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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 1.12.2022
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 2.12.2022
DEGERLEME

BITiS TARIHI 30.12.2022
RAPOR TARIHi 6.01.2023
RAPOR NO SNP-2210035

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

15 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN (3 ADET DAIRE VE 12 ADET DUKKAN)
PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME ADRESI

VEYSEL KARANI MAHALLESI, GULHANE CADDESI NO:7 AYDOS
COUNTRY PROJESI SANCAKTEPE/ISTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

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 Kuruluglari Hakkinda Teblig
”in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.
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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 milkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkun yeri ve tirt konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, milkd kigisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ 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 16 adet tasinmazin degerleme tarihindeki pazar
degerinin belirlenmesi 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 hazirlanmistir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:

Bir malkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden badimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma
cercevesinde 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 Yatirnrm Ortakhgi 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., Biylikdere 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 Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak uzere kurulmustur.

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 16 adet tasinmazin 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 tasinmazlar igin SNP-2210035 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Gizem GEREGUL EVLEK raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, Eren KURT kontrol
eden/onaylayan sorumlu degerleme uzmani olarak gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

15- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha énceki tarihlerde yapilan son tg¢
degerlemeye iligkin bilgiler asagida yer almaktadir. S6z konusu tasinmazlar igin daha 6nce
sirketimiz tarafindan 3 adet dederleme raporu hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi SNP-1707011-REV SNP-2010068 SNP-2110026
Rapor Tarihi 2.10.2017 31.12.2020 7.01.2022
SINPAS AYDOS SINPAS AYDOS SINPAS AYDOS
Rapor Konusu COUNTRY COUNTRY COUNTRY
PROJESI PROJESI PROJESI
A.Ozgiin HERGUL | Gizem GEREGUL

A.Ozgliin HERGUL

Eren KURT Metin EVLEK EVLEK

Eren KURT Eren KURT

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 435.670.259 44.263.000 76.790.530
(TL) (KDV Haricg)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

[li . ISTANBUL
ligesi . SANCAKTEPE
Bucagi
Mahallesi : SAMANDIRA
Koyu
Sokagi
Mevkii . KARAPINAR
Pafta No
Ada No ;9006
Parsel No 3
Alani (m?) :50.100
A-C-E-F-G-I-K-AC- 15 KATLI B-D-H-J-S-T-AD- 10 KATLI O-P-V-Y 9 KATLI
Vasfi R-U-8 KATLI-M-N-Z-AA 7 KATLI-L-AB-6 KATLI AE BLOK 2 KATLI
BETONARME BINALAR VE AF-AG-2 KATLI BETONARME GARAJ
ARSASI
Siniri . PLANINDADIR
Tapu Cinsi : KAT MULKIYETI
Sahibi
Yevmiye No
Cilt No : Bagimsiz Bolum Bilgileri Ek.2'de sunulmustur.
Sayfa No
Tapu Tarihi
BAGIMSIZ BOLUM MULKIYET LIiSTESI
BLOK BAG. BOL. T—— . .| YEVMIYE | CILT [SAYFA -
- KAT NO e NITELIiGI ARSA PAYl | TAPU TARIHi i S MALIKi
ARI FINANSAL KIRALAMA
E 1.KAT 19 KONUT 36 |/| 50100 13.11.2017 27357 344 33830
R 2.KAT 14 KONUT 54 [/| 50100 13.11.2017 27357 349 | 34334 | AR F'NAN?; KIRALAMA
v ZEMIN KAT 2 KONUT 62 50100 13.11.2017 27357 350 | 34446 | AR F'NANiASL KIRALAMA
B 1.BODRUM KAT 49 DUKKAN 33 [/| so100 13.11.2017 27357 343 | 33749 | SINPAS GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
N SINPAS GAYRIMENKUL
B 1.BODRUM KAT 50 DUKKAN 89 /| so0100 13.11.2017 27357 343 | 33750 | ORTAKLIGH AS.
N SINPAS GAYRIMENKUL
B 1.BODRUM KAT 52 DUKKAN 231 |/| 50100 13.11.2017 27357 342 | 33752 [ oo ORTAKLII AS.
. SINPAS GAYRIMENKUL
C 1. VE 2. BODRUM KAT 38 DUBLEKS DUKKAN| 893 [/[ 50100 13.11.2017 27357 343 33789 YATIRIM 0RTA_KLIGIA.$.
D 1.BODRUM KAT 21 DUKKAN 73 |/| 50100 13.11.2017 27357 343 33810 SINPAsGAVRIME!\‘KUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
D 1.BODRUM KAT 22 DUKKAN 73 |/| so100 13.11.2017 27357 343 | 3311 | SINPAS GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
N SINPAS GAYRIMENKUL
E 1.BODRUM KAT 121 DUKKAN 73 |/| so100 13.11.2017 27357 345 | 33932 [ oo ORTAKLIGIAS.
N SINPAS GAYRIMENKUL
E 1.BODRUM KAT 122 DUKKAN 41 |/| so100 13.11.2017 27357 345 | 33933 [ o ORTAKLIGIAS.
N SINPAS GAYRIMENKUL
H 1.BODRUM KAT 48 DUKKAN 69 |[/| 50100 13.11.2017 27357 347 | 34145 VATIRIM ORTAKUIGI A5
A 1. VE 2. BODRUM KAT 40 DUBLEKS DUKKAN| 99 /| 50100 13.11.2017 27357 342 33699 $INPA$GAVRIMEI§IKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
ZEMIN - . SINPAS GAYRIMENKUL
AE LKAT VE ASMA KAT 1 DUKKAN 54 [/ so0100 13.11.2017 27357 351 | 34582 [\ o ORTAKLIGI AS.
AE 1. KAT 2 DUKKAN 20 /| so0100 13.11.2017 27357 351 | 34583 | SINPAS GAYRIMENKUL

YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

SNP-2210035 SANCAKTEPE (AYDOS COUNTRY)



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2.2 - Takyidat Bilgileri
“Tasinmazlarin takyidat ve milkiyet bilgileri 09.11.2021 tarihinde, Cevre ve Sehircilik Bakanligi

Tapu Kadastro Genel Mudurliga Tasinmaz Degerleme Bagvuru Sistemi Uzerinden alinmis olup
ilgili belgeler ekte sunulmaktadir.

Degerleme konusu tagsinmazlar Gzerinde;

Beyan:

Yonetim Plani: 01.03.2016 (05/05/2016 - 10973)

Yoénetim Plani Degisikligi : 23.06.2017 (23.06.2017 - 15843)

Yonetim Plani Degisikligi : 08.01.2018 (11.01.2018 - 802)

KM'ne Cevrilmistir. (13.11.2017 - 27357)

**Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler gergevesinde ilgili takyidatlarin tasinmazlariin devrine ve
degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

Rehin:

E blok 19 no'lu bb., R blok 14 no'lu bb., V blok 2 no'lu bb. lizerinde :

** 04.04.2019 tarih ve 8845 yevmiye numarasi ile Sinpag Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgi A.S.
Lehine 207.219.510,36 TL tutarinda 1. derece ipotek serhi bulunmaktadir. Bu ipotek 3 bagimsiz
bolim icin mistereken konulmustur.

A blok 40 no'lu bb., AE blok 1 no'lu bb., AE blok 2 no'lu bb., B blok 49 no'lu bb., B blok 50 no'lu
bb., B blok 52 no'lu bb., D blok 21 no'lu bb., D blok 22 no'lu bb., H blok 48 no'lu bb lzerinde
mlisterek olarak:

** 15.01.2021 tarih ve 1275 yevmiye numarasi ile TURKIYE HALK BANKASI A.S. Lehine
80.000.000,00 TL tutarinda 1. derece ipotek serhi bulunmaktadir.

C blok 38 no'lu bb.

** 12.08.2021 tarih ve 23249 yevmiye numarasi ile TURKIYE VAKIFLAR BANKASI lehine
3.500.000.-EUR tutarinda 1. derece ipotek serhi bulunmaktadir.

**15.08.2022 tarih ve 27835 yevmiye numarasi ile TURKIYE VAKIFLAR BANKASI lehine
120.000.000.-TL tutarinda 2. derece ipotek serhi bulunmaktadir.

(Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi’nin 30. maddesinde “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakhda, bedelsiz veya disuk bedel karsiligr ortakhk
lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa
sahibi lehine ortaklik portfdyinde bulunan gayrimenkuller Uzerine ipotek veya diger sinirli ayni
haklar tesis edilmesi mumkUnddr. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve
gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iligkin
olarak ya da yatirimlar igin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar Gzerinde ipotek, rehin ve
diger sinirl ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir.

Degerleme konusu tasinmazlarin Uzerinde yer alan ipotek kaytlarinin yukarida anilan teblig
maddesinde belirtilen islemler nedeniyle konulmus oldujunu beyan eden yazili agiklamalar
eklerde yer almaktadir.)

Serhler:

* TEDAS Genel Mudurligu lehine 0,01.-TL bedel karsihidinda kira s6zlesmesi vardir. (262,61 m?
Trafo Merkezi ve Kablo Gegis Yeri) (01.11.2016 tarih 25945 yevmiye)

(llgili irtifak hakki TEDAS kurumunun rutin uygulamasi olup Gayrimenkul Yatinrm Ortakliklarina
iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler
cercevesinde ilgili irtifak hakkinin tasinmazlarin devrine ve degderine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir)
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R-14 No'lu bb iizerinde

** |htiyati Tedbir: istanbul Anadolu 6.Tuketici Mahkemesi'nin 29/03/2019 tarih 2019/231 esas
sayill Mahkeme Miizekkeresi sayili yazilari ile (Agiklama: HER TURLU DEVIR VE TEMLIKININ
ONLENMESI) (29.03.2019 - 8263)

(Aciklama: 3.Kisilere Devir Ve Temlikin Onlenmesi )

( Bu serh, Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci
fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler cergeverisinde miusterinin s6z konusu
taginmazi (glinci kisilere devretmesine engel teskil etmekte olup Ote yandan bu serh séz
konusu hisselerin 6nceki sahipleri tarafindan agilan davalar neticesinde ve s6z konusu hisselerin
musteri tarafindan devralinmasindan sonraki bir tarihte tapuya tescil edilmigtir. Bu itibarla musteri
devredilebilmesi konusunda bir sinilamaya tabi olan varliklara ve haklara yatinm yapmamis,
tasinmazin devrini engelleyen hukuki durum yatirim yapildiktan sonra ortaya ¢ikmistir. Bu itibarla
anilan durumun s6z konusu tasinmazin portfoyde kalmasina engel teskil etmedigi kanaatine
ulagiimistir.)

