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UYGUNLUK BEYANI

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

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

Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, 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 gerceklestirilmistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

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

Degerleme Uzmani, mulki kisisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

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

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/taginmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina goére gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amacglanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergcevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma gergevesinde 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 Ortakhig: A.S.

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

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 1 adet tagsinmazin degerleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmaz igcin SNP-1910073 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Ozan Aldogan raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak ve Eren KURT onaylayan sorumlu

degerleme uzmani olarak gérev almistir.

1.5

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlerde yapilan son tg¢
degerlemeye iligkin bilgiler asagida yer almaktadir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi SNP-1410011 SNP-1707005 SNP-1810018
Rapor Tarihi 26.12.2014 02.10.2017 08.01.2019
Rapor Konusu 1 adet arsa 1 adet arsa 1 adet arsa
Ozgiin Hergll Ozgiin Hergll Onur Ozgir
Raporu Hazirlayanlar Eren Kurt Eren Kurt Eren Kurt
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 10.950.000 13.221.000 14.190.000
(TL) (KDV Haricg)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

142 ADA 33 PARSEL
li . ANKARA
iicesi : POLATLI
Bucagi
Mabhallesi
Koy : YENIDOGAN
Sokag
Mevkii . DEVRETEPE
Pafta No
Ada No o142
Parsel No K
Alani . 280.812m?
Vasfi . ARSA
Sinin . PLANINDADIR
Tapu Cinsi : ANA GAYRIMENKUL
Sahibi . SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
Hisse Orani . TAM
Yevmiye No . 7467
Cilt No . 8
Sayfa No . 855
Tapu Tarihi . 15.06.2011

2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazin takyidat ve mulkiyet bilgileri 13.11.2019 tarihinde, Cevre ve Sehircilik Bakanhgi

Tapu Kadastro Genel Madurligu Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi Uzerinden alinmis olup
ilgili belge ekte sunulmaktadir.

142 Ada 33 Parsel

Tasinmaz tzerinde her hangi bir takyidat bulunmamaktadir.
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sayrimenkul - Fizibilite - Proje

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde son Ug¢ yil igerisinde tasinmazin milkiyet bilgilerinde herhangi bir
degisiklik bulunmamaktadir.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Sincan Belediyesi imar ve Sehircilik Midirliigi'nden alinan 26.10.2018 tarihli imar Durumu
yazisina istinaden (05.11.2019 tarihli degisik bulunmadigina dair onay yazil) tasinmaz;
14.02.1996 tarih ve 8 sayih Temelli (Sincan) Belediye Meclisince onaylanan 1/1000 olcekli
Uygulama imar Plani kapsaminda yer almaktadir.

Alinan bilgiye gére degerleme konusu tasinmaz

'‘Sanayi + Konut Alani' lejanth olup; E= 0.50 ve Hmax=24.50 m. yapilasma hakkina sahiptir.
Parsel net imar parseli niteligindedir.

Sincan Belediyesi Planlama Birimi ile yapilan gérismede, Hema Disli Sanayii Tevsii Revize
imar Plani plan notlarinda parselin sanayi+konut alani imarli olarak belirtildigi; 1/5000 6lgekli
Nazim imar Planr’'na gore parselin sanayi alaninda kaldigi beyan edilmistir. Konut yapilasmasi
talep edilmesi durumunda Ankara Buyuksehir Belediyesinden uygunluk gérisd alinmasi
gerekmekte olup, 1/5000 Olcekte sanayi alaninda kaldigindan sanayi ve sanayiye ek olarak
sanayi kullanimina yonelik konut (lojman) kullanimi insa edilebilecegi beyan edilmistir.

Parselin 1/5000 élcekli Nazim imar Planr’na gére sanayi alaninda olmasi nedeniyle, konut
ibaresi dederlemede dikkate alinmamistir.

Tasinmazin
Konumu
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Son 3 yil icerisinde meydana gelen degisiklilere bakildiginda tasinmazin imar kosullarinda
herhangi bir degisiklik olmadigi belirlenmigtir. Tasinmazin bulundudu bdlge “3402 sayili
Kadastro Kanunu‘nun 22. Maddesinin 2. Fikrasinin a bendi uygulamasina gore ilgili kanun
uyarinca arsa ve arazi sinirlarinin yeniden tespiti yapildigi belirtiimistir. Kadastro Midurligi'nde
yapilan gorisme neticesinde bdlge genelinde kadastro parselleri ile imar ada ve parsellerinde
yeniden numaralandirma yapildigi belirtiimistir. Bu kapsamda degerlemesi yapilan tasinmazin
ada parsel numarasi 4 ada 1 parsel iken yapilan bu uygulama sonucunda 142 ada 33 parsel
olarak degismigtir. Tasinmaz arsa niteliginde olup Uzerinde herhangi bir yapilasma
bulunmamaktadir.
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SNP-1910073 POLATLI ARSA

Plan Notlari: Sanayi Alanlarinda

-E:0,50 Hmax: 24,50 m

-Yollar, Parklar, Otoparklar ve Yesil Bantlar kamuya terk edilmeden insaat izni verilemez.

