: Beykoz ilgesi, Gerigériinim ve Etkilenme Bolgesi Koruma Amaglh
Revizyon Nazim imar Plani 2. Etap teklifi incelenmis olup, donati alanlarinda bulunan fiili
yapilasmalarin tekrar degerlendiriimesi igin mudirligine iadesi komisyonumuzca uygun
goéralmastar.

Ayrica Beykoz Belediyesi imar Mudirligi tarafindan 15.12.2015 tarihli 20759 sayili yazida
tasinmazin imar durumu hakkinda su bilgi verilmistir: "Yapilan incelemede bahse konu
tasinmazin 2960 sayili Bogazigi Kanuna tabi alanda kaldidi, bu alanda Beykoz Belediye
Meclisi'nin 08.07.2015 tarih ve 2015/87 sayili "Temenni Karar" ile Beykoz Bogazici Alani
Gerigoriinim ve Etkilenme Bolgesi 1/5000 Olgekli Koruma Amagli Revizyon Nazim imar
Plani'nin, 08.07.2015 tarih 2018/88 sayili karar le Beykoz Bogazici Alani Gerigdrinim ve
Etkilenme Bélgesi 1/1000 Olgekli Koruma Amagli Revizyon Uygulama imar Plani'nin
Mudurliginden geldigi sekli ile uygun goéraldagu anlasiimistir.” denmektedir.
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Parsel icin hali hazirda onaylanmis ruhsat ve proje bulunmamaktadir. Parselin gevresi fens tel
ile cevrilidir. Yapilan gdézlemler neticesinde parsel Uzerinde eski hisse sahiplerinin ge¢cmis
dénemde kullanmis olduklari yapilarin tamaminin yikilmis oldugu ve parsel Uzerinde her
hangibir yapinin bulunmadigi gérilmustur.

Tasinmazin gincel tapu kayitlarinda cins tashihi degisikliginin yapilmis oldugu Kargir Ev Ahiri
Olan Bostan niteliginden "Bostan" olarak degistirilmis oldugu gorilmustar.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; eski maliklere ait yapilarin tamaminin yikilmis olmasi,
parselin hali hazirda bos olmasi nedeniyle Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar
Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (r) bendinde yer alan "Ortaklik portféyline dahil
edilecek gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme
niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir." Bu maddeye istinaden parsel lizerindeki yapilarin
yikilmis durumda olmasi ve cins degisikligi sonucunda fiili nitelik ile tapu kayitlarinin
uyumlastiriimis olmasi nedenleri ile taginmazin portfdye alinmasinda her hangi bir sakinca
bulunmadigi kanaatine ulasiimistir.

2.3.4 - Taginmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Gériig

imar bilgilerinde yapilan incelemede; eski maliklere ait yapilarin tamaminin yikilmis olmasi
nedenleriyle yasal ve mevcut durum arasinda farklilik bulunmadigi kanaati olusmustur.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1

3.2

3.3

- Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmaz; istanbul ili, Beykoz ilgesi, Anadolu Hisari Mahallesi, 37 ada
76 parselde kain 98.966,52 m? alanli 'Bostan' nitelikli taginmazdir.

- Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemesi yapilan tasinmaz, Kigiiksu Merkez'de Goksu Caddesi lizerinden Kavacik yéniine
devam edip sag tarafta bulunan Bent Caddesi'ne girilip diiz devam edildiginde iski Aritma Tesisi'
ne gelmeden sol tarafta yer alir. Parselin glineybatisinda Milli Savunma Bakanligi ANT 4.
isletme Mudirligi, parselin giineydogusunda Tenis Akademisi insaat alani bulunmaktadir.
Yakin gevresinde ¢ok sayida yapilasma bulunmamakta olup genellikle orman arazileri, bos
araziler bulunmaktadir. Cevrede bulunan yapilar ise 1 ila 3 katli mustakil yapilardir.

- Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgeye ulasim Bent Yolu Caddesi tGzerinden 6zel
ara¢c ile saglanmaktadir. Yakin gevresinde ¢ok sayida yapilasma bulunmamakta olup
tasinmazin bulundugu bdlgede carpik yapilasma hakimdir. Fatih Sultan Mehmet Kdprisine
yaklasik 5,5 km., Anadolu Hisarina 2,5 km., Goksu Evlerine yaklasik 1,5 km. mesafededir.

