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REEL

DEGERLEME
«

sayrimenkul - Fizibilite - Proje

UYGUNLUK BEYANI

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

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

Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

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

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

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mualkan yeri ve tari konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, milkd kisisel olarak incelemistir.

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

1.1

1.2

1.3

- Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 1 adet imalathane ve muistemilati olan arsa
nitelikli tasinmazin dederleme tarihindeki pazar degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

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

- Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Sinpas Gayrimenkul Yatirrm Ortakhigi A.S.

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

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

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

- Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 1 adet imalathane ve mustemilati olan arsa
nitelikli tasinmazin dederleme tarihindeki Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmaz icin SNP-1810017 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Ahmet Ozgiin HERGUL raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, Kemal COLPAN kontrol

eden degerleme uzmani olarak ve Eren KURT onaylayan sorumlu degerleme uzmani olarak
gorev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul icin daha once sirketimiz tarafindan asagida bilgileri verilen
rapor diizenlenmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi SNP-1608003 SNP-1611006 SNP-1707009
Rapor Tarihi 25.08.2016 15.12.2016 02.10.2017

1 ADET IMALETHANE
VE MUSTEMILATI OLAN
PROJE DEGER

1 ADET IMALETHANE | 1 ADET IMALETHANE
Rapor Konusu VE MUSTEMILATI OLAN|VE MUSTEMILATI OLAN
ARSA DEGER TESPITI | ARSA DEGER TESPITI

TESPITI
Raporu Hazirlayanlar Onur BUYUK- Onur BUYUK- AhI-TEeI;(?[Z'JQIl_un
P y Eren KURT Eren KURT
Eren KURT

Takdir Edilen Toplam

Nihai Degeri 75.000.000 75.850.000 82.540.000
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

TAPU KAYITLARI
li . ISTANBUL
iicesi : SANCAKTEPE
Bucagi
Mabhallesi . SAMANDIRA
Koy
Sokag
Mevkii : CUKUR ALCAGI
Pafta No Go2A0%B1D
Ada No
Parsel No ;1991
Alani . 18.962,47 m?
Vasfi : IMALATHANE VE MUSTEMILATI OLAN ARSA
Siniri . PLANINDADIR
Tapu Cinsi . ANA TASINMAZ
Sahibi : SAMANDIRA MOBILYA SANAYi VE TICARET ANONIM SIRKETI (1/1)*
Yevmiye No : 31890 - 31999
Cilt No . 275
Sayfa No : 27443
Tapu Tarihi :30.12.2016

*Samandira Mobilya San ve Tic. A.$'nin hisselerinin tamami 26/09/2016 tarihli ydnetim kurulu
karari ile Sinpas Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. Tarafindan satin alinmistir. (KAP Bildirimi
eklerde sunulmustur)

SAMANDIRA MOBILYA SANAYi VE TICARET ANONIM SIRKETIine ait 2 adet hisse bilgisi
bulunmakta olup hisselerinin toplami tagsinmazin tamamini olusturmaktadir.

Hisse bilgileri:

SAMANDIRA MOBILYA SANAYIi VE TICARET ANONIM SIRKETI 1846027 / 1896247
SAMANDIRA MOBILYA SANAYi VE TICARET ANONIM SIRKETI 50220 / 1896247

7 SNP-1810017 SANCAKTEPE METROLIFE



2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazin takyidat ve miulkiyet bilgileri 09.10.2018 tarihinde, Cevre ve Sehircilik Bakanhgi
Tapu Kadastro Genel Madurligu Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi Gzerinden alinmis olup

ilgili belgeler ekte sunulmaktadir. Tasinmaz lzerinde asagida belirtilen hususlar diginda takyidat
bulunmamaktadir.

Serhler hanesinde

*Tedas Genel Midirligiu Lehine 34,65 M2 Lik Kisimda Trafo Yeri 47,95 Kisimda Kablo
Gegis Yeri Olmak Uzere Toplam 82,60 M2 Lik Kisimda Kira Serhi: 09/10/1997 Yev: 3698 (Séz
konusu serh kurumun rutin uygulamasi niteliginde olup parsel Gzerindeki trafo yeri ve kablo gecis
yeri icin yapilan uygulamay ifade etmektedir. Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar

Tebligi'nin 22. Maddesinin birinci fikrasinin “c” ve “” bendlerinde belirtilen hikimler gergevesinde
tasinmaza olumsuz etkisi bulunmadigi kanaatine variimistir. )

Beyanlar hanesinde

*Ebubekir Caddesi no:14 deki yapi 6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir. 04.04.2017
Yev: 8391

(Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi MADDE 3 — Ayni Tebligin 22 nci
maddesinin birinci fikrasinin (r) bendi asagidaki sekilde degistirilmistir.

“r) Ortakhk portféytne dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve
portfoye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir. Ortakhigin mlkiyetinde bulunan
arsa ve araziler Uzerinde metruk halde bulunan, herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu
katigindn beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtiimis yapilarin bulunmasi halinde, séz
konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettirilmis olmasi ve s6z
konusu yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkulin tapudaki niteliginde gerekli
degisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde ilk cumlede belirtilen sart
aranmaz.”)denmekte olup parsel UGzerindeki yapinin yikilmis olmasi nedeni ile degerlemede
dikkate alinmamistir. Tebligde belirtildigi Gzere durumun kurula beyan edilmesi gerekmektedir.

2.2.1 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde son Gg¢ yillik dénemde; tapu bilgilerinde su degisiklikler olmustur:

Urosan Mobilya Sanayi ve Ticaret A.S. olan, tiizel Kisiliklerin Gnvan degisikligi sebebi
18.09.2014 tarih 18302 yev. no ile Samandira Mobilya Sanayi ve Ticaret A.S. degisikligi
bulunmaktadir. Ayrica tasinmazin maliki olarak goérilen Samandira Mobilya San ve Tic. A.$'nin
hisselerinin tamami 26/09/2016 tarihli yonetim kurulu karari ile Sinpas Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. Tarafindan satin alinmigtir. 30.12.2016 tarihinde parsel numarasi 272 iken
parselin yola, parka terki, tevhid ve ihdas islemlerinden dolayl parsel numarasi 1991 olarak
tescil edilmistir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Sancaktepe Belediyesi imar ve Sehircilik Mudirligi'nden alinmis olan 11.10.2018 tarih
1339855 - 121 sayil belgeleye istinaden ;

G22A05B1C-G22A05B1D pafta 1991 parsel; 15.02.2010 tasdik tarihli 1/1000 6lgekli
Sancaktepe Uygulama imar Planinda "Ticaret+Konut" (T+K4) Alaninda kalmaktadir. Yapilasma
kosullari plan notlarinda verilmigtir. T+K4 Alanlarinda; Max. TAKS=Avan Proje, max. KAKS=
1.65, max.h=Avan Proje, Bina derinligi: Plan notu, insaat nizami: Avan Proje, én-yan-arka
bahc¢e mesafeleri: Avan Proje olarak belirtiimistir.

Parsel net olup, alinan imar durumu yazisinda; sosyal ve teknik donati alani i¢in ayrilan
alanlarin ilge belediyesinin talebi Gzerine parsel sahibi tarafindan rizaen bedelsiz olarak kamuya
terk edilmesi durumunda brit parsel alaninin %40'inin Gstinde kalan kisimlari insaat emsaline
dahil edilir. (madde 31)

(Dosyasinda yapilan inceleme neticesinde su bilgilere ulasiimistir: Parselin kdk parsel hali
36.880 m? ve yoldan ihdas edilen alan 502,20 m#dir. 37.382 m? alan uzerinden %60 oraninda
emsale tabi oldugu bilgisi alinmistir. )

Plan Notlari:

T+K4 Alanlarinda;

Bu alanda Max.TAKS=0.50, max. KAKS= 1.65, max.h=6 kat (18.50 m.), min bina cephesi 6 m. ,
min. bina derinligi 7 m., maksimum bina cephesi 50 m.