- Yapi yaklagsma sinirlari disina tasan mevcut binalar yikilip yeniden yapilagsma halinde
belirlenen imar durumuna uyulacaktir.

-Cevre kirlenmesini dnleyecek tiim énlemler alinacaktir.

- Bacalar ve havalandirma kuleleri gibi teknik yapi ylkseltileri hmax sinirlari digindadir.

-Yapi yaklasma sinirlari disinda ancak, alani 30 m yi gegmeyen bekgi kulUbeleri yapilabilir

-Teknik alt yapi tesisleri (yol, su, elektrik, kanalizasyon) ilgili kamu kuruluslarinca aranan
standartlara ve sartlara uygun olarak girisim sahibince yapilacaktir. Valiligin herhangi bir
yukUimlaligu olmayacaktir.

- imar Planina uygun olarak hazirlancak parselasyon planlari onaylanip, imar tapusu alinmadan
Ust ve alt yapi uygulama projeleri tastik edilmeden ingsaat ruhsati verilemez
- Alt yapi tesisleri gerceklesmeden yapi kullanma izni verilemez.

Bu planda yer almayan hususlarda " 3030 sayili kanun kapsami diginda kalan belediyeler tip
imar yonetmeligi " hukumleri uygulanir

Projelendirmelerde deprem yénetmeligi uygulanir.

- Pis su gukurlari higbir sekilde gol ve akarsulara baglanamaz. 19.3.1979 gun ve 13783 sayili
resmi gazetede yayinlanan " lagim mecrasi ingsaasi mumkin olmayan yerlerde yapilacak
cukurlara ait yénetmelik" hukimleri gegerlidir.

- Yonetmeligin gerektirdigi sayida otopark alani parsel igerisinde diizenlenecektir.

- Binalar oturduklari tabi zeminin aritmatik ortasindan kot alacaktir.

- Sosyal tesislerde hmax: 6,50 m olacaktir.

- Resmi kurum alaninda resmi olmak ve amaci diginda kullaniimamak kosullari ile Egitim,
Kdltrel, Saglik vb. tesisler yer alacaktir.

2.3.2 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Herhangi bir farklilik bulunmamaktadir.

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 24. Maddesi “C” Bendinde
“Portfdylinde bulunan ve alimindan itibaren bes yil ge¢cmesine ragmen Uzerlerinde proje
gelistiriimesine yonelik herhangi bir tasarrufta bulunulmayan arsa ve arazilerin orani aktif
toplaminin %20’sini asamaz. Gayrimenkul yatirnm ortakligina dénusen ortakliklarin sahip oldugu
bu nitelikteki arsa ve araziler igin s6z konusu sire donusime iligkin esas sézlesme degisikliginin
ticaret siciline tescil edildigi tarihten itibaren baslar.” denilmektedir. Bu kapsamda Sinpas
Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi Anonim Sirketin 'den alinan beyan rapor eklerinde sunulmaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan taginmaz; Ankara ili, Sincan (Polath) ilgesi, Yenidogan Mabhallesi
Devretepe Mevkii, 142 ada 33 parselde kain 280.812 m? alanh arsa nitelikli taginmazdir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemesi yapilan tasinmaz; Ankara merkeze yaklasik 50 km mesafede yer alan Polath
iicesi, Yenidogan beldesi sinirlar igerisindedir. Belde merkezine Eskisehir Yolu izerinden
yaklagsik 5 km uzaklikta yer alan sanayi bolgesi igerisinde, Polatli istikametinde yolun sag
tarafinda yer almaktadir. Yakin konumda sanayi birimleri, bos arsalar yer almaktadir. Batisinda
yeni inga edilmis ve bos durumda olan giydirme cepheli bir yapi, Turanlar Makina fabrikasi yer
almaktadir. Bu yapidan sonra Poyraz Kéyu kavsagi ve Ankara istikametine dénen Ust gegit
bulunmaktadir. Parselin kuzey cephesi Ankara-Polatli-Eskisehir-istanbul tren yoluna cepheli
olup Guney cephesi ise yaklasik 400 m boyunca Ankara-Eskisehir Yoluna cephelidir. Kargi
cephesinde ise Soyut Holding, Anadolu Metalurji ve  ADDS Disli (Eski Hema Disli) Makinalari
fabrikalari yer almaktadir.