KARADENIZ

g BEYKOZ

-

OMERLI'BARAU GOLU
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

37 Ada 76 Parsel; 98.966,52 m 2 yuzdlgumludir. Parsel Gzerinde yaklasik 10.000 m2 alanli
dogal bir goélet bulunmaktadir. Parselin gevresi fens tel ile cgevrilidir. Yapilan gézlemler
neticesinde parsel Uzerinde eski hisse sahiplerinin gecmis dénemde kullanmis olduklari
yapilarin tamamen yikilmis oldugu ve parsel Uzerinde her hangibir yapinin bulunmadig
gorualmistir.Parsel amorf seklindedir. Hali hazirda genel olarak diiz bir topografyaya sahiptir.

Degerleme Konusu
Tasinmaz
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4 - DEGERLEME iLE IiLGILi 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 bagh 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 kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 13 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
Glnumizde istanbul, Turkiye'nin yaklasik %55 Uretimine ve yaklasik %45'lik ticaret hacmine
sahiptir. Ulkede Gayrisafi milli hasila'nin yaklasik %21.2'lik kismini olusturur. Toplam ihracattaki
payl %45,2, ithalattaki pay ise %52,2'dir. Ulke gapinda kisi bagina GSMH (gayri safi milli hasila)
2015 yilinda yaklagik $ 10.390 iken Istanbul'da $ 18.000 diizeyindedir. 2016 yili icin hedeflenen
Ulke gapinda kisi basina GSMH (gayri safi milli hasila) yaklasik $ 11.540 dir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamig oldugu 2015 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina goére Istanbul'un Toplam Nifusu 14.657.434
kisidir.

istanbul'un 14' Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi vardir.
istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi bakimindan 2015 yili verilerine gére incelendiginde en yiksek
nifusa sahip ilgesi Kliglikgekmece, en az nifusa sahip ilgesi de Adalar olmustur.
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4.1.2 - Beykoz ilgesi

Beykoz, istanbul'un bir ilgesidir. Catalca-Kocaeli béliimiiniin Kocaeli Yarimadasi batisinda yer
almakta olup; batidan istanbul Bogazi, dogudan Sile ilgesi, kuzeyden Karadeniz ve giineyden de
Cekmekdy, Uskiidar ve Umraniye ilgeleri ile gevrelenmistir.Cumhuriyetin ilk yillarindan itibaren
yapilan sanayi agirlikl galismalarin etkisiyle fabrikalarin gogalmasi sonucu genelde is¢i kesimin
tercih ettigi yerlesim yeri olan Beykoz, son yillarda Ust gelir seviyesi kesimden de talep
gbrmektedir. "Bogazin incisi" olarak tanimlanmaktadir.

Deniz seviyesinden baslayarak 270 metreye kadar ylkselen Beykoz'un engebeli arazisini Riva,
Kiigiiksu ve Goksu dereleri pargalamistir. lige ve yakin gevresinde Akdeniz iklimi ile Karadeniz
ikliminin karisimi olan “Gegis Tipi iklim” etkilidir. Yazlar, Akdeniz kadar sicak olmamakla birlikte
Karadeniz kadar yagish degildir. Beykoz ve c¢evresi basta kestane, mese, glrgen, ihlamur,
kayin, kizilagag ve findik agaglarindan olusan dogal orman o6rtiistiyle kaphdir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2016 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi Sonuglarina gére Beykoz'un Toplam Nufusu 250.410 kisidir. Bu
nifusun yiizde 10'u kdylerde yasar, yillik niifus artis hizi binde 3'tir. lice merkez nifusunun
¢ogu genellikle izmir,Bursa,Antalya,Kibris ve Karadeniz illerinden olugsmaktadir.Kdy taraflarinda
daha ¢ok Mesudiye,Ordu ve Gorele'den gelip yerlesenlerin coklugu gbze carpar.

