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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 sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

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

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

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, mulki kisisel olarak incelemistir.

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

11

1.2

13

1.4

- Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 1 adet arazinin Sinpas Yapi Endistrisi ve TiC.
A.S. 'ye ait 47513/384000 Hissenin degerleme tarihindeki pazar degerinin belirlenmesi amaci
ile hazirlanmistir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergevesinde 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 Yapi Endiistrisi ve TiC. A.S.
Dikilitas Mah., Barbaros Bulvari, Yenidogan Sokak,
Sinpas Plaza, No: 36, Besiktas ISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi
Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

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

- Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 1 adet arazinin Sinpas Yapi Endistrisi ve TIC.
A.S. 'ye ait 47513/384000 Hissenin degerleme tarihindeki Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi
bulunmaktadir.

- Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmaz icin SNPY-1704006 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Eren KURT ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme isleminde gorev almistir.
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1.5

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

Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlerde yapilan son tg¢
degerlemeye iligskin bilgiler asadida yer almaktadir. S6z konusu tasinmaz icin daha 6nce

sirketimiz tarafimizdan herhangi bir degerleme raporu hazirlanmamistir.

RAPOR-1

RAPOR-2

RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

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

2.1 - Tapu Kayitlar

249 PARSEL
li ISTANBUL
iicesi PENDIK
Bucagi
Mabhallesi
Kéyu BALLICA
Sokag
Mevkii UC AGAC
Pafta No BURSA G22B.05ABCD
Ada No -
Parsel No 249
Alani 18.884.500,00 m?
Vasfi KISMEN ARAZI VE KISMEN CALILIK
Sinin PLANINDADIR
Tapu Cinsi ANA GAYRIMENKUL
Sahibi SINPAS YAPI ENDUSTRISI VE TICARET A.S.
Hisse Orani 47513/384000
Yevmiye No 10833
Cilt No 3
Sayfa No 270
Tapu Tarihi 01.07.2008
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazin takyidat bilgileri 18.09.2017 tarihinde, Cevre ve Sehircilik Bakanligi Tapu Kadastro

Genel Mudurligu Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi Gzerinden alinmis olup ilgili belge ekte
sunulmaktadir.

PARSELIN TAMAMI UZERINDE ASAGIDAKI KAYITLAR BULUNMAKTADIR:

Beyan:

* Bu 6zel orman 6831 sayili kanunun 3373 sayili yasa ile deg@isik 52. maddesi hiikmi geregince
500 Ha dan kiguk pargalara bolinlip satilamaz mirasgilari arasinda bile ifrazen taksim
edilemez ve Uzerinde ayni madde hikmi disinda insaat yapilamaz. Orman Genel Muduarlagu
lehine 07.04.1994 tarih 4120 yev.

* Ozel orman olup 6831 sayili kanunun 3373 sayili kanunla degisik 52. maddesi hikmii
geregince 6zel orman parcalanip satilamayacadl mirasgilari arasinda bile ifrazen taksim
edilemez ve Uzerinde ayni madde hikmi disinda insaat yapilamaz. Orman Genel Muduarligu
lehine 27.09.1994 tarih 3932 yev.

* Diger (Konusu: Mustafa Kemal Derinkdk lehine tesisli 28.09.1990 tarih 6150, 05.03.1991,
1499 ve 20.06.1991 tarih 4529 yevmiye nolu kaynak haklarinin yasa ve mevzuata uygun
olmadigi, tapu ve kadastro mudurligi nce bildiriimis olup, yasal yollardan iptali gerekmektedir.
05.02.1994 tarih no:95 Tapu ve Kadastro Mudurlugu lehine

* Ozel orman olup 6831 sayili kanunun 3373 sayili kanunla degisik 52. maddesi hikmii
geregince 6zel orman paragalanip satilamayacagi mirasgilari arasinda bile ifrazen taksim
edilemez ve Uzerinde ayni madde hikmi disinda insaat yapilamaz. Orman Genel Muduarligu
lehine 26.12.2003 tarih 7684 yev.

* Begiktas 5.noterliginden tanzim edilen 05.08.2005 tarih ve 21381sayili s6zlesmeye gore 10 yil
sureyle payl mulkiyet devam ettirme yukimlulugu vardir. 12.08.2005 tarih 6716 yev.

*46-6831 sayili orman kanununun 3373 sayili kanunla degdisik 52.maddesi uyarinca ekim ve
dikim suretiyle meydana getirilen hususi ormanlar hari¢ olmak Uzere husui ormanlarin 500
hektardan klguk parcalar teskil edecek sekilde pargalanip baskalarina temlik ve mirasgilar
arasinda ifrazen taksim edilemeyecegi ve Uzerinde ayni madde hikmi disinda insaat
yapilamayaciagina dair serh. Orman Genel Mudurligu lehine 31.08.2007 tarih 11554 yev.