3.3 - Ulagim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz, Ankara -Eskisehir glizergahi tzerinde yer almaktadir. Bolgeye
ulasim 6zel arag ve toplu tasima araglari ile saglanmaktadir. Tagsinmaz Belde merkezi olan
Temelli' ye 5 km Polatl 'ya ise yaklagik 20 km mesafede konumludur.

TEMELLI MERKEZ

;f\‘” |

“ 1 POLATLI iSTIKAMETI

ANKARA ISTIKAMETI

Yenidogan

YENIDOGAN BELDESI
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

142 Ada 33 Parsel; 280.812 m 2 alana sahip olup tam mulkiyetlidir . Taginmaz Sinpag GYO
A.S. adina kayithidir. Parsel Uzerinde herhangi bir yapilasma gérinmemektedir. Parsel diz bir
topografyaya sahiptir.  Parselin kuzeyinde Ankara-Polatli-Eskisehir-istanbul tren yolu,
Guneyinde Ankara-Eskisehir Yolu, diger cephelerinde bos parseller yer almaktadir. Yol
boyunca ¢elik refiij bariyer ile yoldan ayriimistir. Kuzey cephesi yaklasi 600 m , gliney cephesi
yaklasik 400 m olup, parselin derinligi yaklasik olarak 550 m civarindadir. Geometrik form
olarak amorf bir formu andirmakta olup balta parsel seklindedir. Yerinde yapilan kismi
g6zlemler neticesinde Uzerinde herhangi bir tarimsal faaliyet gézlemlenememistir. Parsel
alaninin ¢ok buylk olmasi ve sinirlarinin yerinde belirlenmemis olmasi nedeni ile detayl bir
inceleme yapilamamistir.

Tasinmazin
Konumu
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4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Ankara ili

Ankara, Turkiye'nin bagkenti olan ildir. Cografi olarak Tirkiye'nin merkezine yakin bir konumda
bulunur ve Bati Karadeniz Bolgesi'nde kalan kuzey kesimleri harig, biiyiik bélimi i¢ Anadolu
Bolgesi'nde yer alir. Yiizdlgimi olarak Glkenin Ugtinci blydk ilidir. YUzolgimi 30.715 km? olan
Ankara’nin ortalama olarak deniz seviyesinden yuksekligi 890 m.’dir. Bolu, Gankiri, Kirikkale,
Kirsehir, Aksaray, Konya, Eskisehir illeri ile gevrilidir.

Ankara'nin bagkent ilan edilmesinin ardindan sehir hizla gelismis ve buna paralel olarak il de
glinumizde Turkiye'nin ikinci en kalabalik ili olmustur. Turkiye Cumhuriyeti'nin ilk yillarinda
ekonomisi tarim ve hayvanciiga dayanan ilin topraklarinin yarisi hald tarim amagh
kullaniimaktadir. Ancak ekonomik etkinlik blylk oranda ticaret ve sanayiye dayalidir, tarim ve
hayvanciidin agirligi ise giderek azalmaktadir. Ankara ve civarindaki gerek kamu sektéri gerek
Ozel sektdr yatinmlari, baska illerden buyik bir nifus goégind tesvik etmistir. Cumhuriyetin
kurulusundan giinimduze, nifusu tlke nifusunun iki kati hizda artmistir. Nifusun yaklasik dortte
Ucl hizmet sektoért olarak tanimlanabilecek memuriyet, ulasim-haberlesme ve ticaret benzeri
islerde, dortte biri sanayide, %2'si ise tarim alaninda caligir. Sanayi, 6zellikle tekstil, gida ve
insaat sektorlerinde yogunlagsmistir. Gunimuzde ise en ¢ok savunma, metal ve motor
sektorlerinde yatinm yapilmaktadir. Turkiye'nin en ¢ok sayida Universiteye sahip ili olan
Ankara'da ayrica, Universite diplomali kisi orani Ulke ortalamasinin iki katidir. Bu egitimli nufus,
teknoloji agirlikli yatinmlarin gereksinim duydugu is giiciinii olusturur. ilin ulagim altyapisi
baskent eksenlidir; buradan otoyollar, demiryolu ve hava yoluyla Turkiye'nin diger sehirlerine
ulasihir.

Ankara’nin Altindag, Ayas, Bala, Beypazari, Camlidere, Cankaya, Cubuk, Elmadag, Gudul,
Haymana, Kalecik, Kizilcahamam, Nallihan, Polath, Sereflikoghisar, Yenimahalle, Gélbasi,
Kecidren, Mamak, Sincan, Kazan, Akyurt, Etimesgut, Evren ve Pursaklar olmak tzere 25 ilgesi
bulunmaktadir. Ankara’nin 2018 yili itibari ile (TUIK verileri) adrese dayali niifus kayit sistemine
gore toplam nifusu 5.503.985 dir. Bu niifusun 921.999 kisisi Cankaya ilgesinde bulunmaktadir.
Ankaranin TUIK verilerine gore yillik nifus artis orani ise %1,08'dir.