Planda; Konut ve Ticaret + Konut fonksiyonundaki yapi adalarinda, tGizerinde ruhsatl veya plana
gbre ruhsat alabilecek (KAKS degerini sagliyorsa) yapilar bulunan parsellerde imar plani daha
fazla kat adedi veya ingsaat alani getirmisse, yol ve komsu parsele tecavizli olmamak kaydiyla,
cekme mesafelerini Konut, Ticaret+Konut ve Ticaret alanlarindaki yapilasmanin fonksiyonlarina
gére dis cephe seklini ve rengini belirlemeye ilge Belediyesi yetkilidir.

Plan kapsaminda “Mania Plani Kriterlerine ” uyulacaktir. Mania Plani kapsaminda kalan
yapilasmalar ile ilgili olarak 15. Kolordu Komutanhdi 4. Kara Havacilik Alay Komutanligi ve
Muhabere Hizmet Egitim Destek Komutanligrnin (Kocaeli/izmit) 1/1000 élgekli Uygulama imar
Planina verdigi kurum goriisu dogrultusunda uygulama yapilacaktir.

Parsel bUyukligu 750 m? ve altinda olan parsellerde bagimsiz béliumsayisini arttirmamak kaydi
ile agik ve kapali ¢gikmalar emsal haricidir. 22.08.2010 T.T.

Parsel buydkligu 5000 m# den blylk Konut, Ticaret + Konut alanlarinda, emsal degeri
Uzerinden uygulama yapilacak parsellerde, mania kriterlerini asmamak sarti ile avan projeye
g6re uygulama yapilacaktir.

Ticaret + Konut alanlarinda tamamen konut fonksiyonu veya tamamen ticaret fonksiyonu yer
alabilecegi gibi konut ve ticaret fonksiyonu bir arada da yer alabilir. Ticaret + Konut alanlarinda
zemin Ustl katlarda ofis olarak kullanilabilir. Tamamen ticaret fonksiyonu olmasi durumunda
Maksimum Emsal: 0,25’i gegcmeyecektir.

Ticaret + Konut alanlari igerisinde Maksimum Emsal: 0,25’i gegmemek kosulu ile katli otopark,
is merkezi, ¢arsl, aligsveris merkezi, otel v.b. konaklama tesisi, banka, finans kurumu ve benzeri
fonksiyonlar yer alabilir.
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REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Plan lejantinda Konut, Konut+Ticaret alanina ayrilan alanlarda planda verilen yapilagsma
degerlerinde artis olmamasi sartiyla; Ozel Soysal Kiltirel, Ozel Temel Egitim, Ozel
Ortadgretim, Ozel Saglik Tesis Alanlari yapilabilir, ancak Ozel Egitim, Ozel Saglik ve Ozel
Soysal Kiilturel Tesisi yapilan parsellerde konut ve ticaret birimleri yer alamaz.
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Tasinmazin dosyasinda Park alani kisminin iptali icin 1/1000 ve 1/5000 lik planlarin iptali igin
aclimis davalar bulunmaktadir. Yapilan incelemede istanbul 6.idare Mahkemesi tarafindan
planlarin uygun olduguna hikkmedilmistir. Daha sonra Danistay tarafindan tarafindan kararin
bozuldudu ve tekrar goriismesi igin 6. idare mahkemesine génderildigi gériilmustir. idare
mahkemesinin son karari dosyasinda gérulmemistir. Ancak bu tarihlerden sonra, 5 pafta 272
parselin 11.1.2016 Tarihli Encimen kararina goére," tasinmazin yola terk, parka terk, tevhid ve ihdas
islemleri igin onaylanmis, 3194 Sayili imar Kanunun 15.-16.-17 Maddelerine gére uygun oldugu
kanaatine variimistir. " denilmektedir. Encimen kararina gére parselin terkleri, ihndas- tevhid
islemleri yapilmis olup daha sonra tasinmazin parsel numarasi 1991 olarak kayit edilmistir. Yeni
parsel numarasi olan 1991 parsele gore tasinmaza yeni yapi ruhsatlari ve isim degisikligi ruhsatlari
verilmigtir.
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Yapilan incelemelerde son ¢ yillik dénemde; tasinmazin imar plani bilgilerinde bir degisiklik
bulunmamaktadir.

2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tasinmazin imar dosyas! incelemesi Sancaktepe Belediyesi imar ve Sehircilik Mudirligi
arsivinde dijital sistemde taranmis belgeler vasitasi ile yapilmistir. Proje i¢in yeni yapi ruhsatlar
ve isim degisikligi ruhsatlari ainmis durumdadir. Halihazirda fiziki olarak hafriyat asamasinda
olup istinat duvari Ortulmustir. Bloklara ait 30.06.2017 tarih vel429935 no'lu yeni yapi
ruhsatlari; 28.05.2018 tarih ve 2018-65124 numarali santiye sefi ve etit muellif degisikligi
nedeni ile verilmis isim degisikligi ruhsatlari bulunmaktadir. Ruhsatlarla ilgili tablo asagida
sunulmustur:

RUHSAT BILGILERI
YENi YAPI RUHSATLARI isim DEGiSKLiGi RUHSATLARI
. o BAGIMSIZ| YOL | YOL |TOPLAM
BLOK ADI | TARIHi SAYIS| Yqiglé:ﬁ KliLNLl:g:M TARIHI SAYISI mi';'éhsl Kﬁ:g'M BOLUM | KOTU | KOTU | KAT SYISIPF'I TOPL?&"Z;\LAN'
SAYISI | ALTI | USTO| SAvISI
ABLOK {30.06.2017| 1429928-6168 | YENI YAPI| MESKEN |28.05.2018| 2018-65063 DE(";liSslmLiéi MESKEN | 115 4 | 14 18 4 10.797,17
BBLOK |30.06.2017| 1429928-6169 | YENI YAPI| MESKEN |28.05.2018| 2018-65101 DEGliSslmLiGi MESKEN | 101 4 | u 18 4 11.491,30
CBLOK {30.06.2017| 14299286170 | YENI YAPI| MESKEN |28.05.2018| 2018-65105 DEGlisslmLiGi MESKEN | 122 4 | 14 18 4 11.085,70
DBLOK |30.06.2017| 1429928-6171 | YENi YAPI| MESKEN |28.05.2018| 2018-65111 DEGliS;mLIGI MESKEN | 54 4 9 13 4A 6.626,04
EBLOK |30.06.2017| 1429928-6172 | YENi YAPI| MESKEN |28.05.2018| 2018-65114 DEGlisslmLiGi MESKEN | 61 4 | 14 18 i 7.841,08
FBLOK |30.06.2017| 1429928-6173 | YENi YAPI| MESKEN |28.05.2018| 2018-65119 DEGIisslmLiGi MESKEN | 101 4 | 14 18 4 11.338,37
GBLOK |30.06.2017| 1429928-6174 | YENI YAPI | OFiS-ISYERI| 28.05.2018| 2018-65124 DEéliSslmLiéi MESKEN | 64 4 1 5 4 | 7461649
TOPLAM 618 133.796,15

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Parsel Uzerinde yapilacak projeye iliskin yeni yapi ruhsatlari ve isim degisikligi ruhsatlari
bulunmaktadir. Projede bloklarin temeli heniuz atiimamis olup hafriyat calismasi devam
etmektedir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve iglemlerine Ait Bilgiler

Degerleme konusu projede yeni yapi ruhsatlari ve isim degisikligi ruhsatlari alinmis olup proje
insaatinin Yapi Denetim isleri istasyon Mah. Hangcer Sok. No:2/4 Tuzla /istanbul adresinde
faaliyet gosteren Teknik Hizmet Yapi Denetim Limited Sirketi tarafindan yapiimaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmaz; istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Abdurrahmangazi Mahallesi,
Ebubekir Caddesi'nde cepheli 14 kapi numaral " imalathene ve Miistemilati olan Arsa" nitelikli
18.962,47 m? yluzolgimli 0 ada 1991 parsel lizerindeki Metro Life isimli projenin geligtirilecegi
yerdir.

