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UYGUNLUK BEYANI

Bilgim ve inanclanim dogrultusunda asagidaki maddeleri onaylarim:

Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.
Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.
Rapor; tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

Raporun konusunu olusturan gayrimenkul ile mevcut veya potansiyel higbir menfaatimiz ve ilgimiz
bulunmamaktadir.

Bu raporun konusunu olusturan gayrimenkuller veya ilgili taraflarla ilgili higbir dnyargimiz bulunmamaktadir.
Uzman olarak vermis oldugumuz hizmet karsiligi licret raporun herhangi bir boliimiine badh degildir.
Degderleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

Dederleme uzmani/uzmanlari olarak mesleki editim sartlarina haiz bulunmaktayiz.

Degderleme uzmani/uzmanlari olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tlirli konusunda daha 6nceden deneyimiz

bulunmaktadir.
Rapor konusu miilk kisisel olarak denetlenmis ve ilgili resmi kurumlarda gerekli incelemeler yapiimistir.

Rapor iceriginde belirtilen dederleme uzmani/dederleme uzmanlarinin haricinde hig kimsenin bu raporun

hazirlanmasinda mesleki bir yardimi bulunmamaktadir.

Calisma is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Uluslararasi Degerleme Standartlarina uygun
olarak raporlanmistir.

Dederleme konusu tasinmaz 12.10.2018 tarihinde incelenmistir.

Bu rapor Sorumlu Degderleme Uzmanlarindan Aysel AKTAN yénetiminde, Degerleme Uzmani Erkan SUMER
kontroliinde, Dederleme Uzmani Cem DEVECI tarafindan hazirlanmustir.
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1. RAPOR BIiLGILERi

RAPORUN S.P.K. DUZENLEMELERI
KAPSAMINDA DEGERLEME AMACIYLA
HAZRLANIP HAZIRLANMADIGINA
ILISKIN ACIKLAMA

Bu rapor Sermaye Piyasasi kurulunun 20.07.2007 tarih 27/781 sayili
kararinda yer alan “Degerleme Raporunda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” cercevesinde, Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda
hazirlanmis, gayrimenkul degerleme raporudur.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL VE
RAPORUN HAZIRLANMA AMACI

Konu rapor; Istanbul Ili, Umraniye Ilcesi, Asag Dudullu Mahallesi,
6785 ve 7392 parselde kayith “Arsa” nitelikli gayrimenkullerin glincel
satis dederinin takdiri amaciyla hazirlanmistir.

DEG_ERLEME RAPORUNU OLUMSUZ YONDE
ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN
FAKTORLER

Dederleme calismasini olumsuz yonde etkileyen herhangi bir unsura
rastlanmamistir.

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN
DAHA ONCEKI TARIHLERDE YAPILAN SON
UC DEGERLEMEYE ILiSKIN BILGILER

Dederlemeye konu olan gayrimenkullerle ilgili daha 6nce sirketimiz
tarafindan 21.10.2016 tarihli, 16_400_166_1 ve 16_400_166_2
numarall dederleme raporunda 6785 numarali parselin dederi K.D.V
haric 32.000.000.-TL (Otuzikimilyon Tiirk Lirasi) ve 7392
numaral parseli dederi K.D.V. hari¢c 40.000.000.-TL (Kirkmilyon
Tiirk Lirasi) takdir edilmistir.

03.10.2017 tarihli, 2017_400_328 numarali dederleme raporunda
6785 ve 7392 numaral parsellere K.D.V. haric 80.300.000.-
TL(Seksenmilyoniigyiizbin Tiirk Lirasi) deder takdir edilmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Cem DEVECI Aysel AKTAN
Harita Mihendisi Sehir Plancisi — Harita Miihendisi
Degerleme Uzmani Sorumlu Dederleme Uzmani
S.P.K. Lisans No: 406681 S.P.K. Lisans No: 400241

2. SIRKET - MUSTERI BILGILERI

SIRKETIN UNVANI
SIRKETiIN ADRESI

MUSTERI UNVANI
MUSTERI ADRESI

MUSTERL TALEBININ KAPSAMI VE GETiRiLEN
SINIRLAMALAR

HARMONI GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

Idealtepe Mah. Rifki Tongsir Cad. Demirhan Plaza No:93/4 -34841
Maltepe / ISTANBUL

Tel: +90 (216) 388 05 09 Fax: +90 (212) 258 78 84
www.harmonigd.com.tr e-mail: info@harmonigd.com.tr

Sinpas Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.

Dikilitas Mahallesi, Yenidogan Sokak, No:36, Sinpas Plaza, Besiktas /
ISTANBUL

Muisterinin talebi; konu gayrimenkuliin glincel pazar degerinin takdir
edilmesi olup herhangi bir kisitlama getirilmemistir.

3. DEGERLEME RAPORU OZETI

RAPOR NUMARASI
SOZLESME TARiHi
DEGERLEME TARiHi

RAPOR TARiHI

GAYRIMENKULUN TANIMI

GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERI
(K.D.V. HARI()
GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERI
(%18 K.D.V. DAHIL)

2018_400_257
03.10.2018
31.12.2018
08.01.2019

Istanbul ili, Umraniye Ilcesi, Asagi Dudullu Mahallesi, 6785 ve 7392
parselde kayith “Arsa”

83.500.000.-TL

93.220.000.-TL
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4. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGILER

4.1. Gayrimenkuliin Konumu, Ulagimi ve Gevre Ozellikleri

Degderleme konusu 6785 ve 7392 parsel numarall tasinmazlar; Sile Otoyolunun glineyinde, Cekmekdy kavsadinin batisinda
konumlanmistir. Eski 109 parsel numarali taginmazin 7391, 7392, 7393 parseller olarak ifrazindan olusan imar durumunda
Uzerinde vyapilagilabilecek 7392 parsel ve 6785 numarali parsel, Sile Otoyoluna direk cepheli olup birinci parsel
konumundadir. Sile otoyolu ile konu parseller arasinda Kemerdere Park Alani yesil banti bulunmaktadir.

Gayrimenkullerin bulundugu bdlge konut fonksiyonlu olarak gelisme gdstermistir. Sosyo-ekonomik olarak farkl gelir
guruplarinin yer aldigi, yakin gevresinde konut fonksiyonlu gelisme géstermis Umraniye Ilcesinin Huzur, Parseller, Adem
Yavuz Mahalleleri bulunmaktadir. Mahallelerde nitelikli konut projelerinin yani sira alt-orta gelir grubuna hitap eden 3-5
kath konut fonksiyonlu yapilar da bulunmaktadir. Diizensiz konut yapilasmalarn da mevcut olmakla birlikte, gelistirilen
prestijli konut projeleri ile diizenli yapilasmaya gegis slireci devam etmektedir. Glincel olarak Kentsel yenileme kapsaminda
miteahhitlik firmalarinca tercih edilen bir bélge oldugu gorilmistiir. Bélgede altyapi galismalari tamamlanmis olup kamu
hizmetlerinden tam olarak yararlanilabilinmektedir.

Yakin gevresinde; Sile Otoyolu, Sile Otoyolu karsi yakasinda Cekmekdy Belediyesi, Sinpas GYO tarafindan gergeklestirilmis
Aqua City 1, Aqua City 2, Central Life Siteleri, Istanbul Palas Sitesi, Kasri Lena Sitesi gibi yapilasmalar bulunmaktadir.
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Tablo. 1 Konu Gayrimenkullerin Bazi Merkezlere Kus Ucusu Uzakhklari
LOKASYON MESAFE (KM)
SILE OTOYOLU 0.25
TEM OTOYOLU 4.00
D-100 KARAYOLU 8.00
15 TEMMUZ SEHITLER KOPRUSU (BOGAZICi KOPRUSU) 10.80
F.S.M KOPRUSU 10.80
SABIHA GOKCEN HAVALIMANI 18.20
ATATURK HAVALIMANI 30.00
*Mesafeler Google Earth lizerinden yakiasik olarak Olgiilmdstiir.
HARMONI GAYRIMENKUL
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4.2. Gayrimenkullerin Tanimi

Gayrimenkuliin Yapisal Ozellikleri, insaat ve Teknik Ozellikleri, Projeye iliskin dederleme yapiliyorsa projeye hakkinda detayl bilgi

Degerleme konusu 6785 parsel numarali tasinmaz; 5.019,37 m2 yiiz6lcimli topografik olarak Kemerdere yoniinde
egimli kendi iginde engebeli, diizgiin geometrik formlu yapiya sahiptir.

Tasinmaz Sinpas Avangarden Sitesi komsulugunda Sile Otoyolu ile Avangarden Sitesi arasinda yer almaktadir. Kuzeyinde
Kemerdere diizenleme park alani-Sile otoyolu, dogusunda Saraybosna Caddesi cikmazi ve komsu parsel, ve glineyinde
Sinpas Avangarden Sitesi ile sinirlanmistir.

Mevcut durumda lzerinde ingai faaliyetlere devam edilmekte olup, Gokorman Projesi'nin A Blok kisminin Zemin katinin
insasi tamamlanmistir. Insaat 1.normal kat seviyesindedir. Geometrik olarak yamuk formunda olan parsel hafif egimli
topografyaya sahiptir. Saraybosna Caddesi boyunca cephesi yaklagik 100 metre, Sile Otoyolu Kemerdere Diizenleme Parki

boyunca cephesi yaklagik 50 metre uzunlugundadir. Proje alaninin gevresi oluklu sac levhalar ile kapatiimistir.

Degerleme konusu 7392 parsel numarali tasinmaz; 6.243,27 m2 y{izdlgimll topodrafik olarak diiz kendi iginde
engebeli, cokgen formlu yapiya sahiptir.

Tasinmaz Sinpas Avangarden Sitesi komsulugunda Sile Otoyolu ile Avangarden Sitesi arasinda yer almaktadir. Kuzeyinde
Kemerdere diizenleme park alani-Sile otoyolu, dogusunda yesil alan (7382 parsel), batisinda Ilkégretim Tesis Alan

HARMONI GAY
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(7391parsel), ve glineyinde Belediye Hizmet Alani olarak belirlenmis (7393 parsel) alanda, Gokorman Projesi satis ofisi
bulunmaktadir.

Mevcut durumda tasinmaz Uzerinde hafriyat galismalar tamamlanmis olup, grobeton dokilmis halde durmaktadir. Proje

alaninin gevresi oluklu sac levhalar ile kapatilmis olup, Temasa Sokaktan girilerek tasinmaza ulasiimaktadir.
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Degerleme tarihi itibari ile tasinmazlar lizerinde hafriyat galismalan baslamig olup, Belediye islem dosyasinda ruhsatli onayl
mimari projesi incelenmistir. Konu tasinmazlar igin hazirlanip ruhsatlari alinan onayl mimari projeye goére 6785 numarali
parsel lizerinde A blok (konut blogu), 7392 parsel {izerinde B (konut blogu) ve C blok (ticari blok) olmak {zere; A blokta,
1 adet ticari ve 216 adet mesken, B blokta 204 adet mesken ve C blokta 5 adet ticaret alani projelendirilmistir. A blokta 1.
Bodrum katta 3 adet kapici dairesi ve C blokta 1. Katta 3 adet kapici dairesi planlanmistir. 3 adet blokta toplam
satilabilir/kiralanabilir bagimsiz bolim adedi 426 adettir. Yukarida, mimari proje vaziyet plani yer almaktadir.

Konu tasinmazlar tzerinde gelistirilen mimari projeye iliskin alan ve kullanim bilgileri tablosu asadida 6zetlenmistir.
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Tablo. 2 6785 parsel numarah tasinmaz iizerinde Gokorman Projesi A Blok Kullanim ve Alan Bilgileri

iNSAAT EMSAL

KAT NO ALANI ALANI KULLANIM BILGISI
(m?) (m?)
3. BODRUM 3.794,32 0 | Otopark, depolar, meskenlere ait depolar.
2. BODRUM 3.794,32 0 | Otopark, depolar, siginak, mekanik odalar, su depolari.
A 1. BODRUM 3.772,22 10 g{t:zzat::,éi:asplilsg,l[s]cr:\gl;ers]ilsj;nk:rp;ahl;lhavuz, fitness, 3 adet kapici dairesi, 1 adet
A ZEMIN 1.003,01 467,33 | Kres, 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 1. KAT 802,73 478,44 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 2. KAT 854,6 523,62 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 3. KAT 846,4 525,67 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 4. KAT 853,98 523,78 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 5. KAT 857,44 522,91 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 6. KAT 860,74 522,09 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 7. KAT 856,6 523,12 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 8. KAT 860,45 500,09 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 9. KAT 815,38 500,62 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 10. KAT 812,31 501,38 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 11. KAT 821,8 500,09 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 12. KAT 821,8 500,09 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 13. KAT 824,47 500,09 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 14. KAT 812,37 501,37 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 15. KAT 823,87 500,09 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 16. KAT 820,48 500,09 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 17. KAT 813,59 501,06 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 18. KAT 821,8 500,09 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 19. KAT 823,81 500,09 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 20. KAT 812,37 501,37 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 21. KAT 823,87 500,09 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 22. KAT 821,17 500,09 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 23. KAT 813,59 501,06 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 24. KAT 821,81 500,1 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolum.
A 25. KAT 823,79 500,09 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A 26. KAT 812,37 501,37 | 8 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
A TESISAT KATI 827,76 0 | Kazan dairesi, teknik oda.
A AS. MAK.DAIRESI 398,03 0 | Asansér makine dairesi

TOPLAM 35.123,25 13.606,28 217 adet bagimsiz boliim (216 adet, konut 1 adet ticaret fonksiyonlu)

Rapor tarihinde heniiz kat irtifaki kurulmamis olan Gékorman Projesi A Blokta tanimlanan Insaat alani 35.123,25m?2 ve
Toplam badimsiz boliim adedi; 1 adedi ticaret ve 216 adedi mesken fonksiyonlu olmak (izere toplam 217 adettir. A Bloktaki
bagimsiz bolimlerin kullanim tertibine gore dagilimlar ise; 81 adet 1+0, 54 adet 1+1, 2 adet 2+1, 65 adet 3+1 ve 14 adet
4+1 seklindedir.

Projede tanimlanan alan hesabi tablosundan alinan bilgilere gore; Sosyal Tesis (Kres) alani 66,26 m2, Balkon / Kat Bahgesi
alani 4.306,91 m2, Kat Holi alani 1.125,33 m2 olarak belirtilmistir.

Proje lizerinden A Blok alanlari maliyet, ve Nakit Akisi hesabinda kullanilmak tizere asagidaki sekilde tasnif edilmistir.
Tablo. 3 Gokorman Projesi A Blok Ozet Alan Bilgileri

SATILABILIR MESKEN ALANI (m?) 17.913,19 ZEMIN USTU ALAN (m?) 22.596,79
SATILABILIR TiCARi ALAN (m?) 10 OTOPARK TEKNiK ALAN (m?) 12.526,46
SOSYAL ALAN/TERAS/KAT HOLU VS. (m?) 4.673,6

BODRUM KAT VE ORTAK ALAN 12.526,46 TOPLAM (m?) 35.123,25

TOPLAM (m?) 35.123,25

RIMENKUL
SMANLIK A.S.
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Tablo. 4 7392 parsel numarah tasinmaz iizerinde Gokorman Projesi B Blok Kullanim Ve Alan Bilgileri

BLOK | KAT NO INSAAT ALANI (m?) | EMSAL ALANI (m?) KULLANIM BIiLGiSi
B 2. BODRUM 4715,86 0 | Otopark, siginak, depolar, teknik odalar.
B 1. BODRUM 4762,49 0 | Otopark, siginak, depolar.
B ZEMIN 1058,22 495,36 | Kres, 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 1. KAT 827,14 502,48 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 2. KAT 887,6 555,27 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 3. KAT 891,74 552,22 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 4, KAT 879,29 555,34 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 5. KAT 889,14 552,88 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 6. KAT 891,82 552,29 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 7. KAT 879,29 555,34 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 8. KAT 902,24 525,55 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 9. KAT 854,49 528,71 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 10. KAT 851,63 529,41 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 11. KAT 854,74 528,55 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 12. KAT 857,41 527,97 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 13. KAT 846,45 530,71 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 14. KAT 852,59 529,18 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 15. KAT 856,73 528,16 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 16. KAT 846,45 530,71 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 17. KAT 854,75 526,34 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 18. KAT 857,4 527,97 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 19. KAT 846,45 530,71 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 20. KAT 852,58 529,2 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bélum.
B 21. KAT 859,68 527,42 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 22. KAT 846,45 530,71 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 23. KAT 854,75 528,64 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 24. KAT 857,41 527,98 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 25. KAT 846,45 530,71 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 26. KAT 852,59 529,19 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 27. KAT 856,72 528,45 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 28. KAT 846,45 530,71 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 29. KAT 854,75 528,64 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 30. KAT 857,44 528,01 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 31. KAT 846,45 530,71 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 32. KAT 852,56 529,17 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B 33. KAT 859,68 527,41 | 6 adet mesken nitelikli bagimsiz bolim.
B TESISAT KATI 845,02 0 | kazan dairesi, teknik alanlar.
B AS. MAK DAI. 487,13 0 | Asansor makine dairesi.
B TERAS CATI 63,8 0 | Asansor makine dairesi boslugu.

TOPLAM 40.303,83 ‘ 18.072,1 204 adet bagimsiz boliim.

Rapor tarihinde heniiz kat irtifaki kurulmamis olan Gékorman Projesi B Blokta tanimlanan Ingaat alani 40.303,83m2 ve
bagimsiz bolim adedi tamami mesken fonksiyonlu olup toplam 204 adettir. B Bloktaki bagimsiz bolimlerin kullanim
tertibine gore dagdilimlar ise; 104 adet 2+1, 86 adet 3+1 ve 14 adet 4+1 seklindedir.

Proje alan hesabi tablosundan alinan bilgilere goére; Sosyal Tesis (Kres) alani 94,06 m2, Balkon / Kat Bahgesi alani 5.758,47
m?2, Zemine Oturan Teras alani 125,38m?2, Kat Holi alani 1.340,64 m2 olarak belirtilmistir.