* Pendik 1.asliye hukuk mahkemesinin 16.09.2008 tarih 2008/28 sayili mahkeme muzekkeresi
numarali dosyasinda davalidir. 16.09.2008 tarih 15743 yev. Nolu

* [stanbul Anadolu 2. Asliye Hukuk Mahkemesi nin 07.04.2016 tarih 2016/139 E sayili mahkeme
muzekkeresi numaral dosyasinda davalidir. 08.04.2016 tarih 12002 yev. Nolu

irtifak:
Tevsien toplam 314007/384000 hissesinin Uzerinde Meksan makine sanayi ve ticaret A.S.
Lehine kaynak hakki. 30.12.1996 tarih 5760 yev. Nolu

Serh:
* Davalidir serhi: yev:5194 26.03.2008 tarih Pendik 1. asliye hukuk mah. 26.03.2008 tr. 5194

yev.

* Medeni kanunun 1011. maddesine goére serh: Pendik 1. asliye hukuk mahkemesinin bila tarih,
2008/102 esas sayil yazisina istinaden, 13.04.2010 tarih 1592 yev.
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SINPAS YAPI ENDUSTRISI VE TICARET A.S.YE AIT HISSELER UZERINDE

Rehin:

* Albaraka Tirk Katihm Bankasi A.S. lehine 155.000.000.TL faizsiz 1. dereceden 27.04.2012
tarih 11051 yev nolu ipotek bulunmaktadir.

* Salih Mesudiyeli lehine 550.000.000.000.TL bila faizli 1 yil streli 16.01.1997 tarih 11051 yev
172 nolu ipotek bulunmaktadir.

* Haciz y:2731 25.06.1999 pendik 1. icra mid. 99/643 dosya borg: 798.997.891 TL Meksan
makina sanayi ve ticaret a.s. ve Salih Mesudiyelinin hisseleriyle 16.01.1997 tarih 172 yevmiyeli
ipotegin tamami Uzerine 25.06.1999 tarih 273 yev.

* Haciz yy. 4286 06.08.2002 Salih mesudiyelin alacagi olan 16.01.1997 tarih ve 172 yevmiye
nolu ipotegin tzerine B:830.000.000.000.TL Z.burnu 3. icra md. 2002/663

* Haciz yy. 4287 06.08.2002 Salih mesudiyelin alacagi olan 16.01.1997 tarih ve 172 yevmiye
nolu ipotegin tzerine B: 1.635.000.000.000.TL Z.burnu 3. icra md. 2000/3559 yev. Nolu dosya

Dustinceler:
* D ilave Avni Celik e ait 61460/768000 hisse ipoteklidir. 16.01.1997 yev. 172 D ilave ipotekli
hisse 35140/768000ipotek miktarida 315.000.000.000 TL temlik edilmistir. Y:981 13.03.1987

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan tasinmazin son u¢ yillik dénemde muilkiyet
bilgilerinde herhangi bir degisiklik olmadigi géralmustar.

- Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Pendik Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligi'nden alinan 25.08.2017 tarih 85453698-
310.05.01-E.7445 sayili imar Durumu yazisina istinaden "Parseli kapsayan alanda her hangi bir
1/1000 olgekli uygulama imar plani bulunmadigindan yazili imar durumu belgesi
diizenlenememektedir."

Pendik Belediyesi Planlama biriminden alinan bigiye goére, parselin bir kismina 1/5000 Olgekli
Nazim imar Plani hazirlandi§i, sdz konusu plana gére yerlesim yeri bélgesinde olan kisim igin
25 ki/ha ve 50 ki/lha Geligme Konut Alanlari ve Mevcut Konut Alanlar kalmakta oldugu, plan
disinda kalan béliimler ise Ozel Orman Alaninda kalmakta oldugu bilgisi alinmistir. 26.09.2016
tasdik tarihli 1/5000 &lgekli Gdcbeyli Mahallesi Nazim imar Plani kapsaminda kalmakta oldugu
ve bu plana yapilan itirazlarin degerlendirildigi bilgisi alinmigtir.

9 SNPY-1704006 PENDIK



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yillk Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

26.09.2016 tasdik tarihli 1/5000 &lgekli Gogbeyli Mahallesi Nazim imar Planinin yapildigi, bu
plana yapilan itirazlarin degerlendirildigi, 1/1000 6lgekli planin olmadidi bilgisine ulasiimistir.

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Mevcutta tasinmazin sinirlari belilenmemis olup, Uzerinde yapilar, tarlalar, orman alani
bulunmaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1

3.2

3.3

- Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmaz; istanbul ili, Pendik ilcesi, Ballica Kdyii, Ucagac Mevkii, -
ada 249 parselde kain 18.884.500,00 m? alanli "Kismen Arazi ve Kismen Calilik" nitelikli
tasinmazin SINPAS YAPI ENDUSTRISI VE TICARET A.S.'ye ait hissesine diisen
47513/384000 hissesidir. Hisseye tekabul eden aritmetik alan 2.336.612,63 m? dir.

- Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemesi yapilan tasinmaz; Gégbeyli mahallesinde yer almakta olup, Kocaeli sinirina yakin
konumda yer almaktadir. Kurtkdy den Sile istikametine giderken, Formula pistini gegtikten sonra
yer alan ilk mahalledir. Parsel bayuk alanlh m? alanina sahip, birden fazla ¢ok hissedara ait
olmakta olup, kéy merkezini (lizerinde yerlesim alani olan kisim) ve ormanlik alan olan kismi
kapsamaktadir.