Eklenti Bilgileri:

E Blok 19 no'lu bb (D-183)

CBIok38 no'lu bb (A1,A2,A3,A4,A5,A6,A7,A8,A9,A10,A11,A12,A13,A14,A15,A16,A17,A18)
**Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler gergevesinde ilgili eklenti bilgileri taginmazlariin devrine ve
degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Son U¢ yillik mulkiyet bilgileri sorgulandiginda son G¢ yilda mdalkiyet bilgilerinde herhangi bir
degisiklik olmadigi gdézlemlenmistir.

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

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Sancaktepe Belediyesi imar Mudirligi'nden 22.11.2022 tarihinde alinan ve ekte sunulan yazili
imar durum belgesine gore:

istanbul ili, Sancaktepe ilgesi, Samandira 9006 ada 3 parsel sayili tagsinmaz; 15.02.2019 tasdik
tarihli 1/1000 6lgekli Sanacaktepe Uygulama imar Planinda; TAKS:0.50, KAKS: 1.50, H: 5 Kat,
Ticaret + Konut Alani olarak planlanmis alanda kalmaktadir.

SNP-2210035 SANCAKTEPE (AYDOS COUNTRY)
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Bununla birlikte imar dosyasinda 26.11.2019 tarihli yazisma gortlmustir. Bu yazismaya gore
21.11.2018 tarihli 1/5000 &Igkli "Sancaktepe ilgesi Veysel Karani Mahallesi 9006 Ada 3 Parsel Ve
Yakin Cevresindeki Muhtelif Tasinmazlara Yonelik Nazim imar Plani" hazirlandigi ve 400 kisi/ha
brit yodunluklu "Ticaret + Konut" (T+K3) alaninda kaldigi, 15.02.2019 tarih ve 1/1000 olgekli
"Sancaktepe ilcesi Veysel Karani Mahallesi 9006 Ada 3 Parsel Ve Yakin Cevresindeki Muhtelif
Tasinmazlara Yénelik Uygulama imar Plani" hazirlanmigtir. Bu planda degerleme konusu
tasinmazlarin bulundugu parsel Taks:0.50 Kaks:1.50 olan "Konut + Ticaret" alaninda yer
almaktadir. Ayni zamanda bu 1/1000 él¢ekli planin plan notlarinda "Plan onama tarihinden dnce
alinan yapi ruhsatlari ve yapi kullanma izin belgeleri miktesap hak olarak kabul edilecektir.”
ibaresi yer almaktadir.

232 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen
e Degisiklikler

15.02.2019 tasdik tarihli 1/1000 dlgekli Sanacaktepe Uygulama imar Planinda; TAKS:0.50,
KAKS: 1.65, H: 6 kat, Ticaret + Konut Alani olarak planlanmis alanda kalmaktadir. Yazili imar
durumu bu plan ismi ve sartlarina gére diizenlenmistir. imar kosullari degismemek (zere
21.11.2018 tarihli 1/5000 &lgekli "Sancaktepe ilgesi Veysel Karani Mahallesi 9006 Ada 3 Parsel
Ve Yakin Cevresindeki Muhtelif Tasinmazlara Yénelik Nazim imar Plani" hazirlandigi ve 400
kisi/ha brit yogunluklu "Ticaret + Konut" (T+K3) alaninda kaldigi, 15.02.2019 tarih ve 1/1000
dlgekli "Sancaktepe ilgesi Veysel Karani Mahallesi 9006 Ada 3 Parsel Ve Yakin Cevresindeki
Muhtelif Tasinmazlara Yoénelik Uygulama imar Plani" hazirlanmistir. Bu planda degerleme
konusu tasinmazlarin bulundugu parsel Taks:0.50 Kaks:1.50 olan "Konut + Ticaret" alaninda yer
almaktadir. Bu bilgiler imar dosyasinda yer alan yazismadan elde edilmistir.

SNP-2210035 SANCAKTEPE (AYDOS COUNTRY)
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Tasinmazin dosya incelemesi Sancaktepe Belediyesi'nde taranmis dijital veriler vasitasi ile imar
arsivinde yapilmistir.
Sicil Mudirligu'nde incelenmistir. Tasinmazlar igin yenileme ruhsati santiye sefi, proje muellifleri
ve miuteahhid degisikligi nedeni ile dizenlenmistir. Tadilat ruhsatlari ile mimari projelerinin
degismesi nedeni ile diizenlenmistir. Yapi kullanma izin belgeleri 24.08.2017 ve 25.08.2017 tarihli
olup tim bloklar igin alinmistir. 2017 yilhina ait tadilat ruhsatlar ile yapi kullanma izin belgeleri
asagidaki tabloda belirtiimistir