Parsel geometrik olarak yamuk dikdortgen seklinde, topografik olarak diz yapiya sahiptir.
Parsel gevresi ingaat alani koruma bantlari ile ¢evrilmis olup parsel Gzerinde daha énce yer alan
fabrika yapisi ve ek yapilarinin yikilmis oldugu disardan gézlemlenmistir. Santiye sahasina
santiye personeli disinda girmek yasak oldugu igin saha tespitleri parsel disindan yapilmistir.
Parsel hafriyat asamasindadir.

S6z konusu parsel lizerine Metro Life isimli projenin insa edilecegi bilgisi alinmigtir.
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3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Tasinmaz Ebubekir Caddesi Uzerinde yer almakta olup, tasinmaz kdése konumda yer
almaktadir. Batisinda Ebubekir Caddesi, Kuzeyinde Alparslan Caddesi, Glineyinde Osmanpasa
Caddesi, Dogusunda da park alani gdéziikmektedir.

Tasinmazin yakin c¢evresinde Sinpas Ege Boyu projesi, Agaoglu My Village projesi, Elysium
projesi, Sinpas Lagln projesi, Sinpas Koéycegiz projesi, Sinpas Kelebekia projesi bulunmaktadir.
insasi yeni tamamlanan Sancaktepe belediyesi binasida tasinmazin yaninda yer alip, belediye
binasi 6niinde meydan seklinde projelendirilmis olup, meydana yakin konumda metro projesinin
olacagi bilgisi de 6grenilmistir. Bblgeye yapilmasi planlanan Sancaktepe Sehir Hastanesi
gayrimenkul fiyatlarini olumlu yénde etkilemis durumdadir.
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaza ulasim Atatirk Caddesi Uzerinden Sevenler Caddesi araciligi
Ebubekir Caddesi ile ulasim saglanabilmektedir. Ozel araclarla ve toplu tasima araglari ile
rahat bir sekilde ulagim saglanabilmektedir. Taginmaza yakin konumda metro projesinin olacagi
bilgisi alinmistir. Bu sayede yakin dénemde metro baglatisi da bulunacak olup, ulasim
alternatifleri gesitli olacagi distniimektedir.

A | : :U‘.
. gﬁmandina
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- -
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz, istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Samandira Mahallesi'nde yer alan
ve tapuda; G22A05B1C - G22A05B1D pafta, 0 ada, 1991 parsel numarasinda kayitl, 18.962,47
m? ylzolcimll arsa Uzerinde konumlanmis olan (tapuda imalethane ve mustemilati olan arsa
tescilli) “Sinpas Metro Life” olarak isimlendirilen projedir. Tarafimizca incelenen tasarim Proje
kapsaminda 7 adet blok da 554 adet konut 64 adet ticaret Uniteleri olmak izere toplam 618 adet
Unitede bulunmaktadir. Projede ticaret Uniteleri ( Diikkan-Ofis) G blok da yer almakta olup, diger
bloklar konut Unitelerinden olusmaktadir. Ruhsat belgelerine gére proje toplam olarak
133.796,15 m? ruhsat insaat alanina sahiptir. Bu alanin 70.165,23 m? si bagimsiz boliim
ingaat alani, 63.630,92 m*'si ortak alan ingaat alanidir.

Parsel Gzerinde daha énce yer alan ve takbis belgesinde " Riskli Yapi " beyani konulan, fabrika
yapisi ve eklenti yapilari halihazirda yikilmis durumda olup projenin hafriyat ¢alismasi devam
etmektedir.

Projede yer alan bloklar A-B-C-D-E-F-G bloklar olarak tanimlanmistir. 4 bodrum kat, zemin
kattan olusan ticaret kullanimh G Blok Uzerine oturan, konut kullanimh A, B, C, D, E, F bloklar
zemin kat ve 12 kattan olusmaktadir. Ruhsatta yol kotu alti 4 kat, yol kotu Ustl 14 kattir.

A Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok A Blok G Blok uzerine oturan zemin kat ve
12 normal kattan olusmaktadir. Blok igerisinde 115 adet daire tanimhdir. insaat sinifi yapi
grubu 4C dir.

B Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok G Blok Uizerine oturan zemin kat ve 12
normal kattan olugsmaktadir. 101 adet konut tanimlidir. insaat sinifi yapi grubu 4C dir.

C Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok G Blok Uzerine oturan zemin kat ve 12
normal kattan olusmaktadir. Blok igerisinde 122 adet daire tanimhdir. insaat sinifi yapi grubu
4C dir.

D Blok: Konut blogu olarak tanimlanmigtir. Bu blok G Blok Uzerine oturan zemin kat ve 8
normal kattan olusmaktadir. Blok igerisinde 54 adet daire birim tanimlidir. ingaat sinifi yapi
grubu 4A dir.

E Blok: Konut blogu olarak tanimlanmigstir. Bu blok G Blok Uzerine oturan zemin kat ve 12
normal kattan olusmaktadir. Blok igerisinde 61 adet daire tanimlidir. ingaat sinifi yapi grubu 4C
dir.

F Blok: Konut olarak tanimlanmistir. Bu blok G Blok lzerine oturan zemin kat ve 12 normal
kattan olusmaktadir. Blok icerisinde 101 adet daire tanimlidir. ingaat sinifi yapi grubu 4C dir.

G Blok: Ticaret blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 4 bodrum kat ve zemin kat olarak

tasarlanmigtir. Blok igerisinde 64 adet ticari birim tanimlidir. insaat sinifi yapi grubu 4A dir.
Ticari birimler sadece G Blokta yer almaktadir.
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BLOK Bagimsiz Boliimlerin Ortak Alan (m?) Toplam ingaat Alani
Alani (m?) (m?)
A 7.738,90 3.058,27 10.797,17
B 7.869,84 3.621,46 11.491,30
C 8.089,25 2.996,45 11.085,70
D 4.580,61 2.045,43 6.626,04
E 5.299,07 2.542,01 7.841,08
F 7.954,05 3.384,32 11.338,37
G 28.633,51 45.982,98 74.616,49
TOPLAM 70.165,23 63.630,92 133.796,15

3.4.2 - i¢ Mekan Ozellikleri
Yapilacak olan Metro life projesi ile ilgili olarak fiziki olarak hafriyat calismasi devam etmektedir.
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4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

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

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 14 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda koépri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma yoninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasr'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

s _,

Glinimiizde Istanbul, Tirkiye'nin yaklasik %55 Uretimine ve yaklasik %45'lik ticaret hacmine
sahiptir. Ulkede Gayrisafi milli hasila'nin yaklasik %21.2'lik kismini olusturur. Toplam ihracattaki
payi %45,2, ithalattaki payi ise %52,2'dir.

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2017 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Nifusu 15.029.231
kisidir.

istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak Uzere toplam 39 ilgesi vardir.
istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi bakimindan 2017 yili verilerine gére incelendiginde en yiiksek
nifusa sahip ilgesi Esenyurt, en az nifusa sahip ilgesi de Adalar olmustur.
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4.1.2 - Sancaktepe ilgesi

Sancaktepe llgesi; 2008 yilinda Umraniye ilgesine bagl Sarigazi ve Yenidogan beldeleriyle,
Kartal ilcesine bagli Samandira beldesinin birlestiriimesi ile ilge yapilmistir. Denize kiyisi
olmayan Sancaktepe, glneyinde Kartal, guneybatisinda Maltepe, batisinda Atasehir ve
Umraniye, kuzeyinde Cekmekdy, dogusunda Pendik ve giineydogusunda Sultanbeyli ilgelerine
komsudur.

2017 yilinda yapilan Adrese Dayali Niifus Kayit sonuglarina gére Ilgenin niifusu 402.391' dir.
Sancaktepe niifus yogunlugu bakimindan, istanbul ortalamasinin tizerindedir.

iice 61,90 kilometrekaredir ve sinirlari dahilinde toplam 18 mahalle ve 1 kdy vardir. Havza
niteligi tasimasi nedeniyle son derece hassas bir yerlesim alani olan bélge, Kurtkdy Sabiha
Gokgen Havalimani'na olan baglantilari, TEM otoyolu ve TEM-Kartal baglanti yolunun sagladigi
ulasim olanaklari nedeniyle konumsal dnemini arttirmaktadir.