Tasinmazin gevresi genel olarak bos durumda olup, yakininda Giftlikkent Sitesi, Gogbeyli
ilkokulu, Gogbeyli Camiisi, Gégbeyli deresi, cesitli sera alanlari, istanbul Park (formula pisti)
bulunmaktadir.

- Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaza ulasilabilmek igin Pendik den ve Sile istikametine giderken
Kurtkdyl gectikten sonra Bigkidere kdyine gelmeden Gogbeyli Mahallesinde konumludur.
Parselin bir kismi ana arter Uzerinde konumlu olup, bir kismida ormanlik alanda kalmaktadir.
Ozel araglarla ve Pendik, Kartal bélgesinden toplu tagima araglari ile ulagsim saglanabilmektedir.

DEGERLEMESI YAPILAN
TASINMAZIN KONUMU

D-100
KARAYOLU
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GOCBEYLI
MERKEZDEKi

3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemesi yapilan tasinmaz 18.884.500,00 m? alana sahip olup, dederleme konusu Sinpas
Yap!r Endustrisi ve Ticaret Anonim Sirketi hissesine ait olan 2.336.612,63 m? alani
kapsamaktadir. Parsel Gzerinde Gdégbeyli kdylunin bir kismi bulunmakta olup, parsel tzerine
kéy merkezi, cesitli yapilar, yollar ve Ormanlik alan yer almaktadir. Parsel egimli bir
topografyaya sahiptir.

Parselin bulundugu bdlgede 1/1000 Olgekli uygulama imar planlari bulunmamaktadir. Yakin
cevresinde konut alanlari, araziler ve seralar bulunmaktadir. Yerinde yapilan tespitlerde hava
sartlarindan dolayi parselin bir kismina kadar ulasiimistir.
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4 - DEGERLEME iLE ILGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

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

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 14 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayil
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kdpra olma 6zellidi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iligki kurma ve bdlgelere agilma yoninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.
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Harita 1 - istanbul'un Konumu

Giiniimiizde 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
payl %45,2, ithalattaki pay ise %52,2'dir. Ulke gapinda kisi bagina GSMH (gayri safi milli hasila)
2015 yilinda yaklagik $ 10.390 iken istanbul'da $ 18.000 diizeyindedir. 2016 yili icin hedeflenen
Ulke gapinda kisi bagina GSMH (gayri safi milli hasila) yaklasik $ 11.540 dir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2016 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 14.804.116 kisidir.
istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak {izere toplam 39 ilgesi vardir.
istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi bakimindan 2016 yil verilerine gére incelendiginde en yiiksek
nifusa sahip ilgesi Esenyurt, en az nifusa sahip ilgesi de Adalar olmustur.

4.1.2 - Pendik ilgesi

istanbul ilinin dogu yarisinda yer alan Pendik, giineydogu'da Tuzla doguda Gebze, kuzeyde Sile
ve Cekmekdy, batida Kartal, Sancaktepe ve Sultanbeyli, giineyde ise Marmara Denizi ile
cevrilmistir. Yaklasik 200 km2 lik bir alana yayllmis olup 9 km sahil seridi bulunmaktadir.
Pendik'in yuzey sekilleri genel olarak engebelidir. Deniz kiyisi kil ve kum ile kiyidan itibaren
kuzeye dogru silislerle kaplidir. istanbul'un tek ve en yiiksek dagi olan Aydos ile sinir olan
Pendik, Ballica Agilbayiri, Karabayir tepelerine de sahiptir. Ayrica zerinde iBB Sosyal tesislerini
barindiran Gdzdagdi'da en yiiksek noktalardan biridir. Riva Deresi, Ballica Deresi Omerli
Barajina dokulen akarsulardir. Buyukdere Kurtkdy' den c¢ikarak Tuzla sinirlarina gider.
istanbul'un en bliyik su kaynaklarindan olan Omerli Baraji'da Pendik sinirlarindadir. Cok genis
topraklara sahip Pendik'te TEM guneyi tamamen yerlesim yerleriyle kaplidir, kuzeyde ise
yalnizca 5 kdy bulunmaktadir.

Pendik karadenizin yagdish iklimi ile akdenizin iliman iklimi arasinda gegit teskil eder yani klasik
Marmara iklimine sahiptir. Kisin Balkan yarimadasindan gelen soguk riizgarlar ve karadenizin
yagdish havasi ilcede etkisini gosterir, yazlari sicak ve kurak, kiglari ilik ve yari nemli bir iklime
sahiptir.

Yilhk Ortalama sicaklik 14,1 derece Kisin Ortalama Sicaklik 5,6 derece Yazin Ortalama
Sicaklik 28,6 derecedir. Hakim rizgarlar poyraz ve lodostur.
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1870 yilinda kurulan Pendik Gar mudirligi glinimiizde de hizmet vermeye devam etmektedir.
istanbul kalkisli tim trenler (Haydarpasa-Bostanci ve Pendik de tiim trenler durur) ile istanbul
icinde hizmet veren banliyd trenleride Pendik sinirlarindaki Pendik, Kaynarca, Tersane,
Guzelyali istasyonlarinda hizmet vermektedir.