24.03.2016 tarih 1192717-3613 sayili ruhsat eki olan mimari projeler Tapu

RUHSAT BILGILERI

; YENILEME TADILAT ; INSAAT

BLok ADI | BLOKTIPI | “ECift | RUKSAT | RUMSAT | o Sl | a

GRUBU
A BLOK 6.BLOK 28.03.2014 3.02.2016 24.03.2016 1192681-3622 IVA
B BLOK 1.BLOK 28.03.2014 3.02.2016 16.06.2017 1422263-5632 IVA
C BLOK 1.BLOK 28.03.2014 3.02.2016 16.06.2017 1422273-5633 IVA
D BLOK 1.BLOK 28.03.2014 3.02.2016 16.06.2017 1422292-5637 IVA
E BLOK 1.BLOK 28.03.2014 3.02.2016 16.06.2017 1422294-5638 IVA
H BLOK 2.BLOK 28.03.2014 3.02.2016 16.06.2017 1422303-5643 IVA
R BLOK 4.BLOK 28.03.2014 3.02.2016 24.03.2016 1192643-3611 IVA
V BLOK 5.BLOK 28.03.2014 3.02.2016 24.03.2016 1192700 -3628 IVA
Y BLOK 5.BLOK 28.03.2014 3.02.2016 24.03.2016 1192653 -3614 IVA
AE BLOK S-?ESSYQL 28.03.2014 3.02.2016 16.06.2017 1422275-5635 B

SNP-2210035 SANCAKTEPE (AYDOS COUNTRY)
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YAPI KULLANMA iZiN BELGESI

BLOK ADI BLOK TIPI iLKTiLé'i—'HSiAT BELGE TARIHI |BELGE SAYISI iﬁigﬁg%’;ﬁ' AT&T\,L?MMZ)
A BLOK 6.BLOK 28.03.2014 25.08.2017 | 1459939-189 IVA 7431,57
B BLOK 1.BLOK 28.03.2014 25.08.2017 |[1459918-174 IVA 4891,35
C BLOK 1.BLOK 28.03.2014 25.08.2017 |[1459938-188 IVA 14.248,29
D BLOK 1.BLOK 28.03.2014 25.08.2017 | 1459920-176 IVA 4237,17
E BLOK 1.BLOK 28.03.2014 25.08.2017 |[1459915-175 IVA 11.378,6
H BLOK 2.BLOK 28.03.2014 24.08.2017 |[1459072-168 IVA 4598,91
R BLOK 4.BLOK 28.03.2014 24.08.2017 | 1459055-164 IVA 5427,97
U BLOK 5.BLOK 28.03.2014 25.08.2017 |[1459524-178 IVA 5427,97
V BLOK 5.BLOK 28.03.2014 25.08.2017 | 1459926-180 IVA 3392,42
Y BLOK 5.BLOK 28.03.2014 25.08.2017 |[1459925-179 IVA 3735,09
AE BLOK S'I?ESSYigL 28.03.2014 25.08.2017 |[1459933-186 B 1709,44

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

SNP-2210035 SANCAKTEPE (AYDOS COUNTRY)

Tasinmazlar i¢cin mimari proje onaylanmis, yapi ruhsati ve iskan alinmistir. Degerleme tarihi
itibari ile mevzuat uyarinca alinmasi gerekli tim izinler alinarak ingaat tamamlanmistir. Projede
yasam baslamig olup site doluluk oraninin yiksek oldugu bilgisi alinmistir. Cins degisikligi ve kat
mulkiyeti tescil edilmis durumdadir.

Mahallinde yapilan incelemelerde parsel Gzerindeki ana yapinin genel olarak projesiyle uyumlu
oldugu gbézlemlenmigtir. Mevcut durumda ana gayrimenkul icerisinde kullanima ydnelik ic
mekanda degisiklikler yapilmistir. Bazi ticari bagimsiz bdlumler birlestiriimis durumda
kullaniimaktadir. Taginmazlarin tapudaki niteligi ile fiili durumu arasinda herhangi bir uyumsuzluk
olmadigi gbézlemlenmistir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Projenin yapi denetim isleri Tatlisu Mahallesi Serif Sokak No: 6/1 Umraniye/istanbul adresinde
kayitli olan Etkin ve Surekli Yapi Denetim A.$. Firmasi tarafindan ylrutilmustar.
Projeye lligkin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut
2.3.6 - Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine iligkin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

E bloga ait S3464746B8C34 numarali enerji verimlilik sertifikasi bulunmaktadir. Diger bloklara ait
enerji verimlilik sertifikalari bulunmakta olup 6rnek olarak E blok sunulmustur. Degerleme konusu
tim bloklarin enerji performans grubu B dir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1

3.2

3.3

- Tanimi

Degerlemeye konu olan proje; istanbul ili, Sancaktepe Ilgesi, Veysel Karani Mahallesi, 9006 ada
3 parselde yer alan 50.100 m? alanli arsa uzerinde tanimlanmis olan Sinpas Aydos Country
Projesi'nde Sinpas GYO A.S. tarafindan stok listesinde tarafimiza iletilen 16 adet bagimsiz
bolimdir.

- Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Yakin cevresi konut fonksiyonlu gelismistir. Yakin konumda yer alan Rings Istanbul projesi ve
Aydos Ormani nirengi noktalari olarak goésterilebilir. Yakin ¢evrede konut yerlesim birimleri,
kismen ticari birimler, orman arazileri yer almaktadir.

Proje Sancaktepe llgesi'nde Veysel Karani Mahallesi'nde yer almaktadir. Otoban ve baglanti
yollarina ulagsimi rahat durumdadir. Bélge genel itibari ile orta gelir grubuna hitap etmektedir.
Nitelikli konut projelerinde orta Ust ve kismen Ust gelir grubunun hedeflendigi disiniimektedir.

