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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 01.12.2025
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 03.12.2025
DEGERLEME

BITiS TARIHI 31.12.2025
RAPOR TARIHi 08.01.2026
RAPOR NO SNP-2510187

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

ISTANBUL LI SANCAKTEPE ILCESI PASAKOY MAHALLESI
121 ADA 1 PARSEL

DEGERLEME ADRESI

PASAKOY MAH. 121 ADA 1 PARSEL, SANCAKTEPE/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Buket BOZACI-Degerleme Uzman Yardimcisi (Lisans No0:926667)
Cigdem HATACIKOGLU-Degerleme Uzmani (Lisans No:402487)

Gizem GEREGUL EVLEK-Degerleme Uzmani(Lisans No:409558)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi
1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler
1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
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Ek 3 - INA Tablosu

Ek 4 - imar Durum Yazisi ( Kopya)

Ek 5 - Tapu Belgesi

Ek 6 - Yapilagsma ve Diger Belgeler

Ek 7 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans ve Mesleki Tecriibe Belgeleri (kopya)
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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 sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, dederleme 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 gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

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

*  Degerleme Uzmani, mualkd kisisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan, kat karsihdi s6zlesmesi kapsaminda insa edilen
1 adet parsel Uzerindeki projenin Ari Finansal Kiralama A.$. Hissesinin mevcut durum degerinin
ve tamamlanmasi durumundaki buglnki pazar degerinin tespit edilmesi amaci ile
hazirlanmistir.

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

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Sinpas Gayrimenkul Yatirrm Ortaklhigi A.S.

Dikilitas Mah., Barbaros Bulvari, Yenidogan Sokak, Sinpas Plaza, No: 36, Besiktas/iST.

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.

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan, kat karsiigi s6zlesmesi kapsaminda insa
edilen 1 adet parsel Uzerindeki projenin 1 parselde kain projenin Ari Finansal Kiralama A.S.
hissesinin mevcut durum degerinin ve tamamlanmasi durumundaki buginki Pazar Degeri'nin
belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

is bu rapor SNP-2510187 referans numarasiyla sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

Cigdem HATACIKOGLU degerleme uzmani, Buket BOZACI degerleme uzman yardimcisi,
Gizem GEREGUL EVLEK raporu kontrol eden degerleme uzmani, Eren KURT raporu
onaylayan sorumlu degerleme uzmani olarak degerleme isleminde gorev almistir.

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 lg¢
degerlemeye iligkin bilgiler agsagida yer almaktadir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi SNP-2310005 SNP-2410079
Rapor Tarihi 05.01.2024 9.01.2025
Rapor Konusu 1 ADET ARSA 1 ADET ARSA

A. Ozgiin HERGUL | Ozan ALDOGAN

S.Seda YUCEL S.Seda YUCEL
KARAGOZ KARAGOZ
Eren KURT Eren KURT

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 184.548.127,00 313.670.216
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

121 ADA 1 PARSEL

ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Koyu
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani (m?)
Vasfi

Sinin

Tapu Cinsi
Sahibi
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No

Tapu Tarihi

ISTANBUL

SANCAKTEPE

PASAKOY

F22c21d3b
121

1

31015,85

ARSA

ANA TASINMAZ

MULKIYET LIiSTESI

14797

24

2325
5.05.2023

MULKIYET LISTESI

PARSEL
NO

HISSE ORANI

TAPU TARIHI

YEVMIYE
NO

MALIKI

1

758310 3105185

5.05.2023

14797

ARI FINANSAL KIRALAMA
ANONIM SIiRKETI

1415321 3105185

5.05.2023

ARI FINANSAL KIRALAMA
ANONIM SIRKETI

347947 3105185

4.12.2025

MUTLU GEBI

195822 3105185

4.12.2025

GULFEM GEBI

26340 621037

4.12.2025

MAIDE GEBI

129167 3105185

4.12.2025

ALi GEBI

126918 3105185

SNP-2510187 SANCAKTEPE (PASAKQY)

16.06.2023

EMINE LEYLA GEBI
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazin takyidat ve muilkiyet bilgileri Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. Tarafindan
temin edilerek tararimiza verilmis olup, 09.12.2025 tarihli ilgili belge ekte sunulmaktadir.

Rehin:

Sinpas Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. lehine, 20.01.2021 tarih ve 1682 yevmiye no ile
15.680.000,-TL bedelle 1. dereceden ipotek serhi.

Sinpas Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. lehine, 20.01.2021 tarih ve 1690 yevmiye no ile
31.350.000,-TL bedelle 1. dereceden ipotek serhi.

irtifak:

1243,84 M2 lik kisminda TEIAS lehine irtifak hakki vardir. (05.05.2023 -14797)

Serh:

0.01 TL bedel karsiliginda kira s6zlesmesi vardir. ( 1KRS BEDELLE 99 YILLIK TEDAS
LEHINE KIRA SOZLESMESI TESIS EDILMISTIR. ) )05.03.2024 - 7559)

Beyan:

-Diger (Konusu: - ) Tarih: 01/01/1900 Sayi: - (Tarih ve yevmiye belirtiimemistir.)

-Onsekiz Mart Caddesi No0:31/1 ’deki yapr 6306 saylli yasa kapsaminda riskli yapidir
(26.04.2023 tarih, 13620 yevmiye)

-Onsekiz Mart Caddesi No0:31/2 ’deki yapi 6306 saylli yasa kapsaminda riskli yapidir
(26.04.2023 tarih, 13615 yevmiye)

-TASINMAZIN GERGEK ALANI 30609,30 M2 DIR. (05.01.2015 tarih, 4 yevmiye)

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller Uzerinde yer alan takyidatlarin; Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde
belirtilen hikimler gergevesinde tasinmaza olumsuz etkisi bulunmadidi kanaatine variimistir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Degerleme konusu tasinmazlar imar uygulamasi 6ncesi 258 ve 260 numarali parseller iken
imar uygulamasi sonucunda 05.05.2023 tarihinde 121 ada 1 parsel olarak tescil edilmigtir.
05.05.2023 tarih ve 14797 yevmiye no ile imar (TSM) isleminden Ari Finansal Kiralama A.S.
(758310/3105185 ve 1415321/3105185), Mutlu Cebi (121313/621037 ve 324989/3105185)
hisselerine gecmistir. Mutlu Cebi hisseleri 04.12.2025 tarih ve 65526 yevmiye no ile bagis
isleminden Mutlu Cebi 347947/3105185, Gilfem Cebi (195822/3105185), Maide Cebi
(26340/621037), Ali Cebi (129167/3105185), Emine Leyla Cebi (126918/3105185) hisselerine
gecmistir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Sancaktepe Belediyesi'nden alinan imar durumuna go6re degerleme konusu tasinmaz
17.02.2014 tasdik tarihli 1/1000 6lcekli Pasakdy Revizyon Uygulama imar Plani'nda Kismen
Kaks:0.25 H:9.50m. Konut, kismen ise Enerji Nakil Hatti alaninda kalmaktadir.

Plan notlarina gore " Parsel blyikligiu 3500 m? den biyik Konut, Ticaret + Konut alanlarinda,
emsal degeri Uzerinden uygulama yapilacak parsellerde, mania kriterlerini asmamak sarti ile
avan projeye gore uygulama yapilacaktir. Yukseklik kriteri avan proje ile belirlenmektedir.
"llgili plan notlarina gére planda Enerji Nakil Hatti altinda kalan kisimlarda H:4.50 m.
Emsal:0.03 gecilmeyecek sekilde ticari Uniteler bulunabilmekte veya bu kisimda imar planinda
belirtilen yapilasma kosullari ENH alaninda kalan kisim kamuya bedelsiz terk edilmek sureti ile
ENH altinda kalmayan parselin diger kisminda kullanilabilmektedir.

IR

E=0.25 AN | |
Hmax=9,50

E=0.25
Hmax=9.50
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15.02.2010 TASDIKLI SANCAKTEPE U.i.P. PLAN NOTLARI

1- 1/1000 Olgekli Sancaktepe uygulama imar plani, plan paftalari, plan notlari ve plan raporu ile
bir butliinddr. Plan uygulama alani, plan onama siniridir.

2- 1/1000 Olgekli Uygulama imar Planinda belirlenen Sosyal ve Teknik Altyapi Alanlari ile
Kentsel Yesil Alanlar (Yol, Yesil Alan, Park, Cocuk Oyun Alani Egitim ve Saglik Tesisleri, Dini
Tesis, Resmi Bina, Sosyal Ve Kiiltirel Tesisler, Teknik Hizmet Alanlari vb.) kamu eline
gecmeden uygulama yapilamaz.

3- Ticari alanlarda ve kamu kullanimina ayrilan tiim alanlarda proje ve uygulama asamasinda
istanbul imar Yénetmeligi hikimleri dogrultusunda o&zirliler igin uygun dizenlemeler
yapilacaktir.

4- Topografik, Jeolojik, Biyometeorolojik, taskin gibi nedenlerle 6zel 6nlem gerektiren alanlarda
jeolojik rapor dogrultusunda uygulama yapilacaktir. Tim yapi ve binalarda insaat icin parsel
bazinda Zemin inceleme Raporu yapilmasi gerekmektedir.

5- Bolgesel Trafo ve dogalgaz regiilatorii gereksinimini karsilamak iizere, iice Belediyesince
belirlenecek yerlerde ve ebatlarda, yesil alanlar ve uygun genislikteki kaldirnmlarda trafo ve
regulator yapilabilir.

6- T.C.K. Kamulastirma sinirina rastlayan parsellerde ilgili kurum goérist dogrultusunda
uygulama yapilacaktir.

7- Plan onama sinirlari kadastral veya imar parsel siniridir. Sehven gizilen sinirlarda kadastral
parsel ve imar parsel sinirina goére uygulama yapilacaktir.
8- Mera Alanlari Mera Kanunu’na tabi alanlardir. Baska amagla kullanilamaz. ilgili kurum goériisi
dogrultusunda uygulama yapilacaktir.
9- Plan tasdik sinirlari iginde plan, lejand ve plan notlarinda belirtimeyen hususlarda “3194
Sayili imar Kanunu”, “istanbul imar Yénetmeligi’, “5216 sayili Bliyiiksehir Belediyesi Kanunu”,
“2863 sayili Kultar ve Tabiat Varliklarini koruma Kanunu” ve ilgili ydnetmelikler ile otopark
yonetmeligi, Deprem Yoénetmelidi, Sidinak Yonetmeligi, Yangindan Korunma Yodnetmeligi,
Binalarda Enerji Performans Yénetmeligi, iISKi igmesuyu Havzalari Yénetmeligi, iISKi Atiksularin
Kanalizasyona Desarj Yonetmeligi ve diger ilgili yasal mevzuat hiktumleri gecerlidir.
10- KTVK bédlge kurulu karari ile korunmasi gerekli kaltir ve tabiat varlig1 olarak tescil edilmis
olan parsellerde ve bu parsellere komsu olan parsellerde ilgili koruma boélge kurulu tarafindan
alinacak karara goére uygulama yapilacaktir.
11- Mimari Avan Projelerine gére uygulama yapmaya belediyesi yetkilidir. Avan proje ilge
Belediyesince onaylanmadan uygulama yapilamaz.

13- Cekme ve cati kati yapilamaz. Cati aralarinda bagimsiz bdélum teskil edilemez. Bu
kisimlarda ancak son kattaki bagimsiz bolimlerle irtibath piyesler yapilabilir. Bu piyesler cati
egdimi icerisinde kalmak kosulu ile ait oldugu bagimsiz bélimin son kattaki sinirlarinin kapladigi
alani gegmemek, minimum 10m? alandan az olmamak ve sagak ucuna 3.00m az yaklasmamak
sarti ile yapilabilir.

14- Planlama alaninda uygulama asamasinda parsel Gzerinde agag tespit galismasi yapilacak
ve bu tespite gore nitelikli tim aga¢ ve agac topluluklari korunacaktir.

15- Plan paftalari izerine sehven gizilen taramalarla simgenin farkhlik gosterdigi durumlarda
simgeye gore uygulama yapilr.