Beykoz'da gozle gorulir bir plansiz yapilasma ve konut sikintisi yasanmakta olup, nifusun 1/4’e
yakini tapusuz gecekondu tipi evlerde oturmaktadir. imar durumu yakin zamana kadar imar
mevzuatinin tatbikatindaki gecikmeler yizinden son derece dizensizdir. Buyuk ol¢lide eksik
olan altyapi tamamlanmaya calisiimaktadir. ilge niifusunun biylik bélimiini Beykoz'a bélge
disindan i¢ gbégle gelen vatandaslar olusturmustur. Yasanan asir i¢ gé¢ sonucunda birgok
yerde dogal bitki ortlisiiniin yok edilmesi ile yerlesim alanlari meydana gelmistir Yer sekillerinin
de engebeli olmasi;plansiz yapilasmanin sebeplerinden biridir. Arazi mulkiyeti genellikle orman
ve hazineye ait olup, sahis mulkiyetindeki arazilerin sinirli olmasi ve blyuk parseller icermesi
yuzunden iggallerle konut alani haline dénugturalmastir. Eski yerlesim alani olarak Merkez,
Yalikdy, Pasabahge, Anadolu Hisari, Kanlica’'nin bir kismi mustakil ve eski tip konut tarzini
koruyabilen mahalleler arasindadir.
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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 yihinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gostergelerde gdzlenen olumlu
gelisme, dugen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve diusuk 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 sektériinin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu sektoér yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulagan sektdr, Mayis ayi ortalarinda baglayan faiz
oranlarindaki artis, dévizlerin ylkselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olusmasindan dolayr disus 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 yapilagma 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 yavaslama goéruldigu gézlemlenmisgtir.
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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 Mutekabiliyet 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 dinyayi 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 biiyiime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yilin ilk ¢geyredini yizde 2.9 blylimeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci geyrekte ise 4.4
biylime kaydetmistir. ingsaat 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 yihnda yerel ve cumhurbaskanhgi segimlerine kadar duragan br hal seyreden konut sektor
secim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son ¢eyredinde ortadoduda
yasanan terdr eylemlerinin artmasi ve ulkenin gliney sinirinda yasanan sorunlar nedeniyle
konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi géraimustar.

Ozellikle 2015 ve 2016 yilinin mart ayinda yaganan kiresel ekonomideki hizli degisim ve
haziran ayinda yapilan genel secimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan ulke para birimleri
karsisinda deger kazanmasi, llkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gorilmustir. Konut
fiyatlarindaki degisimler icin dzellikle maliyetlerdeki artigin, konut fiyatlarina yansidigini
gOstermistir.

2017 yihnin geneline bakildiginda gerceklesecek siyasi gelismelerin olumlu ydénde olmasi ile
piyasalarin yeniden hareketlenebilecegi, kentsel ddnigimun olacagi bélgelerde konut
projelerine talebin olacagi ve bu bdlgelerde satiglarin hizlanabilecedi 6ngdrulmektedir.

Degerlemesi yapilan tasinmazin bulundugu bdlgede karisik bir gelisim goériimekte olup
bdlgenin liks konut projeleri bazinda konut alani olarak gelisim gdésterdigi gézlemlenmigtir.
Yakin gevresinde liks konut projeleri, sanayi yapilari, bos araziler, mistakil konut yapilari yer
almaktadir. Genelde site seklinde yapilmis yapilar bulunmaktadir. Orta Ust ve Ust gelir grubunun
konut yerlesimi olarak kullanilan ve blyuk 6lgekli miteahhit firmalarin genelde insaat yaptigi
lUks konutlarin bulundugu bir bdlgedir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Parselin gevresi fens tel ile gevrilidir. Yapilan goézlemler neticesinde parsel Gzerinde eski hisse
sahiplerinin gegmis donemde kullanmis olduklari yapilarin tamaminin yikilmig oldugu
gorulmustar.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Beykoz Belediyesi, Beykoz Tapu Sicil Madurlugua
ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Cevresi orman arazisidir.

* Ulasilabilirligi ylksektir.
*  Tarmil Mudurligid'nden yerlesim alaninda gikartildigina dair yazi alinmigtir.

*  Milli Savunma Bakanhgi'ndan Askeri guvenlik boélgesi serhinin kaldiriimistir.

*  iski Genel Mudurligi'nden Su Toplama Havzasi disinda kaldigina dair yazi alinmistir.
* Gelisim potansiyeli yiksek bir bélgede yer almaktadir.

* Bolgenin alt yapi olanaklari tamamlanmistir.

*  Fatih Sultan Mehmet Kdpriisiine ve baglanti yollarina yakin konumdadir.

Tasinmazin dahil oldugu Beykoz ilgesi Bodazici Alani Gerigériiniim ve Etkilenme Bélgesi
1/5000 Olgekli Beykoz ilgesi Bogazigi Alani Gerigoriiniim ve Etkilenme Bélgeleri Koruma

% Amach Nazim imar Planlarinin iBBSehir Planlama Mudirligi'nce 3 Etap halinde
hazirlandigi,1.Etap Nazim Imar planlarinin 21.09.2016 tarih ve 2016/1445 sayili IBB
Meclisi Karari ile onaylandigi 37 ada 76 parselin dahil oldugu 2. ve 3.etaplarin ise onay
surecinin devam ettigi anlasiimistir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

*  Terkleri yapilmamig briit kadastral parsel niteligindedir.