1998 den beri hizmet veren Pendik-Emindni deniz otobiisii ve 2004 den beri Pendik-Yalova
hizli feribotu deniz ulagimini saglamaktadir.

istanbul'daki hava ulasim merkezlerinden biri olan Sabiha Goékgen Havalimani da Pendik'de
bulunmaktadir.

Ana arter olarak E-5 TEM ve Sahil Yolu ve bu yollar birbirine olan baglantisini saglayan ara
yollariyla karayolu ulagimi saglanmaktadir.

Sehir igi trafigi icinse minibiis ve taksilerin disinda IETT ile pek gok noktaya ulagim mimkinddr.
Sigli (251), Uskiidar (16A) ile Kartal ve Maltepe den de gegen Kadikdy(16, 17, 222) seferleri
Pendik merkez kalkighidir. Ayrica Tuzla istikametinden gelen 130, 130A Kadikéy hatlari disinda
500T Tuzla-Topkapi, 500ES Tuzla-Esenler Otogar, 133T Tuzla-Bostanci da Pendik den
gecmektedir.

Bunlarin diginda havalimani kalkigh E-9 Bostanci, E-10 Kadikdy ve E-3 4.Levent seferleri
mevcuttur. 16, 16D, 16A ,16K, 16C, 16B, 16S, 16Y, 17, 17K, 132, 132A, 132AP, 132F, 132K,
132P, 132V, 133, 133A, 133K, 133$, 133D, 134, 133T, 134TK Pendik ilgesi sinirlarindan gegen
ve gesitli noktalara ulasan hatlardir. Kadikdy'den Kartal'a kadar uzanacak olan metro hatti daha
sonra Pendik Kaynarca'ya uzayacak, Kaynarca'da, Sabiha Gékgen Havalimani'ndan Sultanbeyli
istikametine uzanan metroyla birlestirilecektir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2016 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nifus Sayimi Sonuglarina gore ilgenin Toplam Nufusu 691.681 kisidir.

PENDIK iLGESI
KONUMU
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

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

Ancak, 2003 yihinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gostergelerde gdzlenen olumlu
gelisme, dugen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve dusuk gayrimenkul fiyatlar ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goérulmustur. 2005 yilinda gindeme gelen mortgage uygulamasi,
distk konut kredileri, dovizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektorinin, 6zellikle
de konut sektériinin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu sektér yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

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

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz degerlerinde yikselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gézlenen artis hizina goére,
2007 yihindaki artis hizi daha yavastir.

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

2008 yilinda, kuresel baglamda suren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektérinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goéruldigu gézlemlenmisgtir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kot bir dbnemden ge¢mis olsa da bu dénem
icerisinde &zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirnmcilarin Turkiye'ye olan ilgisi devam etmigtir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yukselen bir ivme
kazanmigtir.

2011 yihnin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu gézlemlenmis olup, ikinci
yarisinda ise global olarak diinyayl etkileyen ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi géraimustur.

2012 yihinda global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdirecegi, bu
etkilere baglh olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yagsandigi goralmugtar.

2013 yil sonuna dogru aciklanan Insaatta biiyime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yilin ilk ceyredini yuzde 2.9 buyimeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci ceyrekte ise 4.4
biiyime kaydetmistir. ingsaat sektériindeki biyiime ise yilin ilk geyredinde yiizde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci ¢eyrekte bu rakam 7,6 olarak gerceklesmistir. Sektdérdeki 3'nct geyrek
buylime rakami ise 8.7 olarak agiklanmistir.
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2014 yilinda yerel ve cumhurbaskanli§i secimlerine kadar duradan bir hal seyreden konut
sektdr secim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son ¢eyreginde Ortadogu'
da yasanan teror eylemlerinin artmasi ve Tirkiye' nin giney sinirinda yasanan olumsuzluklar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi gérilmustar.
Ozellikle 2015 ve 2016 yiinin mart ayinda yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim ve
haziran ayinda yapilan genel segimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan llke para birimleri
karsisinda deger kazanmasi, Ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gorilmistir. Konut
fiyatlarindaki degisimler icin &zellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini
gostermistir.
2017 yilinin geneline bakildiginda gerceklesecek siyasi gelismelerin olumlu yénde olmasi ile
piyasalarin yeniden hareketlenebilecegi, kentsel doénisimin olacagi bolgelerde konut
projelerine talebin olacagi ve bu bélgelerde satiglarin hizlanabilecegi 6ngdértulmektedir.

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangibir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Pendik Belediyesi, Pendik Tapu MudurlGgu ile
yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Gelismekte olan bdlgede yer almaktadir.

*  1/5000 Olcekli imar planinda parselin kliglk bir kismi Konut alaninda kalmaktadir.

*  Sabiha Gokgen Havaalani ve Formula pistine yakin konumdadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Bdlgede 1/1000 olgekli imar plani bulunmamaktadir.

*  Hisseli mulkiyetdir.

*  Parselin blyuk bir kismi Orman alaninda kalmaktadir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Emsal Karsilastirma Yaklasimi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuluin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrtlerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Tasinmaza iligkin yapilmis olan dederleme ¢alismasinda;

-Parselin mevcut durum degerinin tespitinde Emsal Karsilastirma Yaklasimi yontemi ve parsel

lizerinde gelistirilebilecedi ongériilen projeye illiskin Gelir indirgeme ( Dogrudan Kapitalizasyon)
Yaklagimi Yontemi kullanilarak parselin degeri hesaplanmistir.