16- Plan kapsaminda “Mania Plani Kriterlerine ” uyulacaktir. Mania Plani kapsaminda kalan
yapilagmalar ile ilgili olarak 15. Kolordu Komutanhgi 4. Kara Havacilik Alay Komutanhd: ve
Muhabere Hizmet Egitim Destek Komutanhigrnin (Kocaeli/izmit) 1/1000 élgekli Uygulama imar
Planina verdigi kurum gérusu dogrultusunda uygulama yapilacaktir.

17- Kamulastirilarak BOTAS adina miuilkiyet ya da irtifak hakki tesis edilmis olan glizergah seridi
Uzerinde kesinlikle yapi yapillamaz. BOTAS Boru Hattinin etkilendigi alanlarda yapilacak tim
uygulamalarda kurum goérusu alinmadan uygulama yapilamaz.

18- Plan kapsaminda verilen TAKS, KAKS ve Hmaks. degerleri altinda uygulama yapilabilir.

SNP-2510187 SANCAKTEPE (PASAKOY) N i 10
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19- Pasakoy bolgesi 18. madde sinirlari diginda kalan alanlarda; Konut, Ticaret + Konut
alanlarinda kalan yapi adalarinda KAKS degerlerine bakilmaksizin parsel buyukligd 350m? 400
m2 (26.07.2021 t.t.) ve altinda kalan Konut, Ticaret + Konut parsellerinde yapi ¢ekme
mesafeleri ve maksimum irtifaya uymak sarti ile yapi nizamini belirlemeye iice Belediyesi
yetkilidir.

20- Kamu kuruluslarinin mulkiyetinde olup da imar planinda yolda kalan parsellerden, mahreg
almak zorunda olan parseller igin; ilgili kurumun muvafakati aranmaksizin gegis hakki
verilecektir.

21- Bu plan kapsaminda 6ngorilen tim yapilanma alanlarinda iki kati gegen tim binalar da en
az bir bodrum kat yapilmasi gerekmektedir.

22- Karayollarina cephesi bulunan parsellerde kamulastirma sinirlari; Ticari alanlarda 25m,
Konut alanlarinda 5m yapi gekme mesafeli uygulama yapilacaktir.

23- Planda “K” sembollii Kavsak diizenleme alanlar istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanlig
Ulasim Daire Baskaldinca onaylanacak olan uygulama projeleri dogrultusunda uygulama
yapilabilir.

24- ENH Koruma Kusag altinda kalan ve planda; yapi yasakli alan, park alani (yesil alan), pasif
yesil alan olarak planlanan parsellerin imar haklari Enerji Nakil Hatlari Koruma Kusagi igerisinde
kalan kisimlarin kamuya bedelsiz terk edilmesi kosuluyla plan onama sinirlari i¢erisindeki baska
parsellerde kullanilabilir. Kamuya terk edilen alanlar yesil alan olarak diizenlenecek ve baska
amagla kullanilmayacaktir. imar hakki transfer edilen parselde planda verilen Emsal degeri en
fazla %50 arttirilabilir, kullanilmayan imar haklari ise bagka parsel veya parsellerde kullanilabilir.
Bu alanlarda kalan ve daha 6nce imar uygulamasi gérmemis parsellerde transfere konu imar
hakki parsel alaninin %60’1 (izerinden hesaplanir. 3194 sayili imar Kanununa gére imar
uygulamasi gérmuis parsellerde ise uygulama oOncesi parsel alaninin %60’1 Gzerinden hesap
yapilir. imar hakki transferi hesabi ENH Koruma Kusagina komsu parsellerdeki disiik
yogunluklu/yapilasma kosullu fonksiyon bolgeleri dikkate alinarak yapilacaktir. Parsel sahibinin
talebi halinde ENH Koruma Kusgagi altinda kalan ve planda; yapi yasakli alan, park alani
(yesil alan), pasif yesil alan olarak planlanan parselde ilgili kurumlardan uygun goriis
alinmak sartiyla E:0.03, h:4.50 m. yapilagma kosullar asilmayacak sekilde Ticari birimler
yapilabilir. Kismen ENH Koruma Kugag! altinda kalan parsellerde ENH Koruma Kusag! disinda
kalan kismin planda verilen hukimlere gore yapilasmaya uygun olmasi halinde ENH Koruma
Kusag! altinda kalan kisimlarinin imar haklari bu kisimlarin kamuya bedelsiz terk edilmesi
kosulu ile parselin ENH Koruma Kusagi disinda kalan kisminda kullanilabilir veya baska
parsellere yukarida belirtilen kosullar gergevesinde transfer edilebilir. (15.02.2013 T.T.)
Sancaktepe llcesi siniri icerisinde parsellerin ENH altinda kalan kisimlarinda parselin
civarindaki en dusuk yapilasma kosulu ve konut, konut+ticaret plan fonksiyonlari gegerli olmak,
TEIAS kurum gorisi alinmak sarti ile meri uygulama imar planlarinin plan hikimleri
dogrultusunda Yencok:4 kat (20.02.2022) olarak uygulama yapilabilir. (25.09.2020 t.t.)

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

Degerleme konusu tasinmazin imar uygulamasi ile olusmadan dnce parsel numaralari 258 ve
260 parseller oldugu goérilmustir. 258 parselin y6zolgimui 16.400 m?, 260 parselin y6zolgimu
30.609,23 m? dir. imar uygulamasi sonucu bu kadastral parseller tek parsele doéniisip DOP
kesintilerinin yapildigi gériilmustir. imar uygulamasi sonucunda 121 ada 1 parsel olarak tescil
edilen parsel 31.051,85 m? yuzolcimli net imar parselidir.
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Parsel iizerinde insaatin baslamis oldugu gérilmiistir. Sancaktepe Belediyesi imar Miidurliigi
ve Sinpas GYO A.S. 'den temin edilen 121 Ada 1 parsel i¢in dizenlenmig yeni yapi ruhsatlari
bulunmaktadir. Yeni yapi ruhsatlarindan anlasildigi tGizere 121 ada 1 parsel igin 29.03.2024 tarih
ve 2024-20755 sayili yapi ruhsatlar bulunmaktadir. 121 ada 1 parsel igin A-AA-B-C-D-E-F-G-H-
[-J-K-L-M-N-O-P-R-S-T-U-V-Y-Z isimli bloklar igin 24 adet ruhsatlandirma yapilmis olup
ruhsatlarda toplam bagimsiz bolim sayisi 45 ( 45 adet mesken) olarak, toplam mesken alani
12.858,58 m?, ortak alanlar 5.713,24 m?, toplam insaat alani 18.571,82 m? olarak belirtimistir.

D Blok 1-2, E Blok 1-2, F Blok 1-2, G Blok 1-2, H Blok 1-2, | Blok 1-2, J Blok 1-2, K Blok 1-2, L
Blok 1-2, M Blok 1-2, R Blok 1-2, S Blok 1-2, T Blok 1-2 Nolu Bélimler igin dizenlenmis, H1-H2-
H3-H4-H5-H6-H7-H8-H9-H10-H11-H12-H13-H14-H15-H16-H17-H18-H19-H20-H21-H22-H23-
H24-H25-H26 olarak isimlendiriimis 26 Adet Havuz Ruhsati, U Blok 1, V Blok 1, Y Blok 1, Z
Blok 1, AA Blok 1 Nolu Boélimler igin dizenlenmis, H27-H28-H29-H30-H31 olarak
isimlendirilmis 5 adet Havuz Ruhsati bulunmaktadir.

Parselde toplam 24 adet blokta 45 adet konut birimi ve 31 havuz alani igin ruhsatlar alinmis olup
gecerliligini korumaktadir. Tarafimiza uygulama projeleri ve icmal listeleri iletilmistir.

ADA PAR A A B
BLOK PR VERILIS |KULLANIM BA?“YISIZ YoL YoL TOPLAM MESKEN ORTAK TOPLAM
ADI TARIHI SAYISI NEDENi AMACI BOLUM KOTU I.(.OT.L.J KAT SAYISI YAPI SINIFI ALANI ALAN (M?) ALANI

SAYISI ALTI UsTuU (M2?) (M?)
A 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 2 1 2 3 IvV-B 560,48 216,92 777,40
AA 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 1 1 2 3 IvV-B 329,80 157,46 487,26
B 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 2 1 2 3 IvV-B 560,48 216,92 777,40
C 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 2 1 2 3 IvV-B 560,48 216,92 777,40
D 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 2 1 2 3 IvV-B 560,48 216,92 777,40
E 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 2 1 2 3 IvV-B 560,48 216,92 777,40
F 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 2 1 2 3 IvV-B 560,48 216,92 777,40
G 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 2 1 2 3 IvV-B 560,48 216,92 777,40
H 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 2 1 2 3 IvV-B 560,48 216,92 777,40
| 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 2 1 2 3 IvV-B 560,48 216,92 777,40
J 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 2 1 2 3 IvV-B 560,48 216,92 777,40
K 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 2 1 2 3 IvV-B 560,48 216,92 777,40
L 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 2 1 2 3 IvV-B 560,48 216,92 777,40
M 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 2 1 2 3 IvV-B 560,48 216,92 777,40
N 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 4 1 2 3 IvV-B 1.120,94 1.021,38 2.142,32
(o] 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 2 1 2 3 IvV-B 560,48 216,92 777,40
P 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 2 1 2 3 IvV-B 560,48 216,92 777,40
R 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 2 1 2 3 IvV-B 560,48 216,92 777,40
S 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 2 1 2 3 IvV-B 560,48 216,92 777,40
T 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 2 1 2 3 IvV-B 560,48 216,92 777,40
U 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 1 1 2 3 IvV-B 329,80 157,46 487,26
Vv 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 1 1 2 3 IvV-B 329,80 157,46 487,26
Y 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 1 1 2 3 IvV-B 329,80 157,46 487,26
z 29.03.2024 | 2024-20755 | YENI YAPI MESKEN 1 1 2 3 IvV-B 329,80 157,46 487,26
OPLA 858,58 8 8
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121 ADA 1 PARSEL HAVUZLARA AiT RUHSATI BELGESI BILGILERI

HER BiR RUHSATIN
ALANI (M2)

HAVUZLARA AiT RUHSATLAR TARIHI SAYISI

H1-H2-H3-H4-H5-H6-H7-H8-H9-H10-H11-H12-H13-H14-

H15-H16-H17-H18-H19-H20-H21-H22-H23-H24-H25-H26

(D Blok 1-2, E Blok 1-2, F Blok 1-2, G Blok 1-2, H Blok 1-2, | Blok 1-2, J Blok 1-2, K 29.03.2024 2024-20755 24,00

Blok 1-2, L Blok 1-2, M Blok 1-2, R Blok 1-2, S Blok 1-2, T Blok 1-2 Nolu Boliimler)
Belirtilen Bloklara ait 26 Adet Havuz Ruhsati

H27-H28-H29-H30-H31
(U Blok 1, VBlok 1, Y Blok 1, Z Blok 1, AA Blok 1) 29.03.2024 2024-20755
Belirtilen Bloklara ait 5 Adet Havuz Ruhsati

TOPLAM

2.3.4 - Tasinmazlarin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

121 Ada 1 parselde ruhsatlandirma yapilmis olup insaat faaliyeti devam etmekte olup,
tasinmazlarin kaba insaatlari devam etmektedir. Sinpas GYO A.S.'den edinilen bilgiler ve
yerinde yapilan gézlemelere goére ingaat seviyesi yaklasik %60 seviyesindedir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Alen Mira Yapi Denetim Limited Sirketi- Glzelyali Mahallesi, Yanyol Caddesi, No: 9, D:6
Pendik/istanbul

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

Bu degerleme raporu, mevcut ruhsatlar, mimari projeler ve musteri tarafindan iletilen carsaf
listeler dikkate alinarak hazirlanmig olup, bu verilerin degismesi halinde rapor revize edilmelidir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazin Uzerinde yapi insaati tamamlanmamis olup enerji verimlilik
sertifikalari bulunmamaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmaz; istanbul ili, Sancaktepe Ilgesi, Pasakdy Mahallesi, 121 ada 1
parselde kain 31.051,85 m? yuzolcimli "Arsa" nitelikli taginmazdir. Tagsinmaz hisseli mulkiyete
sahiptir. Parsel Gzerinde ruhsatlari alinmig Tabiat Villalari isimli proje gelistiriimektedir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz Pasakdy Mahallesi sinirlari igerisinde Kuzey Marmara Otoyolunun
bati kisminda Pasakdy giselerine ¢ok yakin bir konumda yer almaktadir. Yakin gevresi konut ve
disik yogunluklu sanayi tesisleri, bos arsalardan olugsmaktadir. Site yerlesimleri disinda orta
gelir grubunun ikamet ettigi gézlemlenmistir. Bélge igerisinde imar yollarinin kismen agilmamis
durumda oldugu gdzlemlenmistir. Degerleme konusu arsa Sancaktepe ilge merkezine yaklasik
15 dakika ara¢ mesafesinde yer almaktadir.