Proje lzerinden B Blok alanlari maliyet, ve Nakit Akisi hesabinda kullaniimak lizere asadidaki sekilde tasnif edilmistir.
Tablo. 5 Gokorman Projesi B Blok Ozet Alan Bilgileri

SATILABILIR KONUT ALANI (m?) 23.955,95 ZEMIN USTU ALAN (m?) 30.537,01
SOSYAL ALAN/TERAS/KAT HOLU VS. (m?) | 6.581,06 OTOPARK TEKNiK ALAN (m?) 9.766,82
BODRUM KAT VE ORTAK ALAN (m?) 9.766,82

40.303,83

TOPLAM (m?)
TOPLAM (m?) 40.303,83

HARMONI €AYRIMENKUL
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Tablo. 6 7392 parsel numaral tasinmaz iizerinde Gokorman Projesi C Blok Kullanim Ve Alan Bilgileri

BLOK KAT NO INSAAT ALANI (m?) | EMSAL ALANI (m?) KULLANIM BIiLGiSi
1 ve 3 bagimsiz bélim numarali diikkanlara ait depo

¢ 1. BODRUM 235,44 15,02 ve genel depo alani ile elektrik odasi.
¢ ZEMIN 358,42 223,56 | 5 adet diikkan ve teraslari.
C 1. KAT 293,38 0 | 3 adet kapici dairesi.
C TERAS CATI 225,98 0
TOPLAM 1.113,22 | 238,58 5 adet bagimsiz baliim.

Tablo. 7 Gokorman Projesi C Blok Ozet Alan Bilgileri

SATILABILIR TiCARi ALAN (m?) 338,87 ZEMIN USTU ALAN (m?) 666,82
SOSYAL ALAN/TERAS/KAT HOLU VS. (m?) | 327,95 OTOPARK TEKNiK ALAN (m?) 446,40

BODRUM KAT VE ORTAK ALAN (m? 446,4
- (m’) TOPLAM (m?) 1.113,22
TOPLAM (m?) 1.113,22

Gdkorman Projesi C Blok Ticaret fonksiyonlu blok olup, Insaat alani 1.113,22m?2 ve bagimsiz béliim adedi tamami

Ticaret fonksiyonlu olup toplam 5 adettir.

4.3. Gayrimenkuliin Hukuki Tanimi Ve Incelemeler

Gayrimenkullerin Tapu Kayitlari, imar Durumu ve Son Uc Yila liskin Bilgiler

Degerleme raporu; Istanbul ili, Umraniye Ilcesi, Asagi Dudullu Mahallesi, 6785 ve 7392 Parsel'de kayith “Arsa” nitelikli
gayrimenkullerin giincel pazar degerinin takdiri amaciyla diizenlenmis olup ayrintili bilgiler alt basliklarda tanimlanacaktir.

4.3.1. Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlara iliskin tapu bilgileri asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo. 8 Tapu Bilgileri

ANA GAYRIMENKUL TAPU BILGILERI

iLi ISTANBUL ISTANBUL
ILCESI :  UMRANIYE UMRANIYE
MAHALLESI / KOYU : A. DUDULLU A. DUDULLU
MEVKII :

PAFTA NO ¢ = -

ADA NO T - -

PARSEL NO : 6785 7392
YUZOLGUMU : 5.019,37 m2 6.243,27 m2
NITELIGI : ARSA ARSA
CILT/SAHIFE : 71/7046 78/7731
TAPU TARIHI/YEVMIYE : 28.10.2016 / 31533 28.10.2016 / 31529
MALIKLER/HISSE : ARI FINANSAL KIRALAMA ANONIM SIRKETI / TAM

4.3.2. Gayrimenkullerin Takyidat Bilgileri
Tapu Kadastro Bilgi Sistemi (izerinden 07.08.2017 tarihinde temin edilen takyidat belgeleri izerinde yapilan incelemede

dederleme konusu tasinmazlar lzerinde asadidaki kayitlarin bulundugu gorilmastdir.

6785 parsel iizerinde;

Serhler Hanesi:

- Sinpas Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi Anonim sirketi lehine, Finansal Kiralama Serhi: Finansal Kiralama Sozlesmesi:
27/10/2016 tarih 4596 sayili Sozlesme ile. (06.03.2017 tarih, 6687 yevmiye)

-Ihtiyati Tedbir: Istanbul Anadolu 12. Asliye Hukuk Mahkemesi'nin 14/12/2017 tarih 2017/521 esas sayili mahkeme
mizekkeresi sayil yazilari ile (Agiklama: ylkleniciden konut alimi) (29.12.2017 tarih, 37924 yevmiye)

HARMONI €AYRIMENKUL
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irtifak Hanesi:
- Istanbul Su Ve Kanalizasyon Idaresi (ISKI) lehine Diger irtifak Hakki: Tamaminda ISKI Lehine 1 TL Bedelle daimi irtifak
hakki tesis edilmistir. (16.11.2012 tarih, 30052 yevmiye)

7392 parsel iizerinde;

Beyan Hanesi:

- Istanbul Anadolu 27.Asliye Hukuk Mahkemesi'nin 13/07/2018 tarih ve 2017/126 esas sayili mahkeme miizekkeresi
numarall dosyasinda davalidir. (18.07.2018 tarih, 21591 yevmiye)

Serh Hanesi:

- Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakli§i Anonim sirketi lehine, Finansal Kiralama Serhi: Finansal Kiralama Sozlesmesi:
27.10.2016 tarih 4596 sayih Sézlesme ile. (06.03.2017 tarih, 6687 yevmiye)

4.3.3. Gayrimenkullerin imar Bilgileri

Umraniye Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirfligi’'nden temin edilen 23.10.2018 tarih, 6026915.754 —[1990/4545]-
16687/3086164 ve 60296915.754-[2016/18405]-6688/3086160 sayili imar Durum Belgelerine gére Umraniye ilcesi,
A.Dudullu Mahallesi, F22D24A3D Pafta 7392 ve 6785 numaral parseller; 20.11.2009-25.03.2011-17.04.2012-12.07.2013-
15.01.2016-18.03.2016-17.03.2017 tasdik tarihli Umraniye; Ihlamurkuyu, Asagi Dudullu, Yukari Dudullu Ve Esensehir
Mahallerinin Havza Iginde ve 21.11.2014-18.10.2015 tasdik Tarihli Kemerdere ve Cekmekdy Deresi ile Yakin Cevresine
iliskin 1/5000 6lcekli Nazim imar Plani degisikligi ile 1/1000 dlcekli Uygulama imar Plani degisikligine gére; H= Avan Proje,
0n bahge:5m, arka vey an bahge 3m yapilanma sartlarina sahip Ayrik nizam KONUT ALANI'nda kalmaktadir.

E= 1,30 sartinin gegerli oldugu parsellerde; parsel blyiikligd 1200m2 ve max. TAKS=0,30 olarak belirlenmistir.
21.11.2014-18.10.2016 tasdik tarihli Umraniye ilcesi 1/1000 6lcekli Kemerdere Ve Gekmekdy deresi ile
Yakin Cevresi Uygulama imar Plani Tadilat Plan notlarina gore;

*“planlama alani;; Umraniye sinirlan icerisinde yer alan Kemerderesinin 23.01.2011 tarihli ISKI icme suyu havzalari
ybnetmeligi'nin 6.9.g maddesi kapsamindaki 10m’lik ISKI koruma Alaninin ve yaklin gevresini icermektedir.”
-"20.11.2009 tasdik tarihli Umraniye Cakmak, Ihlamurkuyu, Y. Dudullu ve Yeni Camlica Mahallesinin Elmali havzasi icimde
kalan kismina ait Uygulama Imar Planinda, dere mutlak koruma alani icerisinde kalan parsellerde ilgilisince aciimis davalar
neticelenmeden s6z konusu parsellerde uygulama yapilamaz.”

-“Aciklanmayan hususlarda 20.11.2009 onayli 1/1000 élcekli Umraniye, Cakmak, Ihlamurkuyu, Y. Dudullu ve Y. Camlica
Mahallesinin Elmali Havzas iginde kalan kismina ait uygulama imar palani ve bu palan gelen ilgili plan dedisiklikleri plan
hiikiimeri ile Mer'i imar Yonetmeligi hiikiimleri gecerlidir.”

-"Planda terk miktari %40’ asan parsellerde donati alanlarinin kamu eline bedelsiz gegmesi sartiyla emsal hesabi parsel
alaninin %60" izerinden hesaplanir.” denilmektedir.

HARMONI GAYRIMENKUL
18 400 257 JEGERLEME VE NJSMANLIK A.S.
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b

-Imar Paftasi Ornegi-

*23.01.2011 tarih ile yiiriirlide giren ISKI Icmesuyu Havzalari Yonetmeliginin 6.9.(g) maddesinde “Imar planiari hazirlanirken;
EK-1de isimleri verilen derelerin her iki tarafinda, kadastral sinirlarindan itibaren 100 metrelik yap: yaklasma mesafesi birakilir.
Derelerin yapi yaklasma mesafesi iginde kalan bu alanlardaki yapilasma haklari parsel yizélglimiinin %607 hesaplanmak
kaydiyla Ek-2’de verilen yogdunluk degerlerine gére ait oldugu imar plan: siniri iginde bulunan havza disindaki alaniar ile orta
ve uzun mesafeli koruma alanlarinda kullanilir., Bu durumda, yapi yaklasma mesafesi icinde kalan bu alanlar, agaglandirma,
yol, yesil alan, rekreasyon v.b. maksatlarla kullaniimak lizere, kamuya bedelsiz devredilir ve bu alanlarda yap! yapilamaz.”
denilmekte olup, bu hijkme gdére imar planlarinda gerekli diizenlemelerin yapilmasi amaciyla Istanbul Biyiiksehir Belediye
Meclisinin ilgi (c) ve (e) kararlari ile "Dere kadastral sinirindan itibaren 100m.lik dere yapi yaklasma siniri ve alani igerisinde
kalan parsellerin imar haklari dere yapi yaklasma sinir1 ve alani igerisinde kalan kisimlarin kamuya bedelsiz terk edilmesi
kosuluyla plan onama sinirlari icerisindeki baska parsellerde kullaniabilir. Kamuya terk edilen alanlar yesil alan olarak
diizenlenecek ve baska amacla kullaniimayacaktir. Imar hakki transfer edilen parselde planda verilen emsal dederi en fazla
%50 arttirabilir, kullanilamayan imar haklar ise baska parsel veya parsellerde kullanilabilir. Bu alanlarda kalan ve daha dnce
imar uygulamasi gérmemis parsellerde transfere konu imar hakki parsel alaninin %607 izerinden hesaplanir. 3194 sayili Imar
kanununa gére imar uygulamas: gérmiis parsellerde ise uygulama éncesi parsel alaninin %607 lzerinden hesap yapilir. Imar
hakki transferi hesabi 23.01.2011 tarihinde yayimlanarak yiriirliiGe giren ISKI Icmesuyu Havzalari Yénetmeli EK2'de verilen
yogunluk degeri esas alinarak yapilir. Kismen dere yap! yaklasma siniri ve alani icerisinde kalan parsellerde dere yapr yaklasma
siniri ve alani disinda kalan kismin planda verilen hiikiimlere gore yapilasmaya uygun olmasi halinde dere yapi yaklasma sinirt
ve alani igerisinde kalan kisimlarinin imar haklari bu kisimlarin kamuya bedelsiz terk edilmesi kosulu ile parselin dere yapr
yaklasma sinir1 ve alan! disinda kalan kisminda kullanilabilir veya baska parsellere yukarida belirtilen kosullar cercevesinde
transfer edilebilir.” plan notu dretilmistir.

Umraniye Belediyesi imar Ve Sehircilik Miidiirligi, Planlama Biriminden alinan bilgiye gére tasinmazlar “Dere Mutlak
Koruma Alani” disinda kalmaktadir.

4.3.4. Gayrimenkullerin Mevzuat Uyarinca Almis Oldugu Gerekli izin ve Belgeler

De“erlemesi_ Yapilan Projelerin Ilgili Mevzuat Uyarinca Gerekli Tiim izinlerinin Alinip Alinmadidi, Projesinin Hazir ve Onaylanmis, Insaata
Baslanmasi Icin Yasal Gerekliligi Olan Tiim Belgelerinin Tam Ve Dogdru Olarak Mevcut Olup Olmadidi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu; Istanbul ili, Umraniye Ilcesi, A. Dudullu Mahallesi, 6785 ve 7392 sayili parseller lizerinde Gékorman
Projesi gelistirilmis ve mevzuat geredi ruhsatlari alinmis olup Umraniye Belediyesi imar Arsivinde taginmazlarin dosyasi
incelenmistir. Dosya incelemesinde goriilen evraklar ve alinan izinlere iliskin detayl bilgiler asagidaki tabloda sunulmustur.

HARMONI GAYRIMENKUL
18 400 257 JEGERLEME VE SMANLIK A.5.



13

Tablo. 9 Ruhsat Bilgileri

YAPIRUHSATI YAPI VERILiS TOPLAM ALAN TABANALANI NSV LI TOPLAM

PARSELNO BLOK i N nepey KULLANIMAMACI BB.SAVISI BB.SAVISI  ALAN o i ALTIKAT USTUKAT " YAPISINIFI
(m?) ADEDI  ADEDI
Mesken 216 15,429.33
) Ortak Alan Kapici 3 134.79
6785 | A | 24032017 | 5745 |vENivapl dairesi 217 35,123.25 | 1003.010 3 27 30 SA
Ofis isyeri 1 10.00
Ortak Alan 19,549.13
Mesken 216 15,429.33
. Ortak Alan Kapici 3 134.79
6785 | A | 3.05.2017 8982 | VENILEME dairesi 217 35,123.25 | 1003.010 3 27 30 SA
Ofis igyeri 1 10.00
Ortak Alan 19,549.13
7392 B | 24.03.2017 | 5746 | vEnivapi Mesken 204 204 2229626 40,303.83 | 1058.220 2 34 36 5A
Ortak Alan 17,007.57
Ofis ve isyeri 5 362.20
7392 c | 24.032017 | 5746 | vENivaPI Onakd:]'iarzsfap'c' 3 5 134.79 1,11322 | 358.420 1 2 3 38
Ortak Alan 616.23
7392 B | 3.05.2017 8981 | VENILEME Mesken 204 204 [P229626 40,303.83 | 1058.220 2 34 36 SA
Ortak Alan 17,007.57
Ofis ve isyeri 5 362.20
7392 c | 3.05.2017 8981  |YENILEME o"akd/jiar:sfap'c' 3 5 134.79 1,113.22 | 358.420 1 2 3 3B
Ortak Alan 616.23

Yukaridaki tabloda &ézetlenen Yeni yapi ve Yenileme Yapi ruhsatlan disinda Umraniye Belediyesi imar Arsivinde
taginmazlarin dosyasinda agagidaki belgelere rastlaniimistir;

-Avan Proje; Goriilememis olmakla birlikte, Imar Ve Sehircilik Midirligiinden 1.B.B.B ye 21.07.2017 tarihli yazismadan
anlagildigi izere 10.03.2017 tarih 16/22323 sayi ile onayli Avan Projesinin bulundugu 6grenilmistir.

-Mimari Proje; 6785 parsel A Blok ve 7392 parsel B ve C Blok igin hazirlanmis, 24.03.2017 tarih onayli, mimari projeleri
incelenmistir.

-Enciimen Karari ve Mahkeme Kararlan; 26.05.2016 tarih, 2016/1060 sayili encimen karari, 6785 parsel sayili
tasinmazin, yola ve parka terk edilecek kisimlarina iliskin alinmistir. 28.06.2016 tarih, 2016/1347 sayili Encimen Karari,
7392 parsel sayili tasinmazin, yola ve parka terk edilecek kisimlarina, ifraz ve ISKI lehine irtifak hakkina iliskin alinmistir.
Sinpas Avangarden projesi maliklerinin, Eski 109, yeni 7388, 7389, 7390, 7391, 7392, 7393 nolu ve 6785, 6787, 6837 no'lu
parsellerin kullanimina yonelik 3. Sahislara satisini engelleyici ihtiyati tedbir karari verilmesi talebine iliskin agilan davada,
Istanbul Anadolu 27. Asliye Hukuk Mahkemesi 28.10.2016 tarihli, 2016/394 Esas 2016/279 sayili karar ile davanin Istanbul
Anadolu Nobetgi Asliye Ticaret Mahkemesi'ne gonderilmesi karari alinmistir.

Istanbul Bélge Adliye Mahkemesi 7. Hukuk Dairesi 08.03.2017 tarih, 2017/173 Esas ve 2017/145 Karar No'lu, ile 28.10.2016
tarihli, 2016/394 Esas 2016/279 sayili kararin kaldirilmasina karar verilmistir.

Istanbul Anadolu 27. Asliye Hukuk Mahkemesi 29.03.2017 tarih, 2017/126 Esas No'lu karari ile Umraniye Tapu Midirligi,
Umraniye Belediye Baskanligi, Kadastro Midirligi'nden bilgi ve belge talep edilmis ve davacilarin dilekgelerinin
tamamlanarak delil olarak gosterilen belgelerin tamamlandiktan sonra durusma giinii verilecegine karar verilmistir.

11. Asliye Hukuk Mahkemesi’'nin 09.11.2016 tarihli, 2016/417 Esas No'lu kararinda, 6785 parsel sayili taginmazin 3. Kisilere
devir ve satisinin dnlenmesi bakimindan Ihtiyati Tedbir konulmasina karar verilmistir ancak ayni mahkemenin 24.01.2017
tarihli ara karari ile ihtiyati tedbirin kaldirldigi anlagiimistir. Bu karara karsi davacilar tarafindan istinaf mahkemesi yoluna
basvurulmussa da Istanbul Bélge Adliye Mahkemesi 7.Hukuk Dairesi 31.05.2017 tarih, 2017/558 Esas ve 2017/590 Nolu
Karar ile istinaf bagvurusunun esastan reddine karar verilmistir.

Degderleme konusu parsellerin, satis islemiyle 28.10.2016 tarih ve 31529 yevmiye ile Ari Finansal Kiralama A.S. adina tescil
edilmis ve Tapuya serh edilerek 06.03.2017 tarih ve 6687 yevmiye ile Sinpas Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. ye Finansal
Kiralama S6zlesmesi ile kiralanmistir. Sinpas Gayrimenkul yatirim Ortakligi tarafindan paylasilan

HARMONI GAYRIMENKUL
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Finansal Kiralama Sozlesmesi ozetle;

Kiralayan: Ar finansal Kiralama A.S. Kiraci: Sinpas Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S. arasinda yapilmistir.

Sozlesmede kira baslangig tarihi: 27.10.2016 ve kira bitis tarihi: 27.10.2019 olarak belirtiimektedir.