6.1 - Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Arsa Emsalleri

1 Sahibinden
Tel 0535 107 50 28

Ayni parselde yerlesim yerine yakin konumda yer alan 3000 m? arsa igin 380.000.-TL
pazarlanmaktadir.

[ SATILIK | 3000 .-M? | 380.000 .-TL | 127 -TLUM? |
2 Sahibinden
Tel 0533 310 76 52

Ayni parselde yola cepheli, elektirik, su, dogalgaz bulunan yerlesim yerine yakin konumda yer
alan 1000 m? arsa i¢in 205.000.-TL pazarlanmaktadir. (m?/205.-TL)

[ SATILIK | 1000 .-Mm2 | 205.000 .-TL | 205 -TL/M? |
3 Sahibinden
Tel 0535 503 20 40

Ayni parselde yola cepheli, elektirik, su, dogalgaz bulunan yerlesim yerine yakin konumda yer
alan 3000 m? arsa i¢in 630.000.-TL pazarlanmaktadir. (m?210.-TL)

[ SATILIK | 3000 .-Mm2 | 630.000 .-TL | 210 .-TL/M? |

4 Kog Emlak
Tel 0534 434 21 20

Firma yetkilisi Selim beyden alinan bilgiye gore, kdy yerlesim 1/5000 plan igerisinde yer alan
alanlarda, cephe, yolu, durumuna gére m? degerlerin 150-200.-TL civarinda oldugu, ormanlik

alanda kalan kisimlar igin ise satislarin olmadigi ortalama m? deg@erlerininde 30.-TL-50 TL
civarinda oldugu bilgisi alinmistir.
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5 Gogbeyli Mahalle Muhtari - Bilal Salbagoglu
Tel 0532 548 66 34
Gogbeyli Mahalle muhtariyla yapilan gérismede 6zel ormanlik alanda kalan hisseler igin, satilan

yada satilik yerlerin olmadidi ancak ortalama m? de@erlerininde 30-50.-TL civarinda olabilecegi
bilgisi alinmistir.

DEGERLEMESI YAPILAN
TASINMAZIN YAKLASIK
HiSSESININ KONUMU

icarlik (Kiralik ) Arsa Emsalleri

1 Bolge halki
Tel

Bolge halkindan alinna bilgiye gore, ayni kdyde ekim yapilan 1 dénum arazi igin yillik 10.000.-TL
alindi1d1 bilgisi alinmistir.

2 Bolge halki
Tel

Bolge halkindan alinna bilgiye gore, ayni kdyde ekim yapilan 1 donim arazi igin yillhik 8.000.-TL
alindid1 bilgisi alinmistir.
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3 Bolge halki
Tel

Kéyluden alinan bilgiye gore icarlik arsa déntum fiyatlarinin yillik 8.000-10.000.-TL civarinda
oldugu bilgisi alinmistir.

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tasinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiclk” olarak belirtiimigsken (-) dizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin taginmazlara goére farklliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyik ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastirlmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA iYi ORTAKUCUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK IYi COK KUCUK -20% Uizeri

21

SNPY-1704006 PENDIK



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL 2 EMSAL 3 EMSAL 4
TASINMAZ
SATIS FIYATI 380.000 205.000 630.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 3.000 1.000 3.000
BIRIM M? DEGERI 127 205 210
S OK KUGUK OK KUCUK OK KUGUK
ALANA iLISKIN DUZELTME ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢
-30% -30% -30%
IMAR KOSULLARI - imarsiz imarsiz imarsiz
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER KOTU
iLISKIN DUZELTME 0% 0% 10%
FONKSIYON
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAVYA iLISKIN DUZELTME
KONUM iyi ivi iYi
KONUMA iLiSKIN DUZELTME -19% -19% -19%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN . . .
DOZELTME -15% -15% -15%
TOPLAM DUZELTME -64% -64% -54%
DUZELTILMiS DEGER 72,00 46 74 97
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Yukaridaki karsilastirma tablosunda dederlemesi yapilan tasinmazin alani ve yapilasma
kosullarina en yakin oldugu kanaatine varilan satista olan 3 adet emsalden yararlaniimistir.
Diger emsallerde belirtilen tasinmazlarin 6zellikleri emsal acgiklamalarinda belirtiimis olup,
degerlenen tasinmazin 6zelliklerine daha uzak oldugu kanaatine variimistir.

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgedeki ( hisseli) " 1/5000 Olcekli Nazim imar Plani
kapsaminda Gelisme Konut Alani" bdlgesinde yer alan hisselerin birim m? degerlerinin
ortalama 150-250.-TL/m? aralidinda oldugu goézlemlenmistir. Yine ayni parsel icerisinde yer
alan ve Ozel Orman alaninda kalan alanlar (hisseli) iginde birim m? degerlerinin ortalama 30-
40.-TL/m? oldugu gorilmustar.