Harita 1 - Ankara'nin Konumu
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Kizilca-
hamam

Cambhidere '
B H

(1) Etimesgut

2 (2) Yenimahalle
66"’" (3) Cankaya
Bala (4) Kegitren
(5) Altindag

(6) Akyurt
Sultan
Kochisar

Ankara, uUlke genelinde illerin ekonomik faaliyet konularindaki agirligi itibariyle sanayi agirhikli
iller arasinda yer almaktadir.

Ankara ili sinirlari icinde makarna, un, bitkisel yag, sut Urlnleri, seker, sarap, bira gibi besin
sanayine ait kuruluglarla gimento, traktér, tarim aleti ve makineleri, motor, boya, tugla-kiremit ve
orman urlnleri, mobilya, madeni esya, dokuma Ureten sanayi kuruluslari vardir.

B d
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4.1.2 - Sincan ilgesi

Sincan, cografi konum olarak Ankara“nin kuzeybatisinda yer almaktadir. Kuzeydogusunda
Kazan; dodusunda Yenimahalle ile Etimesgut; glineyinde Yenimahalle, giineybatisinda Polatl,
gineydogusunda Goélbasi; bati, kuzeybati ve kuzeyinde de Ayas ilceleri ile sinirlanmig
durumdadir. Sincan’in ilk yerlesik tarihi ve ugradigi degisimler hakkinda belgeye dayanan kesin
bilgiler bulunmamaktadir. Sincan ile ilgili ilk belge 31.12.1892 yilinda istanbul-Bagdat tren
yolunun Sincan kdyden gecmesi ile baglar. Sincan c¢evresinde yapilan baz kazilarda
Selguklulara ait eserlerin bulunmasi XI. Yizyilda Sincan ve ¢evresinde yerlesim olduguna dair
onemli ipuglari vermektedir. 1926 Devlet Demir Yollari arsivlerinde Hattin devaminda 8-10
hanelik bir kdy, hatta yakin olan bir de cami var seklinde yazilmaktadir.

Cumbhuriyetin ilk yillarinda 28 hane ve 1 mescitten ibaret olan Sincan 1935 Yilinda yapilan nifus
sayiminda Sincan’in nifusu 305 kisi olarak tespit edilmistir. Sincan’in bilinen tarihi ise 1936
yilinda Ankara Valiligi tarafindan 6rnek kody olarak planlanip, 1938 yilinda ise Romanya’dan
gelen 100 gé¢men ailesinin yerlestiriimesi ile baslamaktadir. 1950 yilinda nufusu 1258’e
ulasmistir.

Sincan istanbul-Ankara Tren yolu ile Ankara-Beypazari-Ayas Devlet Karayolu (izerinde olmasi
nedeniyle kisa zamanda hizli bir sekilde gelismis olup buna paralel olarak 1956 yilinda
Yenimahalle iigesine bagli Bucak Merkezi haline dénistiriimis ve ayni yil icinde de Belediye
teskilati kurulmustur. 30.11.1983 tarih ve 2963 Sayili Yasa ile Sincan llge haline
doénustirilmustir Bakanlar Kurulu’'nun 08.03.1988 giin ve 88/12721 sayili karar ile Ankara
Biiyiiksehir Belediyesi sinirlari igine alinmistir. 2017 yili TUIK verilerine gdre Sincan ilge niifusu
264.482 erkek, 254.411 kadin olmak (izere toplam 518.893 kisiden olusmaktadir. ilce
nifusunun %50,97’si erkek, %49,03’U ise kadinlardan olugsmaktadir. iige cinsiyet dagiliminin il
geneli ile benzer seviyede oldugu goériimektedir.
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Biiyiiksehir Belediyesi Sinirlari icerisinde Ilge Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik
Yapiimasi Hakkindaki 5747 Sayili Kanunun 2 nci maddesi geregince ilgeye bagh Yenikent ilk
Kademe Belediyesi ile, Polath ilgesine bagh Temelli ilk kademe Belediyesi tiizel kisilikleri
kaldirilarak mahalleleri ile birlikte Sincan ilgesine Katilmigtir.(Ayni yasanin gegici 2.maddesi
geregince tiizel kisiligi ilk Mahalli idareler Genel secimi yapilan.29.03.2009 tarihi itibari ile sona
ermigtir.) Boylelikle Sincan ilgesi 57 mahalleye ulasmistir (13 mabhalle Yenikent ik Kademe
Belediyesinden, 15 mahalle ise Temelli ilk Kademe Belediyesinden) .
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

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

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

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

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

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

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

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

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

2012 yihinda global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdirecegi, bu
etkilere bagh olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettegi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandig goériimustir.