“Sozlesmenin XIII- S6zlesmenin Sona Ermesi, S6zlesmenin Kiralananin Kiraclya Satilmasi ile Son Bulmasi, 35. addesinde:
Is bu sézlesme, kiralama siiresi sona erdiginde Kiralanan'in Sézlesme hiikiimlerine uygun olarak Kiraciya satiimasiyla, ayrica
bir ihtar ve ihbara gerek kalmadan kendilijinden sona erer. Taraflar Kiralayan'in diizenleyecedi faturanin tamzimi ve
gonderilmesi ile satimin tamamlandigini, miilkiyetin kiraciya intikal ettigini Kabul etmislerdir.” denilmektedir. S6z konusu
Ek-2 Odeme Plani asadida dzetlenmistir.

Tablo. 10 Finansal Kiralama EK-2 6deme Plani Tablosu

TARIH DONEM  KALAN(TL)  ANAPARA (TL)  LEASING GELIRi (TL) KDV (%18) ODEME (KDV DAHIL)
27.10.2016 0 9,336,500.00 342,500.00 - 61,650.00 404,150.00
27.11.2016 1 9,336,500.00 - 68,998.56 12,419.74 81,418.30
27.12.2016 2 9,336,500.00 - 68,998.56 12,419.74 81,418.30
27.01.2017 3 1,972,730.12 7,363,769.88 105,228.68 1,344,419.74 8,813,418.30
27.02.2017 4 1,920,840.13 51,889.99 17,108.57 12,419.74 81,418.30
27.03.2017 5 1,868,500.13 52,340.00 16,658.56 12,419.74 81,418.30
27.04.2017 6 1,815,706.21 52,793.92 16,204.64 12,419.74 81,418.30
27.05.2017 7 1,762,454.43 53,251.78 15,746.78 12,419.74 81,418.30
27.06.2017 8 1,708,740.82 53,713.61 15,284.95 12,419.74 81,418.30
27.07.2017 9 1,654,561.38 54,179.44 14,819.12 12,419.74 81,418.30
27.08.2017 10 1,599,912.06 54,649.32 14,349.24 12,419.74 81,418.30
27.09.2017 11 1,544,788.80 55,123.26 13,875.30 12,419.74 81,418.30
27.10.2017 12 1,489,287.48 55,501.32 13,397.24 12,401.74 81,300.30
27.11.2017 13 1,433,103.95 56,183.53 12,915.03 12,437.74 81,536.30
27.12.2017 14 1,376,534.04 56,569.91 12,428.65 12,419.74 81,418.30
27.01.2018 15 1,319,473.52 57,060.52 11,938.04 12,419.74 81,418.30
27.02.2018 16 1,261,918.14 57,555.38 11,443.18 12,419.74 81,418.30
27.03.2018 17 1,203,863.61 58,054.53 10,944.03 12,419.74 81,418.30
27.04.2018 18 1,145,305.60 58,558.01 10,440.55 12,419.74 81,418.30
27.05.2018 19 1,086,239.74 59,065.86 9,932.70 12,419.74 81,418.30
27.06.2018 20 1,026,661.63 59,578.11 9,420.45 12,419.74 81,418.30
27.07.2018 21 966,566.83 60,094.80 8,903.76 12,419.74 81,418.30
27.08.2018 22 905,950.86 60,615.97 8,382.59 12,419.74 81,418.30
27.09.2018 23 844,809.19 61,141.67 7,856.89 12,419.74 81,418.30
27.10.2018 24 783,137.27 61,671.92 7,326.64 12,419.74 81,418.30
27.11.2018 25 720,930.50 62,206.77 6,791.79 12,419.74 81,418.30
27.12.2018 26 658,184.24 62,746.26 6,252.30 12,419.74 81,418.30
27.01.2019 27 594,893.81 63,290.43 5,708.13 12,419.74 81,418.30
27.02.2019 28 531,054.49 63,839.32 5,159.24 12,419.74 81,418.30
27.03.2019 29 466,661.52 64,392.97 4,605.59 12,419.74 81,418.30
27.04.2019 30 401,710.10 64,951.42 4,047.14 12,419.74 81,418.30
27.05.2019 31 336,195.39 65,514.71 3,483.85 12,419.74 81,418.30
27.06.2019 32 270,112.50 66,082.89 2,915.67 12,419.74 81,418.30
27.07.2019 33 203,456.50 66,656.00 2,342.56 12,419.74 81,418.30
27.08.2019 34 136,222.42 67,234.08 1,764.48 12,419.74 81,418.30
27.09.2019 35 68,405.25 67,817.17 1,181.39 12,419.74 81,418.30
27.10.2019 36 - 68,405.25 593.31 12,419.74 81,418.30
SATIN ALMA/DEVIR BEDELI - - 1,000.00 180.00 1,180.00

TOPLAM 9,679,000.00 548,448.16 1,840,940.67 12,068,388.83
ODENMIS TUTAR 8,834,190.81 *KALAN ODEME 845,809.19
ODENMIS TUTAR % 91% KALAN ODEME % 9%
* KALAN ODEMEYE SATIN ALMA/DEVIR DE ODENECEK 1.000 TL EKLENMISTIR.

18_400_257
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4.3.5. Yapi Denetim Kurulusuna Ait Bilgiler

29/6/2001 Tarih ve 4708 Sayil Yapi Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim Yapan Yapi Denetim Kurulusu (Ticaret Unvani, Adresi

Vb.) ve Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul Ile Tlgili Olarak Gergeklestirdidi Denetimler Hakkinda Bilgi

Degderleme konusu gayrimenkullerin lzerinde yapilmasi planlanan Gokorman Projesinin insa asamasinda yapi denetimini,
Etkin Ve Siirekli Yapi Denetim A.S. Ustlenmis olup adresi: Tatlisu Mahallesi, serif Sokak, Zirveli Apartmani, No:5 Daire:3
Umraniye/ISTANBUL olarak kayithdir.

4.3.6. Gayrimenkullere iliskin Son Ug Yl Icerisinde Gerceklesen Degisiklikler (Miilkiyet Hakki Degisikligi,
Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma Islemleri vb.)

Umraniye Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigi'nden temin edilen 06.10.2016 tarih, 2016/20430 sayili Imar Durum
Belgesine gére rapor konusu; Umraniye Ilcesi, A.Dudullu Mahallesi, 6785 ve 7392 numarali parsel; 20.11.2009-25.03.2011-
12.07.2013 tasdik tarihli Umraniye; Ihlamurkuyu, Asagi Dudullu, Yukari Dudullu Ve Esensehir Mahallerinin Havza iginde
Kalan Kismina Ait 1/1000 élcekli Uygulama imar Plani ve 21.11.2014-16.10.2015-18.10.2015-18.10.2016-17.03.2017
tasdik tarihli, Umraniye Ilcesi 1/1000 dlcekli Kemerdere ve Cekmekdy Deresi ile Yakin Cevresi Uygulama Imar Plan
Dedisikligi ve Plan Tadilatina gére; E:1,30, H:Avan Proje, 6n bahge:5 m, yan ve arka bahge:3 m olmak {izere Ayrik nizam
KONUT ALANI'nda, kalmaktadir.

21.11.2014 tasdik tarihli Umraniye Ilcesi, Kemerdere ve Cekmekdy Deresi ile Yakin Gevresine Ait 1/5000 8lcekli Nazim
Imar Plani ve 1/1000 &lcekli Uygulama Imar Plani ve Plan Notlarina yénelik olarak aski siirecinde yapilan itirazlar sonrasinda
16.10.2015 tarih 1685 sayili Istanbul Biiyiiksehir Belediye Meclisi karari ile 18.10.2015 tasdik tarihli, Umraniye Ilgesi 1/1000
dlcekli Kemerdere ve Cekmekdy Deresi ile Yakin Cevresi Uygulama Imar Plani Degisikligi ve Plan Tadilati onaylanmistir.
16.10.2015 tarih 1685 sayili istanbul Biiyiiksehir Belediye Meclisi karar sonucu 6785 numarali parsel ve (eski 109 numarali
parselin ifrazi ile) yeni 7392 numaral parseller icin dlizenlenen yapilanma kosullar asagida 6zetlenmistir:

- Planda editim, saglik, sosyo-Kiiltiirel, yonetim, belediye hizmet alani ve dini tesis alam gibi donati alanlarinda min 5m ¢cekme mesafesi
uygulanarak Hmaks:5 kati gecmeyecek sekilde ilce belediyesince onaylanacak avan projesine gbre uygulama yapilacaktir. Bu
alanlarda  kamu kullammi disinda kullanim getirilemez. Cekme mesafelerine uyulmasi kaydi ile blok ebatlarn ve taban alam avan
projesinde belirlenecektir.

-Planda yol, yesil alan, editim alan, sosyal kiiltirel tesis alan, dini tesis alan, BHA, idari tesis alar vb. kamu
kullarimina ayrilan alanlarda bu alaniar kamu eline bedelsiz gecmeden (Imar Kanununun 15 ve 16. Maddelerine gére yapilan uygulamalar
dahil) parsellerin imarll kisimlarinda uygulama yapilamaz.

-Planda terk miktar %407 asan parsellerde donati alanlarinin kamu eline bedelsiz gegmesi sartiyla emsal hesabi parsel alaninin %607
tizerinden yapilir.

Rapor konusu parsellere iliskin Plan Notlari rapor eklerinde sunulmustur.

Konu 6785 parsel numarali tasinmaz; 04.09.2014 tarih, 29999 yevmiye no'lu satis islemiyle Halit Serhan Ercivelek
milkiyetine gegmis ve 18.07.2016 tarihinde 21393 yevmiye ile taginmazin ylzolgiimii 17.487,55 m2 iken terkleri yapilarak
18.07.2016 tarih, 21393 yevmiye nolu ifraz islemi ile parsel ylzélgiimi 5.019,37 m2 olarak tapuya tescil edilmistir. Nihai
olarak taginmaz satis islemiyle 28.10.2016 tarih ve 31533 yevmiye ile Ari Finansal Kiralama A.S. adina tescil edilmis ve
Tapuya serh edilerek 06.03.2017 tarih ve 6687 yevmiye ile Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’ye Finansal Kiralama
Sozlesmesi ile kiralanmistir.

Degderleme konusu 7392 parsel numarall tasinmazin geldisi olan 109 parselin miilkiyeti; 27.03.2008 tarih, 7887 yevmiye
no ile Sinpas Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. adina kayith iken, 27.11.2012 tarih, 31142 yevmiye no'lu satis islemiyle
Davut Parlar miilkiyetine gegmistir. 23.479,26 m?2 ylizélgimi 109 parsel; 09.08.2016 tarih, 23599 yevmiye nolu ifraz islemi
ile 3 parsele ayrilmig ve 1.365,09 m2 alanl 7390 parsel, 7.283,68 m2 alanl 7391 parsel ve 6.243,27 m2 alanl 7392 parseller
meydana gelmistir. Ifraz islemi sonucu tasinmaz 09.08.2016 tarih ve 23599 yevmiye ile Davut Parlar adina tescil edilmistir.
Nihai olarak taginmaz satig islemiyle 28.10.2016 tarih ve 31529 yevmiye ile Ari Finansal Kiralama A.S. adina tescil edilmis
ve Tapuya serh edilerek 06.03.2017 tarih ve 6687 yevmiye ile Sinpas Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S. ye Finansal

Kiralama Sozlesmesi ile kiralanmistir.

HARMONI GAYRIMENKUL
18 400 257 JEGERLEME VE NJSMANLIK A.S.

—



16

4.3.7. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinda Devrine iligkin Bir Sinirlama Olup Olmadigs,
Varsa S6z Konusu Gayrimenkuliin Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Portfoyiine Alinmasinin Sermaye Piyasasi
Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

10.09.2018 tarihinde Tapu Kadastro Bilgi Sisteminden temin edilen Takbis belgelerine gére degerleme konusu istanbul ili,

Umraniye Ilcesi, Asagi Dudullu Mahallesi, 6785 ve 7392 parselde kayith “Arsa” nitelikli gayrimenkuller Ari Finansal Kiralama
A.S. adina (28.10.2016 / 31533 - 31529) tescil edilmistir. Tapu kayitlar incelendiginde tasinmazlar Uzerinde Sinpas
Gayrimenkul Yatirim ortaklidi A.S. lehine, Finansal Kiralama serhi bulundugu goriimistdir.

Finansal Kiralama Stzlesmesi tapuya 06.03.2017 tarih ve 6687 yevmiye ile tescil edilmistir. 27.10.2016 tarih, 4596 sayi ile
onayl Finansal Kiralama Sozlesmesinde; Kiralayan: Ari finansal Kiralama A.S. Kiraci: Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi
A.S., sbzlesmede kira baslangig tarihi: 27.10.2016 ve kira bitis tarihi: 27.10.2019 olarak belirtiimektedir. S6zlesmenin 35.
Maddesinde, “Kiralama stiresi sona erdidinde Kiralananin Sozlesme hiikdmlerine uygun olarak Kiraclya satimasiyla, ayrica bir ihtar ve
ihbara gerek kalmadan kendiliginden sona erer. Taraflar Kiralayanin dlzenleyecedi faturamin tanzimi ve gonderiimesi ile satimin
tamamiandiginy, mdilkiyetin kiraciya intikal ettigini kabul etmisferdir.” denilmektedir.

6785 numarall parsel (izerindeki;

Serhler hanesindeki; htivati Tedbir: Istanbul Anadolu 12, Asliye Hukuk Mahkemesinin 14/12/2017 tarih 2017/521 esas sayi mahkeme
mtizekkeresi sayili yazilar ile (A¢iklama: yliikleniciden konut alimi) (29.12.2017 tarih, 37924 yevmiye)

Irtifak Hanesindeki: Istanbul Su Ve Kanalizasyon Idaresi (ISKI) lehine Dider Irtifak Hakki, konu parselin dere koruma bandinda
olmamas! koruma bandinda kalan kisminin yesil alan olarak terkin edilmis olmasi nedeniyle dederlemede dikkate
alinmamustir. Ilk parselden tasinmis oldugu diisiiniilmektedir.

7392 parsel lzerinde;

Beyan Hanesi; Istanbul Anadolu 27.Asliye Hukuk Mahkemesinin 13/07/2018 tarih ve 2017/126 esas sayii mahkeme miizekkeresi
numarall dosyasinda davalidir. (18.07.2018 tarih, 21591 yevmiye)
Dederleme konusu tasinmazlarin tapu kayitlarinda yer alan takyidat kayitlar yukarida aciklanmistir.

Yukarida belirtilen ihtiyati tedbir karari ve devam eden davalarn, ilgili projenin komsulugunda bulunan Avangarden
projesinin kat malikleri tarafindan Tapu Iptali ve Tescil konusu ile Ihtiyati Tedbir istemi dogrultusunda acildigi incelenen
mahkeme kararlarindan anlagiimistir.

6785 parsel numarall taginmaz (zerinde bulunan kaytitlar ile ilgili olarak; ayni parselde farkli davacilar tarafindan agilmis ve
karara baglanmis olan 14.12.2017 tarih 2017/417 esas sayili dava dosyasinda” ihtiyati tedbir” kararinin reddine karar
verilmis ve ilgili karar 2017/590 sayili Istinaf Mahkemesi karari ile onanmigtir. 6785 parsel numarall taginmaz (izerinde
bulunan ihtiyati tedbir kararina esas 14.12.2017 tarih 2017/521 esas sayili dava siirecinin devam ettigi ancak ayni konu ve
parsel lzerinde devam etmesi nedeni ile 2017/417 ve 2017/521 sayili dosyalarin birlestirilmesine 27.02.2018 tarihli
durusmada karar verildigi anlasiimistir. Gayrimenkuliin tapu kayitlarinda belirtilen 2017/521 sayili dosyanin 2017/417 esas
sayili dosya ile birlestirildigi (ayni konu ve ayni gayrimenkul (izerinde devam eden siirecler olmasi nedeni ile) ve 2017/417
esas sayll dosyada goriilmekte olan davada ihtiyati tedbir kararinin reddedildigi ve 2017/590 esas sayili istinaf mahkemesi
karari ile de ihtiyati tedbir reddinin kesinlestigi anlasiimaktadir. 2017/521 sayili davanin devam etmek ile birlikte birlestirildigi
(2017/417 esas sayili dava) dosya ile ayni konuyu icerdiginden ilgili intiyati tedbirin 2017/417 sayili dosyadaki emsal karar
dogrultusunda olacagi disiinilmektedir.

7392 parsel numarali tasinmaz (zerinde bulunan kayitlar ile ilgili olarak ise; dava siirecinin devam ettigi, 2017/126 esas
saylll davanin 08.11.2017 tarihli ara kararindan ihtiyati tedbir isteminin reddine karar verildigi gérilmdstdir.

Sonug olarak; parsellerin tapu kaydinda belirtilen ihtiyati tedbir kararinin ayni parsel ve ayni konu olmasi nedeni ile
2017/417 sayilli dosyadaki emsal karar dogrultusunda olacadi ayrica tasinmazlar halihazirda portféyde oldugundan ve
dederleme konusu da portfoydeki tasinmazlarin degerlemesi oldugundan hukuki siireg tamamlanincaya kadar degerleme
konusu projenin G.Y.O. portféyiinde bulunmasinda bir engel olmadidi kanaatine variimistir.
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5.  GENEL VERILER VE BOLGE VERILERI

5.1. Demografik Veriler

Icisleri Bakanhigi Niifus ve Vatandaslik isleri Genel Midiirliigii (NVIGM) tarafindan giincellenen Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS)'den alinan verilere gore 31 Aralik 2016 tarihi itibariyla Tirkiye niifusu 79.814.871 kisi olarak belirlenmistir.
Turkiye'de ikamet eden niifus 2016 yilinda, bir onceki yila gore 1.073.818 kisi artmistir. Erkek nifusun orani %50,2
(40.043.650 kisi), kadin nifusun orani ise %49,8 (39.771.221 kisi) olarak gergeklesmistir. Tiirkiye'de yillik niifus artis hizi
2015 yilinda %o013,4 iken, 2016 yilinda %o013,5e yiikselmistir.

1l ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2015 yilinda %92,1 iken, bu oran 2016 yilinda %92,3’e 2017 yilinda %92,5’e

ylkselmistir.

Tirkiye niifusu, 2017 yilinda, bir dnceki yila gére 995.654 kisi artarak 80.810.525 kisi olmustur. Erkek niifus 40.535.135
kisi, kadin niifus 40.275.390 kisi olup toplam niifusun %50,2'sini erkek, %49,8'ini ise kadin niifusu olusturmustur. Yilhk
niifus artis hiz1 2016 yilinda %o013,5 iken, 2017 yilinda %o012,4 olmustur.