Pendik Belediyesinde 1/5000 Olgekli Nazim imar Plani (izerinden ilgili gérevlinin yapmis oldugu
yaklasik Olgimlere goére parselin Gelisme Konut Alaninda kalan alaninin yaklasik olarak
3.800.000 m? oldugu, geri kalan 15.084.500 m2 lik alaninin ise Ozel Orman alaninda kalmakta
oldugu bilgisi alinmistir. Parselin bitini baz alindiginda hisseye disen m?72-TL takdirinde
bulunulmustur. Asagida yapilan hesaplamada 6zel orman imarina denk gelen alan igin ortalama
birim m2 degeri olarak 39,75 TL; gelisme konut alaninda kalan kismi igin ortalama 200 TL birim
m2 degeri takdir edilmistir. Dederleme konusu tasinmaz hisseli bir milk olup, hisseli mulklerde
hissedarlar arasinda fiili paylasim s6z konusu olamamaktadir. Kat irtifaki kurulmamisg, hisseli ve
fiili paylasimin olmadidi s6z konusu tasinmazda 1/1 Tam hisse igin takdir edilen deger
Uzerinden Sinpas Yapi Endustrisi A.S. nin hissesine disen arirtmetik deger takdir edilmistir.

TASINMAZIN DEGER TABLOSU (1/1 HISSESI'NiN)

. » | Birim m? Parselin Parselin
Fonksiyon | Parsel No | Alant (m?) Degeri | Degeri (-TL) | Degeri (.-USD)
Gelisme
Konut 3.800.000,00 200,0 760.000.000,00] 212.385.423,65
Alani

. 249
Ozel
Orman 15.084.500,00 39,75 599.684.000,00] 167.584.395,26
Alani
TOPLAM DEGER (.-TL)| 1.359.684.000,00 | 167.584.395,26
YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) 1.359.684.000,00

SINPAS YAPI ENDUSTRISI VE TICARET A.S. HISSESI
(47513/384000 HISSESI'NIN)

Hissesine _— . . . .
TOPLAM Toplam diisen alan Birim m? Hissenin Hissenin
DEGER (-TL)| Alan (m?) §(mz) Degeri | Degeri (.-TL) | Degeri (.-USD)
1.359.684.000,00 | 18.884.500,00 | 2.336.612,63 72,00 168.236.109,36] 47.014.338,63
TOPLAM DEGER (.-TL)| 168.236.109,36| 47.014.338,63

YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) 168.237.000,00

YUVARLATILMIS DEGER (USD) 47.015.000,00
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- Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Degerlemesi yapilan taginmaz icin onaylanmis ruhsat ve projenin de olmamasi nedeniyle
degerlemede Yeniden insa Etme ( Ikame ) Maliyeti Yaklasimi kullaniimamistir. Gelir indirgeme
yaklagimi icerisinde insaat maliyet hesaplari yapilarak hesaplardan elde edilen veriler
indirgenmis Nakit Akimlari tablosunda kullanilmistir.

- Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yontemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir malkiin bir yillik net kira getirisini bu yontem yeni bir
yatirimci agisiindan gelir Greten mulkin piyasa degerini analiz eder. Milklerin satis degerleri ile
kiralari arasindaki iliskiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yillk Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formilinden yararlanilir. kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama dénemi
sonrasindaki kira gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir. Bu oran ile elde edilen deger ayni
zamanda s6z konusu gayrimenkulun o yildaki “piyasa satis” degerini de gosterir. Bu ¢alismada
bdlgeden elde edilen veriler dogrultusunda asagidaki tabloda goruldugi Uzere kapitalizasyon
oraninin tasinmazlarin 6zelliklerine degistigi gérulmastur.

6.3.1 - Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Gére Taginmazin Degeri

Yukarida belirtilen emsaller incelenerek (icarlik tarla emsalleri) asagidaki tabloda belirtilen
sonuglara ulasilimigtir. Emsallerin pazarlik paylarinin bulunmasi, elde edilebilen bilgilerin beyana
dayal bilgiler olmasi, konumlari ve diger 6zellikleri de g6z éniinde bulunduruldugunda bdélgede
kapitalizasyon oraninin %11,43-%14,29 aralijinda oldugu gézlemlenmistir. Elde edilen veriler
dogrultusunda bu galismada kapitalizasyon orani olarak %12,86 kullaniimigtir.

Tasinmazin deger takdiri yapilirken kiralama bedellerinden yola ¢ikarak tasinmazin degerine bu
yontemle ulasiimaya c¢alisiimistir. Kira degeri analizi, bélgede yer alan tarim arazilerinin icar
yontemi ile takdir edilmeye c¢alisiimistir. Tasinmazin bulundugu bdlgede tarim amagli kullanilan
araziler dikkate alinmistir. Koylulerle, emlak isi ile ilgilenen kisilerle ve muhtarla yapilan
gbrusmeler neticesinde tarim arazilerinde icar yoluyla kiralama yapilan alanlarda konum,
ulasilabilirlik, sulama gibi niteliklere bakilarak arazinin 1 donimdinin (1.000 m2 sinin) 5 TL/yil ile
10 TL/yil civarinda bedellerle kiralanabilecedi, kiralamalarin genellikle 2 yil Gzerinden yapildigdi
belirtiimistir. Tasinmaz igin aylik birim kira bedeli olarak 0,6 Krs/yil dngoérilmustdr.