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

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

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gostergelerde goézlenen olumlu
gelisme, dusen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve dusuk gayrimenkul fiyatlar ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goérulmustir. 2005 yilinda gindeme gelen mortgage uygulamasi,
dusuk konut kredileri, dévizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektortiinin, 6zellikle
de konut sektériiniin beklenmeyen bir ylikselisine neden olmus ve bu sektor yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulagan sektdér, Mayis ayi ortalarinda baglayan faiz
oranlarindaki artis, dovizlerin yikselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olusmasindan dolayr disis yoninde egilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldi§i piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok yikselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dismustdr.

2007 yilinda ise korunakh sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz degerlerinde yikselis
gbzlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gdzlenen artis hizina goére,
2007 yihndaki artis hizi daha yavastir.

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

2008 yilinda, kuresel baglamda siren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektérinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama gorildigu gézlemlenmistir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kétd bir dénemden gecmis olsa da bu dénem
icerisinde o6zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirnmcilarin Tarkiye'ye olan ilgisi devam etmistir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yukselen bir ivme
kazanmistir.

2011 yihnin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu gézlemlenmis olup, ikinci
yarisinda ise global olarak dinyayi etkileyen ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gériimektedir.
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2012 yihnda global olarak diinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini strdirecegi, bu
etkilere bagh olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandigi gérulmastir.

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

2014 yihnda yerel ve cumhurbaskanligi segimlerine kadar duragan br hal seyreden konut sektor
secim sonrasinda hareketlenmis olmasina kargin, 2014 yihinin son g¢eyreginde ortadoguda
yasanan ter6r eylemlerinin artmasi ve Ulkenin gliney sinirinda yasanan sorunlar nedeniyle
konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi gértlmustar.

Ozellikle 2015 ve 2016 yilinin mart ayinda yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim ve
haziran ayinda yapilan genel segimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan llke para birimleri
karsisinda deger kazanmasi, tlkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gériimustir. Konut
fiyatlarindaki degisimler icin &zellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini
gostermistir.

Yine 2017 yihnin geneline bakildiginda genel seyrin 2016 yili ile paralel olarak gittigi
g6zlemlenmistir. 2018 yilinin ilk ve ikinci geyreginde yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim
ve gectigimiz gunlerde yapilan genel secimlerin 6éncesinde dolarin gelismekte olan ulke para
birimleri karsisinda deger kazanmasi, Ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi
goralmastar.

Gayrimenkul Sektori:

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

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

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Sancaktepe Belediyesi Imar Mudurliiga,
Sancaktepe Tapu MUdurligu ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de
sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 - Olumlu Faktorler

*  Ana yollar ve baglanti yollarina yakin konumdadir.
* Kbése konumda yer alip, ana arter Gzerindedir.
*  Cevresinde sosyal donatili korunakli projeler yer almaktadir.

* Tasinmazda yapi ruhsatlari alinmis, harfiyat galismalarina baslaniimistir.

% Tasinmaz gelisen bélgede yer almakta olup metro projesine yakin konumda yer
almaktadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Proje henlz baslangi¢c asamasindadir.

% DBolgede tasinmaza benzer nitelikli gok sayida yapiimig ve ingaatina devam edilen konut
projesi bulunmaktadir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi Yontemi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkullin bina degerinin, hi¢cbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yonteminde yeni ingsa edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri
bulunan deger lzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen tasinmazin
insaasi asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli diigtrilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Tasinmaza iliskin yapilmis olan degerleme ¢alismasinda;
-Parselin arsa degerinin tespitinde Pazar Yaklasimi, ve
Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi yonteminden yararlaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklasimi

Satilik Emsaller

Arsa Emsalleri

1 BASINDAN
Tel 0216 622 50 59

Tasinmazin ¢ok yakininda Osmangazi Caddesi Uzerinde yer alan net 17.518,17 m?,
Emsal:1.65, taks:0.50 Konut+Ticaret (T+K4) alaninda kalan arsayr 2016 yih sonunda Vakif
GYO 62.500.000.+KDV'ye satin almistir.

SATILIK 17518 .-Mm? 62.500.000 .-TL 3.568 .-TL/M?

2 iLLER BANKASI IHALE USULU ARSA SATISI
Tel

Tuzla iigesi Aydinli Mahallesi'nde 397 parsel numarali taginmaz satisa gikarilacaktir. 7.349 m?
brat parselin imar uygulamasi hentz yapilmamistir. Emsal:2 H: 10 kat olan ticaret + konut
alaninda yer almaktadir.

SATILIK 7349 .-M? 31.200.000 .-TL 4.245 -TL/M?

3 1001 YAPI INSAAT
Tel 0532277 41 36

Tasinmaz ayni lokasyonda Osmangazi Mahallesi'nde 435 m? net parsel satilik durumdadir. 4
diikkan ve 9 daire olmak Uzere toplam 13 bagimsiz bolum gikabilmektedir.

SATILIK 435 .-M? 1.610.000 .-TL 3.701 .-TL/M?

4 CLK GAYRIMENKUL
Tel 0 532 268 26 48

Samandira Eyup Sultan Mabhallesi'nde tic.+konut imarli 740 m? yizolgimlt parsel satilik
durumdadir. 4 kat imarlidir.

SATILIK 740 .-Mm? 2.500.000 .-TL 3.378 .-TL/M?
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Ticari Emsaller
1 TASKONAK EMLAK
Tel 0537 37883 22

Osmangazi Mahallesi'nde Bilal Habesi Caddesi Gizerinde 2 katl depolu 250 m? kullaniml
diikkan satilik durumdadir. (giris 125 m?, depo 125 m?)

KIRALIK 250 .-M2 900.000 .-TL 3.600 .-TL/M?

2 REMAX EYFEL
Tel 0532 562 91 04

Belediyeye yakin konumda yer alan tasinmaz 180 m? olarak pazarlanmaktadir. 3 bloklu bir proje
icerisinde dikkan olarak satistadir.

SATILIK 180 .-Mm? 1.150.000 .-TL 6.389 .-TL/M?

3 KAPTAN GAYRIMENKUL
Tel 0 (554) 723 66 01

Rings istanbul'da kafeterya olarak isletilen tagsinmaz satilik durumdadir. Briit olarak 240 m?
olarak pazarlanmaktadir.

SATILIK 240 -M? 1.250.000 .-TL 5.208 .-TL/M?

4 TUNA INSAAT GAYRIMENKUL
Tel 0541 558 58 58

Tasinmaz belediyeye ¢ok yakin bir noktada yer almaktadir. Deposu bulunmakta olup 250 m?
brit kullanim alani ile pazarlanmaktadir.

SATILIK 250 .-M2 1.900.000 .-TL 7.600 .-TL/M?

5 REDZONE GAYRIMENKUL
Tel 0544 585 46 10

Egeboyu projesinde Burger King isletmesinin bulundugu dikkan satistadir. 600 m? giris kat 400
m? asma kat ile birlikte 1000 m? olarak pazarlanmaktadir. Yilda 250.000 TL civarinda kira
getirisi bulundugu beyan edilmigtir.

SATILIK 1000 .-Mm? 6.390.000 .-TL 6.390 .-TL/M?

6 YANKI YAPI
Tel 0541 267 01 02

Akpinar Mahallesi'nde yer alan dikkan 2 bélimden olusmaktadir. 120 m? olarak
pazarlanmaktadir. Yeni bir binanin altinda olup daha sapa bir noktada yer almaktadir.

KIiRALIK 120 .-M? 550.000 .-TL 4.583 .-TL/M?
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Konut Emsaller

1 SINPAS KOYCEGIZ SATIS OFiSi (Volkan Bey)
Tel 0535 745 38 38

Projede yaklasik % 95 oraninda satislarin tamamlandigi ve agirlikli olarak 3+1 dairelerin stokta
kaldidi bilgisi edinilmigtir. C-1 no'lu bagimsiz bélimun liste fiyati 2.050.000 TL olup 3+1 arakat
daireler igin ise 1.240.000 - 1.600.000 TL arasinda bedeller istendigi beyan edilmistir.