Tirkiye niifusunun %18,6'sinin ikamet ettigi Istanbul, bir dnceki yila gére %1,5 artis géstererek 15.029.231 kisi ile en cok
niifusa sahip olurken, 5. 445.026 kisi ile Ankara ikinci sirayl, 4.279.677 kisi ile Izmir iglincii siray1, 2.936.803 kisi ile Bursa
dérdiincii sirayl ve 2.364.396 kisi ile Antalya besinci sirayr almistir. Bayburt ise 80.417 kisi ile en az niifusa sahip olan il

olmusgtur.
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Grafik 1. Niifus Piramidi/ Kaynak: www.tuik.gov.tr

5.2. Ekonomik Veriler

5.2.1. Kiiresel Ekonomik Durum
Ekonomik Kalkinma ve Is birligi Orgiitli (OECD) tarafindan Haziran 2017 de yayinlanan Ara Dénem Kiiresel Ekonomik Gériinim
Raporu’nda; Kiiresel Gayri Safi Yurt Ici Hasila, Mart'ta 2017 yili icin yiizde 3,3 ve 2018 yili icin yiizde 3,6 diizeyinde belirledigi
kiresel bliyime beklentilerini Haziran déneminde 2017 yili icin ylizde 3,5 diizeyine cekerken 2018 yili igin yiizde 3,6 olarak korudu.
OECD Tirkiye icin 2017 biiylime beklentisini Kasim 2016 Kiresel Ekonomik Goriinim Raporu’nda aciklanan deder olan yiizde
3,3'ten ylizde 3,4'e yikseltirken, 2018 yili beklentisini ise ylizde 3,8'den ylizde 3,5%e gekti. (Kaynak: OECD Kiiresel Ekonomik

Gorinim Raporu Haziran 2017)
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Tablo. 1 OECD Kiiresel Ekonomik Goriiniim Tahmini Biiyiime Oranlari

OECD Kiiresel Ekonomik Goriiniim Raporu Haziran 2017 Tahminleri

2015 2016 2017
DUNYA 3,1 3,0 3,5 3,6
BIRLESMiS MILLETLER 2,6 1,6 2,1 2,4
EURO BOLGESI 1,5 1,7 1,8 1,8
ALMANYA 1,5 1,8 2,0 2,0
FRANSA 1,2 1,1 1,3 1,5
iTALYA 0,7 1 1 0,8
JAPONYA 1,1 1,0 1,4 1,0
KANADA 0,9 1,4 2,8 2,3
BIRLESiK KRALLIK 2,2 1,8 1,6 1,0
CiN 6,9 6,7 6,6 6,4
HINDISTAN 7,9 7,1 7,3 7,7
BREZILYA -3,8 -3,6 0,7 1,6
OECD UYESI ULKELER 2,2 1,8 2,1 2,1
DiGER ULKELER 3,9 4,1 4,6 4,8

OECD son ekonomik goriinim degerlendirmesinde kiresel ekonominin “daha iyi” oldugunu, ancak “yeterince iyi olmadigini”
belirterek “kiresel ekonomide gozlemlenen gelisme memnuniyet verici olsa da bliylime tahminlerinin halen hem gecmis dederlerin
altinda kalmay siirdirdiigii hem de disiik bliyiime tuzagindan kurtulmak igin ihtiyac duyulan hiza ulasamadigi” yorumunda
bulundu. Kiiresel bliylimeyi beklentilerden daha 4 da yukar itebilecek faktorlerin yani sira oldukca 6nemli asadi yonli risklerin de
oldugunun altini gizen Rapor, asadi yonlu riskler arasinda, gelismis ve gelismekte olan ekonomilerdeki finansal riskleri ve
kirilganliklari, birgok (ilkedeki yiiksek politika belirsizligini ve licretlerin zayif seyrini siirdlrliyor olusunu isaret etti. (Kaynak: OECD
Kuresel Ekonomik Goriinim Raporu Haziran 2017)

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD) Kasim ayi sonunda yayimladi§i Ekonomik Gériiniim raporunda kiiresel ekonomideki
iyilesmenin giiglenerek stirdigini ve genele yayllmaya devam ettidini ifade etmistir. 2017 yili bliyime tahminlerini diinya ve ABD
ekonomisi igin 0,1’er puan yiikselten OECD, Ingiltere ve Japonya ekonomisi icin 0,1'er puan disiirmistir. Kurulus, Tirkiye
ekonomisi icin Haziran ayl tahminlerine kiyasla yiiksek oranda bir revizyona gitmis ve 2017 biiyiime tahminini %6,1'e, 2018
biylime 8ngoriisiinii ise %4,9'a cikarmistir. (s Bankasi Diinya ve Tiirkive Ekonomisindeki gelismeler Aralik 2017 raporu)

5.2.2. Tiirkiye’de Genel Ekonomik Durum

Yurt ici iktisadi faaliyet, 2017 yili ilk yarisi boyunca, tedbir ve tesviklerin de destediyle 6zel tiiketim harcamalari ve giiclii seyreden
mal ve hizmet ihracati yoluyla canlanmistir. Bu dénemde merkezi yonetim biitge agigi bir miktar artis géstermistir. Ancak mevcut
biitce aciginin gegici olacagi ve orta vadede uzun doénem ortalamasina yakinsayacagi ongoriilmektedir. Bu donemde mal
ihracatindaki giicli seyir ve turizmde yasanan toparlanmayla birlikte dis ticaretin cari dengeye yaptigi olumlu katki siirmistdr.
Turkiye ekonomisi Gayri safi yurtici hasilanin (GSYH) % 7 bliyimesi beklenirken 2018 yilinin ilk ceyredinde % 7.4 blyumistdr.
Ekonomi; hiikiimetin ekonomiyi canlandirmak adina attigi istihdam ve Kredi Garanti Fonu (KGF) basta olmak Uzerine tesviklerin
etkisiyle ic tiketim adirlikl olarak 2017 yilinin son geyredinde ylizde 7.3, 2017'nin tamaminda ise yiizde 7.4 ile beklentilerin
Uzerinde bliylime gergeklestirmistir.

Gayrisafi Yurt ici Hasilla (GSYH) II. Ceyrekte bir Onceki yilin ayni ceyredine gore (Nisan-Haziran 2018) %5,2 artmistir.
Gayrisafi Yurt ici Haslla ikinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak (2009=100), 2018 yilinin ikinci geyredinde bir
onceki yilin ayni geyregine gore %5,2 artti.

Uretim ydntemiyle Gayrisafi Yurt ici Hasila tahmini, 2018 yilinin ikinci ceyregdinde cari fiyatlarla %20,4 artarak 884.004.260.000 TL
olmusgtur.

Gayrisafi Yurt ici Hasilayl olusturan faaliyetler incelendiginde, 2018 yilinin ikinci ceyredinde bir 6nceki yilin ayni ¢ceyredine gore
zincirlenmis hacim endeksi olarak; tarim sektorii toplam katma dederi %1,5 azalirken, sanayi sektori %4,3 ve ingaat sektor
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%0,8 artt1. Ticaret, ulastirma, konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetlerinin toplamindan olusan hizmetler sektoriiniin katma degeri
ise %8 artmistir.

Takvim etkisinden arindirilmis GSYH zincirlenmis hacim endeksi, 2018 yili ikinci geyredinde bir dnceki yilin ayni geyredine gore
%?5,5, mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimig GSYH zincirlenmis hacim endeksi, bir dnceki geyrege gore %0,9 artmistir.

5.3. Gayrimenkul Sektorii

35 - GSYH ve insaat Sektori Biyiime Oranlari (%)

30 =
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Gectigimiz 16 yil boyunca, Tirkiye'de insaat sektorli ekonomi biylimesine paralel bir genisleme yasamistir. Diinya 6lcegi
ve Ulkemizin potansiyeline bakildidinda ise insaat sektoriinin uygun konjonktiirde daha fazla bliyime olanadi
bulunmaktadir. Sektor istihdam lizerinde de oldukga 6nemli bir etkiye sahiptir. Hane halki ile Devletin nihai tiiketim
harcamalarindaki artis, insaat ve alt sektorleri Gizerinde olumlu etki yaratan bir yapiya sahiptir. Sabit sermaye olusumunun
artmasl insaat sektdrii agisindan takip edilmesi gereken bir degiskendir. GSYH ile ilgili bu veriler isiginda; sektoriin ve
bilesilenlerinin belli bir biyiikligiin lizerinde kalmasi 2018 yili icin de rahatlikla beklenebilir. Sektoriin GSYIH icindeki
dogrudan pay! %8'in Ustiine gikan sektoriin bagli sektorlerle birlikte dolayl payr %30'lara ulasmis durumdadir.

Insaat sektdriiniin ulusal 6lcekte isdihdama katkilari ve ciro ve Uretimdeki yeri giincel verilerle asadidaki sekilde
Ozetlenebilir. (Kaynak: KPMG)

Insaat sektériiniin toplam istihdamdaki orani 2005 yilinda yiizde 5,6 diizeyindeyken, 2016 sonu itibariyle bu oran yiizde
7,3'e ylikseldi. Sektoriin istihdam katkisi mevsimsel etki ile en yiiksek diizeye yaz aylarinda cikiyor. 2017 Adustos ayinda
Tirkiye'de istihdamin % 7,9'unu insaat sektéri olusturuyordu. Glindemde olan Taseron Yasasi ile ilgili gelismelerin ingaat
sektoriinde istihdami nasil etkileyecedini 2018 yili igerisinde gézlemlenecektir.

Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimamis endeks verilerine gore, ingaat sektdriinde giiven endeksi, 2016 yilini dnemli
bir diisis egilimi ile tamamlamisti. 2017 yilinin ilk 4 ayinda giiven endeksi yiikselis gosterdi ve Mart ayinda ylizde 12,3 ile
gectidimiz iki yilin en biyik yiikselis orani gergeklesti.

Mevsim etkisi sebebiyle yaz aylarinda girisimcilerin istihdama yonelik olumlu éngdrileriyle yorumlanabilecek bu yiikselis,
Nisan, Mayis, Haziran aylarinda sirasiyla yizde -0,2, ylizde 0,8 ve 0,4 oranlarinda gergekleserek duragan seyretti. Kasim
ayinda ise Ekim ayina gore yiizde -2,1 oraninda geriledi. Genel gériiniim olarak, 2017 yili 2016’ya gére daha glvenli bir yil
oldu.
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Eksnamiik guven sndeksl ve inssal seklion guven endeksl

Ciro ve Uretim endekslerini dederlendirdigimizde insaat sektdriindeki son 3 yillik ciro artig edilimi acik olarak goriliyor.
Mevsim ve takvim etkilerinden arindirlmis ingaat ciro endeksi 2016 yili 4. ceyredinde bir énceki ceyrede gore yiizde 9
oraninda artti. 2017 yili 1. ceyredinde bir dnceki ceyrede gore yiizde 0,4 oraninda azaldi ancak 2. ve 3. geyrekte tekrar
sirasiyla ylizde 8,8 ve 6,7 artis gostererek son dort yilin en yiiksek seviyesine gikti. Mevsim ve takvim etkilerinden
arindirimis insaat Uretim endeksi ise 2016 yili 4. ceyredinde bir 6nceki ceyrede gore ylizde 1,4 oraninda distis gosterdi.

Insaat ciro ve Gretim endeksleri, 2014-2017 (2010=100) 1778

......

5.3.1.1. Tiirkiye Konut Sektorii

Konut (barinma) ihtiyaci nefes almak, su icmek ve yemek gibi fizyolojik ihtiyaglarin ardindan yer alan temel ihtiyaglardan
biridir. Bu nedenle konut yalnizca bir ekonomik deger olmayip ayni zamanda sosyo-psikolojik &zellikleri olan varlik gesididir.
Konutun kendine has dinamikleri olmakla beraber temel tasinmaz &zellikleri ve yapisina sahip oldugu séylenebilir. Konut
piyasasinda bir konutun fiyati, konut arz ve talep dengesi tarafindan belirlenmektedir. Kisa dénemde, konut arzi neredeyse
sabit oldugundan konut fiyatlarini belirleyen temel dedisken konut talebindeki artis ya da azalislar olmaktadir. Dolayisiyla
kisa donemde konuta olan talebin artmasi konut fiyatlarini arttirici, talebin azalmasi ise azaltici ydnde etki etmektedir.
Ulkemiz icin insaat sektdriiniin cok dnemli bir kismini konut ve buna bagli donatilar isgal etmektedir. Konut talebi ve
satiglarinda gorilen canlanma/durgunluk haline goére sektdriin gelisme hizi etkilenmektedir. Sektdriin, toplam (lke
bliylimesine karsi duyarliigi da yiksektir.

Insaat sektoriiniin, konut talebine karsi elastikiyeti kisa vadede oldukca katidir. Fakat Tiirk insaat sektoriiniin yénetsel

oOzellikleri elastik bir yapi sergileyerek arzi dengelemeye calismaktadir. (Emlak GYO 2018 Mayis)
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2017 yil sonunda yizolciiml bazinda; yapi ruhsati adeti 6nceki yilin ayni dénemine gére %31,8, yapi kullanma izin belgesi

ise %6,6 artmistir. Daire sayilarina gére yapi ruhsati miktar dnceki yilin ayni dénemine gére %32,3, yapi izin belgesi miktari
ise %8,91 oraninda artig gostermistir.
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Kaynak: TUIK
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Konut satiglari, 2018 yili 1. geyregdinde dnceki yilin ayni dénemine gore yaklasik %6,72 oraninda azalmistir.

2018 yili 1. ceyreginde ilk kez satilan konutlarda bir dnceki yilin ayni ddnemine gore %4,83'lik bir azalma gériiliirken,
ikinci el satislarda yasanan daralma ise yaklasik %8,25 seviyesinde gerceklesti. Ipotekli satislar ise %28,55 oraninda azald.
Ipotekli satiglarin toplam satislar icindeki payi ise 2017 yili 1. ceyredinde %38 iken 2018 yili 1. ceyredinde %29'a geriledi.
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2018 yili 1. ceyreginde ilk kez satilan konutlarda bir dnceki yilin ayni ddnemine gore %4,83'lik bir azalma gériiliirken,

ikinci el satislarda yasanan daralma ise yaklasik %8,25 seviyesinde gerceklesti. ipotekli satiglar ise %28,55 oraninda azaldi.
Ipotekli satiglarin toplam satislar icindeki payi ise 2017 yili 1. ceyredinde %38 iken 2018 yili 1. ceyredinde %29'a geriledi.
Gegtigimiz yil duradgan bir seyir izleyen REIDIN konut endekslerinde yilin ilk ¢eyredinde baslayan artis trendi devam
etmektedir. REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi'ne gére, 2018 mart ayi fiyat artisi, bir dnceki aya gore %0,39, gegen

yilin ayni dénemine gore ise %3,68 oraninda gerceklesmistir. (Kaynak: Reidin)
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Konut Satin Aima Glicli Endeksi Tirkiye ortalamasi, bir 6nceki ceyrede gore %3,48 oraninda azalmis, bir dnceki yilin ayni

ceyredine gore ise %6,23 artarak 2018 yili 1. ceyreginde 108 olmustur.

1T H

1§ i ' 41 =1 2 | L G

*Tlirkiye'nin 81 sehrinde yasayan ortalama gelire sahip bir ailenin, 120 ay vadeli konut kredisi kullanarak konut sahibi olup
olamayacadini dlgen 6nemli bir ekonomik gdstergedir. 100 ve izerindeki endeks dederleri mevcut faiz orani ile 120 ay
vadeli konut kredisi kullanilarak bir ev sahibi olunabilecedini gosterirken; 100'Un altindaki dederler ailenin mevcut

finansal kosullarda konut kredisi kullanarak konut sahibi olamayacadina isaret etmektedir.

2018'in ikinci ceyredinde 99 olarak olclilen Glven Endeksi, son bir yilin ortalamasi 97,3'lin Ustiinde kalirken, 94 olarak

o6lglilen Fiyat Beklenti Endeksi de son bir yilin ortalamasi 93,8 Ustiinde agiklanmistir.
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BFiyat Bekienh Endekst

Markali konut projelerinden konut satin alan tiketiciler, 2018 yili 1. geyrekte pesinat, senet ve banka kredisi kullanimi
seceneklerinden en fazla pesin kullanimini tercih etmistir. 2018 yilh 1. Ceyrek dénemde stok erime hizi %4,10 oraninda
gerceklesirken, markall konut projelerinde gergeklestirilen satislarin %6,10'luk orani ise yabanci yatirimcilara yapilmistir.

Yabancilara yapilan konut satislari; 2018 yili birinci ceyredinde gegen yilin ayni dénemine gore %24,1’lik bliytime ile 5.298

adet seviyesine yiikselmistir.
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Fdrkive Genell Yabanciara Yapilan Konul Salry Sayvilart
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Kaynak: Tapu ve Kadastro Miidiirlig, Yabanci Isler Daire Baskanhdi

2018 yili 1. ceyreginde, yabancilarin gayrimenkul yatirimlarinda en cok tercih ettigi il Eskisehir olmustur. Yabancilarin 2017
ilk ceyrek ve 2018 ilk ceyrekte tim gayrimenkul cesitleri bazinda Tirkiye'de yaptiklar yatinmlar inceledigimizde, alan
bazinda 2018'de 2017 yilina gore %135,5 artis, islem sayisi ise %46,0 artis goériilmektedir.

Yabancilarin tim gayrimenkul gesitleri bazinda Tirkiye'de yaptiklar yatinmlar inceledigimizde; 2018 yili 1. ceyreginde 2017
yili ayni déneminden farkli olarak Filistin, Misir, Norveg, Yunanistan ve Israil'in, Tiirkiye'yi tercih eden ilk 10 ilke arasinda
yer aldi§i goriilmektedir. Kaynak: Tapu ve Kadastro Miidiirliigii, Yabanc Isler Daire Baskanhdi

Gayrimenkul sektoriiniin dnemli gostergelerinden birisi olan konut satiglari rakamlarina bakildidinda ise; 2011 yilinda
997.550 adet konut satisi yasanirken sirasi ile bu sayi; 2012 yilinda 971.757 adet, 2013 yilinda 1.157.190 adete yiikselmis,
2014 yilinda 1.165.381 olarak gergeklesmis, 2015 yilinda ise yeni bir rekor olan 1.289.320 adet sayisina ulagsmistir. 2016
yillinda ise gerek Tirkiye'nin iceride yasadidi sistemik riskler gerekse kiiresel olarak yasanan sorunlara ragmen konut satis
rakamlan bir rekoru isaret ederek 1.341.453 sayisina ulasiimistir. 2017 déneminde konut satis sayisi 1.490.314 adet

olmustur.