% Halihazirda 1/5000 6lgekli nazim imar plani onay agamasinda olup bu planlarin tim
etaplari onandiktan sonra 1/1000 dlgekli imar planlari hazirlanacaktir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Emsal Karsilastirma Yaklasimi

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 gayrimenkuluin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit 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.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Tasinmaza iligkin yapilmis olan dederleme ¢alismasinda;

-Parselin  mevcut durum degerinin tespitinde Emsal Karsilastirma Yaklasimi ydnteminden
yararlaniimistir. Ayrica bilgi amacli olarak projeksiyon degerinin tesbitinde ve Nakit Akisi ( Gelir )
Yaklagimi yénteminden faydalaniimistir. Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yéntemi
kullaniimamustir.

6.1 - Emsal Karsilastirma Yaklagsimi

Konut Emsalleri

*  Remax Hisar Temsilciligi
Tel 0532 422 85 84

Tasinmaz mustakil villa olarak pazarlanmaktadir. Géksu Evleri'nde yer almaktadir. 5+2 plan
tertiplidir. Kismi ve uzak bir deniz manzarasina sahiptir. 310 m? kullanim alani ile
pazarlanmaktadir. USD bazinda istenen bedel 610.000 USD dir.

[ SATILIK | 310 -m2 | 2.135.000 .-TL | 6.887 .-TL/IM? |

* Turyap Anadoluhisar Temsilciligi
Tel 0537 304 54 57

Tasinmaz Hisar Evlerinde yer almaktadir. Mustakil villa olarak pazarlanmaktadir. 235 m?
pazarlanan alani olup 5+2 plan tertibine sahip oldugu beyan edilmistir. 570.000 USD bedel ile
pazarlanmaktadir.

[ SATILIK | 235 -M2 [ 1.995.000 .-TL | 8.489 .-TL/IM? |

*  Duran Gayrimenkul
Tel 0532 764 95 47

Tasinmaz Goksu Mahallesi icerisinde 8-10 yillik bir site icerisinde villa olarak pazarlanmaktadir.
5+1 planh taginmaz 350 m? olarak pazarlanmaktadir. 900.000 USD bedelle pazarlanmaktadir.

[ SATILIK | 350 .-mM2 | 3.150.000 .-TL |  9.000 .-TL/M? |

*  Mavi Kapi Gayrimenkul
Tel 0537 970 92 16

Tasinmaz Anadoluhisari sirtlarinda site igerisinde yer almaktadir. 3+1 planli daire 120 m? olarak
pazarlanmaktadir. 10-15 yillik bir site icerisinde olup uzak ve agik bir bogaz manzarasina
sahiptir.

[ SATILIK | 120 -M2 |  1.200.000 -TL | 10.000 .-TL/M? |
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X CT Brokers
Tel 0506 631 13 60

3 daireden olusan bina komple olarak satiliktir. 2 adet tek kattan olusan 150 m? lik 2 daire ve 1
adet 200 m? den olusan dubleks daire satilik durumdadir. 450 m? arsa alanina sahip parsel
Uzerinde yer alan daireler igin 1.525.000 USD istenmektedir.

[ SATILIK | 500 .-M2 | 5.337.500 .-TL | 10.675 .-TL/IM?> |
a Emsalleri

*  Coldwell Banker Elite Gayrimenkul
Tel 0533 194 53 53

Tasinmaz 6ngorinim alaninda yer almaktadir. Anadoluhisari merkezine 300 m. mesafede
oldugu beyan edilmistir. 128 m? yizolgiimli olup 6ngdriinim alaninda bulunmakta olup her
hangi bir yapilagsma izni bulunmamaktadir.

[ SATILIK | 128 -Mm2 | 350.000 .-TL | 2.734 -TLM* |

*  Deniz Gayrimenkul
Tel 0531 996 30 40

Tasinmaz degerleme konusu tagsinmaza ¢ok yakin bir konumda yer alan 37 ada 64 parsel

icerisinde yer alan 578 m? yizolgimli hissedir. Parsel 43.823 m? alanlidir. Halihazirda plan
calismasinin sirdigd H: 12.50m. olan konut imarina sahip olabilecedi beyan edilmistir. TL

bazinda pazarlanmaktadir.