3.3 - Ulagim Ozellikleri

Ozel araglar ve toplu tagima araglari ile taginmazin bulundugu noktaya ulagilabilmektedir. Toplu
tasima alternetiflerinin sinirli oldugu goézlemlenmistir. Sancaktepe ilce merkezinden veya
Samandira yoninden Atatirk Bulvarina girilerek Pagsakdy Mahhalesi sinirina kadar gelindikten
sonra Atayolu Caddesi'ne girilir. Buradan Gediz Caddesi, Baraj Yolu Caddesi ve 18 Mart
Caddesi vasitasi ile tasinmazin bulundugu noktaya kadar ulagilabilmektedir. Kuzey Marmara
Otoyolu pasakdy giselerine ¢ok yakin bir noktada yer almaktadir.

DEGERLEME
KONUSU
TASINMAZIN
KONUMU
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- Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

121 Ada 1 Parsel; 31.051,85 m? alana sahip olup hisseli tam mulkiyete sahiptir. Parsel egimli bir
topografyaya sahiptir. Parsel geometrik olarak amorf formundadir. Parsel bati kdsesindeki
sokaga (imar yolu) yaklasik 85 metre, kuzey kisminda cephe oldugu sokaga yaklasik 278
metre, dogu kisminda yer alan 18 Mart Caddesi'ne ise yaklasik 75 metre cephesi
bulunmaktadir. 18 Mart Caddesi disindaki yollar henlz agilmamis durumdadir. Tasinmaz
"Arsa" nitelikli olup net imar parseli niteligindedir.

Sinpas GYO A.S. tarafindan tarafimiza ibraz edilen icmal listelerine goére; toplam satilabilir Net
Alan:; 10.554,20 m? dir. Toplam satilabilir briit alan 18.763,75 m?'dir. Satilabilir alanlara tahsis ve
eklenti alanlari dahildir.

Parsel Uzerinde 24 adet Blok (A-AA-B-C-D-E-F-G-H-I-J-K-L-M-N-O-P-R-S-T-U-V-Y-2Z)
tanimlanmistir. Mistakil ve ikiz olarak 2 ayr tipte tanimlanmigtir. N Blokta sosya tesis
mevcuttur. Parsel Uzerinde toplam 45 adet bagimsiz bolim tanimlanmigstir. Toplam insaat alani
19.395,84 m2 dir.

Projenin insaati baslamistir. Sinpas GYO A.S.'den bilgiyeve yerinde yapilan tespitlere istinaden
projenin ortalama fiziki ilerleme ylizdesi yaklasik %60 olarak belirlenmistir.

Degerleme konusu projede icmal listesi, ruhsat ve mimari projelerine gére A-AA-B-C-D-E-F-G-
H-1-J-K-L-M-N-O-P-R-S-T-U-V-Y-Z bloklarin timU bodrum, zemin, 1 normal kat olmak Utzere 3
kattan olugsmakta olup toplam 45 bagimsiz birimden olugsmaktadir.

Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu' nun
3.4.2 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

121 ada 1 parsel igin ruhsatlar alinmig olup, 3194 sayil Kanun kapsaminda ruhsatlar
gecerliligini korumaktadir.
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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 olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, Tekirdag, gineybatida Tekirdad'a bagli Marmara Eredlisi,
kuzeydoduda Kocaeli'ne bagh Kandira, doguda Kocaeline bagl Korfez, glineydoguda
Kocaeline baghh 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 Bogazi¢i Kopruleri kentin iki yakasini birbirine
baglar. istanbul Bogazi boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda
kurulmustur.

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

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2024 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Nifusu 15.701.602

kisidir. Istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak Uizere toplam 39 ilgesi
vardir.
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4.1.2 - Sancaktepe ilgesi

Sancaktepe llgesi; 2008 yilinda Umraniye ilgesine bagli Sarigazi ve Yenidodan beldeleriyle,
Kartal ilgesine baglh Samandira beldesinin birlestiriimesi ile ilgce yapilmistir. Denize Kkiyisi
olmayan Sancaktepe, glneyinde Kartal, guneybatisinda Maltepe, batisinda Atasehir ve
Umraniye, kuzeyinde Cekmekdy, dogusunda Pendik ve glineydogusunda Sultanbeyli ilgelerine
komsudur.

Elli yili agkin suredir agirlikh olarak dogu bdlgelerimizden ve kent icinden gelen i¢ gdogle artan
Sancaktepe nufusu, ilgenin yerlesiminden gortintsune, kiltirel yasamindan toplumsal yapisina
her hususu degistirmistir. Sancaktepe niifus yodunlugu bakimindan, istanbul ortalamasinin
tizerinde bir niifus yogunluguna sahiptir. 19 mahalleden olugsan Sancaktepe ilgesi 62,41 km2 ‘lik
bir alani kapsar ve Tirkiye istatistik Kurumu 2024 verilerine gére 502.077 niifusa sahiptir.

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 bdlge, Kurtkdy Sabiha
Gokgen Havalimani'na olan baglantilar, TEM otoyolu ve TEM-Kartal baglanti yolunun sagladigi
ulagim olanaklari nedeniyle konumsal 6nemini arttirmaktadir.

EMEK
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Dunya ekonomisinde hareketlilikte 2025 yihnin Uglncl g¢eyreginde sinirli bir toparlanma
gériliirken, llkeler bazinda ayrisma siiriiyor. Ulkeler arasinda imzalanan ticaret anlagmalari ve
ABD’nin Agdustos ay itibariyla uygulamaya koydudu yeni tarife oranlari ile kuresel ticaret
politikalarindaki belirsizlikler geriledi. Ancak énimuzdeki donemde kiresel ticaret hacminde ve
biyime oranlarinda yavaglama gorllebilecegi tahmin ediliyor. Politika belirsizliklerinin
azalmasiyla finansal piyasalarda oynaklik gerilerken, Al (yapay zeka) kaynakli gelismelerin de
destegiyle kuresel risk istahi yiksek seyrediyor. ABD Merkez Bankasi (Fed) hedefin Gzerinde
seyreden enflasyona ragmen, istihdam verilerinde gorilen zayiflamanin etkisiyle Eyllul ayinda
yilin ilk faiz indirimine gitti ve yil sonuna kadar iki ilave faiz indirimi olabilecegine dair isaretler
verdi. Yikselen faiz indirim beklentileri de piyasalari destekleyen bir faktér olarak son dénemde
6ne cikiyor. ABD dolarina olan glivenin gbrece zayif seyretmesi, jeopolitik belirsizlikler ve Fed’in
faiz indirimlerini stirdlirecegi beklentisi sonucunda degerli metal fiyatlarinda ylkselis goriliyor.

Turkiye ekonomisinde 2025 ikinci ¢eyrekte bir miktar hizlanma goérGldi ve ig-dis talep
dengelenmesindeki bozulma surdd. 2025 ikinci geyrekte buyumeyi i¢ talep surtklerken, net

dis talep buylimeye negatif katki yapti. Yurticinde 2025 (glncu ¢eyrek dncl verileri ekonomik
aktivitede hafif bir yavaglama olabilecegine isaret ediyor. imalat sanayi satin alma yoneticileri
endeksi (PMI) Haziran ayindaki 46,7 seviyesini takiben inigli ¢ikisl bir grafik gizerek Eylil'de
46,7 seviyesinde kapandi ve daralma bdlgesinde kalmayi surdirdi. Kapasite kullanim orani son
Uc ayda gerileme kaydederken, sektdrel gliven endekslerinde dalgali bir seyir gorulda.

Uclincii ceyrekte dis dengede yataya yakin bir seyir gériildii. ihracatta toparlanma siirerken,
ithalatta bir miktar ivme kaybi gergeklesti. Ticaret Bakanhgi éncu verilerine goére, yilin ilk dokuz
ayinda ihracat 2024’°Gn ayni donemine gore %4,1 artarken, ithalatta da %5,9 ylkselis
gerceklesti. Bundan dolayr 2024 Ocak-Eylul déneminde 60,0 milyar dolar olan dis ticaret a¢igi
2025’in ayni déneminde 67,0 milyar dolara c¢ikti. Hizmet gelirlerindeki artisa ragmen, gelirler
tarafindaki gelismeler cari dengeye negatif katki yapti. Haziran 2025’te 19,2 milyar dolar olan 12
aylk toplam cari agik Temmuz 2025’te 18,8 milyar dolara geriledi.

Ana egilim gdstergeleri 2025 Uguncu ¢eyrekte dezenflasyonun yavasladigina isaret ediyor. 2025
Haziran ayinda %35,0 olan genel tiiketici fiyatlari endeksine (TUFE) gére yillik enflasyon Eylil
ayinda %33,3 seviyesine indi. Ayni dénemde genel yurtigi Uretici fiyatlari endeksine (Yi-UFE)
gore yillik enflasyon %24,5ten %26,6’ya yukseldi. Agustos ve Eylil ayinda enflasyon
tahminlerin Gzerinde gerceklesirken, beklenti kanalinda da iyilesmenin duraksadigi gorildu.
TCMB Temmuz ayinda yeniden faiz indirim sdrecini baglatirken, Eylil ayinda adimlarin
buyukluginu azaltarak da olsa indirimi surdirdd. Son dénemde tahminlerden yiksek gelen
veriler, beklentilerdeki katilik ve enflasyon Uzerinde yukari yonlU risklerin artmasi nedeniyle
TCMB’nin faiz indirimlerini surdirse de, daha ihtiyath bir patika izleyecegi disinultyor. (Kaynak:
Gyoder 41.Gosterge, 2025 3.Ceyrek)
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Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

G5YH Kisi Bas Gelir GSYH Kisi Bagi Gelir Bilyiime ¥il Igi Ortalama
{milyon TL) (L) (milyon Dalar) {Dodar) (%) Kur [Dolar/TL)

2020 5.048.567 60541 T17.082 &.5599 1,90 704
2021 7.256.142 85,759 B07.924 9544 11,40 8,98
2022 15.011.776 176.654 a05.814 10.65% 5.50 16,57
023 27091469 305570 1.153.241 13.008 500 23,49
2024 44 587275 503.076 1.358.255 15.325 330 3283
C125 12.493.445 - 345,695 - 2,30 -
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(Kaynak:(Kaynak: Gyoder 41.Gésterge, 2025 3.Ceyrek))
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Gayrimenkul Sektorii:

Yarattigi katma deger ve istihdam olanaklariyla Ulke ekonomileri icin ¢ogu zaman kaldirag
gorevi Ustlenen insaat sektori ayri bir 5neme sahiptir. Zira giinimizde ingaat, yalnizca gevrenin
insa edilmesini degdil, bakim, onarim ve isletimesine katkida bulunan faaliyetlerin timuni
icerecek sekilde degerlendiriimektedir.