Hedonik Konut Fiyat Endeksi (Yillik Degisim, %)

Hodank Kot Fyat Encekal (Yilik Dagem, %)

Ancak ekonominin ve 6ziinde gayrimenkul sektoriiniin ‘siirdirebilir’ bir sekilde blyilyebilmesi icin hem yasal hem de
kurumsal diizenlemelere ihtiyag duydugu da gergektir. S6z konusu amagla;
e Kalicl bir vergi diizenlemesi yapilarak, dzellikle ilk konutunu alan Kisiler icin avantajlar saglanmasi,
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e Calismalar sliren Kurumlar ve Gelir Vergisinde sektore 6zel belli muafiyetlerin saglanmasi

e Yabancilara gayrimenkul satigi ile ilgili diizenlemelerde bazi rétuslarin yapiimasi durumunda olasi satis imkanlarinin daha
da artabilecedi

« Deger artisi ve emlak vergisi ile ilgili yalin ve giiniin sartlarina 6zgii diizenlemelerin yapilmasi

« Halen calismalari devam eden imar yonetmeliklerinde niifus yogunlugu, alt yapi durumu, deprem ve dider dogal afetler
gibi durumlara ve sehirlesme planlarina gére diizenlemelerin yapilimasi,

« Bazi lilkelerde oldugu lizere kamu agirlikh olarak kurulan ve uzun vadeli konut kredilerini hem bireylere hem de kurumlara
sadlayan bunlarla birlikte gayrimenkule dayal ‘menkul kiymetlestirme * yapan bir bankanin kurulmasi

e Banka (Hem mevduat hem de katihm bankalar icin) ve sermaye piyasalari acisindan gayrimenkule dayali menkul
kiymetler gikarabilmesi icin yasal diizenlemelerin giincellenmesi veya yeniden olusturulmasi

e BIST biinyesinde gayrimenkule dayali haklar ile gayrimenkullerin menkul kiymetlestiriimesi ile ilgili pazarlarin
olusturulmasi

 Gayrimenkul Yatinm Fonlari ve Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarinin vergi muafiyetlerinin devam etmesi

e Altyapi Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarinin kurulmasi ve bununla ilgili Belediyelere ézendirici tesvikler verilmesi

« Orta ve diisiik gelir grubu ile kentsel déniisiim amaciyla yapilacak konut insatlarinda temel girdi (beton, demir, vs gibi
vergi indirimi)

« Yabanciya yapilan konut satislarinin ihracat gibi nitelendirilmesi

o AIR RIGHT(Imar Hakki Devri ve buna bagli hukuki alt yapi calismalari)

¢ Orta ve orta alt gelir grubuna ait konut ihtiyacini karsilamak amaciyla bu konuya 6zel kooperatiflerin kurulmasi olarak
Ozetlenebilir.

Son olarak sekt6r ve bilesenleri icin bes yillik bir stratejik plan galismasi yapilarak yapisal bazi dnceliklerin belirlenmesi
yerinde olacaktir. Tiirk ekonomisi ve gayrimenkul sektéri yillarin verdigi deneyim ile son derece dinamik bir sekilde gelisen
sartlara uyum saglamaktadir. Sektoriin hem (retim hem de finansal anlamada eksikliklerinin giderilmesi durumunda ¢ok
daha basarili ve katma degerli calismalar yapacagi asikardir (Kaynak: Gyoder 2018 1.Ceyrek)

5.3.1.2. Tiirkiye Konut Kredisi

Bireysel Kredilerin Dagibim Tum kredi gesitleri icinde ekonomiyle ilgili gelecek bekleyisini en iyi yansitan tiir
[ ‘*konut’ kredisidir. Genel konjonktiirdeki iyilesme ve beklentilere paralel olarak,
konut kredileri de artmaktadir. Konut kredisi orani toplam krediler iginde %39

Bireyssl
""‘"ﬂ paya sahip olup gegen sene (2016) oranini %1'lik azalisla korumustur.
20
Bankalar tarafindan yurtdisindan aracilik edilen krediler haricindeki konut
i kredilerinin, finansman sirketleri tarafindan kullandirilan krediler toplamina orani
yag ve ..
- u::; yaklasik yiizde 9 ile ayni kalmistir. Ote yandan, konut kredilerinin bireysel krediler
0%

icindeki pay! 6 puan artarak yiizde 38'ye yiikselmistir. Konut kredilerinin gayri safi
yurtici hasilaya orani ylizde 4'ten ylizde 7’'ye artarken, bu oranin AB (ilkeleri

ortalamasi, 2014 yilinda yuizde 43 diizeyinde gergeklesmistir.

Tiketici kredileri degisimine baktigimizda 2015 yilinin sonundan 2016 yilinin ilk yarisina kadar ki donemde konut
kredilerinde yiikselis gozlenmistir. Ardindan yasanan darbe girisiminin etkisiyle tim kredi kalemlerinde oldugu gibi konut
kredisi talebi de 2016 yili ekim ayina kadar diismistir. Ekim ayindan sonra ekonomide hizli normallesmenin etkisi ve alinan
tesvikler ile basta konut olmak lizere kredilerde artislar yasanmistir. Benzer canliigin 6zellikle konut kredilerinde 2017 yili
boyunca stirmesi beklenebilir.

2016 yili ilk ceyregi itibar ile ihtiyag kredileri biylimelerinde sliregelen ivme kaybinda, alinan makro ihtiyati tedbirlerin yani
sira, bankalarin kredi riskine yonelik endiselerinin de rol oynadidi goriilmektedir. Banka Kredi Egilim Anketi, 2016 yilinin ilk
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ceyredinde bankalarin kredi riskine standartlari sikilastirarak ve faiz oranlarini artirarak tepki verdiklerini ortaya

koymaktadir. Faizlerin genel seviyesinin, gorece yiiksek seyretmesinin de talebi caydirmis olabilecedi degerlendirilmektedir.

Kredive Mevduatlara Uygulanan Agirhikh Ortalama Faiz Oranlan (4 Haftalhk Harekeltli Ortalama, %)
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Kaynak: Merkez Bankasi

UH Konut Alim Kredileri (Net degisim, %)
@ Konut alwm kredilen standartlan® W Konut ahm krediern taleb -

Banka Kredieri Egilimi Anketli - Konut Alim Kredileri

Konut satislarinda 2014 yili son ceyredinde baslayan yukari hareket gerek ipotekli gerekse diger satis tiirlerinde
goriimistiir. Ozellikle 2015 yilinin ilk yarisinda ipotekli satislarda oldukca hizli bir artis gériilmiistiir.2015 yilsonundan 2016
yilinin ilk geyregine kadarki donemde ise tam tersi bir slire¢c yasanmis olup ipotekli satislarda goriilen disiis azalarak devam
etmektedir. 2016 yili ilk ceyredi itibari ile ihtiyag kredileri bliylimelerinde siiregelen ivme kaybinda, alinan makro ihtiyati
tedbirlerin yani sira, bankalarin kredi riskine yonelik endiselerinin de rol oynadigi gériilmektedir. Alinan dnlemler ve 2016
yili 4. Ceyreginde konut Ureticilerinin bankalar ile goriserek 6zel kredi kampanyalar yapmalari dikkat cekici olup sektore
etkisi asagidaki sekilde 6zetlenebilir;

¢ Finansal kurumlar ve markali konut Ureticilerinin yaptigi calisma ile kurumsal bir kimlik kazanan kredilendirme stireci

ilk olarak vadelerin uzamasina yol acmistir. 10 yil olan uzun vadeli konut kredileri 20 yila kadar gikmistir.

o Benzer bir etkide kredi faiz oranlarinda gorilmis, genellikle 60 aylik siirecte faiz oranlan sifira dismis diger

vadelerde ise piyasa kredi faiz oranlarinin altinda gerceklesmistir.

o Kampanyanin etkisi markall konut iretmeyen diger yiikleniciler de sirayet etmis onlarda 6lcekleri 6lglistinde benzer

kampanyalar yapmislardir.
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e Sektordeki pek cok imalatcinin benzer kampanyalar diizenlemesi hem insaat sektdrii ve bilesenlerini hem de
ekonomiyi canlandirmistir.

Faiz-Kredi iligkisinin agisindan yapilmasi gereken en 6nemli analiz ise ilgili fon akimlarinin kredi verenlere donilip donmedigi
veya kayip oranidir. Takibe Dontisim Orani olarak adlandirilan bu siireg finansal ve ekonomik saghgin da 6ncli gostergesi

konumundadir.

Tablo. 2 Tiiketici Kredileri Takibe Doniisiim Oranlan
Yiizde
12
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6
4 ‘ l |
550 [ S— 454
2 4,13 | 4,28 v 4,30
2,88 2,95 287 (338
0
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o Tiiketici Kredisi (Kredi Karty Dahil) TDO T gzt Kredisi TDO
Konut Kredis| TDO Ihtiyag ve Diger Kredi TDO
mm Bireysel Kredi Kartlan TDO

Kaynak: Gayrimenkul ve Konut Sektoriine Bakis (Emlak Konut) Mart 2017
Bireysel kredilerin (kredi kartlar dahil) tahsili gecikmis olanlarinin orani Mart 2016 itibari ile %4,38 diizeyindedir. BDDK
verilerine gore konut kredilerinde durum ise %1'in altindadir. Takibe dénlisiim oranlarinin diistik olmasi borg alanlar kadar
finansal sistemin saghdi agisindan da énem tasimaktadir.

Ingaat ve 6ziinde konut imalati ile buna bagl alt sektérler ekonominin en énemli unsurlarindandir. Tiirk Konut sektdrii son
on bes yillik siirecte cok hizli bir gelisim kaydetmistir. Ingaat sektériiniin makroekonomi agisindan énemi carpan etkisinden
kaynaklanmakta olup, 250 sektorii harekete gegirerek gerek blyilime gerekse istihdam Uzerine etki yaratmaktadir.

5.4. Bolge Verileri

Degderlemeye konu olan gayrimenkuliin dederini olusturan en 6nemi bilesenlerinden biri bulundugu bélgenin 6zellikleridir.
Dolayistyla konu gayrimenkuliin bulundugu bélgenin cografi konumu, arazi yapisi, Sosyo ekonomik 6zellikleri, gelisme yonii
dederleme calismasini etkileyen faktorler olup alt basliklarda konu gayrimenkuliin bulundugu bolge verileri ile ilgili genel
bilgiler verilmistir.

5.4.1. Istanbul 1li
_____ - ‘ = Istanbul, 42° K, 29° D koordinatlarinda yer almaktadir. Istanbul Bogazi
\ - |
I : boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek gsekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda
o b o kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa yakasi ve doguda Asya yakasi olmak
: e < lizere iki kita Uzerinde kurulu tek metropoldir.
NS .
N Z ' § Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle gevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz,
A giineyinde Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Gerkezkdy, Corlu,

Marmara Ereglisi ve Saray ilceleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Korfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Sehrin adini aldidi ve
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Halic ile Marmara arasinda kalan yarmada iizerinde bulunan asil Istanbul 253 km?2, biitiinii ise 5.313 km2 'dir.
Bogazici'ndeki Fatih Sultan Mehmet ve Bogaz Koprileri sehrin iki yakasini birbirine baglamaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 31.12.2017 yili adrese dayali niifus sistemi sonuglarina gére, Tirkiye'nin en kalabalik
(15.029.231 kisi) niifusuna sahip Istanbul'da, diinyanin da en kalabalik sehirlerinden biri olma &zelligini tagimaktadir.

Grafik 2. Istanbul ili Adrese Dayali Niifus Verileri Yillara Gore Degisimi

Istanbul Nufus Grafigi

5 0O0.on0 —— Mifus

14.250.000

12.000.0D0
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Kaynak: TUIK 2016 Yili Adrese Dayalr Niifus Verileri

Istanbul'un niifusu son 25 yilda 5 katina cikmistir. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa yakasinda; %35'si de
Anadolu yakasinda yasamaktadir. Issizlik sebebi ile bircok insan Istanbul'a géc etmis, genelde sehir etrafinda gecekondu
mabhalleleri olusturmustur.

Istanbul kent dlcedinde son yirmi yilda hizli bir déniisiim yasamistir. Kent merkezinde yasayan st gelir gurubu mensuplari,
Avrupa ve Amerika'daki déntisiime benzer sekilde kent ceperinde bulunan dodayla ig ice diisiik yogunluklu konut alanlarina
taginmislardir. 32 ilcesi 151 kdyii, 817 mahallesi ve 41 ilk kademe belediyesi bulunan Istanbul'da Resmi Gazete'de 22
Mart'ta yayinlanarak yiriirliige giren “5747 sayili Biyiiksehir Belediyesi Sinirlari Icersinde Ilce Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda
Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun”la Istanbul’'un toplam ilge sayisi 39 ‘a yiikselmistir.

Istanbul sosyoekonomik agidan Tiirkiye'nin en gelismis ilidir. Yonetsel baskent olma islevini Cumhuriyet déneminde
yitirmigse de ekonomik alanda Tirkiye'nin bagkenti sayilabilir. Ulke ekonomisinde en dnemli karar, iletisim ve yonetim
merkezi Istanbul'dur.

Istanbul'un Tirkiye 6lcegindeki temel islevlerinden biri de banka ve finansman merkezi olmasidir. ilk kez 19. yiizyilin ikinci
yansinda yabanci, finans kuruluglarinin akinina ugrayan Istanbul, 1950'lere dodru ulusal bankaciigin merkezi olmus,
1980'lerde ise yeniden uluslararasi finans kuruluslarina kapilari agmistir. Tirkiye' deki biylik bankalarin tiimtine yakini ile
biitiin sigorta sirketlerinin merkezleri Istanbul'dadir.

Istanbul gerek dogal giizelligi ve zengin tarihsel mirasi, gerekse ulasim ve konaklama olanaklarinin geliskinligi bakimindan
Tirkiye'nin en 6nemli turizm merkezlerindendir. Ilde tarim kesiminin payi oldukga kiiciiktiir. Bitkisel (iretim ve hayvancilik
metropoliten alani disinda kalan Silivri, Catalca ve Sile ilgeleriyle sinirhdir.

5.4.2. Umraniye ilgesi

Umraniye Istanbul'un en hizll kentlesen ve niifusu hizla artan; kéy ve yodre
geleneklerinin de aynen muhafaza edildigi bir kentlesme drnegidir. Istanbul'un niifus
bakimindan en kalabalik tgtincli, Anadolu Yakasi'nin en kalabalik ilgesidir. 12 Eylil
1980 sonrasinda Umraniye Belediyesi fesh edilerek Uskiidar Ilcesine bagl sube
midiirligine dénistiriimistir. 1987 yiinda ilce olan Umraniye' de ilk yerel

secim 1989 yilinda yapilmistir. 22 bin hektar yerlesim alanina sahip Ilge 14 mahalle,
6 belde ve 4 kdyden olusmaktadir.

Tirkiye Istatistik Kurumu (TUIK), 2016 yili adrese dayall niifus sistemi sonuglarina gére, Umraniye Ilgesi niifusu 694.158
kisi, 2017 yili adrese dayall niifus sistemi sonuclarina gore ise 699.901 kisidir.
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6. DEGERLEME TEKNiKLERI

Kullanilan Dederleme Tekniklerini Aciklayici Bilgiler

Degerleme, bir varligin Pazar Dederi veya Pazar Degeri digindaki esaslara gore yapilir. Dederin takdir edilmesi igin yapilan

islemlerin tamamini kapsayan bir suregtir.

Degerlemeler, hem finans piyasalarinda hem de diger pazarlarda kullanilmakta olup, finansal tablolarin hazirlanmasinda,
yasal diizenlemelere uyum saglanmasinda veya teminatli borclanmalarin ve islem etkinliginin desteklenmesinde dayanak
olarak kabul edilirler.

6.1. Fiyat, Maliyet ve Deger
e  Fiyat, bir varlik igin talep edilen, teklif edilen veya 6édenen tutardir. Belirli bir alicinin veya saticinin sahip oldugu finansal
kapasite, motivasyon veya 6zel menfaatler nedeniyle 6denen fiyat, bu varliga baskalarinin atfedecegi dederden farkli
olabilir.
e Maliyet, bir varligi satin almak veya yapmak igin gereken tutardir. Varligin satin alindigi veya yapildigi andaki maliyeti
gerceklesmis bir veridir. Fiyat maliyetle iliskilidir ¢linkii bir varlik icin 6denen fiyat, alicinin maliyeti haline gelir.
o  Deder gergeklesmis bir veri degil, asadidakilerden birine dair bir goriistiir:
a) Bir el degistirme isleminde varlik icin 6denmesi en olasi fiyat, veya
b) Bir varligin milkiyetinden saglanacak faydalar.

Bir el dedistirme islemindeki deder varsayimsal bir fiyattir ve bu dederin belirlenmesinde dayanilan varsayim degerleme
amacl kapsaminda tespit edilir. Sahibi agisindan deger ise, miilkiyeti sonucu belirli bir taraf icin olusan faydalarin sayisal

tahminidir.

Deder esasl, bir dederlemenin temel Olglim varsayimlarinin acgiklamasidir. Uygun bir esasin nasil olmasi gerektigi

dederlemenin amacina bagli olarak degisir. Bir deder esasi asagidaki lic temel kategoriden birine girebilir:

a) Birinci kategoride esas, serbest ve acik bir pazarda yapilabilecek varsayimsal bir el degistirme islemindeki en olasi fiyati
belirlemektir. Uluslararasi Dederleme Standarlarinda tanimlandigi sekliyle pazar degeribu kategoriye girer.

b) Ikinci kategoride esas, kisi ya da kurumun bir varlia sahip olmasi sonucu sadlayacadi faydalari belirlemektir. Burada
deder kisi ya da kuruma 6zgildir, genel olarak Pazar katilimcilari agisindan dnemsiz olabilir. Uluslararasi Degerleme
Standarlarinda tanimlandig sekliyle yatirnm dederi ve dzel deder bu kategoriye girer.

c) Uclincii kategoride esas, bir varligin el de§istirmesi icin iki 6zel tarafin (izerinde anlasmaya varabilecegi fiyati
belirlemektir. Taraflar baglantisiz ve muvazaasiz bir sekilde pazarlik etmis olsalar dahi, varlidin pazarda sunulmasi zorunlu
olmayip, lizerinde anlagilan fiyat tipik bir Pazar katlimcisinin fiyatlamasindan ziyade, varliga sahip olmanin ilgili taraflara
sadladigi 6zel avantajlar veya dezavantajlari yansitan bir fiyat olabilir. Uluslararasi Dederleme Standarlarinda tanimlandigi

sekliyle makul deger bu kategoriye girer.