SATILIK 578 .-M? 1.445.000 .-TL 2.500 .-TL/M?
Fabrika Emsali
* ihale Usulii ile Satis
Tel Beykoz Sulh Hukuk Mahkemesi (ilk Satis : 30.11.2015)

Tasinmaz fabrika niteliklidir. 20.961 m? arsa Uzerinde konumlanmistir. 6 ada 20 parsel numarali
tasinmazdir. Marmara Universitesi Anadoluhisari kampst icerisinde kalmaktadir. 2 katli ve tek
katli yapilar bulunmaktadir. Toplam kapali alani 3.352 m? dir. Bodazi¢i 6ngdrinim alaninda
kalmakta olup kismen agagsiz mesire alani, kismen yol, kismen ise Goksu Deresi alaninda yer
almaktadir. Kiymet takdir komisyonu tarafindan arsa m? bedeli 1.200 TL olarak tespit edilmistir.
Binalarla birlikte istenen toplam deger asagida belirtiimistir.

SATILIK | 20961 .-M? | 25.153.000 .-TL |  1.200 .-TL/M* |
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkiclk” olarak belirtiimigken (-) dizeltme, "kotu/blydk" olarak belirtimisken (+) duzeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara gore farkliliklar olacagindan bu oranlarda da
farkhlklar 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.
Duzeltme orani 6ngorilirken de yine alan oOzellikleri kargilastirimis 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
COKKOTU [ COKBUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU [ ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI |ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUGUK -20% - (-11%)
COK IYi COK KUCUK -20% tizeri
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU

DEGERLEME Deniz
BILGI KONUSU ihale Satigl Gavrimenkul | Codwell Banker
TASINMAZ Y
SATIS FiYATI 25.153.000 1.445.000 350.000
SATIS TARIHI
N . KOTU BENZER BENZER

ZAMAN DUZELTMESI

15% 0% 0%
ALAN 98.966,52 m? 20.961 578 128
BIRIM M2 DEGERI 1.200 2.500 2.734

S BENZER OK KUCUK OK KUGUK

ALANA iLiSKiN DUZELTME ¢ ¢ ¢ ¢

0% -30% -30%
IMAR KOSULLARI YOK
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER BENZER
iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
FONKSIYON TARIM ALANI imarsiz imarsiz imarsiz
FONKSIYONA ILISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA ORTA IYi BENZER ORTA iYi
MANZARAYA iLiSKiN DUZELTME -10% 0% -10%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIiN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% -1% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN . . .
DUZELTME 5% 3% 3%
TOPLAM DUZELTME 10% -28% -37%
DUZELTILMiS DEGER

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede genellikle disik yogunluklu ve kuguk olcekl
imar parsellerinin bulundugu, bdlgede yer alan parsellerin Emsal 0,45 - Emsal 1 araliginda
yapilasma kosullarina sahip olduklari gérulmistir. Konut imarli arsa birim m? degerlerinin
konum, buyuklik, imar kosullari, milkiyet durumu gibi faktérlere bagl olarak 1250- 2.750
TL/m? aralidinda yer aldiklari gériimustur. Bélgede yer alan belli bir yasta IUks konut birim m?
degerlerinin 6000-TL ile12000.-TL araliginda oldugu gézlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi sonucu s6z
konusu tasinmaza birebir emsal bulunamamis olup bdlgedeki satilik ve satiimis emsallerden ve
6ngdérinim bdlgesinde yer alan imara kapali parsellerden yola c¢ikilarak deger kanaatinde
bulunulmustur. S6z konusu parselin, mevkii, konumu, imar planindaki fonksiyonu, parsel
blyukligu, parselin imara acilabilecedi, ilgili kurumlardan olumlu gdérugler alinmis olmasi
nedenleri ile sahip oldugu potansiyeller de géz éniinde bulundurulmus, glivenli tarafta kalinarak
parselin birim m? degeri olarak 1.610-TL/m? olarak takdir edilmigtir.

Hesaplanan birim m? deger tapu alani olan 98.966,52 m? lizerinden bulunmus olup, tapu
beyanlarina gore arsa alani hatalidir. Beykoz Sulh Hukuk Mahkemesi’nde 2015/122 sayi
ile devam eden davanin, 25.02.2016 tarihli bilirkigi raporuna goére parsel alani 93.761,91
m? olarak tespit edilmistir. Parselin alaninin degisecegi diistiniilerek, mevcut tapu alani
brit parsel olarak dusiiniilerek birim m? degeri briit parsel igin takdir edilmistir.
Diizeltilecek parsel alani igin 6ngoriillen birim m? degeri asagidaki tablolarda ayrica
gosterilmistir.
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TASINMAZIN DEGER TABLOSU (1/1 HISSESI'NIN)