Ulkemizde demografik etmenler (gen¢ nifus, evlenme/bosanma, tasinma, yurtici ve
yurtdisindan gogler) ile kentlesme olgusunda yasanan degismelerle sirdirilebilir dogal bir
konut talebi mevcuttur. Bu talep zaman zaman iginde yasanilan konjonktire gére artip
azalabilmektedir. Ancak degisen sosyolojik sartlar 6zellikle Z kusaginda mal sahipliginden ¢ok
kullanim egilimini diinya genelinde artirmis gdézikmektedir. Diger bir husus da konut sahipligi
oranin 6zellikle orta gelir grubunda erisilebilirik sorununa bagh olarak devam ettigidir. Buna
karsilik basta kamu olmak Uzere orta gelir diizeyindeki kisilerin ev sahibi olabilmesi

icin calismalar devam ettiriimektedir.

Gayrimenkul sektériiniin énemli gostergelerinden birisi de konut satis rakamlaridir. 2025 yili ilk
sekiz aylik doneminde toplam satislar 978.070 adet olarak gergceklesmistir. 2024 yilinin ayni
dénemine goére %21,3 dolayinda bir artis goériimustir. Ayni dénemdeki satislarin 141.227 adeti
ipotekli olarak gergeklesirken, bir onceki yilin ayni dénemine gore %84,6'lik bir artis s6z
konusudur. Ilgili ddnemde birinci elden satislar 295.524 adet, ikinci elden satislar ise 682.546
adet olarak kayitlara gegmistir.

Yilin ilk sekiz ayinda gayrimenkul piyasasi bozulan risk beklentilerine ragmen canli sayilabilecek
rakamlara sahip olmustur. Canlihdin nedeni olarak; faizlerdeki diisme beklentisi, buna bagh
olarak gayrimenkul fiyatlarinda olan/olabilecek artis egilimi,géreceli konut kredilerine
ulasilabilirligin artmasi, faiz, altin, KKM gibi yatirnm araglarindan gelir elde edenlerin bu geliri
gayrimenkulde degerlendirmek istemeleri, 6 Subat depremi sonrasi artan i¢ go¢ haraketliligi gibi
unsurlar sayilabilir

Yabanci uyruklu kigilerin Turkiye’den 2025 yilinin ilk sekiz ayinda aldigi konut adedi 13.077
olmustur. Yabancilara yapilan konut satiglari Ocak-Agustos déneminde bir 6nceki yilin ayni
doénemine goére %13,2 oraninda gerilemistir. 2012 yilinda yapilan yabanci uyruklu kisilere
tasinmaz satigiyla ilgili dizenleme sonrasinda basta konut olmak Uzere diger tasinmaz
cesitlerine de ciddi bir yabanci ilgisi yagsanmaya baslamisti. Yabanci tabiiyetli gercek ve tizel
kisilerin Turkiye'de gayrimenkul almasiyla ilgili bu dizenlemeden sonra artan ilgi oturma izni ile
vatandaslik verilmesi ve 2022 yilina kadar gozlemlenen gugli trend son birkag yildir oldukga
zayiflamis gérinmektedir. Bu duruma neden olarak, i¢ ve dis konjonktirde gérulen degismeler,
TL’nin goreceli olarak degerli olmasi ve konut fiyatlarinin yiksekligi sayilabilir. Konuyla ilgili diger
ilging bir durum ise ge¢cmiste konut alip vatandaslik, oturma izni gibi haklari edinmis kisilerin
sahip olduklari gayrimenkulleri satmalaridir.

Son birkag¢ yildir dikkatli takip edilmesi gereken diger bir nokta ise Turk vatandaslarinin
yurtdisindan tasinmaz alimlarinda yasanan artislardir. TCMB tarafindan ac¢iklanan 6demeler
dengesi verilerine goére, Turkiye'deki yerlesiklerin yurtdisindan yaptigi gayrimenkul alimlarinda
6dedigi tutar 2024'te bir dnceki yila gére %20,5 artarak 2 milyar 513 milyon dolara ulasmistir.
Trend 2025 yilinda da devam edecek bir momentuma sahiptir. Turk vatandaslarinin yurtdisinda
tasinmaz almalarinda; altin vize ve vize kolayhdi, egitim, gdreceli olarak tasinmaz fiyatlarinin
ucuz olmasi, yatirimin geri dénus suresinin hizi gibi unsurlar belirleyici olmaktadir.

Egilimin bu ydénli devam etmesi durumunda yabancilarin Turkiye'den tasinmaz alislarindan
daha fazla Turk vatandaslarinin yurtdisindan tasinmaz edinmeleri nedeniyle nette doviz azaltici
bir siire¢ yasanabilecektir.
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Son iki buguk yildir uygulanan enflasyonla miicadele programi belli oranda basari kazanip
dezenflasyon yasandiysa da hali hazirda devam eden yapigkan ve kati egilim tim varlik
fiyatlarinda oldugu gibi gayrimenkul fiyatlarini da etkilemistir. TCMB tarafindan agiklanan konut
fiyat endeksine (KFE) baktigimizda nominal artigin sirmesine kargin reel fiyatlarin

hala enflasyonun altinda oldugu gézlenmektedir. Her ne kadar reel fiyatlar enflasyonun altinda
olsa da egilime baktigimizda reel anlamda degerleme sirecinde artan bir ivme dikkat
cekmektedir.

2025 yili agustos ayinda bir dnceki aya goére %2,5 oraninda artan KFE, bir 6nceki yilin ayni
ayina gére nominal olarak %31,4 oraninda artmis, reel olarak ise %1,2 oraninda azalmistir. Ug
buyik sehirdeki fiyat degisimlerini inceledigimizde 2025 yili ajustos ayinda bir 6nceki yilin ayni
ayina gore, istanbul, Ankara ve izmirde sirasiyla %30,2, 41,1 ve 31,9 oranlarinda artis
g6zlemliyoruz.

Gerek uygulanan politikalarin etkisi, gerekse talepte gegtigimiz yil yasanan yavaslamayla birlikte
insaat maliyetlerinde 2024 yili bahar aylarindan bu yana keskin bir digiis gézlenmistir. TUIK
verilerine goére, ingsaat maliyet endeksi 2025 yili temmuz ayinda bir 6énceki aya goére %1,41
artmig, bir dnceki yilin ayni ayina gore %22,98 yikselmistir. Bir 6énceki aya gdre malzeme
endeksi %1,79 artarken, iscilik endeksi %0,22 ylkselmistir. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina
gbre malzeme endeksi %19,98, iscilik endeksi %31 ylukselmistir.

Gayrimenkul sektéri ve ekonominin baska énemli bir géstergesi de yapim ruhsatlari ile yapi
kullanim izinlerindeki egilimdir. Bu gostergeler hem ekonomik beklentileri okumak hem de
sektdriin ekonomik ve Uretim kaynakl egilimini dlgmek adina degerlidir. TUIK tarafindan
agustos ayinda agiklanan (ll. Ceyrek: Nisan-Haziran, 2025) yapi ruhsati verilen bina sayilarina
baktigimizda; bir dnceki yilin ayni ¢eyregine goére, 2025 yil ikinci ¢eyregdinde idare tarafindan
ruhsatlandirilan bina sayisinin %47,4, daire sayisinin %90,3 ve yuz dlgimin %61,8 arttigini
g6zlemliyoruz. Ayni déneme ait yapi kullanim izinleri ise; bir 6énceki yilin ayni ¢eyredine gére,
2025 yil ikinci geyreginde idare tarafindan yapi kullanma izini verilen bina sayisi %18,1 daire
sayisl %44,3 ve yliz 6lgim %30,2 artmistir. Yapim ruhsatlarinin artmasi gectigimiz yillarda zayif
seyreden talebin tekrar canlanacagina iliskin beklentiler, arzin gegmis yillarda sinirli olmasi,
deprem konutu ingaatlarinin hizlanmasi ve kentsel dénusim nedeniyle artmis gdérinmektedir.
Yapi kullanim izinlerinin de bu ¢ergevede belli bir siire sonra artmasi beklenebilir.

Tlrkiye ekonomisinin yeni bir denge arayisi iginde oldugu ginimizde basta insaat ve
gayrimenkul sektdrt olmak tzere diger tum sektdrlerde surdurilebilir karlilik ve risk yonetimi
kavramlarina agirlik verilmesi yerinde olacaktir. Diinya konjonktiriinde goérilen bas déndirici
gelismeler ciddi bir sistemik risk yaratirken tlke icinde de yuratilen ekonomik programin etkileri
insaat ve gayrimenkul sirketlerinin sistemik olmayan riskleri de iyi ydnetmesini zorunlu kilmigtir.
(Kaynak: Gyoder 41.Gosterge, 2025 3.Ceyrek)

Uretim Yéntemiyle insaai Sektorinun Cari Fiyatlarla GSYH'dan Aldigi Pay
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Ceyrek Bazda GSYH icindeki Pay (%) insaat Sektorii - Milli Gelir Biyiime Rakamlan
Karsilagtirmasi (%)*
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(Kaynak: Gyoder 41.Gdésterge, 2025 3.Ceyrek)

Konut Piyasasina lliskin Veri ve Analizler

2025 yilinin ilk sekiz ayinda konut satislar bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %21,3 oraninda
artis kaydetmis ve 978.070 adet olmustur. Bu rakam, veri tarihinde en dusuk konut kredisi
faizlerinin goraldugu 2020 yilinin ilk sekiz ayindaki 1.024.534 adetlik satisin ardindan kaydedilen
en ylUksek ikinci satis rakami olarak dikkat cekmektedir.

Konut fiyatlari 2025 yilinin Agustos ayinda yillik bazda %31,4 artis gOsterirken aylik bazda

artis yil ortalamasina benzer sekilde %2,5 olarak gerceklesmistir. Reel bazda ise yillik degisim
negatif seyretmeye devam etmekle birlikte Agustos ayi itibariyla -%1,2 olarak gerceklesmis ve
bir énceki geyrege goére artis trendine devam etmistir. Ug blyik ilden Ankara’da reel degisim,
artisini sirdirerek %6,1 olurken Istanbul'da -%2,1, izmirde ise -%0,8 olarak hesaplanmigtir.
Yeni konut fiyatlarinda kismi bir gerileme kaydedilmistir. Yeni konut fiyatlarinda 2025 yili birinci
ceyregi itibariyla yillik degisim %33,5 iken ikinci geyrekte artis %32,3’e, Agustos ayi itibariyla ise
%31,0’a gerilemistir. Yeni konut fiyatlarinda reel bazda degisim ise Haziran ayi itibariyla -%1,5
olmustur.

Konutlarin satis durumuna gére degerlendirme yapildiginda, 2025 yilinin ilk sekiz ayinda ilk
satislarda gecgen yilin ayni dénemine gore %15,4, ikinci el satiglarda ise %24,0 oraninda bir
artis gordlmustur. Yilin ilk sekiz ayinda, ilk satiglar 295.524 adet olarak kaydedilirken ikinci el
satiglar 682.546 adede ulasmistir. Bu dénemde, ilk satislarin toplam satislar igerisindeki orani,
bir 6nceki ceyrek gerceklesmesi olan %30,3’e kiyasla az bir gerilemeyle %30,2 olmustur.
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Satis sekline gore yapilan degerlendirmeye goére, 2025 yilinin ilk sekiz ayinda 141.227 adet
ipotekli satis gerceklesmis olup gecgen yilin ayni ddnemine kiyasla %84,7 oraninda artis
kaydedilmistir. Ipotekli satislarin toplam satislar icerisindeki orani ilk sekiz ay itibariyla %14,4
olarak gerceklesmistir. Konut kredisi faizleri ise yilin ilk ¢eyredinde %40,1 iken ikinci ¢eyrekte
%41,8’e yikselmis, tg¢linct geyrekte %40,6 olmustur. Diger satiglarda 2025 yilinin ilk sekiz
ayinda gegen yilin ayni dénemine goére %214,7 oraninda bir artisla 836.843 adet satis
gerceklestiriimistir.