Deder kavrami farkll kategorilere ayrilmakta olup deder esasi degerlemenin amacina badh olarak degisebilmektedir. Deger

esasl asadidaki kavramlardan acik sekilde ayirt edilmelidir:

a) Gosterge niteligindeki dederin belirlenmesi amaciyla kullanilan yaklasim veya ydntem,
b) Degerlemesi yapilan varhigin tird,
c) Dederleme siirecinde bir varli§in gercek veya varsayilan durumu,

Belirli 6zel kosullar altinda temel varsayimlari degistirebilecek tiim ilave varsayimlar veya 6zel varsayimlar.
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6.2. Pazar ve Pazar Disi Esasli Deger

Pazar, mal ve hizmetlerin bir fiyat mekanizmasi vasitasiyla alicilar ve saticilar arasinda alinip satildi§i ortamdir. Pazar
kavrami, mal veya hizmetlerin alicilar ve saticilar arasinda faaliyetleri lizerinde mesnetsiz bir kisitlama olmaksizin alinip
satilabildigini ifade eder. Taraflardan her biri arz talep iliskisi ve fiyati belirleyen diger etkenler ile birlikte mal veya
hizmetlerin, kendi durumu kapsaminda olusan géreceli faydasina ve bireysel ihtiyag ve istegine gore tepki verecektir.

e Bir pazar belirli bir zaman igerisinde kendi kendine yetebilir ve diger pazarlardaki faaliyetlerden cok etkilenebilir olsa
da pazarlar zamanla birbirlerini etkileyeceklerdir. Pazarlar, gesitli piyasa aksakliklari nedeniyle, arz ve talep arasinda
surekli bir dengenin kuruldugu miikemmellikte nadiren islemektedir.

e Herhangi bir pazardaki gergeklesen islem adedi dalgalanabilmektedir. Uzunca bir siire boyunca normal bir islem adedi
seviyesini tespit etmek miimkiin olabilse de, cogu pazarda islem adedinin bu normal seviyeye gére daha yiiksek veya
daha diislik seyrettigi donemler olmaktadir. Pazardaki islem adedi seviyeleri, 6rnedin pazarin bir giin éncesine gore
daha hareketli veya daha az hareketli olmasi gibi, goreceli olarak ifade edilmektedir.

e  Pazardaki en olasi fiyati tahmin etmeyi hedefleyen bir degerleme, pazardaki dengenin yeniden kurulacadi varsayimina
dayanan duzeltilmis veya uyarlanmis fiyattan ziyade, dederleme tarihi itibari ile pazardak kosullari yansitmalidir.

e Durgun bir pazardaki fiyat bilgisi de pazar dederinin bir kaniti olabilir. Fiyatlarin diistigli donemlerde islem adedi
seviyesi dlisebilecedi gibi, zorunlu olarak nitelendirilen satislar da artabilir. Ancak fiyatlarin diistigli pazarlarda zorlama
altinda kalmadan da hareket eden saticilar bulunur ve bu gibi saticilar tarafindan gerceklestirilen fiyatlari dayanak
olarak kullanmamak, pazarin gergeklerini goéz ardi etmek anlamina gelecektir.

e Uluslararasi Degerleme Standartlarinda kullanildigi haliyle pazar katiimcilari, gercek islemlere taraf olan veya belirli bir
tlr varlikta islem yapmay tasarlayan bireylerin, sirketlerin veya kisi ya da kuruluslarin timi anlamina gelmektedir.
Pazar katilimcilarina atfedilen tiim gérisler ve alim satim yapma istedi herhangi belirli bir gercek kisi ya da kurulus icin
degil, degerleme tarihi itibariyla bir pazarda faal olan alici veya saticilarin ya da potansiyel alici veya saticilarin tipik
istek ve gorigleridir.

Pazar dederi, bir varlik veya ylkimlilGgin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici
arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile
dederleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilacak tahmini tutardir.

e Pazar dederi kavrami, katiimcilarin 6zgiir oldugu acik ve rekabetci bir pazarda pazarlik edilen fiyat olarak kabul
edilmektedir. Bir varligin pazari, uluslararasi veya yerel bir pazar olabilir. Bir pazar ¢ok sayida alici ve saticidan veya
karakteristik olarak sinirli sayida Pazar katilimcisindan olusabilir. Varligin satisa sunuldugu pazar, el degistiren varligin
normal birsekilde el degistirdigi bir pazardir.

o  Pazar esasli degerleme yapilirken, o andaki malikine veya belirli bir potansiyel aliciya 6zgii konular degerlemede dikkate
alinmaz.

e  Pazar dederi, saticinin satis maliyetleri veya alicinin satin alim maliyetlerini hesaba katmadan ve islemin dogrudan
sonucu olarak her iki tarafca 6denecek vergilere gore herhangi bir diizeltme yapmadan, bir varligin el degistirmesi igin
belirlenen tahmini fiyatidir.

Diger deder tanimlari igin Uluslararasi Dederleme Standartlari’nda belirtilmektedir.

6.3. Degerleme Yaklasimlar

Uygun bir deder esasina gore tanimlanan bir degerlemeye ulasabilmek amaciyla, bir veya birden ¢ok dederleme yaklasimi
kullanilabilir. Uluslararasi Dederleme Standarti cercevesi kapsaminda tanimlanan ve agiklanan (g yaklasim dederlemede
kullanilan temel yaklagimlardir. Bunlarin timi ekonomi teorisinde gecen fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ilkelerine
dayanmaktadir. Tek bir yéntem ile guivenilir bir karar (iretebilmek igin yeterli sayida gergeklere dayal veya gozlemlenebilen
girdinin mevcut olmadigi hallerde, birden gok sayida dederleme yaklasimi veya yéntemi kullanilimasi 6zellikle tavsiye edilir.

6.3.1. Pazar Yaklasim
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Pazar yaklagimi, gosterge niteligindeki dederin, dederleme konusu varlikla fiyat bilgisi mevcut olan ayni veya benzer

varliklar ile karsilastirmall olarak belirlenmesini saglar.

e Pazar yaklasiminda atilmasi gereken ilk adim, ayni veya benzer varliklar ile ilgili pazarda kisa bir siire 6nce gerceklesmis
olan islemlerin fiyatlarinin gz 6niinde bulundurulmasidir.

o Eder az sayida islem olmussa, bu bilgilerin gecerliligini saptamak ve kritik bir sekilde analiz etmek kaydiyla, benzer
veya ayni varliklara ait islem géren veya teklif verilen fiyatlar dikkate almak uygun olabilir.

o  Gergek islem kosullari ile deder esasi ve dederlemede yapilan tiim varsayimlar arasindaki farkliliklari yansitabilmek
amaclyla, baska islemlerden sadlanan fiyat bilgileri lizerinde diizeltme yapmak gerekli olabilir. Ayrica dederlemesi
yapilan varlik ile diger islemlerdeki varliklar arasinda yasal, ekonomik veya fiziksel dzellikler bakimindan da farkliliklar

olabilir.

6.3.2. Gelir Yaklasimi
Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari sermaye dederine donstiiriimesi

ile belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim bir varligin yararli émri boyunca yaratacadi geliri dikkate alir ve degeri bir kapitalizasyon sireci araciligiyla
belirler. Kapitalizasyon islemi, gelirlerin uygun indirgeme oranlari uygulanarak bir sermaye toplamina donistirilmesidir.
Gelir akis, bir sdzlesme veya stzlesmelere dayanarak veya bir sozlesme iliskisi icermeden yani varligin elde tutulmasi veya

kullanimi sonucunda olusmasi beklenen karlardan tiiretilebilir.

Gelir yaklasimi kapsaminda kullanilan yéntemler asadidakileri igerir:

a) Tum risk veya genel kapitalizasyon oraninin temsili tek bir donem gelirine uygulandidi gelir kapitalizasyonu,

b) Bir indirgeme oraninin gelecek dénemler icin bir dizi nakit akisina uygulandigi (bunlari gtincel bir dedere indirmek igin)
indirgenmis nakit akist,

c) Cesitli opsiyon fiyatlama modelleri.

Gelir yaklagimi, Bir yikiumlilik yerine getirilene kadar gereken nakit akislari dikkate alinarak, yikimldliklere de

uygulanabilir.

6.3.3. Maliyet Yaklasimi
Maliyet yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, bir alicinin, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varlidi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacadi

ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla belirlenmesini saglar.

Bu yaklasim, pazardaki bir alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler séz konusu olmadikga,
dederlemesi yapilan varliga 6deyecedi fiyatin, esdeger bir varligin ister satin alma ister yapim yoluyla maliyetinden fazla
olmayacad ilkesine dayanmaktadir. Dederlemesi yapilan varliklarin cazibesi, yipranmis veya demode olmalari nedeniyle,
genellikle satin alinabilecek veya yapimi gerceklestirilebilecek alternatiflerinden daha dislktiir. Bunun gecerli oldugu
hallerde, kullaniimasi gereken deder esasina badl olarak, alternatif varligin maliyeti (zerinde dizeltmeler yapmak
gerekebilir.

Uygulama Yontemleri
Bu temel dederleme yaklagimlarinin her biri, farkli ayrintil uygulama yontemlerini icerir. Farkli varlik siniflari igin yaygin
olarak kullanilan gesitli yontemler, Uluslararasi Degerleme Standartlari Varlik Standartlari bélimiinde ele alinmistir.

Dederleme Girdileri, bu standartta belirtilen herhangi bir dederleme yaklasiminda kullanilan veriler veya diger bilgiler

anlamina gelmektedir. Bu veriler gerceklere veya varsayimlara dayali olabilirler.

Gercek girdilere asadidaki érnekler verilebilir:
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e Ayni veya benzer varliklar igin elde edilen fiyatlar,
e Varlk tarafindan yaratilan nakit akislari,
e Ayni veya benzer varliklarin gercek maliyetleri.

Varsayimlara dayanan girdilere asadidaki 6rnekler verilebilir:

e Nakit akiglari tahminleri veya projeksiyonlari,
e Varsayimsal bir varliga ait tahmini maliyetler,

e Pazar katilimailarinin risk karsisindaki tutumlari.
Dederleme yaklagimlari ve yontemleri genellikle bircok farkl dederleme tiirlinde benzerdir. Ancak, farkli tiirde varliklarin

dederlemesinde, varliklarin degerlemesinin yapildigi pazar degderini yansitmasi gereken farkli veri kaynaklari kullanilir.

7. GAYRIMENKULLERE iLiSKiN VERILERIN ANALizi
7.1. Gayrimenkullerin Degerini Etkileyen Faktorler (Swot Analizi)

0,
o

GUCLU YANLAR

e Ana ulasim arterlerine yakinlidi, ulasim iliskilerinin gliclii olmasi,
e  Gayrimenkuliin gelismekte olan bir bolgede yer almasi,

% ZAYIF YANLAR

e Bolgede nitelikli konut sitelerinin yani sira kalitesi diisiik konut yapilarinin mevcut olmasi,
e Bolgede genel anlamda ticaret, sadlik, kiiltiir ve egditim vb. sosyal donati alanlarinin yetersiz olmasi,

< FIRSATLAR

e  Hizli gelisen bolgede arsa arzinin kisith olmasi,

e Bolgede yakin zamanda tamamlanmasi planlanan rayli ulagim sistemi yatirimi ile bélgenin ulagim kabiliyetinin arttacak
olmasi,

o Istanbul Metropoliten alani icindeki yogunluktan kacan niifusun kent ¢eperinde daha planli ve az
yodun bolgeleri tercih etmesi,

< TEHDITLER

e Bolgede devam eden projelerin tamamlanmalari ile birlikte bdlgedeki trafik ylkinin biylk olglide
artacak olmasi,

e Diger kent merkezi disi yerlesmelerin benzer &zellikleri ile bolgeye rakip olmasi.

7.2. En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi
“Bir milkiin fiziki olarak miimkiin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve degerlemesi yapilan

miilki en yiksek dederine ulastiran en olasi kullanimidir”. (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki acidan mimkiin olmayan kullanim ytiksek verimlilige sahip en iyi kullanim olarak kabul
edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak miimkiin olan bir kullanim, o kullanimin mantiki olarak nigin
mimkin oldugunun dederleme uzmani tarafindan agiklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birkag kullanimin olasi
oldugu belirlediginde, finansal fizibilite bakimindan test edilirler. Dier testlerle birlikte en yiiksek dederle sonuglanan
kullanim en verimli ve en iyi kullanimdir. (UDS Madde 6.4)
En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Degeri takdirlerinin temel ve ayrilmaz bir pargasidir. En etkin ve verimli
kullanimlar dort dolayl kriteri yerine getirmelidir. Bu kriterler nem sirasina gore su sekildedir.

o Fiziksel olarak miimkiin olma,

¢ Yasal olarak izin verilebilir olma,

¢ Finansal olarak yapilabilir olma,

e Azami diizeyde verimli olma,
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Konu gayrimenkul icin yapilan analizler sonucunda, gayrimenkuliin bulundugu bolge, cevresel etkiler, 1/1000 6lcekli
uygulama imar plani g6z 6niine alinarak en etkin ve verimli kullanimi “yasal olarak izin verilebilir olma” kriteri dogrultusunda
onaylanmis ruhsatlarla birlikte “Konut Alani” olarak gelistirilen proje olarak belirlenmis olup, tarafimizca farkl bir
arastirma/gelistirme yapilmamistir.

7.3. Degerlemede Kullanilan Yontemler ve Nedenleri

Dederleme galismasinda; arsa dederi “Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi” ve “Nakit Akimlari Analizi Yontemi” kullanilarak
hesaplanmistir. “Nakit Akimlari Analizi Yontemi” nde; parsel lizerinde insa edilecek konut Unitelerine ait birim satis dederi
nakit akimlari tablosuna veri saglamak amaciyla “Emsal Karsilagtirma Analizi Yéntemi” kullanilarak takdir edilmistir.

7.3.1. Emsal Karsilastirma Yontemi Analizi
Degerleme konusu parsele yakin konumda yer alan benzer nitelikli arsalar ve konut projelerine iliskin yapilan incelemeler
“Pazar Arastirmalan” baslidi altinda verilmistir.

7.3.1.1. Pazar arastirmalan

v ARSA EMSALLERI

SATIS DEGERi = NET ALAN BiRiM
(TL) DEGER (TL/m?)

KONUT iRTIBAT ACIKLAMA

EMSAL Gekmekdy konut Taginmazlara yakin konumda, Gekmekdy, Mimar Sinan Mah de,

1 L. 450 450 m? arsa, 3.000.000 TL bedelle satiliktir 3,000,000 6,667

0(532) 697 01 12 i )

EMSAL Kent Hause GCekmekoy Madenler Mah. 230m?, ticaret+ konut imarli arsa,

2 0(536) 414 25 47 230 1.295.000 TL bedelle satiliktir. 1,295,000 5,630
EMSAL Reality World Umraniye Madenler Mah. Otobana 2. parsel, ticari imarli 460m?

3 0(532) 380 15 85 460 arsa, 4.000.000TL bedelle satiliktir. 4,000,000 8,696
EMSAL Cevdet Celik Umraniye Camlik Mah. Metro girisi yakini, ticaret+ konut imarli

4 0(532) 671 09 03 201 301m? arsa, 3.000.000TL bedelle satiliktir. 3.000.000 2,562
EMSAL GOzdebir G.M. Cekmekdy de, villa imarli 10.000 m? arsa, 14.000.000 USD

5 05326717146 20,000 bedelle satiliktir. 46,680,000 71268
EMSAL Minaris Emlak Bulgurlu Mahaalesi, Alemdag Caddesine cepheli, 577 m?,

6 0(532) 42777 14 >77 ticaret+konut imarli arda, 7.500.000 TL bedelle satiliktir. 7,500,000 s

v KONUT PROJELERI EMSALLERIT

Degerleme Konusu
Parsel

Ll

® i Kasrnylena

__Sitesi
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Tablo. 3 Kasri Lena Evleri Konut Satis Fiyatlan

KASRI LENA EVLERI

TST Yapi tarafindan Umraniye Ilcesi, Necip Fazil Mahallesi sinirlari dahilinde gelistirilen
proje 10.270 m2 yiizélgimli arsa Uzerinde kuruludur.

Proje dahilinde; glivenlik, otopark, sosyal donatilar arasinda futbol sahasi, basketbol ve
voleybol sahasi, kum havuzu, ¢ocuk oyun alanlari, yiizme havuzlar, saunalar, fitness
salonlari, kafeteryalar bulunmaktadir. 3+1 den 5+2 ye kadar daire segenekleri mevcut olup
sitede 6 blokta toplam 116 konut yer almaktadir.