Birim m? Parselin Parselin Degeri
2
Ada No | Parsel No | Alani (m?) Degeri Degeri (-TL) (-USD)
37 76 98.966,52 1.610 159.336.097,20 | 44.527.190,14

TOPLAM DEGER (.-TL)

159.336.097,20

44.527.190,14

YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) 159.340.000

YUVARLATILMIS DEGER (USD) 44.528.281

DUZELTILECEK ALAN UZERINDEN HESAPLANAN

BIRIM M? DEGERI
Parselin Parselin Net Alani | Net Parsel Birim
Degeri (.-TL) (m?) M? Dgeri
159.340.000,00 93.761,91 1.699,41

- Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Degerlemesi yapilan tagsinmaz Uzerinde her hangibir yapi bulunmamasi, parsel i¢in onaylanmis
ruhsat ve projenin de olmamasi nedeniyle degerlemede Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti
Yaklasimi kullaniimamistir.

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

Parsel Uzerinde gelistiriimis olan herhangi bir proje bulunmamaktadir. Degerleme konusu
taginmaz 26.09.2009 onanli Beykoz 1/1000 Olgekli Beykoz Bogazigi Alani Gerigdriinim ve
etkilenme Bolgeleri Koruma Amagl Revizyon Uygulama imar Plani kapsaminda yer almaktadir.
SOz konusu plan icerisinde tasinmazin yakin konumunda yer alan Konut lejantli parsellerin
genel olarak Taks: 0,15 h max: 15,50 m yapilanma kosullarina sahip oldugu goértlmdastur. Elde
edilebilen veriler dogrultusunda séz konusu tasinmazin 3194 Sayili imar Kanunun
18.maddesine gore uygulama kapsamina alinarak ve DOP Kkesintisinin %40 olacagi
(maksimum kesinti miktar1 kabul edilmistir) kabul edilmek sureti ile bdlge genelinde belirlenmis
olan imar kosullari 1s1ginda tasinmazin imar kosullarinda yapilabilecek olasi bir imar degisikligi
kabulunde bulunularak toplam insaat alani hesaplanip asagida yer alan nakit akiglari
dizenlenmigtir. Daha sonra bu nakit akislarinda toplam proje cirosu hesaplanmak sureti ile
bdlgedeki hasilat paylasimi oranlari dikkate alinarak arsanin degerine ulasiimaya calisiimigtir.
Bu hesaplama tamamen bilgi amagli olup éngorilere ve potansiyellere dayanilarak yapilmistir.
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iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(tlke riski), spesifik endlstri 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 agirlikli oranlarini kullaniimistir. Dederleme tarihi itibari ile yaklagik 10 yil
vadeli (24.02.2027) sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik %10,32 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, 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 disuk 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 yatirrm yapabilecek yatirimci sayisinin
az olmasina ragmen, bolgede bu buylklikte bos arsa olmamasi yatirimci ilgisini arttirabilecek
bir 6zelliktir. Gayrimenkuliin uzun vadede satilabilirlik 6zelligi oldugu disindlmektedir. Bu
kapsamda tasinmazin heniz imarsiz olmasi nedeni ile gayrimenkulin projeye dénugtirilmesi
sirasinda ortaya cikabilecek her turli (yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) risklerde dikkate
alinarak risk primi %2,68 olarak kabul edilmistir.

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

% 10,32 Risksiz Oran
+ % 2,68 Risk Primi
= %13 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktérlere goére ayarlama
yapilimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %13 olarak kabul edilmistir
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu tasinmazin yer aldigi 37 ada 76 parsel mevcut durumda imarsiz brit parsel
niteligindedir. Degerleme konusu taginmaz 26.09.2009 onanl Beykoz 1/1000 Olgekli Beykoz
Bogazici Alani Gerigériiniim ve etkilenme Bélgeleri Koruma Amagh Revizyon Uygulama imar
Plani kapsaminda yer almaktadir. S6z konusu plan igerisinde tasinmazin yakin konumunda yer
alan Konut lejantli parsellerin genel olarak Taks: 0,15 h max: 15,50 m yapilanma kosullarina
sahip oldugu goérulmustur. Elde edilebilen veriler dogrultusunda s6z konusu tasinmazin 3194
Sayili imar Kanunun 18.maddesine gére uygulama kapsamina alinarak ve DOP kesintisinin
%40 olacagl (maksimum Kkesinti miktari kabul edilmistir) kabul edilmek sureti ile bdlge
genelinde belirlenmis olan imar kosullari 1siginda tasinmazin imar kosullarinda yapilabilecek
olasi bir imar degisikligi kabulunde bulunularak toplam ingaat alani hesaplanip asagida yer alan
nakit akislari dizenlenmisgtir.