Yabancilara yapilan satiglarda yilin ilk sekiz ayi itibariyla 13.077 adetle gectigimiz yilin ayni
dénemine kiyasla %13,2 oraninda geride kaldigi gézlemlenmistir. Bununla birlikte gectigimiz yil
yabancilara satiglarin toplam satislar igerisindeki payr bu dénemde %1,9 iken 2025 yilinin ilk
sekiz ayinda %1,3’e gerilemistir. Ulke uyruklarina gére en yiiksek alim ilk sekiz ayda 2.253
adetle Rusya Federasyonu vatandaslari tarafindan gergeklestirilmistir. Ayni dénemde il bazinda
en yiiksek satis 4.797 adetle istanbul’da gériilmistir. istanbul’un ardindan az bir farkla 4.380
adetle Antalya ikinci sirayr, 1.036 adetle Mersin Ug¢lncu sirayr almistir. (Kaynak: Gyoder
41.Gosterge, 2025 3.Ceyrek)
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(Kaynak:(Kaynak: Gyoder 41.Gdsterge, 2025 3.Ceyrek))

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktérler

Herhangi bir kisitlayici faktor bulunmamaktadir.
4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Sancaktepe Belediyesi ve Sinpas Gayrimenkul

Yatirrm Ortakhgi A.S. 'den alinan bilgiler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu
olusmustur.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Gelismekte olan bolgede yer almaktadir.
* Kuzey otoyolu giris kavsagina yakin konumdadir.
*  Ruhsat ve projeler onaylanmistir.

*  imarli alanda yer almaktadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* insaat faaliyetleri devam etmektedir.

*  Hisseli mulkiyete sahiptir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

REEL

DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ydontem 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
olamayacag 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
insasi asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli diigtrilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya gikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitaliz ederek bugtinki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasiima ydntemi direkt kapitaliz asyén olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akis! ise; goturu bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile bugunki degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

istanbul ili Sancaktepe ilgesinde yer alan 1 adet projeye iliskin yapilmis olan degerleme
calismasinda;

- Tasinmazin arsa degerinin tespitinde ve nakit akisinda kullanilacak konut birim m? degerlerinin
tespitinde Pazar Yaklasimi Yonteminden yararlaniimigtir.

- Projenin mevcut durum degeri ve tamamlanmasi durumundaki degerinin tespitinde yeniden insa
etme maliyeti yaklagimi ve gelir indirgeme yaklagimi yéntemleri kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

Arsa Emsalleri

1 Century2l Ata

Tel 0532283 41 41

Tasinmaza c¢ok yakin konumda yer almakta olan 4.176 m2 ylz olgimune sahip 122 ada 1
parsel 150.000.000.-TL bedel ile satihktir. Parsel Emsal: 0,25 hmax: 9,50 konut alaninda yer
almaktadir. Parsel net alana sahiptir.

SATILIK 4,176 .-M? 150.000.000 .-TL 35.920 .-TL/M?
2 Sahibinden
Tel 0541 262 3576

Tasinmaza yakin konumda yer almakta olan 968 m2 yiz 6lcimuine sahip 240 ada 12 parsel
32.000.000.-TL bedel ile satiliktir. Parsel Emsal: 0,22 konut alaninda yer almaktadir. Parsel net
alana sahiptir. imar yapilagsma sartlari agisindan konu taginmaz daha avantajlidir.

SATILIK 968 .-M? 32.000.000 .-TL 33.058 .-TL/M?

3 Coldwell Banker Akin
Tel 0 507 498 58 65

Tasinmaza yakin konumda yer almakta olan 1.047 m2 yiz 6lgcimine sahip toplam 3 parselden
olusan 293 ada 1,2 ve 3 parseller 40.750.000.-TL bedel ile satiliktir. Parsel Emsal: 0,70, Taks:
0,40 hmax: 4 kat konut alaninda yer almaktadir. Parsel net alana sahiptir. imar yapilasma
sartlari agisindan emsal daha avantajlidir.

SATILIK 1047 -M2 40.750.000|.-TL| 38.921| ~TL/M?
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.
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4 Varh Gayrimenkul

Tel 0 505 019 58 19

Tasinmaza yakin konumda yer almakta olan 439 m2 yiz 6lcimine sahip 212 ada 9 parsel
19.250.000.-TL bedel ile satiliktir. Parsel Emsal: 1,00 Taks:0,40 hmax:4 kat konut alaninda yer
almaktadir. Parsel net alana sahiptir. imar yapilasma sartlar agisindan emsal daha avantajhidir.

SATILIK 2360 .-M? 80.000.000 .-TL 33.898 .-TL/M?

5 Tugay Emlak

Tel 0532 462 02 54

Tasinmaza yakin konumda Sultanbeyli Mimar Sinan Mahallesi sinirlar igcerisinde yer almakta
olan 390 mz2 yiz 6l¢cimine sahip 242 ada 7 parsel 9.250.000.-TL bedel ile satiliktir. Parsel
Emsal: 0,25 hmax: 9,50 konut alaninda yer almaktadir. Parsel net alana sahiptir.

SATILIK 390 .-m? 9.250.000 .-TL 23.718 .-TL/M?

6 VIP ingaat Emlak
Tel 0532 712 28 03
Tasinmaza ve Ebubekir Caddesine yakin konumda yer almakta olan 8.750 m2 brit yiz
Olciimine sahip arsa 375.000.000.-TL bedel ile satiliktir. Parsel TAKS: 0,50, KAKS: 1,25, 5 kat,

T+K2 rumuzlu ticaret+konut alaninda kalmaktadir. imar yapilasma sartlari agisindan emsal
daha avantajlidir.

SATILIK 8750 -M=2 375.ooo.ooo|.-TL| 42.857| ~TL/M?

Arsa Emsal Krokisi

P
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

Satilik Villa Proje Emsalleri

REEL

s ERL EM
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*  Sinpas Lagin (2. El)

Lagiin istanbul, 209 ile 749 metrekare arasinda degisen
blyUklUklerde toplamda 519 villadan olugsmaktadir. 9 ayri
tipolojide tasarlanan villalarin yer aldigi projede sauna,
guvenlik hizmeti, spa merkezi, fithes salonu, agik ve kapal
B yuzme havuzu, otopark alani, binicilik kultbu
bulunmaktadir.

0 (532) 636 70 45

. . Degeri Birim Degeri
Emlakci Villa Tipi Alani (TL) (TL/m?)
ERA Mesken Gayrimenkul
1 20m? 45, . TL 140.625 TL/m?
0 (532) 636 70 44 5+ 320m 5.000.000 0.625 TL/m
ERA Mesken Gayrimenkul 4+1 209m2 30.000.000 TL 143.541 TL/m?

Ortalama

142.083 TL/m?

*  Agaoglu My Village (2.EL)

Agaoglu tarafindan Sancaktepe Samandira' da 80.000
metrekare alan Gzerinde insa edilen My Village projesinde,

I8 116 tripleks villa ve 292 daire bulunmaktadir.

. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Villa Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Turyap Meydan Sancaktepe R )
0 (530) 071 50 58 442 268m 28.500.000 TL 106.343 TL/m
Remax Sonug ) )
0 (505) 406 19 83 5+1 390m 31.500.000 TL 80.769 TL/m
Ortalama 93.556 TL/m?
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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Satilik Konut Proje Emsalleri

*  SURYAPI LAVENDER

Sur Yapi Lavender Sancaktepe projesi 535 konuttan
meydana geliyor. 1+1'den 4+1'e kadar farkl konut tiplerinin
yer aldigi projede dairelerin alanlari 45 ile 195 metrekare
arasinda degisiyor. YUruyus parkurlari, kapali otopark,
ylzme havuzlari, sauna, gol/golet, fitness merkezi,
guvenlik, avm gibi donatilari mevcuttur.

Emlakgi Daire Tipi Alani D(eTgLe)ri Bir(i.rrnL;:::zf;eri

0 (ggg') ig;aznggg 6 53]'(; t 169m? 18.500.000 TL 109.467 TL/m?
Seg\(’\égg;j ;%nggk:gpe 311'(; t 65m? 6.100.000 TL 93.846 TL/m?
C%"z;";;') iigk; ';\s'” 82_]'(; t 98m? 8.000.000 TL 81.633 TL/m?
T“ryaop (';"g)dggfjg%%ktepe Bah‘;lKatl 226m? 23.000.000 TL 101.770 TL/m?
Ortalama 96.679 TL/m?

*  NEF SANCAKTEPE

8 alanlari mevcuttur.

Nef Sancaktepe 19 projesi 17 bin 916 metrekarelik arsa
Uzerine kuruluyor. 6 blokta 439 konuttan olusan projede
1+1, 2+1, 3+1 daireler yer aliyor. Nef Sancaktepe 19'da
bloklar 3 ila 11 katli olarak tasarlandi. 3 katl bloklara Sehir
Villalari adi verildi. Bu bloklarda her katta 3+1 daireler yer
. aliyor. 1+1 dairelerin bUyuklukleri 60 metrekareden

~ bashyor. Yurluyus parkuru, kapali otopark, ¢ocuk oyun
alanlari, yizme havuzlari, fithess merkezi, sauna,
glineslenme terasi, restoran, kafe, guvenlik gibi donati

Emlakei Daire Tipi Alani D(?rgl_e)ri Bir(i_lr-nL;?::geri
Prergi;igfg%a%'g”ag”k“' 62_:’(; t 96m? 7.000.000 TL 72.917 TLim?
%Vé‘zflz)szg‘;a;‘f?se 4%7(; t 65m? 5.200.000 TL 80.000 TL/m?
Rgr'(‘ggs?'rzg&g;zl%es 22:’(; t 96m? 8.250.000 TL 85.938 TL/m?
Ortalama 79.618 TL/m?
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* EGEBOYU

Proje blnyesinde 40.550 metrekarelik alan Gzerinde

toplam 17 blokta 644 konut ve 28 adet ticari birim
@ bulunmaktadir. 1+1, 2+1, 3+1, 4+1 daire segenekleri

. bulunmaktadir. Kapali otopark, gocuk parklari, acik havuz,
acik spor alanlari, fitness merkezi ve bisiklet parkuru gibi
donatilar mevcuttur.

. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Evsell Sancaktepe 1+1 80m? 6.950.000 TL 86.875 TL/m?
0 (532) 065 50 11 3. kat R :
Hatice Ergin Emlak 3+1 ) )
0 (538) 547 15 15 10. Kat 149m 14.500.000 TL 97.315 TL/m
Seeworld Atasehir 2+1
126m? . . TL 73.810 TL/m?
0 (532) 160 39 49 8. kat 6m 9.300.000 3.810 TL/m
Ortalama 86.000 TL/m?

*  SINPAS KELEBEKIA

Proje blnyesinde 47.000 metrekarelik alan Gzerinde 24
blokta 440 konut bulunmaktadir. Konutlar 62-188 m2
aralidinda ve 1+1, 241, 3+1, 4+1 daire secenekleri

bulunmaktadir. Agik ve kapali otopark, cocuk parklari, agik
spor alanlari, fitness merkezi, agik ve kapall havuz, sauna,

yesil alan, kafe gibi donatilar mevcuttur.

Emlakgi Daire Tipi Alani D((-_zrgLe)ri Bir(i.rrnL;)r:zg';eri

0 gfé;lssgsm;zkoz 23;; 144m? 18.300.000 TL 127.083 TL/m?
Sd%”(iéi’;cgﬁ\’;girglak Bah:(g;-glKah 160m? 23.000.000 TL 143.750 TL/m?
'%kzgg O?Zgérg%”g;' e 72m? 7.600.000 TL 105.556 TL/m?
Ortalama 125.463 TL/m?
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* EVRE GEDIZLER

Proje blnyesinde 55.000 metrekarelik alan Gzerinde 10
adet blokta 443 konut bulunmaktadir. Konutlar 45-221 m2
araliginda ve 1+1, 2+1, 3+1, 4+1 daire segenekleri
bulunmaktadir. Agik ve kapali otopark, tenis kortu, cocuk
parklari, agik spor alanlari, fithess merkezi, paten yolu,
pilates alani, havuz, gibi donatilar mevcuttur.

Emlakgi Daire Tipi Alani D((-_;I_QLe)ri Bir(i.ll*_nL;Dr:geri

- 4@'\45 1°r8r§ 03 227(; . 107m2 9.600.000 TL 89.720 TL/m?
gg&a;‘lgez"engj 23]'(; . 186m? 16.500.000 TL 88.710 TL/m?
Dgggi %gpggr;'f‘k 4%7(; t 120m? 8.550.000 TL 71.250 TL/m?
Ortalama 83.226 TL/m?