- Ulasim Ozellikleri

Tasinmaza E-80 gevreyolu kullanilarak Kartal-Samandira sapagdindan igeri girilerek yan yollar ve
baglanti yollari kullanilarak Kanuni Caddesi, Zaloglu Ristem Caddesi, Glilhane Caddesi vasitasi
ile ulasilabilmektedir. Rings AVM, Rings istanbul projesi ve Eriklipinar Camisi nirengi noktalari
olarak gésterilebilir. Toplu tasima alternatiflerinden I.E.T.T otoblis hatlari ve Sancaktepe-
Sultanbeyli arasinda c¢alisan minibls hatlari vasitasi ile projenin  yakinina kadar
ulagilabilmektedir.

SANCAKTEPE iLCESIi KONUM

Degerleme Konusu
Projenin Konumu
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PROJENIN MEVKII

Tasinmazlarin
Bulundugu
Parselin
Konumu

i Leaﬂet!‘Go gle

¥ Leatet| Google
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu Aydos Country projesi 50.100 m? arsa Uzerinde konumlanmistir. Parsel
yaklasik olarak yamuk formunda bir geometrik yapiya sahiptir. DUz bir arazi yapisina sahiptir.
Parsel lzerinde Aydos Country isimli proje insa edilmektedir. Aydos Country Projesi 27 adet
konut blogu ve 1 adet sosyal tesis blogundan olugsmaktadir. Proje kapsaminda 900 adet konut
birimi ve 23 adet ticari birim olmak lizere toplam 923 adet inite bulunmaktadir. Sinpas GYO A.S.
tarafimiza iletilen stok listesine gore 3 adet mesken nitelikli 12 adet ticari nitelikli bagimsiz bolim
degerleme kapsamindadir. Listelerde yer alan bagimsiz bolimlerin tapu kayitlarinin  Ari Finansal
Kiralama A.$. Leasing adina ve Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.$. adina kayith oldugu
gorilmastir. Projede kat miulkiyeti tesis edilmis durumdadir. Ticari birimler A, B, C, D, E, F, G, H
ve AE blokta konumlanmiglardir. Aydos Country Projesinde Ruhsattaki konut alanlari toplam
85.034,51 m?, ticaret alanlari toplam 13.722,50 m? ve ortak alanlar toplam 84.071,28 m? alanl
olup ruhsatlar toplam ingaat alani 182.828,29 m? alanhdir. Projede yer alan bloklar A-B-C-D-E-F-
G-H-I-J-K-L-M-N-O-P-R-S-T-U-V-Y-Z-AA-AB-AC-AD-AE-AF-AG bloklari olarak tanimlanmistir.
Projede bodrum katlar otopark olarak tanimlidir ve AF - AG bloklar olarak ruhsathdir.

Projede yer alan bloklar A-B-C-D-E-F-G-H-I-J-K-L-M-N-O-P-R-S-T-U-V-Y-Z-AA-AB-AC-AD-AE-
AF-AG bloklari olarak tanimlanmistir.
Projede bodrum katlar otopark olarak tanimlidir ve AF - AG bloklar olarak ruhsathdir.

A Blok: Konut ve ticaret blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 12
Normal kat olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 39 adet daire ve 1 adet ticari birim tanimhdir.

B Blok: Konut ve ticaret blogu olarak tanimlanmigtir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 7
Normal kat olarak tasarlanmigtir. 47 adet konut ve 5 adet ticari birim tanimhdir.

C Blok: Konut ve ticaret blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 12
Normal kat olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 37 adet daire ve 1 adet ticari birim tanimhdir.

D Blok: Konut ve ticaret blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrumn kat, zemin kat ve 7
Normal kat olarak tasarlanmistir. Blok icerisinde 20 adet daire ve 2 adet ticari birim tanimhdir.

E Blok: Konut ve ticaret blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 12
Normal kat olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 119 adet daire ve 4 adet ticari birim tanimhdir.

F Blok: Konut ve ticaret blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 12
Normal kat olarak tasarlanmigtir. Blok igerisinde 119 adet daire ve 5 adet ticari birim tanimhdir.

G Blok: Konut ve ticaret blodu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 12
Normal kat olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 37 adet daire ve 2 adet ticari birim tanimhdir.
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H Blok: Konut ve ticaret blogu olarak tanimlanmigtir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 7
Normal kat olarak tasarlanmigtir. Blok igerisinde 47 adet daire ve 1 adet ticari birim tanimhdir.

R Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 5 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 30 adet daire tanimhdir.

S Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 7 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok icerisinde 32 adet daire tanimlidir.

T Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 7 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 32 adet daire tanimhdir.

U Blok: Konut blogu olarak tanimlanmigtir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 5 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 30 adet daire tanimhdir.

V Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 6 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 17 adet daire tanimhdir.

Y Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 6 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 17 adet daire tanimhdir.

Z Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 1 bodrum kat, zemin kat ve 5 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 14 adet daire tanimhdir.

AA Blok: Konut blodu olarak tanimlanmigtir. Bu blok 1 bodrum kat, zemin kat ve 5 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 14 adet daire tanimhdir.

AB Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 3 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 12 adet daire tanimhdir.

AC Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 12 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 39 adet daire tanimhdir.

AD Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 7 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 23 adet daire tanimhdir.