Degerleme konusu tasinmazin alani 98.966,52 m? olup %40 DOP kesintisinden sonra kalacak
olan net alaninin 59.379,91 m? olacagi éngdrulmustar. 0,15 TAKS ve 5 kat yapilasma kosullari
kapsamidan bodrum katlarin, agik ¢ikmalari ve ¢ati arasi katin emsale dahil edilememesi
dikkate alinarak toplam satisa esas alani 66.802,40 m? olarak hesaplanmistir. Bu alanlarin
fonksiyon ve kullanim tiplerine goére dagilimi Nakit Akisi Tablosunda gosterilmistir.

Tasinmaz igin yatinnm siireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden konut
tarlerinde Unitelerin 1.dénemde %35' inin , 2.dénemde %35' inin 3.dénemde ise %30' unun
satislarinin gergeklesecegi, varsaylimistir.

Konutlarin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 11.750.-TL/M? ile gergeklesecedi,
izleyen yillarda %15 oraninda artacagi varsayiimistir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongérillemeyen Diger Giderlerin % 0 olacag!
varsaylmistir.

Proje ile ilgili bitin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandidi varsayilmistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemisgtir.

* indirgeme orani %13 olarak kabul edilmistir.

* Hasllat paylasimi % 45 kabul edilmig, gelistiriimis arsa degeri bulunmustur.Ayrica tasinmazin
mevcut durumda yapilasma hakki bulunmamasi nedeni ile bu durum risk faktér oranina
yansitilmis ve nihai deger takdir edilirken % 30 risk etki unsuru olacagi hesaplanmistir.

* Elde edilen bilgilere istinaden parseller tGzerinde insa edilecek yapilardan elde edilecek hasilat
oraninin % 45 oldudu , bu oran Uzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri oldugu
kabul edilmis gelistiriimis arsa degerinin % 80 inin buglinki arsa degeri oldugu ( bdlgede
yapilan projelerde ortalama %10- 20 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa
degerinin buglinku arsa degerinin % 20 kar edilmis degeri oldugu tesbit ve kabul edilmistir) ve
bu kabule istinaden elde edilen veriler asagidaki tablolarda gdsterilmistir.
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Briit Arsa Alani 98.966,52m?| DOP KESINTISI 0,40
Net Arsa Alani 59.379,91m? TAKS 0,15
Taban Alani 8.906,99m? HMAX 15,50
Toplam Emsal Ingaat Alani 44.534,93m? Konut Alani Ticaret Alani
Ortvak Alan,Agik gikmalar, GAP e 050 100% 0%
dier laveler oran
Satisa Esas Ingaat Alani 66.802,40m? 66.802,40m? 0,00m?
NAKIT AKISI
YATIRIM SURECT 36
TOPLAM SATILABILIR KONUT ALANI (m?) 66.802,40
1.donem 2,donem 3.donem TOPLAM
NAKIT GIRISLERI
Satislari Yillara Dagilm Orari (Konut) 35,00% 35,00% 30,00%
Satilan Briit Alan (Konut) 23,381 23.381 20.041 66.802
Ortalama Birim Satis Fyati (Konut) 11.750 13513 15,539
Satis Geliri (Konut) 274.724.874 315.933.605|  311.420.268
Satis Gelirleri ( Toplam ) 274724874 TL 315.933.605TL| 311.420.268 TL 902.078.747 TL
Nakit Akam 274724874 TL 315.933.605TL| 311.420.268 TL 902.078.747 TL
Net Bugiinkii Deger (NPV) 98 06 80 694,287.19
INDIRGEME ORANI 12,00% 13,00% 14,00%
Hasilat Paylasimi Orani 45%
Geligtirilmig Arsa Degeri (TL) 317.867.211
Bugiinkii Arsa Degeri (TL) 254.293.769
Bugiinkii Arsa m? birim Degeri (TL/m?) 2.569,49n7
Risk Etki Orani (%) 30% 1799 TL
37 Ada 76 Parselin Degeri 178.005.638 TL
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TASINMAZIN DEGER TABLOSU (1/1 HISSESI'NiN)

Birim m? Parselin Parselin

2
AdaNo | Parsel No | Alani (m?) Degeri | Degeri (.-TL) | Degeri (-USD)
37 76 98.966,52 | 1.798,65 | 178.005.638,16 | 49.744.477.47

TOPLAM DEGER (.-TL)

178.005.638,16

49.744.477,47

YUVARLATILMIS DEGER (.-TL)

178.010.000,00

YUVARLATILMIS DEGER (USD)

49.745.696,40

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parselin en etkin ve verimli kullaniminin ayni plan kapsamindaki konut
fonksiyonlu parseller dikkate alinarak gerekli terklerin yapilarak, bu fonksiyon kapsaminda
kullanilmasi olarak dustnulmektedir.