*  SINPAS KOYCEGIzZ

Proje bunyesinde 26.000 metrekarelik alan Uzerinde 13
adet blokta 291 konut bulunmaktadir. Konutlar 67-203 m2
aralidinda ve 1+1, 241, 3+1, 4+1 daire secenekleri

iy bulunmaktadir. Agik ve kapali otopark, ¢ocuk parklari, agik
f spor alanlari, fithess merkezi, havuz, sauna, yesil alan,
biyolojik gdlet gibi donatilar mevcuttur.

Emlakg Daire Tipi |  Alani D(eTgLe)'i Bi’(i'T“Lﬁf)'eri
ie(‘;‘gg)r'g 6A6t33%ezg %EI’(: 169m? 17.000.000 TL 100.592 TL/m?
%V(Zillz)sgggagéefle Bahzg“;lKatl 130m? 15.850.000 TL 121.923 TL/m?
iiz‘é“g)r'gsgt%%e;‘g et | 7ame 6.650.000 TL 89.865 TL/m?

Ortalama 104.127 TL/m?
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*  AYDOS COUNTRY

3+1, 4+1 daire segenekleri bulunmaktadir. Projede ylizme
& havuzu, fitness ve wellness center, tenis kortu, basketbol
sahasi, yurlyUs ve bisiklet yolu saglikli ve zinde bir yagsam
icin bircok sosyal aktivite alani gelistiriimis.

Emlakgi Daire Tipi Alani D(?rgLe)ri Bir(i_lr_nL;Zr):legeri
ie(‘;‘gg)”i 6’%ta3$962g 21;; 74m? 5.650.000 TL 76.351 TL/m?
05§gh2“(33i£?dlin55 Ei;;t 109m? 10.500.000 TL 96.330 TL/m?
OF;%';";’;?S??; 23;; 160m? 14.850.000 TL 92.813 TL/m?
Ortalama 88.498 TL/m?

*  SINPAS LIVA TURKUAZ

Proje blnyesinde 52.000 metrekarelik alan tizerinde 824
konut bulunmaktadir. Konutlar 54-214 m2 araliyinda ve

s 1+1, 2+1, 3+1, 4+1 daire secenekleri bulunmaktadir. Agik

® ve kapall otopark, gocuk parklari, agik spor alanlari, fithess
merkezi, havuz, sauna, Turk hamami, yesil alan, biyolojik
golet gibi donatilar mevcuttur.

Emlakg! Daire Tipi |  Alani D(eTgLe)'i Bi’(i'T“szf)'e’i

o (55};\)’\/4?5(05' 44 31;; 79m? 6.200.000 TL 78.481 TL/m?
0 (SRSeSTZ)é 1P ;%f 66 532“ 152m? 11.050.000 TL 72.697 TL/m?
0 E—,eg?)aiﬁe;g B L ﬂ;t 107m? 7.650.000 TL 71.495 TL/m?
Ortalama 74.225 TL/m?
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Villa/Konut Proje Emsal Krokisi

! SINPAS B
. KELEBEKIA § *

SINPAS

KOYCEGIz SINPAS TABIAT

SURYAPI Wi " 7200  VILLALARI
LAVENDER '

AGAOGLU My ) |

VILLAGE

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmaz imar plani kapsaminda net parseldir. Yapilan incelemelerde
bolgedeki farkh yapilasma kosullari farkli imarli parsellerin satilik bilgilerine ulasiimistir. Emsal
tasinmazlar Gzerinden pazarlik payr mevcuttur.

Konut emsalleri degerlendirildiginde tasinmazlarin yer aldidi projenin marka degerine,
tasinmazin cephesine, konumuna, niteligi, kat sayisi, havuzlu olup olmamasina gdre birim m?
degerlerinin degisken oldugu goériimustir. Nitelikli projelerde yer alan villalarin ortalama birim
m? deg@erinin 95.000.-145.000.-TL/m? araligindadir. Konu tasinmazlar igin olusturulan nakit akim
tablosunda taginmazlarin m? birim degeri 122.400.-TL/m? olarak dikkate alinmistir.

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagh olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci de@erleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/taginmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kigUk” olarak belirtiimigken (-) dizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin taginmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
agagidaki tabloda gosterilmigtir. Ornegin, emsal taginmazin alani de@erlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastirilmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalar ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.
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DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje
ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTA KOTU ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYI ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUCUK -20% - (-11%)
COK 1Y COK KUCUK -20% Uzeri
KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)
DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3) EMSAL (4) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 150.000.000 32.000.000 40.750.000 80.000.000 9.250.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 4.176 968 1.047 2.360 390
BIRIM M2 DEGERI 31.015 85 35.920 33.058 38.921 33.898 23.718
ALANA ILISKIN B COK KUCUK COK KUGUK COK KUCUK COK KUGUK COK KUCUK
DUZELTME -25% -35% -35% -30% -45%
NITELIGI RUHSATLI
NITELIGINE PROJE KOTU KOTU KOTU KOTU KOTU
ILISKIN . . . . .
DUZELTME 15% 15% 15% 15% 15%
. Emsal: 0,70 Emsal: 1,00 .
iIMAR DURUMU Emsal: 0,25 Emsal: 0,22 Taks:0,40 Taks: 0,40 Emsal: 0,25
Hmax: 9,50m ) ) Hmax: 9,50m
Emsal: 0,25 Hmax: 4 kat Hmax: 4 kat
iIMAR DURUMUNA | Hmax: 9,50m BENZER ORTA KOTU iyi iyi BENZER
ILISKIN % % 20% 20% %
DUZELTME 0% 5% -20% -20% 0%
FONKSIYON Konut Konut Konut Konut Konut
FONKSIYONA Konut BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
ILISKIN % . o % o
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER ORTA IYi ORTAIYi BENZER
KONUMA ILISKIN
DUZELTME 0% 0% -10% -10% 0%
CEPHE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
CEPHEYE ILISKIN . ) 5 ) )
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
DIGER BILGILER | Tek Miilkiyet [ Tek Miilkiyet Tek Miilkiyet Tek Miilkiyet Tek Miilkiyet Tek Miilkiyet
DIGER BILGILERE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
ILISKIN - 0 0 0 0
DUZELTME % % % % %
PAZARLAMA
PAYINA ILISKIN -15% -15% -10% -10% -10%
DUZELTME
TOPLAM
- 0, - 0, - 0, - 0, - 0,
DUZELTME 26% 31% 61% 56% 41%

DUZELTILMiS

DEGER
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REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Asagidaki arsa karsilastirma tablosunda, érneklem olarak 121 ada 1 parsel numarali, 31.051,85
m? lik 1/1 mulkiyetli, Emsal 0.25 konut imarli parsel baz alinmigtir. Arsa yizdélgcimi emsal
tasinmazlara gore bulylktir. YUzolgimd, imar sartlari, milkiyet tipi, konum 06zelliklerine gore
karsilastirma yapilmistir.

1 ADET ARSANIN DEGER TABLOSU (1/1 HISSESI'NiN)

= =
AdaNo | Parsel No | Atani (mz) | Bifimm Parselin Degeri (.-TL)
Degeri
121 1 31.051,85 18.830 584.706.336
YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) 584.710.000
) Ari Finansal Kl.ralan.la A$ 75831 (3/31.051 85 142 790.668
= Hissesine diusen Degeri (.-TL)
An Finansal Klr.alamz«-z A.$."1415321vl31.05185 266.506.615
Hissesine diigen Degeri (.-TL)
An Finansal Kiralama A.$. Hissesine Diisen 409.297 282

TOPLAM Degeri (.-TL)

SNP-2510187 SANCAKTEPE (PASAKQY)
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SATILIK EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (KONUT)

DEGERLEME Adaodiu M
BILGI KONUSU Sinpas Lagin Sinpas Lagun gViII?:\ e y Sinpas Koycegiz Ege Boyu
TASINMAZ 9
SATIS FIYATI 45.000.000 30.000.000 28.500.000 15.850.000 14.500.000
SATIS TARIHI SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK SATILIK
ZAMAN
DUZELTMESI 0% 0% 0% 0% 0%
ALAN 303,23 320 209 268 130 149
BIRIM M2 DEGERI 140.625 143.541 106.343 121.923 97.315
ALANA iLISKIN ORTABUYUK | ORTAKUGUK | ORTAKUGUK | ORTA KUCUK | ORTA KUCUK
DUZELTME 5% -10% -5% -12% -12%
NITELIGI VILLA VILLA VILLA VILLA KONUT KONUT
NITELIGINE BENZER BENZER BENZER COK KOTU COK KOTU
ILISKIN
DUZELTME 0% 0% 0% 30% 30%
KAT
KATA ILISKIN BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
MANZARA BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU BENZER ORTA KOTU
MANZARAYA
ILISKIN 0% 10% 15% 0% 15%
DUZEI TME
KONUM ORTA IYi ORTA iYi ORTA IYi BENZER BENZER
KONUMA ILISKIN o 1o o ) )
DUZELTME 10% 10% 10% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE BENZER BENZER BENZER BENZER BENZER
ILISKIN . . ) . .
DUZELTME 0% 0% 0% 0% 0%
PAZARLANA
PAYINA ILISKIN -5% -5% -5% -5% -5%
DUZELTME
TOPLAM
- 0, - 0, -50, 0, 0,
DUZELTME 10% 15% 5% 13% 28%

DUZELTILMiS

DEGER 122.400 126.563 122.010 101.026 137.773 124.564

Yukarida yer alan kargilastirma tablolarinda, degerlemesi yapilan taginmazlarin 6zelliklerine
yakin oldugu kanaatine varilan 5 adet emsalden vyararlanilarak karsilagtirma tablosu
hazirlanmis olup, diger bolimlerin niteliklerine gére serefiye farki konularak deger takdiri
yapiimistir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.
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DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

- Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Maliyet Olugsumlan Analizi

Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklasimi igin kullanilabilecek emsaller aragtiriimigtir.
Tasinmazin gevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda degerleme konusu 121 ada
1 parsel icin 18.830.-TL/m? birim deder &6ngdrulmugstir. Parsel icin ruhsat ve projeler
onaylanmis, insaat %41,93 seviyesindedir.

Bu takdire bagl olarak elde edilen 121 ada 1 parselin arsa degerinin izerine, mevcut durumda
gergeklesen fiziksel ingaat maliyetleri ve gelistirme maliyeti eklenmesi ile birlikte toplam degere
ulasiimistir.

Yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Yapi birim maliyetleri yapilacak ingaatlar icin genel ve yaklagik olarak belirlenen rakamlar olup,
bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkli bolgede, farkh ozelliklerdeki ancak ayni yapi
sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni gikabilmektedir. Oysaki ingaatin yapilacagi bolge, kat
yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok degiskenler
bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebilmektedir. 3B yapi sinifina ait birim maliyet 18.200.-
TL/m?, 4A yapi sinifina ait birim maliyet 21.500.-TL/m?, 4B yap! sinifina ait birim maliyet 27.500.-
TL/m2, 5A yapi sinifina ait birim maliyet 34.400.-TL/m* 'dir. Mevcut piyasa kosullarinda
enflasyon ve doéviz kurlarindaki dalgalanmalara bagli olarak insaat maliyetlerinin arttidi
gorulmektedir. Birim deger takdirinde bu husus dikkate alinmistir. Ayrica projedeki birimlerin
lUks insa edilecegi gbz dninde bulundurulmustur.