AE Blok: Sosyal tesis blogu olarak tanimlanmigstir. 2 normal kat olarak tasarlanmistir. 2 adet
ticari bagimsiz bolim vardir .Ruhsat insaat alani 1.709,44 m?2 dir.

AF Blok: Otopark blogu olarak tanimhdir. 0 kotunun altinda 2 kath olarak tanimhdir. Toplam
ruhsat insaat alan1 17.176,8m2 dir.

AG Blok: Otopark blogu olarak tanimhdir. 0 kotunun altinda 2 kath olarak tanimhdir. Toplam
ruhsat ingaat alani 16.556,51 m? dir.
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Site ve Binalarin Genel Ozellikleri

Yapi Tarz © B.AK

Yapi Nizami : BLOK

Yapi Sinifi CIVA

Kullanim Amaci : KONUT
Elektrik © MEVCUT
Su * MEVCUT
Isitma Sistemi . vEvCUT
Kanalizasyon  : MevcuT
Su Deposu : MEVCUT
Hidrofor . MEVCUT
Asansor - MEVCUT
Jenerator : MEVCUT

Intercom Tesis : MEVCUT
Yangin Tesisati : MEVCUT

Dis Cephe © GRANIT SERAMIK + MONTOLOMA + BOYA
Park Yeri : MEVCUT
Guvenlik : MEVCUT
Manzarasi © SEHIR
Cephesi : DORT CEPHE
Deprem
A . 1.Derece X 2.Derece 3.Derece 4.Derece 5.Derece
Bolgesi

3.4.2 - Ig Mekan Ozellikleri

Dukkan nitelikli bagimsiz bélimlerin bir kismi1 bos durumda olup bir kismi faal durumdadir. Bos
olan ticari bagimsiz bdlumler shell-core sistemi ile pazarlanmakta olup kiraci veya satilan
firmanin insiyatifi ile ic mekani dekore edilmektedir.

Projede doluluk oraninin yiksek oldugu gézlemlenmistir. Her tirla site donatasi bulunmakta olup
peyzaj 6zellikleri iyi durumdadir.

Ruhsat Alinmig Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu' nun 21.
3.4.3 - Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi
Tasinmazlar icin yapi kullanma izin belgesinin bulunmasi nedeniyle mevzuat kapsaminda 3194
Sayil imar Kanunu' nun 21. Maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasi gerekmemektedir.
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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, dojuda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a baglh Saray, batida Tekirdad'a bagh Cerkezkdy,
Tekirdag, Corlu, giineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne bagl
Kandira, doguda Kocaeli'ne bagli Korfez, giineydojuda Kocaeline bagli 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 Bogazici Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi boyunca
ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Harita 1 - istanbul'un Konumu

Guinimiizde istanbul, Turkiye'nin yaklagik %55 Uretimine ve yaklasik %45'lik ticaret hacmine
sahiptir. Ulkede Gayrisafi milli hasila'nin yaklagik %21.2'lik kismini olusturur. Toplam ihracattaki
payl %45,2, ithalattaki payi ise %52,2'dir. Ulke ¢apinda kisi basina GSMH (gayri safi milli hasila)
yaklasik $ 10.390 iken istanbul'da $ 18,000 diizeyindedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamig oldugu 2021 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 15.840.900

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

Sancaktepe lIlgesi; 2008 yilinda Umraniye ilcesine bagli Sarigazi ve Yenidogan beldeleriyle,
Kartal ilgesine bagl Samandira beldesinin birlestiriimesi ile ilge yapilmistir. Denize kiyisi olmayan
Sancaktepe, giineyinde Kartal, giineybatisinda Maltepe, batisinda Atasehir ve Umraniye,
kuzeyinde Cekmekdy, dogusunda Pendik ve glineydogusunda Sultanbeyli ilgelerine komgudur.
Elli yili agkin siredir agirlikh olarak dogu bdlgelerimizden ve kent icinden gelen i¢ gogle artan
Sancaktepe nufusu, ilgenin yerlesiminden goértnistne, kiltirel yasamindan toplumsal yapisina
her hususu degistirmistir. Sancaktepe niifus yogunlugu bakimindan, Istanbul ortalamasinin
tizerinde bir niifus yogunluguna sahiptir. 19 mahalleden olugan Sancaktepe ilgesi 62,41 km2 ‘lik
bir alani kapsar ve Tiirkiye istatistik Kurumu 2020 verilerine gére 456.861 niifusa sahiptir.

iige 61,90 kilometrekaredir ve sinirlari dahilinde toplam 18 mahalle ve 1 kdy vardir. Havza niteligi
tasimasi nedeniyle son derece hassas bir yerlesim alani olan bolge, Kurtkdy Sabiha Gdkgen
Havalimani'na olan baglantilari, TEM otoyolu ve TEM-Kartal bagdlanti yolunun sagladigi ulagim
olanaklari nedeniyle konumsal dnemini arttirmaktadir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar blyliime oranlarinda strekli
artis saglanmigtir. 2008 ile 2012 yillari arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk c¢ikan dlkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu siregte yillik blylime hizlarinda gorilen
artiglar dinya ekonomisine nefes aldirmigtir. Tlrkiye gibi Ulkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

Gelismekte olan llke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma kabiliyeti gelismig Ulke
ekonomilerine gére daha hizli bir oranda gerceklesmektedir. Ancak bu tip ekonomilerin temel
sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir. Turkiye'nin;
tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat kalemlerinin
katma degerli hale getiriimesi, doviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzagdi gibi hususlar, cari
aclk, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda eksikligi
bulunmaktadir.