- Verilerin Degerlendirilmesi

s Emsal Karsilagstirma Yaklagimi Yontemine gore;

PARSELIN TOPLAM DEGERI (.-TL)

159.340.000,00

= Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

PARSELIN TOPLAM DEGERI (.-TL)

178.010.000,00

iki deger arasinda farklilik oldugu gériilmektedir. Gelir ydnteminde belirli ekonomik kosullar
icerisinde tahmini rakamlar Gzerinden buglinki degere ulagiimaktadir. Ekonomik kosullarin
her an degisebilecegi ihtimali gézoniinde bulundurularak ve emsal karsilastirma yaklasimi
yonteminde ise arazi degerlerine ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az
yaniltici oldugu kanaatine variimasi nedeni ile sonu¢ bdélimine tasinmaz i¢cin emsal
karsilastirma yaklagimi yontemi ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu
kanaatine variimistir.

6.5.1 - Musterek veya Bolinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

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

6.5.2

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
" Oranlarn

Her ne kadar tasinmazin tamami Sinpas GYO A.S. adina kayith bulunmakta ise de, eski

hissedarlardan Semsi

Kabalak ait tasinmazin 2211752/98966520 hissesi i¢in yapilmig

08.10.2015 tarihli arsa payi karsiligi insaat sdzlesmesi bulunmaktadir. S6z konusu s6zlesmesi

ektedir.
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DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

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

Tasinmazin guncel tapu kayitlarinda cins tashihinin gerceklestirildigi gézlemlenmistir.
Tasinmazin ana gayrimenkul niteligi "Bostan" olarak degistiriimistir. Bu maddeye istinaden
parsel tzerindeki yapilarin yikilmis durumda olmasi ve cins degisikligi sonucunda fiili nitelik ile
tapu kayitlarinin uyumlulasmasindan 6tirll tasinmazin portféye alinmasinda herhangi bir
sakinca bulunmadigi kanaatine ulagiimistir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazlarin niteligi arsa olup, bolgede emsal olabilecek kiralik araziye rastlanmamistir. Kira
degeri analizi yapiimamisgtir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagli Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar Portfoyiine

" Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi
Hakkinda Goérius

6.5.6

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

imar ve Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede; parsel (izerinde herhangi bir yapinin
bulunmamasi, Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin
birinci fikrasinin (r) bendinde yer alan "Ortaklik portféyiine dahil edilecek gayrimenkullerin
tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu
olmasi esastir maddesi uyarinca taginmazin tapudaki nitelidi ile fiili niteliginin uyumlu olmasi,
(c) bendinde yer alan Portféylerine ancak uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin
degerini dogrudan ve 6nemli dlctide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayah haklar dahil edilebilir' maddesi uyarinca Uzerinde
kisitlayici her hangibir takyidatin bulunmamasi nedenleri ile Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina
liskin Esaslar Tebligi'nde belirtilen hikiimler cercevesinde tasinmazin "ARAZI" olarak
gayrimenkul yatirim ortakli§i portféyliinde bulunmasinda sakinca olmadidi kanaatine variimistir.
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7 - SONUC

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, altyapi ve ulasim olanaklari, arazinin kullanim amaci, cevrede yapilan piyasa
arastirmalari, ginimiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir.  Bu bilgiler
dogrultusunda rapor konusu taginmazin

02.10.2017 tarihli toplam degeri igin ;
159.340.000 .-TL
(Yiiz Elli Dokuz Milyon Ug Yiiz Kirk Bin Tiirk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
188.021.200 .-TL

kiymet takdir edilmistir.

1 ADET TASINMAZIN DEGERI
TL usD EURO TL
. . ) ( KDV DAHIL )
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG )
( % 18 )
159.340.000 44.528.281 37.848.880 188.021.200 TL
1USD = 3,5784 -TL 29.09.2017 Tarihli TCMB Doéviz Satis Kuru

1EURO= 42099 .-TL 29.09.2017 Tarihli TCMB Doviz Satis Kuru

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
P }) S
%v o

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 hiikimleri dikkate
alinmamistir.

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

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

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