2013 yilinda yasanan Kentsel Donlsim Yasasi (Afet Riski Altindaki Alanlarin Donustirulmesi
Hakkinda Kanun) kapsaminda insaatlarin baglamasi, yabancilara miulk satiginda kolayliklar
getiren Mutekabiliyet Yasasinin onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina
dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulusu Fitch Rating, Turkiye'nin kredi notunu kisa bir
slre 6nce yukseltmesi gibi nedenlerle piyasada bir hareketlilik baglamis ve alim satim islemleri
hizlanmigtir. 2013 yilinin ilk ceyreginde konut kredisi faiz oranlarina da bagh olarak alim satim
islemlerinde hareketliligin devam ettigi gézlemlenmistir. Ancak, 2013 Un ikinci geyreginin sonuna
dogru gerek llke ekonomisinde gerekse global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullara
bagl olarak konut kredisi faiz oranlarindaki artiglarin oldugu, Gezi olaylarindan sonra
piyasalarda yasanan dalgalanmalarin gayrimenkul alim satimlarina yansidigi goéralmustr.

2013 yil sonuna dogru aciklanan Insaatta biylime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yihn ilk ¢ceyregini yuzde 2.9 buyimeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci geyrekte ise 4.4
biyiime kaydetmistir. ingsaat sektériindeki bilylime ise yilin ilk ceyreginde yiizde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci ¢eyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektordeki 3'nci geyrek
blyime rakami ise 8.7 olarak agiklanmistir.

17



SNP-1910073 POLATLI ARSA

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

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

Yine 2017 yihnin geneline bakildiginda genel seyrin 2016 yili ile paralel olarak gittigi
g6zlemlenmistir. 2018 yilinin ilk ve ikinci geyreginde yasanan kiiresel ekonomideki hizli degisim
ve gectigimiz gunlerde yapilan genel secimlerin 6éncesinde dolarin gelismekte olan llke para
birimleri karsisinda deger kazanmasi, Ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi
goérulmastir. 2019 yili igerisinde yapilan yerel segimlerden sonrada ekonomik dengelerin benzer
seyrettigi gordlmustar.

Gayrimenkul Sektori:

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

2016 ve 2017°'de gerceklesen olumlu tabloya ragmen sektérin, 2018 yili beklentileri daha
temkinli olmustur. Ozellikle son iki yilda konut Gretimi ve konut satislarl sektériin biylimesine
yol agmistir. Ozellikle Ust gelir diizeyine hitap eden projelerde stok erime hizinin yavaglamasi,
sektoriin bu segmentte doygunluk noktasina yaklasmasina neden olmustur. Arz talep
dengesizliginin 2018’de slirmesi durumunda sektériin 2016 ve 2017’de ulastigi buyime ivmesini
kaybetmesi 6ngorilmektedir.

2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, inga maliyerlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaslamasina neden olmustur. 2019 da 2. yarida alinan ekonomik
kararlara da bagh olarak Eylul ayi icerisinde kamu bankalarinin konut kredisi ve diger
kredilerdeki faiz oranlarinda distis yoninde yaptiklari degisiklikler gayrimenkul sektoriiniinde
alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamistir. Ozellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek
degisikliklere gore yilin kalan zamaninda da gayrimenkul sektorinin de etkilenecegi
dusindimektedir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici veya sinirlayici faktorle kargilasilmamistir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

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

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Gelisen bir bolgede yer almaktadir.

*  Ankara Eskisehir yoluna yaklasik 400 m cephelidir.
*  Sanayi+Konut imarina sahiptir.

* Erisilebilirligi yiksektir.

*  Kesintileri yapiimis net imar parseli niteligindedir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler
* Sanayi parseli olarak oldukga buyik bir ylizolgiime sahiptir.
*  Belirli bir alici kitlesine sahip olabilecegi distnlimektedir.

% Gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluklardan, bdlgenin de etkilendigi
gozlemlenmistir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

SNP-1910073 POLATLI ARSA

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
yapilmaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer Ozelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile degder kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulagiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizh@i nedeni ile saglikli sonuglara ulasabilmek igin en ¢gok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

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

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Tasinmaza iligkin yapilmis olan degerleme galismasinda;

-Parselin mevcut durum degerinin tespitinde Pazar Yaklasimi Yéntemi ve Yeniden inga Etme (
ikame ) Maliyeti Yaklasimi kullanilmistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi
SATILIK FABRIKA EMSALLERI

1- Sahibinden
Tel

Degerleme konusu tasinmaza 500 m mesafede Eskisehir yoluna cephe konumda, yeni insa

edilmis fabrika binasi satilik durumdadir. 27.000 m2 arsa alanina sahip olup 4.000 m2 kapall
kullanim alanina sahiptir.

SATILIK 4000 .-Mm?

8.700.000 .-TL 2.175 -TL/M?