Turkiye ekonomisi igin en blylk gelismelerden biri 2018 yilinda AJustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009°’dan beri yasanan ilk ekonomik kriz
olma 6zelligi tagsimaktaydi. 2018 yilinin EKim ayinda %25,2 ile son 15 yilda goérilen en ylksek
seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun diismesinde sinirli
i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve 2018 yilinda yasanan kur
artisindan sonra gérece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Boylece enflasyon kriz éncesi
egilimine geri déndu.

2019 yili icerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylul ve ekim
aylarindaki toplantilarinda ¢ kez 25’er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan indirdi.
Bu faiz indirimleri Turkiye’nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Glkelerdeki sermaye ¢ikisinin
hafiflemesini saglayarak, 2019 yil boyunca Turk Lirasi’'ndaki deger kaybini azaltti. FED’e benzer
sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylul ayinda depo faiz oranini %-0,50’ye indirdi ve
varlik alim programina tekrar bagladigini acikladi.

2019 yili boyunca TL’nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Austos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini géren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgal bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yihin en yuksegdi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilin1 %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yili boyunca déviz kurundaki artigin
kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattigi olumsuz etkiler
ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

2019 Aralik ayinda baslayan COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya
yayllmasiyla salginin ekonomi Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert olmustur.
Salginin etkileri daha da belirginlesince salginin kontrol altina alinmasi 6nlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yasanmistir.

Pandeminin ilk déneminde ekonomik kaybi diger Ulkelerdeki gibi yuksek olan Turkiye, hizli bir
toparlanma ile benzer Ulkelerden ayristi. Turkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine gore
20271’in Uguincl geyreginde yillik bazda %7,4 oraninda buyudu.

Tarkiye ekonomisi, 2020 yilinda %1,8 oraninda buylUyerek biyime kaydeden birka¢ ekonomiden
biri olmustu. Bu olumlu tablo 2021 yilinda da devam etti ve GSYiH 2. geyrekte yillik %22’lik giiglii
bir artisin ardindan 3. ¢eyrekte %7,4 artti. Béylece, yilin ilk dokuz ayinda yilhik biyime %11,7
diizeyinde gergeklesti. Basta hane halki harcamalari olmak Uzere i¢ talepteki artis ve net ticaret
genel bliyimeye olumlu katki yaparken, ingaat yatinmlarindaki
azalisin etkisiyle yatirrm harcamalari biytimeyi sinirlandirdi.
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Kiresel blyimenin, 2020 yilindaki keskin distsiin ardindan baz etkisiyle birlikte 2021 yilinda
guglu bir sekilde toparlanmasi bekleniyor. ABD ekonomisinin 2021 yilinda %5,7

ile beklentinin Gzerinde blylimesi, kiiresel biyimenin de dngdrilenden daha glgla olabilecedi
beklentilerini artirdi. 2022 yilinda salginin seyrine iligkin gelismelerin yani sira baglica merkez
bankalarinin para politikasi kararlarinin kiresel piyasalarin seyrinde etkili olmasi bekleniyor.
FED, ocak ayindaki toplantisinda 2022 Mart ayinda varlik alimlarini sonlandirip faiz artirmlarina
baslayacagi sinyalleri verdi. Piyasalar, 2022 yil icerisinde FED’in 3 kez 25’er baz puanlik faiz
artigi yapacagini éngoruyor. Aralik ayinda politika faizini %0,25’e yikselterek salginin
baslangicindan bu yana faizleri artiran ilk biylik merkez bankasi olan

ingiltere Merkez Bankasrnin yani sira ECB (Avrupa Merkez Bankasi), 1,85 triyon Euro
blyuikligindeki Pandemi Acil Varlik Alim programini 2022 Mart ayinda sonlandiracagini agikladi.
Artan enflasyon dolayisiyla gelismis Ulke ekonomilerinin geniglemeci para politikalarini
sonlandirip yavas yavas daraltici para politikalarina gegmeleri, Tirkiye gibi gelismekte olan
lilkelere olan sermaye akisinda baski olusturabilir. (Colliers International, 2021, ikinci Yari
Raporu).

Kiresel salginin etkisi hafiflese de 6zellikle Uretim yapisi, arz olanaklari ve lojistik anlaminda
sikintilar devam edegelmektedir. Salginin hafiflemesi ve kiiresel tesviklerin etkisiyle artan varlk
talebi icinde en dnemli araglardan birisi de gayrimenkul olmustur. Dinya genelinde degisen talep
yapisina gore gayrimenkule olan ilgi artmig, dlsuk faiz ve bol likidite dénemi de bu slrece destek
olmustur. Uygulanan genigletici para ve maliye politikalarinin etkisi ile 2021 yilinda klreselL
olarak blyume glglenmis, hammadde ihtiyaci artmis bunlarla birlikte fiyatlar genel seviyesinde
de ylUkselmeler gorialmustir.