2 SINPAS METRO LIFE SATIS OFiSi
Tel 444 1 440

Proje ile genel bilgi alinmis olup lansman 6ncesi satis fiyat listesi asagida sunulmustur. 1+1 den
4+1 daire tipleri bulunan proje halihazirda insaat baglangig asamasindadir. 59 m? - 205 m?
arasinda metrajlarda daire segenekleri bulunmaktadir. 1+1 daireler 59-76 m? araliginda olup
334.000 TL - 539.000 TL araliginda; 2+1 daireler 85--139 m? raliginda olup 525.000 - 835.000
TL araliginda, 3+1 daireler 131 - 214 m? araliginda 741.000 TL - 1.500.000 TL arahginda, 4+1
daireler ise 208 - 268 m? araliginda olup 1.252.000 TL - 1.885.000 TL araliginda
pazarlanmaktadirlar. Bu bedeller indirimli kampanya satis liste bedelleridir. Benzer donatilari
olan yapilmakta olan metro istasyonunun hemen yaninda konumlanmistir. 139 m? daire asagida
sunulmustur. Proje hafriyat asamasindadir.

SATILIK | 139]-m2 |  835.000[-TL | 6.007] -TLM?

3 NEVO GAYRIMENKUL
Tel 0216 999 92 12

Kdycegiz projesinde 4. katta bulunan 160 m? brit kullanim alanh 3+1 dairedir.

SATILIK 160 .-M? 730.000 .-TL 4.563 .-TL/M?

4 SAHIBINDEN
Tel 0 532 556 68 18

Sinpas Aydos Country'de yer alan daire R blokta 1. katta konunmistir. Peyzaj ve golet
cephelidir.

SATILIK 128 .-M? 610.000 .-TL 4.766 .-TL/M?
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5  SAHIBINDEN
Tel 0532176 27 92

Sinpas Aydos Country'de yer alan taginmaz 10 katli blogun 3. katinda yer almaktadir. 1+1
planhdir.

SATILIK 71 -M? 270.000 .-TL 3.803 .-TL/M?

6 REALTY WORLD GAYRIMENKUL
Tel 0530 704 79 58

Evora Park Projesinde yer alan daire 95 m? olarak pazarlanmaktadir. 8. katta konumlanmigtir. 3-
4 yillik bir projede benzer donatilara sahip durumdadir.

SATILIK | o95]-m2 | 450.000{-TL | 4.736,84] .-TLM?

* RINGS iISTANBUL

istanbul Sancaktepe’de konumlanan Rings istanbul,1500 konut, AVM ve sosyal tesislerin yer
aldig1 projedir. 238.000 metrekarelik alana sahip projenin sosyal tesisi 40.000 m?dir. Rings
istanbul projesinde 1+0'dan 5+2'ye kadar farkli daire secenekleri bulunmaktadir. Rings istanbul
Sancaktepe'nin sosyal imkanlari arasinda basketbol sahalari, fithess center, tenis kortlari, mini
golf sahasi, futbol sahalari, teraslar, yizme havuzu ve spa mevcuttur.

Emlakg Daire Tipi  Alani DFTQLe)ri Bir(i.rrnL;)rre'geri
Rec? "gg:ggdgzi;%mit 1+1-5kat  85m* 305.000 3.588
(86212%/62914}(20928 1+1 - 2. kat 81m? 305.000 3.765
0216 86942 60 31 toom 3794
gezTg rg62914§o;81 1+0-5.kat  61m* 275.000 4.508
ORTALAMA 3914

26 SNP-1810017 SANCAKTEPE METROLIFE



*  SiNPAS LAGUN

Agirlikh olarak dusik kath villa tipinde yerlesim birimlerinden olusmaktadir. Bahge paylari,
peyzaj alani diger projelere goére daha elverisli olup doluluk orani yiksek bir proje olarak

bilinmektedir.

Emlakg! Daire Tipi Alani D(e_I_QLe)"i Bil‘(i.ll'_nL;Dr:zg“;eri
EGZTZ );;66 ron;ir(‘)%' 4+1 233m? 1.750.000 7511
0 2162?91 82 41 5+2 730m? 4.000.000 5.479
0 ng Z\gvgogi 74 4+l 260m? 1.400.000 5.385
ORTALAMA 6.125

*  NEF SANCAKTEPE

Nef Sancaktepe projesi Rings istanbul projesi ile karsilikli olarak konumlanmistir. Aralik 2018
itibari ile anahtar teslimi yapilacagi beyan edilmistir. 6 blok ve 439 adet daireden olusacagi
belirtiimistir. Sosyal donatilarinin yani sira patenti alinmis olan fold home kullanim tipi ile proje
pazarlanmaktadir.

. - Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Satis Ofisi ,
4449 633 1+1 107m 500.000 4.673
Satis Ofisi )
4449 633 2+1 95m 495.000 5.211
ORTALAMA 4.942

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amacl degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tasinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kacuk” olarak belirtiimisken (-) duzeltme, "kétU/buyuk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin taginmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkliliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyilk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) ydonde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastirilmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektor arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COKKOTU | GOKBUYUK 20% Uizeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU [ ORTABUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI [ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUGUK -20% - (-11%)
COK IYi COK KUGUK -20% Uizeri
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ARSA KARSILASTIRMA TABLOSU (TL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3
TASINMAZ

SATIS FIYATI 62.500.000 31.200.000 1.610.000
SATIS TARIHI 2016 sonu
ZAMAN DUZELTMESI ORTA KOTU BENZER BENZER

10% 0% 0%
ALAN* 18.962,47m? 17.518 7.349 435
BIRIM M2 DEGERI 3.568 4.245 3.701
ALANA iLiSKIN DUZELTME BENZER KUGUK COKKUCUK

0% -20% -35%
IMAR KOSULLARI BENZER ORTA IYi KOTU

E=165 E=1,65- E=2 4 KAT

YAPILASMA KOSULLARINA e NET PARSEL BRUT KONUT + TiC.
iLiSKIN DUZELTME

0% -10% 30%
FONKSIYON BENZER BENZER ORTA KOTU
FONKSIYONA ILiSKIN T+K4 TICARET+KONUT | TICARET+KONUT | TICARET+KONUT
DUZELTME 0% 0% 10%
MANZARA BENZER KOTU KOTU
MANZARAYA iLiISKIN DUZELTME 0% 20% 20%
KONUM BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 10% 10%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN . . .
DUZELTME 5% 5% -10%
TOPLAM DUZELTME 15% -5% 25%
D D R 4 0 4.10 4.0 4.626

Arsa emsalleri degerlendirildiginde bolgedeki arsa nitelikli taginmazlar igin istenen birim m?2
satis degerlerinin 3.000-4.500 TL/m? bedeller arasinda degisiklik gosterdigi gérilmektedir.
Yapilasma kosullari, konum ve yizélgimi gibi kriterlere gore arsa bedelleri degiskenlik
g6stermektedir. Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastiriimasi sonucu s6z konusu tasinmazin, konumu, terkleri, mevkii, imar kosullari, parsel
bayukligu dikkate alindiginda arsa birim m? degeri 4.250-TL olarak takdir edilmigtir.

Konut emsalleri degelendirildiginde ayni lokasyonda benzer donatilara sahip projelerde elde
edilen m? degeri 4.000-5.250 TL/m? arasinda degismekte olup ortalama birim m? degeri olarak
4.800 TL/m? takdir edilmisti. Konut emsalleri karsilastirilirken projede heniiz bagimsiz
bélimler olusturulmamasi sebebi ile érnek olarak binanin 5. katinda yer alacak daire nitelikli
tasinmaz ile karsilastirimis olup bu karsilastirma tablosuna gére ortalama konut birim m2
degerleri takdir edilmigtir.

Dikkan emsaller ise degerlendirildiginde benzer donatilara sahip projelerde elde edilen m?
degeri 5.500- 12.000 TL/m? arasinda degismekte olup ortalama birim m? deg@eri olarak 7.400
TL/m? takdir edilmistir.