121 ada 1 parsel igin alinmis ruhsatlar ve insaat alanlari g6z 6niinde bulundurularak, 6ngérilen
insaat maliyetleri hesaplanmistir.
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DEGERLEDME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI (121 Ada 1 Parseldeki Projenin)
Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti
121 ada 1 parsel
A 40.000 .-TLM? [X 777,40|M2 |= 31.096.000( .-TL
AA 40.000 .-TLM? [X 487,26|M2 |= 19.490.400| .-TL
B 40.000 .-TLM? [X 777,40|M2 |= 31.096.000( .-TL
C 40.000 .-TLM2 [X 777,40|M? |= 31.096.000( .-TL
D 40.000 .-TLM? [X 777,40|M2 |= 31.096.000( .-TL
E 40.000 .-TLM? [X 777,40|M? |= 31.096.000( .-TL
F 40.000 .-TLM? [X 777,40|M2 |= 31.096.000( .-TL
G 40.000 .-TLM? [X 777,40|M? |= 31.096.000( .-TL
H 40.000 .-TLM? [X 777,40|M2 |= 31.096.000( .-TL
I 40.000 .-TLM2 [X 777,40|M? |= 31.096.000( .-TL
J 40.000 .-TLM? [X 777,40|M2 |= 31.096.000 .-TL
K 40.000 .-TLM2 [X 777,40|M? |= 31.096.000( .-TL
L 40.000 .-TL/M? [X 777,40|M? = 31.096.000| .-TL
M 40.000 .-TLM2 [X 777,40|M? |= 31.096.000( .-TL
N 40.000 .-TLM2 [X 2.142,32m2 = 85.692.800( .-TL
[¢) 40.000 .-TLM2 [X 777,40|M? |= 31.096.000( .-TL
P 40.000 .-TL/M? [X 777,40|M? = 31.096.000| .-TL
R 40.000 .-TLM2 [X 777,40|M? |= 31.096.000( .-TL
S 40.000 -TLM? [X 777,40|M2 |= 31.096.000 .-TL
T 40.000 .-TLM2 [X 777,40|M? |= 31.096.000( .-TL
u 40.000 .-TLM? [X 487,26|Mm2 |= 19.490.400| .-TL
V 40.000 .-TLM2 [X 487,26|Mm2 |= 19.490.400| .-TL
Y 40.000 .-TLM2 [x 487,26|M2 |= 19.490.400| .-TL
Z 40.000] -TLM? [x 487,26|m2 |= 19.490.400| .-TL
H1-H2-H3-H4-H5-H6-H7-H8-
SRR A A o Ak 28.500| -TL/M? |X 624,00|M? |= 17.784.000| .-TL
H15-H16-H17-H18-H19-H20
H21-H22-H23-H24-H25-H26
H27-H28-H29-H30-H31 28.500| .-TL/M2 |X 200,00|M2 |= 5.700.000| .-TL
Proje icin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti =| 766.356.800| .-TL
{,—-—-A -
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DEGERLEME
Gayrim

kul - Fizibilite - Proje

Cevre dlzeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 7si olacagi
varsayllmistir.

Proje, Ruhsat, Mimari ve Mihendislik Bedeli Danismanlik ve Yasal izin Harclar' bedelinin
toplam ingaat maliyetinin yaklasik %5i olacagi varsayiimisgtir.

Genel giderlerin Girisimci kari, projenin 6zellikleri, biytkliga, hedeflenen kar marjlari, satis hizi,
ve piyasa kosullar ile yuklenici firmanin marka gicd, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.
Proje ozellikleri, yiklenici firmanin marka glc, fiyat politikasi ve kar marji hedeflerine bagh
olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve ust dizey gelir grubuna hitap eden konut
projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %1 - %10 araliginda bir
yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje igin ise ingaat maliyetinin %10 oraninda genel gider
olarak satis & pazarlama maliyeti hesaplanmistir.

Proje Gelistirme Maliyetinin (gelistirici kari), bolgede insaat yapan firmalarla yapilan gérismeler,
projenin niteligi, il genelindeki diger degisik dzellikteki projeler ve mesleki tecriibeler sonucu elde
edilen veriler analiz edilerek toplam maliyetin (arsa + bina) %15'i oraninda olacagi kabul

edilmistir.
Projenin Tamami igin Ongériilen Maliyet
Ongériilen Maliyet
(TL)
insaat Maliyeti|= 766.356.800
Cevre dlizeni, peyzaj (%7)|= 53.644.976
Projenin Toplam insaat Maliyeti ()|= 820.001.776
Proje Ruhsat Danismanlik ve Yasal izin Harglar Bedeli (%5) (B)|= 41.000.089
Proje igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti (A+B)|= 861.001.865
Genel Giderler|_
Satig- Pazarlama Giderleri ( %10) (C)| ™ 82.000.178
Proje igin Ongoériilen Toplam Maliyet (A+B+C))|= 943.002.042
insaat Tamamlanma Orani = 41,93%
GERGEKLESMIS INSAAT MALIYETI 4 361.018.082
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D E
Gayrim

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri

121 ada 1 parsel Arsa Degeri

584.710.000 TL

Projenin Toplam insaat Maliyeti

861.001.865 TL

Genel Giderler| _

Satig- Pazarlama Giderleri ( %10) (C)

82.000.178

Proje Gelistirme Maliyeti-Girisimci kari| _
((Arsa+ingaat Maliyeti)*%15)|

216.856.780 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Deger

1.744.568.822 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii|
Yuvarlatilmig Deger|

1.744.570.000 TL

Gergeklesmis Maliyet

Proje igin Gergeklesmesi Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

861.001.865 TL

Projenin ingaat Seviyesi

60,00%

Projenin Gergeklesmis Toplam inga Maliyeti

516.601.119 TL

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Hesabi

ingaat seviyesinin gok diisiik olmasi nedeni ile heniiz gergeklesmis gelistirme maliyeti

olugsmadigi kanaatine variimigtir.

s ERL EME

kul - Fizibilite - Proje

SNP-2510187 SANCAKTEPE (PASAKQY)

PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERIi = 584.710.000 .-TL
GERCEKLESMIS MEVCUT INSAAT MALIYETI = 516.601.119 .-TL
MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER (TL) [= 1.101.311.119 .-TL
MEVCUT DURUM iCiN TAKDIR EDILEN YUVARLATILMIS|
TOPLAM DEGER (TL)|" 1.101.310.000 .-TL
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121 Ada 1 Parseldeki Tabiat Villalari Projesinin Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti
Yaklagimi Yontemine gore;

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam 1.744.570.000

Degeri (.-TL)
Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 1.101.310.000
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Ari Finansal
Kiralama A.S. Hissesine DiigsenToplam Degeri (.- 1.221.199.843
TL)

Projenin Mevcut Durumda An Finansal Kiralama

A.S. Hissesine DiisenToplam Degeri (.-TL) 770.917.532

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yontemi)

121 ada 1 Parsel lizerinde insa edilecek olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda
asagida yer alan nakit akislari dizenlenmisgtir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir kargilastirma 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 igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (lilke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmigtir. Son Ug¢ yilin ortalamasi olarak ~%23,00 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bodlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve operasyon/yOnetim risklerinin tespiti
amaclyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkulin piyasada bulunma slresine ve o slre i¢inde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
kargilastiriimasi ile 6lgulebilir.

S6z konusu parsel Gzerinde ruhsatlarin alinmis olmasi, ingaat seviyesi, tercih edilen bdlgede yer
almasi vb. 6zellikleri ile ortaya ¢ikabilecek her tirlu (yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler
de dikkate alinarak risk primi %5,00 olarak kabul edilmistir.
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Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 23,00 Risksiz Oran
+ 9%5,00 Risk Primi
= % 28,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktérlere gore ayarlama
yapllmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani konut ina tablosunda
%28,00 olarak kabul edilmistir

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu tasinmazin yer aldigi parsel Uzerinde insa edilecek olan Tabiat Villalari
Projesi kapsaminda 121 ada 1 parsel igin ruhsatlar alinmistir.

Tarafimiza gonderilen garsaf liste, proje ve ruhsatlar incelendiginde, toplam satilabilir villa Alani:
18.763,75 m?'dir. Satilabilir alan bilgileri Sinpas GYO A.S. tarafindan hazirlanan icmal listelerde
yer alan satisa esas alanlardir. Sinpas GYO A.$. tarafindan bildirilen eklenti ve tahsis alanlari
satisa esas alana dahil olup, birim deger takdirinde dikkate alinmistir.

Tasinmazlar igin yatirnm sureci 48 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir.

Konutlarin satis birim degerlerinin ilk dénemde ortalama 122.400.-TL/M? olacagdi dngorilmus ve
izleyen ilk yil enflasyon oranlari da dikkate alinarak %35 oraninda artacagdi varsayilmistir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongériilemeyen Diger Giderlerin % 0 olacag!
varsayllmistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir

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

NAKIT AKISI

YATIRIM SURECT 48

TOPLAM SATILABILIR KONUT ALANI (m2) 18.763,75 m?
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 18.763,75 m?

NAKIT GIRISLERI
Satiglarin Yillara Dagilim Orani (Konut) 2500% 30,00% 30,00% 15,00%
Satilan Briit Alan (Konut) 4.690,94 m? 5.629,13 m? 5.629,13 m? 2.814,56 m?,
Ortalama Birim Satis Fiyati (Konut) 122.400,00 TL/m? 165.240,00 TL/m? 214.812,00 TL/m?|  279.255,60 TL/m?
Artis Orani 35,00% 30,00% 30,00%
Satis Geliri (Konut) 574.170.750 TL 930.156.615 TL 1.209.203.600 TL 785.982.340 TL | 3.499.513.304,18

Satis Gelirleri ( Toplam ) 574.170.750 TL 930.156.615 TL 1.209.203.600 TL 785.982.340 TL| 3.499.513.304 TL

Nakit Akim 574.170.750 TL 930.156.615 TL 1.209.203.600 TL 785.982.340 TL I 3.499.513.304 TL

Net Bugiinkii Deger (NPV) 1.921.255,075TL| 1.885.687.888TL| 1.851.163.263 TL

INDIRGEME ORANI 217,00% 28,00% 29,00%
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Nakit Akigi Yaklagimina Gére Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

63.2- Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin dederine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra edinilen tecriibeler
ve verilerin gézéninde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin ~3.499.513.304.-TL olarak hesaplanmis olup, net buginki degeri icin %28,00
indirgeme orani kabul edilmesi uygun gérilmastir. Projenin tamamlanmasi durumundaki net
buglinkii deger olarak da tim bloklarin toplami sonucunda 1.885.687.888.-TL olarak
ongorialmastar.

= Gelir indirgeme Yaklagimi Yontemine Gore Gelistirilecek Projenin Degeri;

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki
Degeri (.-TL)

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Degeri Net
Bugiinkii (.-TL)

3.499.513.304

1.885.687.888

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Ari Finansal

Kiralama A.$. Hissesine Diisen Degeri (.-TL) 2.449.661.003

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Ari Finansal
Kiralama A.$. Hissesine DiisenNet Bugiinkii Degeri 1.319.982.433
(.-TL)

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parsellerin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut imar planina en uygun
olan projenin yapilmasinin olacagi disunulmektedir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi
s Pazar Yaklagimina Yontemine gore;
121 ADA 1 PARSELIN ARSA DEGERI 584.710.000 TL

Ari Finansal Kiralama A.$. Hissesine Diigen

TOPLAM Degeri (.-TL) 409.297.282 TL

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

121 ADA 1 PARSEL UZERINDEKi PROJENIN

MEVCUT DURUM DEGERI 1.101.310.000 TL

121 ADA 1 PARSEL UZERINDEKi PROJENIN

TAMAMLANMASI DURUMUNDAKiI BUGUNKU 1.744.570.000 TL
DEGERI
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Ari Finansal
Kiralama A.S. Hissesine DiigsenToplam Degeri (.- 1.221.199.843 TL
TL)

Projenin Mevcut Durumda An Finansal Kiralama

A.S. Hissesine DiisenToplam Degeri (.-TL) 770.917.532 TL

= Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

121 ADA 1 PARSEL UZERINDEKi PROJENIN
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI NET BUGUNKU 1.885.687.888 TL
DEGERI