Aylik Kira  Yilhk Kira

E"JT::;:;? Alan (m?) Degeri Degeri Sat'?_l_?jgeri Kag:::lzz(a:z))/o f
(TL) (TL)
Emsal 1 1000 833 10.000 70.000 14,29%
Emsal 2 1000 667 8.000 60.000 13,33%
Emsal 3 1000 750 9.000 65.000 13,85%
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6.3.2 - Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Gore Tasinmazin Degeri

Bolgede yapilan incelemeler ve elde edilen verilere istinaden degerleme konusu alanlar igin
aylhk toplam net kira gelirinin 1.401.967,58.-TL/ay olabilecegi kanaatine variimigtir. Buna goére
tasinmazin yillik net geliri 16.823.610,94-TL olarak hesaplanmaktadir.

Degerlemesi yapilan béliimlerin Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi ile elde edilen
degerleri EK deki listede belirtilmistir.

Dogrudan kapitalizasyon yéntemine gére tasinmazlarin toplam degeri olarak
129.412.319,82.-TL takdir edilmistir.

m? Birim
Kira Aylik Kira Yillik Kira Kapitalizasyon | Tasinmazin Degeri(.-
P I| Al z
arsel| Alani (M) | o eri | Degeri (TL) | Degeri (TL) Orani L)
(TL/AY/m?)
249 |2336612,63 0,60 1.401.967,58 16.823.610,94 13,0% 129.412.391,82
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tasinmazin plansiz alanda kalmasi sebebi ile en etkin ve verimli
kullaniminin planda belirlenecek fonksiyona goére kullanim olacagi dusuniimektedir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

s Emsal Karsilagtirma Yaklagimi Yontemine gore;

SINPAS YAPI ENDUSTRISI VE TICARET A.S.
47513/384000 HISSESI'NE DUSEN ALANIN 168.237.000,00 TL
YUVARLATILMIS TOPLAM DEGERI (.-TL)

SINPAS YAPI ENDUSTRISI VE TICARET A.S.
47513/384000 HiSSESI'NE DUSEN ALANIN DUSEN 47.015.000,00 TL
ALANIN YUVARLATILMIS TOPLAM DEGERI (.-USD)

s Dogrudan Kapitalizasyon Yaklagimi Yontemine gore;

SiNPAS YAPI ENDUSTRISI VE TICARET A.S.
47513/384000 HISSESI'NE DUSEN ALANIN 129.412.391,82 TL
YUVARLATILMIS TOPLAM DEGERI (.-TL)

SINPAS YAPI ENDUSTRISI VE TICARET A.S.
47513/384000 HiSSESI'NE DUSEN ALANIN 36.164.875,87 TL
YUVARLATILMIS TOPLAM DEGERI (.-USD)

iki degerin birbirinden farkli oldugu gériilmektedir. Emsal yonteminde daha fazla veriye
ulasiimis olmasi, bélgede hem satista olup hem de kira getirisi bilgisine ulasilabilen veri
sayisinin emsal verilere gore daha az olmasi, istenen satis rakamlarindaki pazarlik payi
oranina bagl olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten
etkilenmesi ylksek olan bir oran olmasi kisaca gelir yonteminde belirli ekonomik kosullar
icerisinde tahmini rakamlar Uzerinden buglinki degere ulasiimaya calisiimasi, ekonomik
kosullarin her an degdisebilecedi ihtimali g6zdniinde bulundurulmasi ve emsal karsilagtirma
yonteminde ise rayiclerin daha tutarli ve daha az yaniltici olmasi nedeni ile sonu¢ bélimiine
Emsal Karsilastirma Yaklagsim yontemi ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun
oldugu kanaatine varilmistir.

6.5.1 - Musterek veya Bolinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul tzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir. Bu nedenle parselin tarla degeri
dikkate alinarak deger takdir edilmistir.

6.5.2 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
"~ " Oranlan
Degerleme konusu tasinmaz i¢in dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sb6zlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsiligi yontemi
kullaniimamisgtir.
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6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, gayrimenkulin bir kisminin 1/5000
odlcekli Gocbeyli Mahallesi Nazim imar Plani kapsaminda konut alanlarinda kalmakta oldugu
ancak 1/1000 olgekli planinin bulunmadidi, bir kisminin ise tamamen plansiz alanda kaldidi
anlasiimistir. Degerleme konusu gayrimenkuliin tapu kayitlarinda ise 6zel orman niteliginde
oldugu ve farkh mahkemelerde hakkinda agilmis davalar bulundugu, hisseli mulkiyete konu
oldugu, Sinpas Yapi Enduistrisi ve Ticaret A.S. hissesi Uzerinde ipotek bulunmakta oldugu ve
diger hissedarlara ait hisseler Uzerinde ise gesitli hacizler bulundugu gérulmektedir.

Bu cergevede mevcut durum itibariyle arazinin ancak tarim amacl olarak kiralamaya konu
edilebilecegi, 6te yandan imar galismalarinin tamamlanmasi ve diger hissedarlarla anlagsma
saglanmasi (veya parselin ifraz edilmesi) sonrasinda imar plani sinirlan icerisinde kalan
alanlarda yapilagsma imkani olabileceg@i degerlendiriimektedir.