Daire Tipi Kat Briit Alan (m2) Satis Degeri (TL) Birim Satis Degeri (TL/m?2)
3+1 1. Kat 165 840.000 5.091
3+1 4, Kat 165 950.000 5.758
3+1 1.Kat 165 860.000 5.212
3+1 7. Kat 165 1.200.000 7.273

Tablo. 4 Sinpas Avangarden Konut Satis Fiyatlar

Sinpas GYO A.S. tarafindan Umraniye Ilcesi Asagi Dudullu Mahallesi sinirlari dahilinde
gelistirilen proje yaklasik 50.000 m2 arsa uzerinde kurulu olan projede az katli Amsterdem,
Paris ve Loft Yalilar ile Lonrda Tower olarak adlandirilan bir adet kule blogu bulunmaktadir.
Toplam 205 konut mevcuttur. Site dahilinde; giivenlik, otopark, spor sahalari, gocuk oyun
alanlar ve sosyal tesis bulunmaktadir.
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SINPAS AVANGARDEN

Daire Tipi Kat Briit Alan (m2) Satis Degeri (TL) Birim Satis Degeri (TL/m?2)
4+1 2.kat 176 950.000 5.398
3+1 2.kat 176 950.000 5.398
4+1 1.kat 176 850.000 4.830
4+1 4 .kat 299 2.382.750 7.969

Tablo. 5 Sinpas Central Life Konut Satis Fiyatlan

SINPAS CENTRAL LIFE

Sinpas Yapi Endiistrisi ve Tic. A.S. tarafindan Umraniye Ilcesi Necip Fazil Mahallesi sinirlari
dahilinde gelistirilen proje 27.435,68 m2 yiiz6lglimli arsa lizerinde kuruludur. Sinpas Central
Life sitesi 20 adet 11 katl konut blogu, 1 adet sosyal tesis, golet ve peyzaj dgelerinden
olusmakta olup, guivenlik hizmeti, kapali otopark, cocuk oyun alani gibi donatilara sahiptir.
Site dahilinde 383 adet konut nitelikli bagimsiz béliim ve 1 adet sosyal tesis nitelikli bagimsiz
bolim olmak lizere toplam 384 adet bagimsiz bolumluddir.
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Daire Tipi Kat Briit Alan (m2) Satis Degeri (TL) Birim Satis Degeri (TL/m?2)
3+1 2.kat 138 740.000 5.362
3+1 5.Kat 133 745.000 5.602
3+1 2.Kat 138 735.000 5.326
3+1 2.kat 131 750.000 5.725
2+1 2.Kat 116 610.000 5.259
3+1 6.kat 135 632.500 4.685
4+2 8.Kat 240 1.250.000 5.208
HARMONI GAYRIMENKUL
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Tablo. 6 Rapsodi Evleri Konut Satis Fiyatlan
RAPSODI EVLERI

Aktlrk Yapi tarafindan gelistirilen yaklasik 9 hektar alan Gzerinde kurulu konut
projesidir. Projenin kapsaminda biiyiik bélimii gélet manzarali, 25 blok; 76-335 m?2
arasinda buytiklikleri dedisen 555 adet daire bulunmaktadir. Sosyal donati olarak;
yuriyls parkurlar, basketbol ve voleybol sahasl, 2 tenis kortu, kapali ylizme havuzu,

fitness salonu ve sauna bulunmaktadir.

Daire Tipi Kat Briit Alan (m2) Satis Degeri (TL) Birim Satis Degeri (TL/m2)
1+1 4.kat 110 715.000 6.500
4+1 2.kat 245 1.785.000 7.286
2+1 2.kat 90 720.000 8.000
3+1 2.Kat 200 1.485.000 7.425
1+1 2.Kat 85 490.000 5.765
2+1 1.kat 147 935.000 6.361

Tablo. 7 Aqua Manors Konut Satis Fiyatlan

AQUA MANORS

Aqua Manors Projesi Sinpas G.Y.O. tarafindan Cekmekdy'de gelistirilmistir. 172 bin metrekarelik
alan Gzerinde kurulu olan proje villalarin adirlikta oldugu Aqua Manors sadece 326 ev olmak
lizere, 134 adedi villa, 192 adedi ise Recidence executive daireden olusuyor.
Sosyal olarak; yapay goletlerin susledigi Kugulu Park, acik ve kapali yiizme havuzlarinin
cevreledigi Blue Centrum ile birgok sosyal aktivite ve spor olanaklari bulunmaktadir.

Daire Tipi Kat Briit Alan (m2) Satis Degeri (TL) Birim Satis Degeri (TL/m2)
3+1 6. Kat 150 900.000 6.000
5+1 7. Kat 303 1.450.000 4.785
3+1 1. Kat 150 890.000 5.933

Tablo. 8 Evidea Konut Sati

Fiyatlan

Evidea Projesi dahilinde 70 m2’den 204 m2'ye dedisen 1+1 ve 4+1 arasinda, stiidyo, dubleks, bahceli ya
da terasli daire segenekleri bulunmaktadir. Sosyal donatilar; 700 m’lik bisiklet yolu, kafe, tenis kortu,
Fitness, Alisveris Merkezi, 500 m2" lik ylizme havuzu, gocuk havuzu ve giineslenme terasi, mini futbol
sahasi, 450 m’ lik ylriytlis parkuru, Cocuk parki, koku bahgeleri, Cocuklar icin yapay tirmanma duvari,

fotoselli su oyunlari Adaclarin golgesinde dinlenme teraslar bulunmaktadir.

Daire Tipi Kat Briit Alan (m2) Satis Degeri (TL) Birim Satis Degeri (TL/m2)
1+1 7 .kat 70 435.000 6.214
3+1 2.kat 140 950.000 6.786
2+1 1.kat 92 650.000 7.065
3+1 7. Kat 139 900.000 6.475

Tablo. 9 idealistkent Konut Satis Fiyatlar

Idealistkent; istanbul cekmekdy de 330 déniim arazi lizerine kurulu projesi olup;% 72 si yesil alan% 12
si ingaat alani, % 16 si otopark ve yollara ayriimistir. Sitede 1,5 donliimliik yapay golet, kosu ve yiirlyls
parkurlari, bisiklet yollari, piknik alanlari, 500 m2 lik yari olimpik kapall ylizme havuzu, anfi tiyatrosu,
spor tesisleri, 1 6zel, 2 devlet ve 1 kres olmak (lizere toplamda 4 okul, ticaret merkezi bulunmaktadir.
Villa ve apartlardan olusan proje kapsaminda 368 ve 508m?2 biiyiikliklerinde degisik 5 villa tipi ile 2+1,
3+1, 4+1 ozellikli 4 konut tipi bulunmaktadir.

Daire Tipi Kat Briit Alan (m2) Satis Degeri (TL) Birim Satis Degeri (TL/m2)
2+1 3. Kat 116 640.000 5.517
2+1 3. Kat 118 660.000 5.593
2+1 5. Kat 118 625.000 5.297
3+1 5. Kat 144 780.000 5.417
4+1 6. Kat 200 1.170.000 5.850
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Tablo. 10 Metrogarden Cekmekdy Konut Satis Fiyatlan
METROGARDEN CEKMEKOY

Metrogarden Projesi 40000m2'lik Arsa alaninda bulunmaktadir. 72 déniim briit 40 déniim net
arazi lizerinde toplam 104 bin m2 ingaat alanina sahip Metrogarden'da 7-13 katl 5 blokta 336
daire, bir alisveris merkezi bulunuyor. 209-287 metrekare arasinda degisen 4+1 daireler, 142-
166 metrekare buyikliikte 3+1 daireler, 85-116 m2arasinda dedisen 2+1 daireler 56 m2 ile 81
m2 arasinda degisen genisliklerde tasarlanan teraslar, ahsap zeminleri ve kendi 6zel bahgeleri,
sehir manzaralar vardir.
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Kat Briit Alan (m2) Satis Degeri (TL) Birim Satis Degeri (TL/m?2)
2+1 Bahge kati 150 6000.000 4.000
1+1 2.Kat 57 350.000 6.140
1+1 2. Kat 55 365.000 6.636

Tablo. 11 Mira Cekmekdy Konut Satis Fiyatlan

MiRA CEKMEKOY

Besyildiz Eksioglu tarafindan Cekmekdy ‘de gelistirilen Mira Cekmekdy Projesi 16.600 m|3
yiizolglimll arsa (izerinde kuruludur. Proje dahilinde 5'er kath 8 adet blokta toplam 160 adet
konut bulunmaktadir. Blyuklikleri 91-149 m2 araliginda dedisen konut tipleri 2+1, 3+1, 4+1
ve 5+1'dir. Projede; acik ve kapall ylizme havuzu, cocuk oyun alanlari, peyzaj alanlar, fitness
ve sauna gibi sosyal olanaklar bulunmaktadir.

Daire Tipi Kat Briit Alan (m2) Satis Degeri (TL) Birim Satis Degeri (TL/m?2)
5+1 Bahge kati 250 1.550.000 6.200
4+1 4.Kat 185 1.225.000 6.622
5+1 4. Kat 200 1.300.000 6.500

Tablo. 12 Sinpas Aquacity Konut Satis Fiyatlan
SINPAS AQUACITY 1-2

Daire Tipi Kat Briit Alan (m2) Satis Degeri (TL) Birim Satis Degeri (TL/m?2)
2+1 Bahge kati 101 399.000 3.950
3+1 7 .kat 112 665.000 5.938
5+1 Bahge kati 220 1.400.000 6.364
3+1 4.kat 112 550.000 4.911
2.1 Zemin Kat 100 375.000 3.750
3+1 Bahge kati 160 900.000 5.625
3+1 1.kat 138 950.000 6.884
4+1 8.kat 246 870.000 3.537
4+1 Bahge kati 220 1.390.000 6.318
2+1 3.kat 118 640.000 5.424
5+1 Bahge kati 210 1.270.000 6.048

7.3.1.2. Emsal Karsilastirma Analizi ve Sonuglar

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

v ARSA PAZAR ARASTIRMASI SONUCLARI

Emsal Karsilastirma Analizinde 7392 numaral konu parselin yer aldigi bolgede yer alan ve emsal veri teskil edecegi

distintlen arsalarin satis dederleri arastiriimistir.

Tablo. 13 Emsal Arsa Degerleri Diizeltme Tablosu

EMSALLER . pOzettMe
EMSAL ALAN SATIS DEGERI BIRIM SATIS DEGERI PR IMAR PAZARLIK DUZELTILMIS BIRIM

NO (m?) S(Tl.) (TL/n$|2) KONUM | BUYUKLUK | 1, s pumu PAYI DEGERI (Tf/m‘)
EMSAL1 | 450 3,000,000 6,667 0% -10% 0% -5% 5,667
EMSAL2 | 230 1,295,000 5,630 5% -10% 0% -5% 5,067
EMSAL3 | 460 4,000,000 8,696 0% -10% -5% -5% 6,957
EMSAL4 | 301 3,000,000 9,967 0% -10% 0% -10% 7,973
EMSAL 5 | 10,000 78,680,000 7,868 5% 0% -5% -15% 6,688
EMSAL6 | 577 7,500,000 12,998 -15% -10% 0% -15% 7,799
ORTALAMA 8,638 6,692

HARMONI GAYRIMENKUL
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Konu tasinmazin yer aldidi bélgede yapilan arastirmalar sonucu; gerekli emsal diizeltmeleri sonucunda konu tasinmaz igin
arsa birim dederi 6.692-TL/m2 olarak hesaplanmis, 6.700 TL/m2 alinmistir. Bolgede konu tasinmaz ile benzer blytklige
sahip arsa bulunmamakta olup ayni imar hakkina sahip arsalar icin 4.500-9.500.-TL/m2 civarinda degisen birim degerler

talep edilmektedir.

Tablo. 14 Arsa Degeri (Emsal Karsilagtirma Analizi Yontemi)

2 PAFTA 2072 PARSEL ARSA DEGERI EMSAL KARSILASTIRMA ANALIZi
ARSA ALANI, m? BiRiM DEGER, TL/m? TOPLAM DEGER, TL

11.262,64 6.700 75.459.688

“Emsal Karsilastirma Analizi Yontemi” ile 7392 parsel ve 6785 parsellerin dederi 75.459.688.-TL olarak hesaplanmistir.

v KONUT PAZAR ARASTIRMASI SONUCLARI

Konu proje alanina emsal nitelikte olabilecek, benzer konumda yer alan konut projeleri incelenmis ve edinilen bilgiler
asadida tablo olarak belirtilmistir.

> Incelenen emsal projelerde satis fiyatlari iizerinden ortalama %10 oraninda iskonto payi bulunmaktadir.

> Emsal projelerde iskonto paylarn da goz 6niine alindidinda ortalama konut birim fiyatlarinin 2.973-7.500 TL/m?2
arasinda oldugu gozlemlenmistir. Emsal projelerin  birim satis dederlerinin ortalamasi ise 5.320.-TL/m2 olarak
hesaplanmaktadir.

> Yapilan analizde arastinlan emsal projelerin konumlari, insaa edildikleri yil ve nitelikleri (site 6zellikleri) dikkate
alinarak, dederleme konusu parselde gelistirilecek projenin giinimiizdeki ortalama konut birim satis dederi 5.400.-TL

olarak belirlenmistir.

Tablo. 15 Konut Projeleri Min-Maks-Ortalama Satis Degerleri

PROJE ADI Min-Maks Birim Satis Degeri (TL/m?) Ort. Birim Satis Degeri (TL/m?)

Kasr-1 Lena Sitesi 4.690 - 5.606 5.156
Sinpas Avangarden 4.545-4.786 4.666
Sinpas Central Life 3.918 - 6.826 4.950
Rapsodi Evleri 5.136 - 7.500 6.593
Aqua Manors 5.220-5.700 5.460
Evidea 3.704 - 6.325 5.518
Idealist Kent 5.139 - 5.700 5.396
Mira Cekmekoy 4.958 - 6.185 5.616
Metrogarden 2.973 - 6.455 4.513

ORTALAMA 5.319

7.3.1.3. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler
Dederleme konusu tasinmaz halihazirda proje asamasinda olup kira dederi analizi yapilmamistir.

7.3.2. Maliyet Olusumlari Analizi
Degderleme calismasinda Maliyet Olusumlari Analizi yontemi nakit akimlari tablosuna veri saglamak amaciyla kullaniimistir.
Degderleme konusu 7392 ve 6785 numarall parsellerde, onayli ruhsat alanlar esas alinarak maliyet hesabina iliskin detayla

asadida belirtilmistir.

Onayl yenileme ruhsatindaki alanlar esas alinarak toplam insaat alani olarak 76.540,30 m2, satilabilir/kiralanabilir konut

alani ise misteriden temin edilerek 49.394,74 m2 olarak Kabul edilmistir.

*Konu parsel Gzerinde farkli bir mimari proje onaylanmasi durumunda alanlar farkliik gdsterebilecektir.

HARMONI GAYRIMENKUL
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Tablo. 16 Proje Maliyet Hesaplamasi

MALIYET ANALIZi TABLOSU

Net Arsa Alani 11.262,64 m2
Zemin Ustii Alanlar (Yapi Alanlari) 39.848,81 n?
Otopark ve Teknik Alan 36.691,49 nm?
Genel Briit ingaat Alani 76.540,30 m2
Bina Taban Alani 2.419,65 m?
Peyzaj Alani 8.842,99 m?
BiNA MALIYETI Birim Maliyet Maliyet
Yapi Alani 39.848,81 m> 340 USD/m? 13.548.595 USD
Otopark ve Teknik Alan 36.691,49 m2 245 USD/m? 8.989.415 USD
TOPLAM BiNA MALIYETi 22.538.010 USD
BINA DISI MALIYETLER Birim Maliyet Maliyet
Peyzaj Maliyeti 8.842,99 m2 40 USD/m? 353.720 USD
Toplam Bina ve Bina Disi Maliyetler 22.891.730 USD
DIGER MALIYETLER Maliyet

Proje ve Danismalik Maliyetleri 3,50% 788.830 USD
Yasal izinler ve Harclar 7,00% 1.577.661 USD
Satis-Pazarlama ve Diger Maliyetler 4,00% 901.520 USD
TOPLAM DiGER MALIYETLER 3.268.012 USD
TOPLAM GELISTIRME MALIYETi 26.159.742 USD
TOPLAM GELISTIRME MALIYETi 138.149.595 TL
ORTALAMA BiRiM MALIYET, USD/m? 341,78 USD
ORTLAMA BiRiM MALIYET, TL/m?2 1.80493 TL

Nakit Akimlari Analizi yonteminde kullanilmak Uzere projenin toplam maliyeti yaklasik olarak 138.149.595.-TL olarak

hesaplanmistir.
7.3.3. Gelir indirgeme Yaklasimi

Uygulamada Gelir indirgeme analizi iki ayri yéntem olarak kullanilmakta olup, Direkt Gelir Kapitalizasyonu ve Nakit/Gelir

Akimlar analizi olarak ikiye ayrilmaktadir.

7.3.3.1. Direkt Kapitalizasyon Yontemi

Degerleme galismasinda “Direkt Kapitalizasyon Analizi Yéntemi” kullanilmamustir.

7.3.3.2. Nakit Akimlari Analizi Yontemi
Bu yaklasimda gayrimenkullerin yillik getirdigi gelirler veya gayrimenkulde en etkin ve verimli kullanim ile gelistirilecek
projenin yillara yaygin olarak nakit akislari hesaplanir. Hesaplanan net isletme gelirleri, indirgeme orani ile indirgenerek,

konu gayrimenkullerin net bugiinkii degerleri hesaplanir.

Degerleme galismasinda konu parsel lizerinde meri imar plani yapilanma kosullarina gére gelistirilen konut projesinin alan
ve maliyet hesabi 7.3.2. maddede verilmistir. “Nakit Akimlari Analizi Yontemi” ile toplam proje hasilatindan proje maliyeti

ve muiteahhit kar pay! distilerek gelistirilmis arsa dederi asadidaki sekilde hesaplanmistir.

HARMONI GAYRIMENKUL
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Tablo. 17 Nakit Akimlari Analizi Yontemi Sonucu Elde Edilen Arsa Degeri

6785 PARSEL ve 7392 PARSEL |

Net Arsa Alani, m? 11.262,64

Toplam insaat Alani, m? 76.540,30

Toplam Satilabilir Konut Alani, m? 49.394,74

Toplam Satilabilirticaret Alani, m? 348,87

Enflasyon Orani 2,50%

Gelirler 2018 2019 2020 2021 2022
Konut Birim Satis Deéeril usD 1.023 1.048 1.074 1.101 1.129
Konut Satis Fiyati Artis Orani 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
Konut Satis Hizi 20% 30% 30% 15% 5%
Toplam Konut Gelirleri, USD 10.101.556 15.531.143 15.919.421 8.158.704 2.787.557
Ticari Alan Birim Satis Degeri, USD 1.053 1.079 1.106 1.133 1.162
Ticari Alan Satis Fiyati Artis Orani 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
Ticari Alan Satig Hizi 0% 0% 0% 0% 100%
ToplamTicari Alan Gelirleri, USD 0 0 0 0 405.317
Toplam Gelirler, USD 10.101.556 15.531.143 15.919.421 8.158.704 3.192.874
Giderler 2018 2019 2020 2021 2022
ingaat Maliyeti, USD 26.159.742

Maliyet Gerceklesme Orani, % 10% 50% 35% 5% 0%
Gergeklesen Maliyet, USD 2.615.974 13.406.868  9.619.427  1.408.559 0
Yiiklenici Kari, %25 25% 653.994 3.351.717  2.404.857 352.140 0
Proje Net Gelirleri, USD 6.831.589 -1.227.442  3.895.137 6.398.005 3.192.874
indirgeme Orani 15,00% 1,03 1,18 1,36 1,56 1,79
indirgenmis Yillik Net Gelir 6.664.965 -1.041.308 2.873.447 4.104.187 1.781.011
Net Bugiinkii Arsa Degeri, USD 14.382.302 USD

Net Bugiinkii Arsa Degeri, TL 75.952.938 TL

38

Elde edilen proje gelirlerinden; proje maliyeti ve miteahhit kar pay disilerek konu tasinmazin arsa payi dederi
75.952.,938.-TL olarak hesaplanmistir.