Ofis emsalleri degerlendirildijinde benzer projelerde yer alan ofislerin m2 birim degerlerinin
5.000 TL/m2 ile 6500 TL/m2 araligidan degismekte oldugu gorilmis olup m2 degeri olarak
5500 TL/m2 takdir edilmistir.

Projede yer alan depo alanlar eklenti nitelikli olmasi sebebi ile ayrica deger belirtimemis
dikkan kisimlarina deger takdir edilirken serefiye bedeli olarak g6z éntinde bulundurulmustur.
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (KONUT BIRIMLERI iCiN)

DEGERLEME
BILGI KONUSU Rings Istanbul Sinpag Lagiin | Aydos Country
TASINMAZ
SATIS FiYATI 305.000 1.750.000 610.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 81 233 128
BIiRIM M2 DEGERI 3.765 7.511 4.766
. . ORTA KUCUK BUYUK ORTA BUYUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
-10% 20% 10%
KAT 2.kat 2.kat 1.kat
soe . ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
KATA ILISKIN DUZELTME
10% 10% 10%
FONKSIYON konut konut konut konut
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA ORTAlYI ivi ORTAIYI
MANZARAYA iLi$KiN DUZELTME -8% -20% -8%
KONUM KOTU iy ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 20% -20% 10%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN . . .
DUZELTME 15% 15% 15%
TOPLAM DUZELTME -3% -25% 7%
D D R 4.800 000 o 0

PAZAR YAKLASIMI YONTEMINE GORE
TASINMAZIN ARSASININ DEGER TABLOSU

Alani Birim M? Degeri Toplam Degeri
(m?) (TL/m?) (TL)
18.962,47m? 4.250 TL/m? 80.590.497,50 TL

YUVARLATILMIS TOPLAM DEGERI (.-TL) 80.590.000,00

YUVARLATILMIS TOPLAM DEGERI (.-USD) 15.233.000,00
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6.2 - Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklasimi igin kullanilabilecek emsaller arastiriimigtir.
Tasinmazin gevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa birim degerinin,
degerleme konusu parsel igin 4.250 -TL/M? olabilecegi kabul edilmistir.

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

INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

A BLOK 1.308] .-TL/M? [X 10.797,17(M? |=| 14.122.698| .-TL
B BLOK 1.308] .-TL/M? [X 11.491,30{M? |=|] 15.030.620| .-TL
C BLOK 1.308] .-TL/M? [X 11.085,70({M? |=] 14.500.096] .-TL
D BLOK 1.016] .-TL/M? [X 6.626,04|M? |= 6.732.057| .-TL
E BLOK 1.308] .-TL/M? [X 7.841,08|M? [=[ 10.256.133| .-TL
F BLOK 1.308] .-TL/M? [X 11.338,37({M? |=| 14.830.588| .-TL
G BLOK 1.016] .-TL/M? [X 74.616,49({M? |=| 75.810.354| .-TL
1991 parsel igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti =| 151.282.545| .-TL
insaat Tamamlanma Orani|= 8%
GERCEKLESMIiS INSAAT MALIYETI =| 12.102.604 .-TL

Parsel lzerinde gelistiriimekte olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida
yer alan nakit akislari dizenlenmistir. Parsel Gizerinde insa edilmekte olan projenin yukarida da
anlatildig1 tzere A, B, C, D, E, F, G, bloklarindan olugsacag! dngoérilmektedir. Tasinmazin
projesi temel asamasinda olup hafriyati alinmig, istiant duvari yapilmis olup toplam
tamamlanma orani %8 olarak kabul edilmistir.

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani Hesabi

Projenin tamami igin yapilan ingaat tamamlanma orani hesabi, projenin tamami igin 6ngérilen
ingaat maliyetinin deger olarak ne kadarinin gerceklesmis oldugu ile iligkilendirilerek
hesaplanmistir. Asagidaki tabloda goruldigu Uzere gergeklesmis toplam insaat maliyetlerinin
Ongoriilen toplam ingaat maliyetlerine orani projenin geneli icin tamamlanma orani olarak kabul
edilmistir. Proje tamamlanma orani kabulu igin tarafimiza Sinpas GYO A.$. tarafindan verilen
toplam proje ilerleme yilizdesi olan yaklasik % 8 seviyesi esas olarak alinmistir.

151.282.545 .-TL
12.102.604 .-TL

Projenin Tamami icin Ongérilen Toplam ingsaat Maliyeti
Gergeklesmis insaat Maliyeti

Maliyet Agisindan insaat Tamamlanma Orani = 8%

Projenin ingsaat Tamamlanma Orani = 8%
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GELISTIRME MALIYETI HESAPLAMALARI

Projenin Tamami i¢in Gelistirme Maliyeti Hesabi

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

Ongoériilen Satis Hasilati (NBD)
(-) Ongorilen Toplam ingaat Maliyeti

300.404.710 .-TL
151.282.545 .-TL

(-) Arsa Degeri (Piyasa Degeri Yaklasimi) =  80.590.000 .-TL

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETi =  68.532.165 .-TL

olarak hesaplanmistir. Toplam 6ngorilen gelistirme maliyeti projenin tamamlanmasi durumuna
olusacak olan bir deder olup projenin inga slrecinde bu degerin ne kadarinin gergeklesmis
oldugunu hesaplamanin dogrudan bir yéntemi bulunmamaktadir.

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

Geligtirme Maliyetlerinin olusumunda projenin hayata gegmeme riskinin azalmasi (risk faktori)
o6nemli bir etken oldugundan genel olarak insaat tamamlanma orani arttikgca gelistirme
maliyetinin artis orani hizinin arttig1 kabul edilmektedir.Dolayisi ile ingaat tamamlanma orani
(maliyet bazinda) ile Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti dogrusal bir fonksiyonla oranlanarak basit
bir iligki kurulabilir. Bu yéntem ile gergeklesen her insaat birimi icin ayni oranda gelistirme
maliyetinin gerceklestigi 6ngdrulur.

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

Bu durum yeni baglanmis bir projede risk faktéri ¢ok fazla iken bitme asamasina yaklagsmis bir
projede ¢ok daha az olmasi ile ifade edilebilir.

0,9 Z
08 4
07 /"

06 -/

0’5 / /

0:4 / /

0:1 //
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X=Insaat Tamamlanma Orani ve Y=Gerceklestirmis Gelistirme Maliyeti Orani iken X ve Y
degerleri arasindaki iliski x*(3/2)=y olarak tanimlanmistir. Buradan hareketle degerleme konusu

projenin gergeklesmis gelistirme maliyeti asagidaki gibi hesaplanmistir.

Projenin Tamami Igin insaat Tamamlanma Orani (x) = 8,00%
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani (y) = 2,26%
TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI = 68.532.165 .-TL
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani = 2,26%
GERGEKLESMIS GELISTIRME MALIYETi|= 1.550.706 .-TL
PROJENIN TAMAMININ MEVCUT DURUMA ESAS DEGERI
PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERi =  80.590.000 .-TL
GERCEKLESMIS INSAAT MALIYETI = 12.102.604 .-TL
GERGCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI = 1.550.706 .-TL
MEVCUT DURUM iCiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(TL) =  94.243.000 .-TL

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

Projenin Tamaminin Mevcut Durum Toplam Degeri
(.-TL)

94.243.000,00
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REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

Degerleme konusu tasinmaz Uzerinde bulunan ruhsatli yapilarin, mevcut imar kosullarina gére
en etkin ve verimli kullanimi e olmadigi disinilmekte olup, mevcut imar kosullarina gére ve
bdlgedeki potansiyele gbére konut+tticaret projesi yapimasi daha uygun olacagi
distnilmektedir. Elde edilen veriler ve imar durumu bilgileri ve plan notlarina istinaden gelir
indirgeme yaklagimi kullaniimigtir.