2- Address Gayrimenkul
Tel 0312 236160

Baskent OSB igerisinde, 2.000 m? arsa uzerinde 3240 m? kapali alana sahip kése konumlu yeni
fabrikanin satig ilanidir.

SATILIK 3240 .-M?

5.500.000 .-TL 1.698 .-TL/M?

3- Atak Ticari Gayrimenkul
Tel 05333321112

Baskent OSB icerisinde, 3.600 m? arsa Uzerine insa edilmis 2.850 m? kapali alana sahip
fabrikanin satig ilanidir.

SATILIK 2850 .-M?

3.750.000 .-TL 1.316 .-TL/M?

4- Remax Alvays

Tel 031264519 55

Baskent OSB igerisinde, 16.400 m? arsa Uzerine insa edilmis 7.000 m? kapali alana sahip yeni
fabrikanin satis ilanidir.

SATILIK 7000 .-M?

12.900.000 .-TL 1.843 .-TL/M?
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SATILIK FABRIKA EMSAL KROKISIi

SATILIK ARSA EMSALLERI

5-  Turyap Cukumambar
Tel 0312284 3150

Tasinmazin yaklasik 1,5 km dogusunda Eskisehir yolu Uzeri konumunda 4.573 m? alana sahip
emsal: 0,60, ticari imarl arsasinin satis ilanidir.

SATILIK 4573 .-M?

1.395.000 .-TL

305 .-TL/M?

6- Re/Max Can
Tel 0533591 37 15

Tasinmazin yaklasik 1,5 km dogusunda Eskisehir yoluna 2. parsel konumunda 20.755 m? alana

sahip emsal: 0,50, sanayi imarli arsasinin satis ilanidir.

SATILIK 20755 .-M?

2.500.000 .-TL

120 .-TL/M?

SNP-1910073 POLATLI ARSA
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7- Temelli Atlas Emlak
Tel 0312 645 21 00

Eskisehir Yolu'na cepheli bulunan E=0.50 sanayi imarli olarak net 36.000 m? alanli arsanin satig
ilanidir.

SATILIK 36000 .-M? 6.400.000 .-TL 178 .-TL/M?

8 Sahibinden
Tel 0534 980 70 50

Tasinmazin yaklasik 1,5 km batisinda, Eskisehir yoluna yaklasik cepheli, emsal: 0,60, ticari
imarli arsanin satig ilanidir.

SATILIK 90000 .-M? 33.000.000 .-TL 367 .-TL/M?

SATILIK ARSA EMSAL KROKISI

TASINMAZIN KONUMU
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun &éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkiclk” olarak belirtiimigsken (-) duzeltme, "ko6tu/blydk" olarak belirtimisken (+) duzeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak duzeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngorilirken de yine alan Ozellikleri kargilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektor arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTABUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTA KUCUK -10% - (-1%)
IYi KUCUK -20% - (-11%)
COK IYI COK KUCUK -20% Uzeri
KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)
o DEGERLEME
BILGI KONUSU E-5 E-6 E-7
TASINMAZ
SATIS FiYATI 1.395.000 2.500.000 6.400.000
SATIS TARIHI
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 280.812 4573 20.755 36.000
BiRIM M? DEGERI 305 120 178
o COKKUCUK | COKKUCUK | cok KucUk
ALANA ILISKIN DUZELTME
-40% -40% -40%
IMAR KOSULLARI E: 0,5 E: 0,60 E: 0,5 E: 0,5
YAPILASMA KOSULLARINA ORTAlYI BENZER BENZER
iLISKIN DUZELTME 10% 0% 0%
FONKSIYON
FONKSIYONA iLiSKIN Sanayi iYi BENZER BENZER
DUZELTME -20% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKiN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 5% 5% 5%
gﬁiéf#ﬁl:A PAYINA ILISKIN 13% 13% 13%
TOPLAM DUZELTME -88% -58% -58%
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Gay kul bilite - Pro

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bolgedeki (1/1 tam hisseli) arsa birim m?2
degerlerinin 45-120-TL/m?; araliginda oldudu gézlemlenmistir. Bélgede konumlu olan ana yola
cepheli sanayi parsellerin de istenen rakamlarin 120 TL/m?-250 TL/m? civarinda oldugu ancak
bdlgede yol lzerinde ¢ok sayida satihk arsa bulundugu gdzlemlenmistir. Tasinmazin yakin
konumunda bulunan sanayi yapilarinda ve bos arsalarda da ¢ok fazla hareketlilik olmadigi
g6zlemlenmistir.