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

Degerleme konusu parsel Gizerinde Sinpas Yapi Endistrisi ve Ticaret A.S. tarafindan gelistirilen
bir proje bulunmamaktadir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

6.5.5.1 Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

Yapilan incelemeler ve arastirmalar sonucunda ulasilan icarlik emsaller dikkate alinarak
degerlemeye konu bélumler igcin minferit kira bedeli takdir edilmigtir. Bodlgede yapilan
incelemelerde arazinin konum ve ekim durumuna gore goére kira degerlerinin farkhlik gosterdigi
gorulmistir. Kira bilgileri 6.3.2 bashginda detaylandiriimistir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagli Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklari Portfoyiine

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

6.5.6

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

imar ve miilkiyet bilgilerinde yapilan inceleme sonucunda asagidaki sonuca ulagilmigtir:
SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
a maddesinde GYO’larin arazi alabilecedi ifade edilmekte olup, Sinpas Yapi Endustrisi ve
Ticaret A.$.’nin degerleme konusu parselde sahip oldugu hissenin arazi olarak gayrimenkul
yatirim ortakli§i portféyiine alinabilecegi distinilmektedir.

Tebligin 22-1-b maddesinde “Portfdylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin
olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat miulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur.”
denilmektedir. Degerleme konusu parsel hisseli miulkiyete konu olup, parsellerin bazi
kisimlarinda diger hissedarlara ait konut tipi ruhsatsiz binalar yer almaktadir. S6z konusu
binalar Misteriye ait olmayip, degerleme konusu parsellerde musteriye ait olan hissenin “Arazi”
olarak portféyde bulunmasina engel teskil etmedigi kanaatine ulasiimistir.

Teblig'in 22-1-c maddesinde “Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve énemli dlglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hidkumleri sakhdir.” denilmektedir. Teblig’'in 30. maddesinde ise “Kat karsiligi ve hasilat
paylasimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga,
bedelsiz veya dusuk bedel karsihdi ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin
devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik portfdyiinde bulunan
gayrimenkuller Uzerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mumkudndur. Ayrica
gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi
sirasinda yalnizca bu iglemlerin finansmanina iligkin olarak ya da yatirimlar icin kredi temini
amaciyla portféydeki varliklar tizerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.”
denilmektedir. Sinpas Yapi EndUstrisi ve Ticaret A.S. ekte yer alan yazisinda tasinmazda sahip
oldugu hisse uzerinde bulunan ipoteklerin Teblig'in 30. maddesinde belirtilen iglemler nedeniyle
konulmus oldugunu beyan etmektedir. Bu itibarla s6z konusu ipoteklerin dederleme konusu
tasinmaz hissesinin gayrimenkul yatirm ortakhdi portféyline alinmasina engel teskil etmedigi
dusunilmektedir. Tasinmazin tapu kayitlarinda yer alan diger takyidatlarin ise Sinpas Yapi
Endustrisi ve Ticaret A.$.’nin hissesinin degerini dogrudan ve 6énemli 6lglide etkileyecek nitelikte
olmadigi ve degerleme konusu tasinmaz hissesinin gayrimenkul yatirnm ortakligi portféyiine
alinmasina engel teskil etmedigi dusuniimektedir.

Teblig’in 22-1-r maddesine ise ortaklik portféyliine dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi
gerektigi ifade edilmektedir. Degerleme konusu tasinmazin tapudaki niteligi “Kismen Arazi ve
Kismen Calilik” seklindedir. Degerlemesi yapilan hisseler bos arazi durumunda oldugundan,
tasinmazin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portfdye dahil edilme niteligi birbiriyle
uyumlu oldugu kanaatine varilmistir.
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7 - SONUC

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, altyapi ve ulasim olanaklari, arsanin kullanim amaci, c¢evrede yapilan piyasa
arastirmalari, giinimiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmis ve tasinmazin hukuki,

mali bir problemi bulunmadigi varsayimi géz éniinde bulundurulmustur.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tasinmazin SINPAS YAPI ENDUSTRISI VE TICARET

A.S. 47513/384000 HISSESI'NE DUSEN ALANIN
02.10.2017 tarihli toplam degeri igin ;

168.237.000 .-TL

(Yiiz Altmis Sekiz Milyon iki Yiiz Otuz Yedi Bin Tiirk Lirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

198.519.660 .-TL

kiymet takdir edilmigtir.

SINPAS YAPI ENDUSTRISI VE TICARET A.S. HISSESINE DUSEN ALANIN DEGERI
TL USD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) (KDV DAHIL)
( % 18 )
168.237.000 47.014.588 39.962.232 198.519.660 TL
1USD = 3,5784 -TL 29.09.2017 Tarihli TCMB Doviz Satis Kuru)

1EURO= 4,2099 .-TL 29.09.2017 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

&5 §REEL”

Eren KURT Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 402003 Lisans No: 401732

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligkin 6zel hikimleri dikkate
alinmamustir.

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.sahislara verilemez.

Degerleme kurulugunun 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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