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Genel Kabul ve Varsayimlar

incelenen mimari proje ve ruhsatlar kapsaminda parsel lizerinde gerceklestirilecek projenin toplam
ingaat alaninin 133.796,15 m2 olacagi 6ngorilmustir. 1991 parsel i¢in alinan bilgilere, Sinpas GYO
A.S.tarafindan hazirlanan icmal listelere ve projelere istinaden toplam satisa esas alanin 70.165,43 m?
olacagi hesaplanmistir.

Tasinmazlar igin yatim sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Asagidaki nakit akisi tablolarinda,
degerleme tarihinden sonraki 1 Yillik periyotlar 1. ddnem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden insa
edilecek binada konutlarin %45 sinin 1. dénemde , % 35 nin 2. dénemde % 20 unin 3. donemde
sonunda satilacagi kabul edilmistir.

Projede yer alan ticari Unitelerin ise %35 sinin 1. dénemde , % 35 nin 2. dénemde % 30 unin 3.
dénemde sonunda satilacagi kabul edilmigtir.

Satis birim degerinin konutlar i¢in ortalama 1.dénemde ortalama 4800.-TL/m? ile gerceklesecedi, izleyen
ilk iki ddnemde %15, son dénemde % 20 oraninda artacagi varsayilmistir.

Satis birim degerinin dikkanlar icin ortalama 1.donemde ortalama 7.400.-TL/m? ile gerceklesecedi,
izleyen iki ddbnemde %15 son donemde % 20 oraninda artacagi varsayilmistir.

Projede yer alan ofis birim degerinin ortalama 1.dénemde ortalama 5.750.-TL/m? ile gergeklesecedi,
izleyen iki ddbnemde %15 son donemde % 20 oraninda artacagi varsayilimistir.

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

Projeksiyon ile arsa degerinin belirlenmesi amaglandigindan insaat maliyetleri ve diger maliyetler dikkate
alinmamis olup gelir tzerinden projeksiyon yapilmistir.

Proje ile ilgili butlin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandidi varsayiimistir.

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil edilmemistir.
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Gelirlere iligkin Kabul ve Varsayimlar

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

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

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirhikh oranlarini kullaniimigtir.Degderleme tarihi itibari ile yaklasik 10 yil
vadeli sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik %16,50 civarindadir.

Risk Primi

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

S0z konusu projenin inga faliyetlerinin henliz baslamamis olmasi, kat irtifakinin kurulmamis
olmasi, parsel Uzerindeki riskli binanin yikilmamis olmasi, tercih edilen bolgede yer almasi vb.
ozellikleri ile ortaya ¢ikabilecek her turll (yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate
alinarak risk primi % 4olarak kabul edilmistir

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

% 16,50 Risksiz Oran

+ % 4 Risk Primi

= % 20,50 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktérlere goére ayarlama
yaplimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 20,50 olarak kabul
edilmistir.
Tasinmaz igin 3 farkli senaryo 6ngorulmustir. 1. Durumda risk primi 1,43 alinaran iskonto orani
19,50, 2. durumda risk pirimi 2,43 alinarak iskonto orani 20,50, 3. durumda ise risk primi 2,93
alinarak iskonto orani 21 alinmistir. 3 risk primi gbéz 6ninde bulundurulmus olup projenin
konumu, ulagimi, bélgesel verileri, ydnetimsel riskler, ekonomik riskler vb. gibi ¢cok sayida faktér
incelendiginde iskonto oraninin % 20,50 olarak segilmesinin daha uygun olacagi kanaatine
variimigtir.

34 SNP-1810017 SANCAKTEPE METROLIFE



NAKIT AKISI
YATIRIM SUREC 36
TOPLAM SATILABILIR KONUT ALANI (m?) 4153172
TOPLAM SATILABILIR DUKKAN ALANI (m?) 515858
TOPLAM SATILABILIR OFIS ALANI (m?) 2347493
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 70.165,23
TOPLAM
1.donem 2.donem 3.donem
NAKIT GIRISLERI
Satislarin Yillara Dagilim Orani (Konut) 45,00% 35,00% 2000%
Satilan Briit Alan (Konut) 18.689 14536 8.306 41,532
Ortalama Birim Satis Fiyat: (Konut) 4,800 5.520 6.624
Satis Geliri (Konut) 89.702.191 80.233.627 55,017.344
Satislarin Yillara Dagilim Orami (Diikkan) 3500% 3500% 30,00%
Satilan Briit Alan (Diikkan) 1.806 1.806 1548 5.159
Ortalama Birim Satis Fiyat: (Diikkan) 7.400 8510 10.212
Satis Geliri (Diikkan) 13.360.722 15.364.631 15.803.626
Satiglarin Yillara Dagilim Orani (OFIS) 35,00% 35,00% 30,00%
Satilan Briit Alan (OFIS) 8216 816 7,042 23475
Ortalama Birim Satis Fiyati (OFIS) 5750 6613 7.935
Satis Gelir (OFIS) 47.43.097 54.329.791 55.862.071
Satis Gelirleri ( Toplam ) 150.306.210 L 149.928.248 TL 126703241TL|  426.937.699 T
Nakit Akim 150.306.210 TL 149.928.248 TL 126703241TL) 426937699 T
Net Bugiinkii Deger (NPV) 305.017.059 TL 300404710 TL  298.143.696 TL
INDIRGEME ORANI 19,50% 20,50% 21,00%
63 2 - Nakit Akisi Yaklagimina Gére Ongériilen Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Net BugiinkiiToplam Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablolarindan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari indirgeme orani ile indirgenerek bu varsayimlara goére
olusturulacak projenin net bugiinkil degeri 300.404.710.-TL olarak hesaplanmistir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

(TL)

Bugiinkii Toplam Degeri (TL) 300.404.710 -TL
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki
Yuvarlatilmig Net Bugiinkii Toplam Degeri 300.400.000 .-TL
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6.4

- Hasilat/Kat Kargilhigi Paylagimi Yoéntemi

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablolarindan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %20,50 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazin degerine olan etkisinin goézlenmesi amaglanmistir. inderginmis Nakit Akimlari
Tablosundaki hesaplamalara istinaden 3. dénem sonunda olusacak toplam hasilat bedeli
426.937.699 -TL dir. Olusturulan nakit akimlari %20,50 indirgeme orani ile indirgenerek
projenin net bugunki degeri 300.404.710.-TL. olarak hesaplanmistir.

Tasinmazin bulundugu ilgede ve bolgede yapilan incelemelerde, bdlgede insaat yapan kisilerle
yapilan goérismelerde kuguk Olgekli parsellerde kat karsiligi paylasim oraninin %40-%50
civarinda oldugu, buyudk o6lgekli ve proje gelistirmeye musait parsellerde %30-%40 araliginda
oldugu goézlemlenmistir. Yine yapilan arastirmalar neticesinde buyuk O&lgekli proje yapimina
musait parsellerde hasilat paylasim oraninin %30 ila %40 civarinda olabilecedi bilgisine
ulagiimistir.