Bolgede yer alan tarim arazilerinde yine m? birim fiyatlarinin 22-45 TL/m? aralidinda oldudu
ozellikle konut projelerine ve kooperatiflere yakin konumda yer alan arazilerde, imara agilma
ihtimali géz 6ntnde bulundurularak elde edilebilecek rant gozetilerek rakamlarin yikseldigi
disindlmektedir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin kargilastiriimasi sonucu séz
konusu taginmazin, mevkii konum olarak Eskisehir yoluna cepheli olup emsalleri ile benzer
konumdadir. Fonksiyon olarak bakildiginda imar durumuna gdére emsallerinin Sanayi imarli
oldugu konu tasinmazinda ayni imar durumuna sahip oldugu goértlmektedir. Parsel buyukligu
dikkate alindiginda parsel alani bodlgedeki benzer parsellere nazaran oldukga buylktir. Bu
nedenle givenli tarafta kalinarak makul bir birim m? bedeline ulasiimaya galisiimistir. Tim
olumlu ve olumsuz faktorler géz 6niinde bulundurularak parselin birim m? degeri 53,84.-TL
takdir edilmistir.

TASINMAZIN DEGER TABLOSU

Birim m? Parselin Parselin
Degeri Degeri (.-TL) | Degeri (.-USD)

Ada No | Parsel No | Alani (m?)

142 33 280.812,00 53,84 15.117.530,47 | 2.544.653,25

TOPLAM DEGER (.-TL)| 15.117.530,47 | 2.544.653,25

YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) 15.118.000,00
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6.2 - Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Degerlemesi yapilan tasinmaz Uzerinde herhangi bir yapi bulunmamasina karsin Pazar
Yaklagimi YoOntemi ile ulasilan degeri desteklemek amaciyla bu yontem kullaniimigtir.
Degerleme konusu sanayi fonksiyonlu parsel lzerinde meri imar plani yapilanma kosullari
dikkate alinmak sureti ile insa edilebilecek fabrikanin, bina pagal kapali kullanim alani
Uzerinden projeksiyon satis de@eri hesaplanmistir. Bu projeksiyon degerinden toplam maliyet
tutarlari ve girisimci kari distlmek sureti ile atik arsa degeri hesaplanmistir.

Bu kapsamda tasinmazin toplam satilabilir alani E:0,50 yapilasma kosulunu dikkate alinarak
140.406 m2 olarak hesaplanmistir. Yapilan emsal arastirmasi neticesinde insa edilecek
fabrikanin ortalama 990-TL Uzerinden pacgal birim m2 degeri ile satilabilecegi 6ngorilerek
toplam satis cirosu 139.001.940-TL olarak hesaplanmistir. Yapi birim maliyeti piyasa kosullari
ve 2019 yil yapi yaklasik maliyetleri dikkate alinarak sanayi fonksiyonlu yapi igin 2C yapi snifi
ve grubu maliyeti olan 710 TL/m? Uzerinden takdir edilmis olup 99.688.260-TL olarak
hesaplanmistir. Yapim maliyeti Gzerinden % 5 proje riski ve finansman maliyeti ile % 10
gelistirici kari diisiilmek sureti ile atik arsa degeri 20.429.073-TL olarak hesaplanmistir. ingaatin
2 yil igerisinde tamamlanip satilacagi éngérilmekte olup % 16 indirgeme orani ile arsanin net

bugunki degeri 15.182.129.-TL olarak hesaplanmistir.

ARSA iGIN PROJE GELISTIRME HESAPLARI

insaat Siiresi

Arsa Alani

280.812,00m?

Toplam Emsal ingaat Alani

Ortak Alan ve diger ilaveler orani

Satisa Esas ingaat Alani

Sanayi Bina Pagal Birim m? satis fiyati

Emsal /| KAKS

990 TL/m?

139.001.940 TL

isyeri m? satig fiyati

0 TL/m?

0TL

TOPLAM BEKLENEN HASILAT

139.001.940 TL

BINA ICIN MALIYET HESAPLARI

Toplam Insaat Alani 140.406,00m?
Ortalama Bina Birim M2 Maliyeti 710,00TL/m?
Toplam Yapi Maliyeti 99.688.260 TL
Proje Riski ve Finansman Maliyetleri 5% 4.984.413 TL
Miiteahhit/ Gelistirici Kar Orani 10% 13.900.194 TL
Toplam Geligtirme Maliyetleri 118.572.867 TL
Gelistirilmis Atik Arsa Degeri 20.429.073 TL
Arsa Degeri m? birim degeri
indirgeme Orani 16,00%
Net Bugiinkii Deger (NBD) 15.182.129 54 TL
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akigi Yontemi)

Parsel Uzerinden gelir getirici bir milk olmamasi nedeni ile dederleme c¢alismasinda Nakit
Akimlari Analizi Yontemi kullaniimamistir. Ancak yukarida hesaplanan atik arsa yénteminde 2
yil sonraki satis degeri bulunan tasinmazin net bugunki degerini hesaplamada kullaniimak
lizere indirgeme orani hesabi yapilmistir. indirgeme orani éngériilerei asagidaki gibidir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi 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
Onune alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirlikli oranlarini kullaniimistir. Degderleme tarihi itibari ile yaklagik 10 yil
vadeli sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik %15 civarindadir.