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Ari Finansal
Kiralama A.S. Hissesine DiisenNet Bugiinkii Degeri 1.319.982.433 TL
(.-TL)
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlagtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasas!i Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri Il1I-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gbre “Degderleme galismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, dzellikle tek bir yontemin dogruluguna ve givenilirligine
yiuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varhdin
degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi
gerceklestirenin cesitli yaklagsim ve yontemleri kullanmayl da g6z oniinde bulundurmasi gerekli
gorulmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya
dayali veya go6zlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla dederleme yaklasimi veya yontemi gerekli gorulup kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla ydontemin
kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklagim veya ydntemlere dayali deger takdirinin makul
olmasi ve birbirinden farkl degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri
belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma surecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan
raporda agiklanmasi gerekli gérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkh yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden oldukc¢a
uzak sonugclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitgce agirliklandiriimasi genel olarak uygun
bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkl
oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedirler yuritmesi gerekli gérilmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin, degerin yaklasimlardan/yéntemlerden biriyle daha iyi ve
daha guvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer
verilen kilavuz hukumleri tekrar degerlendirmesi gerekli gérulmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu taginmaz 121 ada 1 parselde yer alan proje icin deger tespiti yapilirken iki
farkli yontem kullanilmistir. Bulunan iki degerin birbirinden farkh oldugu goérulmektedir. Gelir
yonteminde belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar tzerinden bugunki degere
ulasiimaktadir. Gelir yoénteminde belirli ekonomik kosullar igcerisinde tahmini rakamlar izerinden
bugiinkii degere ulasiimaya calisiimasi, ekonomik kosullarin her an degisebilecedi ihtimali
g06zodninde bulundurulmasi ve pazar yaklasimi ve maliyet ydonteminde ise rayiglerin daha tutarh ve
daha az yaniltici olmasida dikkate alinarak, tebligdeki 10.3 nolu maddeye istinaden kilavuz
hikimleri tekrar degerlendiriimek sureti ile sonu¢ boélimine projenin tamamlanmasi
durumundaki degderi icin gelir indirgeme yaklagimi, mevcut durum degeri icin maliyet yaklasimi ile
elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerlemesi yapilan tasinmaz Uzerinde kat irtifaki kurulmamis olup musteri tarafindan icmal ve
stok listeleri iletiimis olup, birim bazli tamamlanmasi durumundaki buginki degeri eklerde
belirtimistir. iletilen stoklarda yiiklenici ve arsa sahipleri birimleriin ayrildigi gorilmiis talep
dogrultusunda yukleniye kalan taginmazlar dikkate alinmistir.

32 ADET BiRIMIN TAMAMLANMASI

DURUMUNDAKI BUGUNKU DEGERI (1/1) - 1.261.020.000 TL
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Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

653 - oranlan

10.01.2018 tarihinde Sinpas GYO A.S. ile arsa sahibi Mutlu Cebi arasinda Diizenleme Seklinde
Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Payl Karisiligl insaat Sézlesmesi imzalanmistir. Sézlesmenin
Konusu: istanbul ili, Sancaktepe Ilgesi, Pasakdy Mahallesi, Maltepe Duizii Mevkii, 258 numarali
parselde kayith 16.400m2 mesahli arsa vasfindaki ve 260 numarali parselde kayitl 31.166,98m?2
mesahl kagir ahir, mistemilat, kuyusu olan tarla vasfindaki toplamda 47.566,98m2 mesahl
gayrimenkullerin tamaminin malikidir. Cebi, maliki oldugu bu gayrimenkullerin 70/100 hissesini
tapuda SINPAS'a ferag ederek karsiliginda SINPAS'In mezkur gayrimenkullerin mevcut veya
yapilacak imar planlarina, taraflarca onaylanacak projelerine ve bu sézlesme ile eklerine uygun
olarak insa edilecek konut ve/veya isyeri niteliginde yapilarin deger alarak 30/100 'Unl alacaktir.
Emsal artislarindan, s6zlesmenin hangi safhasinda gerceklesirse gergeklesisn Cebi hissesi
oraninda faydalanir.

Gayrimenkuliin mevcut durumu: Sézlesme konusu gayrimenkuller, is bu sézlesme tarihinde
imar durumu yapi ruhsatialmaya salih degildir. CEBI, sézlesme konusu gayrimenkullerin 70/100
hissesini, varsa haciz, ipotek, irtifak haklar (26.05.1988 tarih ve 1256 yevmiye nolu TEK lehine
tesis edilmis irtifak hakki hari¢ ve Vakiflar Bankasi lehine tesis edilmis olan ipotekler CEBI ile
Vakiflar Bankasi arasindaki édeme programi geregi son taksit ddemetarihi olan 05.09.2020
tarininden 15 giin sonra fek edilecektir), serh ve beyan veya sair her turlu takyidatlardan, hukuki
ve fiili ihtilaflardan ari olarak SINPAS veya Ari Finansal Kiralama A.S. tapuda ferag edecek ve
teslim edilecektir.

Yer teslimini takiben SINPAS imar hukukuna uygun olarak belediyesinde sézlesme konusu
gayrimenkullerin imar planlarini takip edecektir. Tapu Ari Finansal Kiralama A.S. Ye devir edilse
dahi bu sdzlesmeden kaynaklanan SINPAS'In tiim edim ve milkellefiyetleri aynen devam
edecektir. SINPAS'In bu sézlesme ile yiiklendigi edimler, sézlesme konusu gayrimenkullerin her
tarli hukuki ve filli takyidattan, ihtilaftan, ipotek, haciz ve her tirlii serhten (26.05.1988 tarih ve
1256 yevmiye nolu TEK lehine tesis edilmis irtifak hakki hari¢ ve Vakiflar Bankasi lehine tesis
edilmis olan ipotekler CEBI ile Vakiflar Bankasi arasindaki édeme programi geregi son taksit
O6demetarihi olan 05.09.2020 tarihinden 15 giin sonra fek edilecektir) ari olarak kendisine ferag
ve tesliminin yapilmasi ile sézlesme konusu gayrimenkuller tizerinde insaat ruhsati alinabilecek
fiili ve hukuki sartlarin olusmasindan sonra baslar.

Taraftar s6zlesmenin meriyeti suresince sézlesme konusu gayrimenkullerdeki paylarini, haciz,
ipotek ve sair her tirl§ takyidattan ari tutacaklarini beyan ve taahhit ederler. Her ne sebeple
olursa olsun CEBI'nin bu yiikiimliilige uymamasi halinde tesis edilen takyidatlarin tesisimdem
terkin edilinceye kadar gecen sireler sézlesme konusu yapilarin teslim suresine eklenir. Ayrica
CEBI, is bu tahahudiin yerine getirimesi 3 ayi astigi takdirde SINPAS'In bu sebeple ugrayacagdi
varsa zararkari, misbet ve menfi zararlari kar mahrumiyetini tazmin eder. Sézlesme konusu
gayrimenkuller tizerinde SINPAS'tan kaynaklanan bir sebeple ipotek, haciz ve benzeri ve bu
takyidattan dolayr CEBI'nin ugradigi zarari tazmin etmekle yikimltddr.

CEBI, sdzlesme konusu gayrimenkullerde halihazirda kendisinin tasarrufta bulundugunu,
gayrimenkullerde kiraci veya herhangi baskaca sebeple sair G¢lnciu kisilerin bulunmadigini,
gayrimenkullerin  70/100 hissesini SINPAS'a tapuda devir ve teslimi ile gayrimenkullerin
SINPAS'In tek basina fiili tasarrufuna engel durumun bulunmadigini sézlesme tarihinden
itibaren 60 gun icerisinde teslim edecegini kabul ve beyan eder. Teslim bir prosedire gerek
kalmaksizin Cebi'lerin ayrica onar ve izinleri gerekmeksizin s6zlesme tarihinden itibaren 60 giin
filen yapilmig sayilir.
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Cebi bu s6zlesmenin akdi sarti olarak yapilar bitirilerek teslim alinmasindan sonra makul sirede
geri 6denmek lzere Sinpas'tan 13.000.000 TL (onlg¢milyonturklirasi) borg talep etmigstir. Sinpas
bagh oldugu kurumsal kurallar geregince bu borcu veremeyecegini bu borcun teminat yapisinin
olusturulmasinda zorluklar olacagini, ancak stratejik olarak Sinpas'la ¢esitli isbirlikleri olan Ari
Finansal Kiralama A.S. ile CEBI'leri irtibatlayarak gerekli finansman destegini de saglayarak bu
ihtiyaclarini karsilayacagdini Sinpas Cebiler'e vadetmistir. Cebiler bu vaadi yerine getiriimesi 6n
kosulu ile s6zlesmeyi kabul etmistir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda vyapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olugturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

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

Degerlemesi konusu proje kapsaminda 121 ada 1 parsel icin yapilarin tamami icin yapi ruhsati
alinmis ve projeleri onaylanmistir. Tasinmazin insaatinin tamamlanmasinin ardindan iskan
belgesinin alinip kat mdulkiyeti kurularak cins tahsislerinin yapilmasi ile yasal sirecinin
tamamlanacagi 6ngoérilmektedir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Tasinmaz igin kira degeri takdir edilmemistir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Almindan itibaren Bes Yil Gegmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtirilmesine Yénelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Tasinmaz bu kapsam disindadir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz tst hakki olmadigindan bu kapsam disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalann, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklari Portféyine
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

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

6.5.9

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.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;
SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig)
22-1-c maddesinde "Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin
degerini dogrudan ve 6nemli 6lglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan
gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde
hiukdmleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi konusunda
bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirim yapamazlar. Yiksek Planlama Kurulundan
izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez." hikumleri yer
almaktadir.

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
a maddesinde arsalar alinabilecedi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mdulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsihgi arsa satisi sézlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar tzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecegi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gercgeklestirilecek veya yatirim yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tim izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmig, ingaata baslanmasi igin yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Degerleme
konusu 121 ada 1 parselin ruhsat ve projelerinin bulunmasi, yasal gereklerin yerine getirildigi
mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut olmasi
nedeniyle "Proje" olarak olarak gayrimenkul yatirim ortakligi portféyine alinmasinda sakinca
bulunmadigi kanaatine variimigtir.

Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve
onemli Olglde etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile
gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hukimleri
saklidir.Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatinnm Ortakliklarina iligkin
Esaslar Tebligi'nin 30. maddesinde “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde,
projenin gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz ve ya diguk bedel karsihgi
ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati
olarak arsa sahibi lehine ortaklk portféyinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya diger
sinirh ayni haklar tesis edilmesi mumkundur. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin
ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu iglemlerin finansmanina
iliskin olarak yada yatirimlar icin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar tzerinde ipotek,
rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir. Tasinmazlar Gzerindeki ipotek
serhleri Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S. lehine olup, Arn Leasing Finansal Kiralama
A.S. ile ticari iligkilere istinaden konulmustur. Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakhdr A.S. ipotekli
bir tagsinmaza yatirrm yapmamis olup, ticari iliski kapsaminda kendi lehine ipotek belirtmesi
yapmistir. Teblig kapsaminda ilgili ipoteklerin tasinmazlarin portfdyde bulunmasina engel teskil
etmedigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, galisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

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

31.12.2025 tarihli toplam degeri igin ;

PROJENIN ARI FINANSAL KIRALAMA A.S. HISSESINE DUSEN MEVCUT DURUM DEGERI

TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
770.917.532 925.101.038

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA PROJENIN ARI FINANSAL KIRALAMA A.S. HISSESINE
DUSEN BUGUNKU DEGERI

TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
1.319.982.433 1.583.978.919
121 ADA 1 PARSELIN PROJENIN ARI FINANSAL KIRALAMA A.S. HISSESINE DUSEN ARSA DEGERI
TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
409.297.282 450.227.011
kiymet takdir edilmigtir.
Degerleme Uzman Yardimcisi Degerleme Uzmani
a f\z%é !. l_ { ) \“‘\}: ] .
Buket BOZACI Gigdem HATACIKOGLU
SPK Lisans No: 926667 SPK Lisans No: 411409
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
//7/‘J @:u}u, }7
Gizem GEREGUL EVLEK Eren KURT
SPK Lisans No: 409558 SPK Lisans No: 402003

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

* KDV oranlar glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.
Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hikimleri dikkate
alinmamistir.

* Bu rapor, talep eden kurum diginda 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 vavinlanmasi. raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan persone 1. ki
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