Bu oran Uzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri oldugu kabul edilmis gelistiriimis
arsa degerinin % 80' inin buginku arsa degeri oldugu o6ngdrilmustir.(Bolgede yapilan
projelerde ortalama %10- 20 kar elde edildigi gézlemlenmistir)

Nakit akisi tablosundan elde edilmis Proje Hasilatinin/kat karsiliginin Buglinki degeri tizerinden
yapilan Hasilat Paylasimi Yéntemi uygulamasi asagidaki gibidir. Proje 6zelinde hasilat karsihgi
pay oranlari arsa sahipleri icin %35, yuklenici igin %65 olarak kabul edilmigtir. Bu kabul bdlgede
ve istanbul genelinde yapilmis olan projeler gdz éniinde bulundurularak belirlenmistir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

Bugiinkii Toplam Degeri (TL) 300.404.710 -TL
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HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE TASINMAZIN ARSASININ DEGERI
Toplam Satis Hasilati 300.404.710 .-TL
Hasilat Payi Orani 35%
Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 105.141.649  .-TL
Proje Gelistirilen Arsa (Bugiinkii) Degeri 84.113.319 ~TL
Toplam Proje Gelistirilen Arsa Alani 18.962,47 -M?
Bugiinkii Ortalama Arsa Birim Degeri (TL) 4.436 ~TL

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE PROJENIN MEVCUT DURUMA ESAS
DEGERI

PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI =  84.113.319 .-TL
GERCEKLESMIS INSAAT MALIYETI = 12.102.604 .-TL
GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI

1.550.706 .-TL

MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER (TL) 97.770.000 .-TL

6.5 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tasinmazin en etkin ve verimli kullanim seklinin halihazirda bélgede mevcut
kullanimlarin tirine ve mevcut yapilasma kosullarina gére konut + ticaret fonksiyonu ile karma
bir proje gelistiriimesinin uygun olacagi distniimektedir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

Pazar Yaklagimi Yontemine gore;
Arsa Degeri (.-TL) | 80.590.000
Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimina gére;
PROJENIN TOPLAM DEGERI (.-TL) 94.243.310
PROJENIN
TOPLAM YUVARLATILMIS DEGERI (.-TL) 94.243.000
Gelir indirgeme Yaklagimi Yéntemine gore;
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net
Bugiinkii Toplam Degeri (.-TL) 300.400.000
PROJENIN TOPLAM DEGERI (.-TL) 97.766.628
PROJENIN
TOPLAM YUVARLATILMIS DEGERI (.-TL) 97.770.000

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§g”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, o6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi igin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin gesitli yaklagim ve

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

degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli goéralmektedir.”
denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
olduk¢a uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlagilabilmesine yonelik birtakim prosedirler yuritmesi gerekli
gorulmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklagimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hukimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gortilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullanilmigtir. iki
degerin birbirine yakin oldugu gortlmektedir. Gelir yénteminde belirli ekonomik kosullar
icerisinde tahmini rakamlar Uzerinden buginki degere ulasiimaktadir. Gelir indirgeme
yontemine go6re dikkate alinan kosullarin her an degisebilecegi ihtimali gb6zdnunde
bulundurularak tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz hikumleri tekrar
degerlendiriimek sureti ile yeniden insa etme ( ikame ) maliyeti yaklasimi yonteminde
degere ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine
varilmasi nedeni ile sonu¢ bolimiine, sé6z konusu proje icin  yeniden insa etme ( ikame )
maliyeti yaklagsimi ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine

varilmistir. ]
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6.5.1 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamis olup, eski yapiya ait cins tahsihi
yapiimistir. Bu nedenle parsel ve (zerinde gelistiriliecek proje dikkate alinarak tasinmazin
tamami igin toplam deger takdir edilmistir.

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

652 - oranlan

Degerleme konusu tasinmaz icin diizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsilgi
sbzlegsmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsihdi yontemi
direkt olarak kullanilmamig olup boélgedeki genel verilere dikkate alinarak nakit akisi yénteminde
varsayimsal olarak hasilat paylasimi dngoérilmustur. Proje 6zelinde hasilat karsiligi pay oranlari
arsa sahipleri icin %35, yiiklenici icin %65 olarak kabul edilmistir. Bu kabul bélgede ve istanbul
genelinde yapilmis olan projeler g6z dninde bulundurularak belirlenmistir.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

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

Degerlemesi yapilan Sancaktepe Metro Life Projesi blnyesindeki proje kapsamindaki
bloklarin tamami i¢in yapi ruhsati alinmig ve projeleri onaylanmistir. Tasinmazlarin ingaatinin
tamamlanmasinin ardindan iskan belgesinin alinip kat mulkiyeti kurularak cins tahsislerinin
yapilmasi ile yasal surecinin tamamlanacagdi 6ngoériimektedir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Kira degeri analizi yapiimamistir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklar Portféyiine

" Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadig:
Hakkinda Gorusg

6.5.6

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri
Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iligkin Goériis basliklarinda agiklanan incelemelerde
asagidaki sonuglara ulasiimistir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede; tasinmazin beyanlar hanesinde
"Ebubekir Caddesi no:14 deki yapi 6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir. 04.04.2017 Yev:
8391" beyani bulunmaktadir. Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi MADDE
3 — Ayni Tebligin 22 nci maddesinin birinci fikrasinin (r) bendi asagidaki sekilde degistirilmistir.
“r) Ortaklik portfoyline dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin
ve portfdye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir. Ortakligin milkiyetinde
bulunan arsa ve araziler lUzerinde metruk halde bulunan, herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu
kitigunun beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtiimis yapilarin bulunmasi halinde, séz
konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul degerleme raporuyla tespit ettiriimis olmasi ve
s6z konusu yapilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkulin tapudaki niteliginde
gerekli degisikligin yapilacaginin Kurula beyan edilmesi halinde ilk cimlede belirtilen sart
aranmaz.”) denilmektedir. Parsel (izerinde daha dnceden yer alan yapilar, riskli yapi ilan edilmis
ve daha sonra tamami ile yikilmislardir. Ancak tasinmazin tapu niteligi " IMALATHANE VE
MUSTEMILATI OLAN ARSA " olup heniiz tapu niteligi arsa olarak tescil edilmemistir.
Mahallinde s6z konusu tescile esas yapilarin tamamen yikildigi gértlmuas, yeni insa edilecek
proje igin mimari projelerin onaylanmis olmasi ve yapi ruhsatlarinin alinmis oldugu ve séz
konusu proje insaatinin baslanmis oldugu gérulmastir. Tebligde belirtildigi Uzere durumun
kurula beyan edilmesi gerekmektedir.

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uizerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkulin degerini dogrudan ve 6nemli dlgtide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkumleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yuksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sartt bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hikimleri yer almaktadir. Tasinmaza dair takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye konusu
tasinmaz Uzerinde portfdye alinmasini etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadigi
goérulmastir. Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi,
"Proje" olarak gayrimenkul yatirrm ortakhgi portféyinde bulunmasinda sakinca bulunmadigi
kanaatine variimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
a maddesinde arsalar alinabilecegi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mdulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsihdi arsa satigi sdzlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar tGizerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecegdi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gercgeklestirilecek veya yatirim yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tum izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmis, ingaata baslanmasi icin yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Degerleme
konusu 1991 Parsel icin yapi ruhsatlari alinmis ve insaata baslanmasi icin yasal gerekli tim
belgeler mevcuttur. Bu cercevede bu s6z konusu tasinmazin  “Proje " olarak Gayrimenkul
Yatirim Ortakhgi Portfdylinde bulunmasinda bir sakinca bulunmadigdi kanaatine variimistir.
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7 - SONUC

Rapor konusu tasinmazlarin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, imar ve yapilasma durumu, altyapi ve ulasim olanaklari, arsanin kullanim amaci,
cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir.
Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu projenin

31.12.2018 tarihli toplam degeri igin ;
94.243.000 .-TL
(Doksan Dért Milyon iki Yiiz Kirk Ug Bin TiirkLirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
111.206.740 .-TL
kiymet takdir edilmigtir.

SANCAKTEPE 1991 PARSELDEKiI PROJENIN ARSANIN MEVCUT DURUM DEGERI

TL USD EURO TL

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

80.590.000 15.232.965 13.314.059 95.096.200

SANCAKTEPE ILGESI 1991 PARSELDE YER ALAN
PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

TL USD EURO T

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

94.243.000 17.813.628 15.569.635 111.206.740

SANCAKTEPE iLGESi 1991 PARSELDE YER ALAN
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKiI BUGUNKU DEGERI

TL USD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) (( ;}DVlg»%HiL )
300.400.000 56.781.023 49.628.283 354.472.000
1USD = 5,2905 .-TL  (31.12.2018 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)
1EURO= 6,0530 .-TL  (31.12.2018 Tarihli TCMB Doviz Satis Kuru)
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
(«

< h l./ /// 4,1'). y 1’? ’V
e e / ;,//,/‘( 1/{ ) i ( < A P./
Ahmet Ozgiin HERGUL Kemal GOLPAN Eren KURT
Lisans No: 402487 Lisans No: 408093 Lisans No: 402003

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgular yansitmaktadir.

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

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

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

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