Risk Primi

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

S6z konusu projenin insa faliyetleribib baglamamis olmasi, kat irtifakinin kurulmamis olmasi,
tercih edilen bdlgede yer almasi vb. Ozellikleri ile ortaya c¢ikabilecek her tirli (ydnetimsel,
ekonomik ve donemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %1 olarak kabul edilmistir.

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

% 15 Risksiz Oran
+ % 1 Risk Primi
= % 16 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yapillmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %16 olarak kabul edilmistir
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6.4

6.5

6.6
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- Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Degerleme konusu gayrimenkul sanayi fonksiyonlu bos arsa niteligindedir. Arsanin oldukca
biyik olmasi nedeniyle piyasa kosullarinda sanayi amacl kiralama kabiliyeti disUktdr.
Piyasadan tutarli kiralama degerlerine ulasilamamistir. Bu nedenle degerleme galismasinda
“Direkt Kapitalizasyon Analizi Yontemi” kullaniimamuistir.

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Parsel Gizerinde mevcut plan kosullarina uyumlu, sanayi fonksiyonlu yapilar ingsaa edilmesinin en
etkili kullanim sekli olacagi distnutlmektedir.

- Verilerin Degerlendirilmesi

m  Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

Arsa Degeri (.-TL) 15.118.000,00

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

Arsa Degeri (.-TL) 15.182.129,16

Her iki deger arasinda farklilik oldugu goérulmektedir. Pazar yaklasimi yontemi ile elde edilen
degerin guncel alim satim degerlerine daha yakin olmasi, bdélgede bos arsa sayisinin yuksek
olmasi durumlari dikkate alinarak pazar yaklagimi yonteminden elde edilen deger nihai deger
olarak kabul edilmistir.

6.6.1 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki/miulkiyeti kurulmamistir. Bu nedenle parsel (zerindeki
yatirnmlar ve arsa de@eri dikkate alinarak deger takdir edilmistir.

31.12.2018 Tarih ve 30642 (4.mikerrer Sayil Resmi Gazete yayimlanan 535 Sayil
Cumbhurbasgkani Karari' nin 2. maddesi ile %18 oranina sahip konutlar ve igyerlerinin tesliminde
%8 orani uygulanmasinin siiresi 31.12.2019 tarihine kadar uzatiimigtir. iS YERI Teslimlerinde
KDV %8 olarak, 150 m2 ye kadar olan konutlar icin KDV orani %1, 150 m2 den buyuk konutlar
icin KDV %8 olarak , arsalarda ve arazilerde KDV %18 olarak, uygulanacaktir. Bu kapsamda
rapor igerigindeki tasinmazlarin KDV oranlar bu madde dikkate belirtilmistir.
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6.6.2 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlar
Degerleme konusu tasinmaz i¢in dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sdzlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsiligi yéntemi
kullaniimamisgtir.

6.6.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

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

Tasinmazin niteligi arsa olup, Uzerinde mevzuat uyarinca izin alinmasini gerektirecek yapi
bulunmamaktadir.

6.6.5 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazin niteligi arsa olup kira analizi yapilmamistir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagli Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyline

"~ Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadig
Hakkinda Goérus

6.6.6

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve imar Bilgileri Analizi basliklarinda agiklanan
incelemelerde asagidaki sonuglara ulagiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devrediimesine
engel husus olmadigi, "ARSA" olarak gayrimenkul yatinm ortaklidi portféyiinde bulunmasinda
sakinca bulunmadigi kanaatine variimigtir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Sermaye Piyasasi Mevzuatl uyarinca
devredilmesine engel bir husus olmadigi, gayrimenkul yatinm ortakhdi portféyinde
bulunmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine varilmigtir.
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7 - SONUC

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

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tagsinmazin

27.12.2019 tarihli toplam degeri igin ;

15.118.000 ~TL
(On Bes Milyon Yiiz On Sekiz Bin Tiirk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
17.839.240 .-TL

kiymet takdir edilmistir.

TASINMAZIN DEGERI
TL usD EURO TL
. . . ( KDV DAHIL )
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG )
( % 18 )
15.118.000 2.544.732 2.294.848 17.839.240 TL
1USD = 59409 .-TL 27.12.2019 Tarihli TCMB Doviz Satis Kuru)

1EURO= 65878 .-TL 27.12.2019 Tarihli TCMB Doviz Satis Kuru)

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
.iggq%ggér};/
) ) © i v/¢/d",¥ﬁ/ r-\f

Ozan ALDOGAN Eren KURT

Lisans No: 409553 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

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

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

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

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