7.3.3.3. Hasilat Paylagimi Veya Kat Karsihg: Yontemi Ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

Degderleme konusu tasnmazin bulundugu bélgede arsa kat karsiligi orani olarak %40-50 civarinda oranlar istenmektedir.

Gergeklesen anlasmalarin %35-40 aralidinda oldugu beyan edilmekte olup konu tasinmaz icin arsa payi orani %35 olarak

6ngorilmastdr.

18_400_257
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Tablo. 18 Nakit Akimlari Analizi Yontemi Sonucu Elde Edilen Arsa Degeri (Hasilat Paylasimi)

6785 PARSEL ve 7392 PARSEL |

Net Parsel Alani, m? 11.262,64

Toplam Insaat Alanm 76.540,30

Toplam Satilabilir Konut Alani 49.394,74

Toplam Satilabilir ticaret Alani, m? 348,87

Enflasyon Orani 2,5%

Gelirler 2018 2019 2020 2021 2022
Konut Birim Satis Degeri, USD 1.023 1.048 1.074 1.101 1.129
Konut Satis Fiyati Artis Orani 2,5% 2,5% 3% 3% 2,5%
Konut Satis Hiz1 20% 30% 30% 15% 5%
Toplam Konut Gelirleri, USD 10.101.556 15.531.143 15.919.421 8.158.704 2.787.557
Ticari Alan Birim Satig Degeri, USD 1.053 1.079 1.106 1.133 1162
Ticari Alan Satis Fiyati Artis Orani 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
Ticari Alan Satis Hizi 0% 0% 0% 0% 100%
ToplamTicari Alan Gelirleri, USD 0 0 0 0 405.317
Toplam Gelirler, USD 10.101.556 15.531.143 15.919.421 8.158.704 3.192.874
Indirgeme Orani 15,00% 1,03 1,18 1,36 1,56 1,79
indirgenmis Yillik Net Gelir 9.855.177 13.175.943 11.743.775 5.233.639 1.781.011
Net Bugiinkii Satis Has1lat Degeri, USD 41.789.545USD  220.690.589 TL

Net Bugiinkii Arsa Pay1 Degeri, USD | 0,35 14.626.341USD 77.241.706 TL

Bdlgede yapilan arastirmalar sonucu konu parsel icin hasilat paylasimi orani %35 olarak takdir edilmistir. Toplam proje
hasilati (izerinden arsa payina disen deder 77.241.706.-TL olarak hesaplanmistir.

7.4. Gayrimenkuller ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme galismasi kapsaminda yapilan aragtirmalarda gayrimenkuliin hukuki durumunda imar planina iliskin hususlarda
risk olusturulabilecek herhangi bir kayda rastlanmamig olup degerleme konusu parseller {izerindeki mahkeme kararlarina
iliskin gorlglerimiz 4.3.7 maddesinde agiklanmistir. Serhler hanesinde bulunan ihtiyati tedbirin gayrimenkuliin
alim/satim/devrini kisitlamasi nedeni ile risk olusturdugu kanaatine variimistir.

7.5. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degderleme konusu parsel (izerinde gelistirilmis bulunan proje henliz insaat asamasinda olup misterek kisimlarin dedere
etkisi insaat tamamlandiginda bagimsiz béliimlere serefiye olarak eklenecektir.

HARMONI GAYRIMENKUL
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8. GAYRIMENKULLERE iLiSKiN ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRiLMESi

8.1. Analiz Sonuclarinin Uyumlastiriimasi
Dederleme calismasinda; arsa dederi “Emsal Karsilagtirma Analizi Yontemi” ve “Nakit Akimlari Analizi Yéntemi” kullanilarak
elde edilmistir. Hesaplanan degerler asadidaki sekilde uyumlastirilmistir. Taginmaz igin Nakit Akimlari Analizi Yéntemi ile
hesaplanan degerler gelistirilmis arsa degerini ifade etmektedir. Yapilan hesaplamalar sonucunda taginmazin pazar degeri;
yontemlerin yaklasik olarak ortalamasi alinmis olup 76.000.000.-TL olarak tahmin ve takdir edilmistir.

Tablo. 19 Uyumlastirma Tablosu

ARSA DEGERi UYUMLASTIRMA TABLOSU
EMSAL KARSILASTIRMA

UYUMLASTIRILMIS NiHAI

NBD-Maliyet&Kar (TL) NBD-Hasilat Paylagimi (TL)

ANALIZi YONTEMI (TL) DEGER (TL)
75.459.688 75.952.937 77.241.706 76.000.000
8.2. Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos arazi ve Proje Degerleri ve Varsayimlar ile Ulasilan
Sonuglar

Degerleme konusu parseller lizerinde onaylanmis ruhsat alanlar esas alinarak Nakit Akimlari Analizi ile arsa dederi hesabi

yapilmistir. Nakit Akimlari Analizi Yonteminde kullanilan varsayimlar ve kullaniima nedenleri asagida agiklanmigtir.

DEGERLEME ISLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR VE KULLANILMA NEDENLERI:

> Proje insaatinin 2018 yilinda baglanip 2021 yili sonunda tamamlanacagi 6ngorilmistr.

» Maliyetin %10'lik kisminin 2018 yilinda, %50'lik kisminin 2019 yilinda, %35'lik kisminin 2020 yilinda ve kalan %5’lik
kisminin 2021 yilinda gergekleserek tamamlanacadi 6ngoriilmiistiir.

> Proje satislarinin 2018 yilinda %20, 2019 yilinda %30, 2020 yilinda %30, 2021 yilinda %15 ve 2022 yilinda %5 oraninda

gerceklesecedi ongorilmustir.

> Proje konut birim satis fiyatinin 2018 yili icin satilabilir/kiralanabilir briit alan tzerinden 5.400.-TL/m2 olacagi ve yil

bazinda 2018 yilinin ortalama usd enflasyonu olan %2,5 oraninda fiyat artisi olacagi 6ngorilmistir.

> Hasllat paylasimi orani bolgesel kabul goren oranlar dogrultusunda %35 arsa payi olacak sekilde takdir edilmistir.

> Arsa dederi hesaplanirken miiteaahit kari proje maliyetleri lizerinden %25 oraninda olarak kabul edilmistir.

> Risksiz getiri orani projenin satiglarinin tamamlanacagi 6ngériilen 2022 yili Eurobond faiz orani %6,90 olarak kabul

edilmistir.

> Piyasa getiri orani S&P 500'de bulunan sirketlerin ortalama getiri orani %5,10 kabul edilmistir.

» Pazar Riski (Diger Riskler)*; bolge pazar riski, karma proje yapisi, sektor risk primleri, proje gerceklesme riski, vb. gibi

bilesenlerden olusur. Damodaran (lke risk orani %2,88 olarak Kabul edilmistir.

» USD bazinda yillik enflasyon orani %2,5 oraninda, indirgeme orani risksiz getiri oranina pazar risklerinin eklenmesi

sonucunda %15,00 olarak kabul edilmistir.

Tablo. 20 Indirgeme Orani Hesaplama Tablosu:

INDIRGEME ORANI HESAPLAMA

RF Risksiz Getiri (Eurobond-USD) 6,90%
RM Piyasa Getirisi 5,10%
13 Sektor Betasi 1,00
c Diger Riskler* 2,88%

RE = RF + 8 x (RM-RF) + C
SONUC (RE) 15,00%
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Konu parsel tizerinde gelistirilen proje gelirlerinin net bugtinkii dederi (Proje Dederi) Nakit Akimlari Analizi ile 220.690.589
TL olarak hesaplanmis, hesap detaylari asadida verilmistir.

Tablo. 21 Proje Degeri Hesabi

6785 PARSEL ve 7392 PARSEL |

Net Parsel Alani, m? 11.262,64

Toplam Insaat Alani 76.540,30

Toplam Satilabilir Konut Alan1 49.394,74

Toplam Satilabilir ticaret Alani, m? 348,87

Enflasyon Orani 2,5%

Gelirler 2018 2019 2020 2021 2022
Konut Birim Satis Degeri, USD 1.023 1.048 1.074 1.101 1129
Konut Satis Fiyat1 Artis Orani 2,5% 2,5% 3% 3% 2,5%
Konut Satis Hizi 20% 30% 30% 15% 5%
Toplam Konut Gelirleri, USD 10.101.556 15.531.143 15.919.421 8.158.704 2.787.557
Ticari Alan Birim Satis Degeri, USD 1.053 1.079 1.106 1.133 1.162
Ticari Alan Satis Fiyati Artis Orani 2,5% 2,5% 2,5% 2,5% 2,5%
Ticari Alan Satis Hizi 0% 0% 0% 0% 100%
ToplamTicari Alan Gelirleri, USD 0 0 0 0 405.317
Toplam Gelirler, USD 10.101.556 15.531.143  15.919.421 8.158.704 3.192.874
indirgeme Orani 15,00% 1,03 1,18 1,36 1,56 1,79
indirgenmis Yillik Net Gelir 9.855.177 13.175.943 11.743.775 5.233.639 1.781.011
Net Bugiinkii Satis Has1lat Degeri, USD 41.789.545USD  220.690.589 TL

Degderleme konusu parsellerin mevcut deder hesabinda; arsa dederi lizerine rapor tarihi itibariyle gerceklestigi
On goriilen maliyetler eklenmis ve leasing sézlesmesi geredi denmesi gereken kalan &deme tutar diisiilerek sonug deger
asagidaki sekilde hesaplanmistir.

GOKORMAN PROJESI NiHAi DEGER (TL)

6785 - 7392 PARSELLER TOPLAM ARSA DEGERI 76,000,000
DEGERLEME TARIiHi iTIBARIYLE GERCEKLESEN MALIYET 8,414,789
KALAN LEASING ODEMESI - 845,809

TASINMAZLARIN MEVCUT DEGERI (TL) 83,568,980

YUVARLATILMIS SONUC DEGER (TL) 83,500,000

PROJENIN TAMAMLANMIS OLMASI DURUMUNDAKi BUGUNKU DEGERI (TL) 220,692,774

8.3. Degerleme Raporunda Yer Almasi Gereken Asgari Bilgiler

Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nicin Yer Alimadiklarinin Gerekgeleri

Degerleme konusu gayrimenkuliin bulundudu bolgede yetkili kurumlarda ulasilan resmi bilgiler dogrultusunda asgari

bilgilerin tamamina raporda yer verilmistir.

8.4. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedidi Ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin Ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut
Olup Olmadidi Hakkinda Gériis

Degderleme konusu parsel lizerinde lizerinde insaat ruhsatlari alinmis olan projeye iliskin ingaat devam etmekte olup insaat
seviyesinin gerektirdigi mevzuat geredince alinmasi gerekli izinler alinmis bulunmaktadir.
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8.5. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkullerin Portfoye Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati

Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Dederlemesi Yapilan Gayrimenkuliin/Gayrimenkul Projesinin Veya Gayrimenkule Bagh Hak Ve Faydalarin Gayrimenkul Yatirim Ortakhd
Portféyline Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri Cercevesinde Analizi

Dederleme tarihi itibariyle yapilan incelemelerde; konu tasinmazlarinin imar uygulamasi sonucu terklerinin yapilarak tapu

sicilinde “Arsa” nitelikli olarak kayitli oldugu goriilmusttir.

10.09.2018 tarihinde Tapu Kadastro Bilgi Sisteminden temin edilen Takbis belgelerine gére degerleme konusu Istanbul ili,
Umraniye Ilcesi, Asadi Dudullu Mahallesi, 6785 ve 7392 parselde kayith “Arsa” nitelikli gayrimenkullerin maliki Ari Finansal
Kiralama A.S. olarak (28.10.2016 / 31533 - 31529) tescil edilmistir. Tapu kayitlar incelendiginde tasinmazlar lzerinde
Sinpas Gayrimenkul Yatirim ortaklidi A.S. lehine, Finansal Kiralama serhi bulundugu gériilmstiir.

Finansal Kiralanma So6zlesmesi tapuya 06.03.2017 tarih ve 6687 yevmiye ile tescil edilmistir. 27.10.2016 tarih, 4596
say! ile onayl Finansal Kiralama Sozlesmesinde; Kiralayan: Ari finansal Kiralama A.S. Kiraci: Sinpas Gayrimenkul Yatirim
Ortakidi A.S., sbzlesmede kira baslangig tarihi: 27.10.2016 ve kira bitis tarihi: 27.10.2019 olarak belirtiimektedir.
Sozlesmenin 35. Maddesinde, “Kiralama siiresi sona erdiginde Kiralananin Sézlesme hiikiimlerine uygun olarak Kiraclya
satilmasiyla, ayrica bir ihtar ve ihbara gerek kalmadan kendiliginden sona erer. Taraflar Kiralayanin dizenleyecedi faturanin
tanzimi ve génderilmesi ile satimin tamamiandidini, mdilkivetin kiraclya intikal ettigini kabul etmislerdir.” denilmektedir. Konu
parseller lizerinde mimari projeler onaylanmis, yapi ruhsatlar alinmis ve proje insaati hafriyat seviyesinde olup Lesaing
tutarinin biylik bir kismi 6denmis ancak prosediir geredi Leasing stzlesmesi 27.10.2019 tarihinde sona ermektedir.
Tasinmazlarin milkiyet hakki; s6z konusu S6zlesme siiresi sonunda Sinpas Gayrimenkul Yatinm Ortakligina gegebilecektir.
Aciklanan nedenlerle Tam midilkiyet hakkinin Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakliina gegmesine kadar dederleme konusu

tasinmazlarin Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi portféyiine “Projeler” bashdi altinda alinmasi gerektidi kanaatine variimistir.

6785 parsel iizerinde;

Serh Hanesi:

-ihtiyati Tedbir: Istanbul Anadolu 12. Asliye Hukuk Mahkemesi'nin 14/12/2017 tarih 2017/521 esas sayilli mahkeme
mizekkeresi sayili yazilari ile (Agiklama: ylkleniciden konut alimi) (29.12.2017 tarih, 37924 yevmiye)

irtifak Hanesindeki: istanbul Su Ve Kanalizasyon Idaresi (ISKi) lehine Diger irtifak Hakkinin parselin imar uygulamasi
yapildigindan hiikiimsiiz kaldi§i diistintilmektedir.

7392 parsel iizerinde;

Beyan Hanesi:

- Istanbul Anadolu 27.Asliye Hukuk Mahkemesinin 13/07/2018 tarih ve 2017/126 esas sayili mahkeme miizekkeresi
numarall dosyasinda davalidir. (18.07.2018 tarih, 21591 yevmiye)

Sonug olarak; konu parsellerin takyidat kayitlari Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. Maddesinin

W wrr

birinci fikrasinin “c” ve “j” bendlerinde belirtilen hiikiimler gercevesinde incelenmistir. Yapilan incelemelerde konu parseller
Uzerinde ihtiyati tedbir karari ve devam eden dava siireci ile ilgili belirtme oldugu gorilmistiir. Hukuki sireg
tamamlandidinda ilgili karara gore konunun tekrar dederlendiriimesi gerektigi distintiimektedir.

Rapor tarihi itibari ile; parsellerin tapu kaydinda belirtilen ihtiyati tedbir kararinin ayni parsel ve ayni konu olmasi nedeni ile
2017/417 sayilli dosyadaki emsal karar dogrultusunda olacadi ayrica tasinmazlar halihazirda portféyde oldugundan ve
dederleme konusu da portféydeki tasinmazlarin degerlemesi oldugundan hukuki siire¢ tamamlanincaya kadar degerleme

konusu projenin G.Y.O. portfdylinde “Projeler" baslidi altinda bulunmasina bir engel olmadigi kanaatine varilmistir.
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9. NiHAI DEGER TAKDiRi VE SONUGC

9.1. Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme raporu; Istanbul ili, Umraniye Ilcesi, Asag Dudullu Mahallesi, 6785 ve 7392 Parsellerde “Arsa” nitelikli
gayrimenkullerin giincel satis dederini belirlemek amaciyla hazirlanmistir. Konu tasinmazlar (zerinde proje onayi
gergeklesmis ve Yapi Ruhsati alinmis olan Gokorman Projesinin insa edilmeye baslanmis, heniiz kat irtifaki kurulmamigtir.

Degerleme konusu parsellerin mevcut durum dederi hesabinda; arsa dederi lizerine rapor tarihi itibariyle gergeklestigi
ongorilen maliyetler eklenmis ve leasing sdzlesmesi geredi ddenmesi gereken kalan édeme tutar diisiilerek sonug deder
hesabi yapilmistir.

9.2, Nihai Deger Takdiri

Degderleme konusu gayrimenkullin altyapi ve ulasim iliskileri, bulundugu bolgenin gelisim edilimi, cevre yapilanmalari,
algilanabilirligi, boélgede benzer buyikliikte arsa arzinin oldukca kisith olmasi gibi faktorler isiinda tasinmaza Emsal

Karsilastirma ve Nakit Gelir Akimlari Analizi Yontemleri ile arsa dederi takdiri yapilmistir.

Sonug olarak; Istanbul ili, Umraniye Ilcesi, Asagidudullu Mahallesi, 7392 ve 6785 Parseller icin pazar degeri, degerleme
tarihi itibari ile K.D.V. Haric 83.500.000.-TL (Sekseniicmilyonbesyiizbin Tiirk Lirasi) olarak takdir edilmistir.

Tablo. 22 Nihai Deger Tablosu;

PAZAR DEGERI PAZAR DEGERI
K.D.V. HARIC (TL) %18 K.D.V. DAHIL (TL)
istanbul ili, Umraniye Ilcesi, Asag1 Dudullu

Mabhallesi, 7392 ve 6785 Parseller 83.500.000 98.530.000

- 1 USD = 5,2810.-TL (31.12.2018 tarihli T.C. Merkez Bankasi Doviz Alis Kuru)
- Raporda belirtilen dederlerin tamami K.D.V. HARIC dederlerdir.

KONU TASINMAZ

Cem DEVECI Erkan SUMER
Harita Miihendisi Sehir Plancisi
SPK LISANS NO: 406681 SPK LISANS NO: 404726
GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI GAYRIMENKUL DEGERLEME UZMANI

Aysel AKTAN
Sehir Plancisi-Harita Miihendisi
SPK LISANS NO: 400241
SORUMLU DEGERLEME UZMANI
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