Dinya ekonomisinde 2022 ilk geyrek jeopolitik belirsizliklerin arttigi bir dénem olarak geride
kalmistir. Rusya ve Ukrayna arasinda sicak ¢atismaya donusen gerilim ener;ji fiyatlari basta
olmak lzere emtia fiyatlarinda artisa yol agcmistir. Enflasyon gériinima Gzerindeki yukari yonli
riskler artarken bliyime beklentileri asagi ¢ekilmistir. Uluslararasi Para Fonu (IMF)

Kiresel Ekonomik Goriinim raporunda savasin toparlanmayi yavaslattigini degerlendirirken,
2022 yih diinya biiyime éngortlerini %4,4’ten %3,6’'ya indirmistir. Raporda, gelismis
ekonomilerde enflasyonun bir dnceki tahminlerine kiyasla 1,8 ylzde puan daha yukarida %5,7
olacagini dngorirken, gelismekte olan ekonomilerde enflasyonun %8,7 ile 6nceki
beklentisinin 2,8 yizde puan uzerinde olacagini duyurmustur. Bununla birlikte, devam eden
savas, gelismis ekonomilerde beklenen parasal sikilagsma, finansal piyasalarda oynaklik,
salgin déneminde alinan geniglemeci maliye politikasi adimlarinin geri ¢cekilmesi, Cin’deki
yavaslama ile salginin seyri ve asiya erigim konularini kiiresel gériiniim Gzerindeki belirleyici
unsurlar olarak siralamigtir. (Gyoder,2022, 1.Ceyrek Raporu)
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2021 yihni gugla bir blyame ile tamamlayan Turkiye ekonomisi 2022 yilinda sinirh bir
yavaglamayla baglamigtir. 2021 yil dérdiinct ¢eyrek gayri safi yurtici hasila (GSYH) verileri i¢ ve
dis talebin dengeli katkisiyla gl¢li buyUmustir. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis
verilere gdére GSYH bir 6nceki doneme goére %1,5 buytrken, yillik biyime orani %9,1 ile 6nceki
ceyrege gore hizlanmistir. Onceki dénemlere iliskin yapilan giincellemeler sonrasi 2021 yili
geneli buyime orani %11,0 olurken, Dolar bazinda GSYH 2020 yilindaki 716,9 milyar dolardan
802,7 milyar dolara yikselirken, kisi basina gayri safi yurtici hasila 9 bin 539 dolar olarak
hesaplanmistir. Yil genelinde harcamalar tarafinda biyumeye en yiksek katki 6zel sektdr
tiketiminden ve ihracattan gelirken, Uretim tarafinda insaat disindaki faaliyet kollarinin hepsi
biyimeye pozitif katki yapmistir.

2022 ilk ceyrege iligkin oncl veriler ise ekonomiye iligkin karisik sinyaller vermektedir. Sanayi
Uretimi Ocak ayinda %2,4 azalirken, Subat ayinda %4,4 oraninda bliyimdustir. Perakende
satiglarda Ocak ayindaki %1,5 azalisa karsin, Subat'ta %0,5 yiikselis kaydetmistir. isgiici
piyasasinda ise salgin ve kisitlama tedbirleri nedeniyle karisik bir tablo

ortaya ¢ikmistir. Mevsimsellikten arindiriimis verilere gére 2021 sonunda %11,4 olan igsizlik
orani Subat itibariyla %10,7’ye gerilerken, genis tanimli igsizlik géstergeleri iyilesmeye eslik
etmistir. Ote yandan, imalat sanayi satin alma yéneticileri endeksi (PMI) ilk geyrek sonu itibariyla
49,4 ile daralma bolgesine inerken, kapasite kullanim orani glictiini korumaktadir. Guven
endeksleri gerilerken, bankacilik sektoéri kredi hacmi ve harcamalara dair diger gostergeler i¢
talepteki yavaslamanin sinirli olduguna isaret etmektedir.

2021 sonunda %36,1 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Mart ayinda
%61,1’e cikmistir. Ayni dénemde cekirdek enflasyon (C endeks) %31,9'dan %48,4’e
yukselirken, gida fiyatlarinda yillik enflasyon %44,7°’den %71,6’ya yikselmistir. 2021 sonunda
%79,9 olan genel yurtici Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu Mart'ta %115,0’'e
cikarken, imalat sanayi UFE yillik enflasyonu %77,4'ten %106,6’ya ulasmistir. Mart ayi verileri
fiyat baskisinin bazi kalemlerde yavaslamis olmakla birlikte sirdigind teyit etmistir.

TCMB para politikasi faizini %14’te sabit tutarken, tim politika araglarinda yuritilen kapsamli
gbzden gecirmenin devam ettiginin altini cizmektedir. Jeopolitik gelismelerin yol

actig1 enerji maliyeti artislarinin, ekonomik temellerden uzak fiyatlama olusumlarinin gegici
etkilerinin ve kiresel emtia fiyatlarindaki artislarin olusturdugu gucli negatif arz soklarinin
enflasyondaki yikseliste etkili oldugunu degerlendirmektedir. Strdirdlebilir fiyat istikrari ve
finansal istikrarin tesisi icin atilan ve kararlilikla sturdurtlmekte olan adimlarla, enflasyonda
baz etkilerinin ortadan kalkmasiyla ve kiresel barig ortaminin yeniden tesis edilmesiyle
dezenflasyonist slrecinbaslayacagini 6ngérmektedir. Bununla birlikte, enflasyonda

kalici dususe isaret eden guglu gostergeler olusana ve orta vadeli %5 hedefine ulasincaya kadar
elindeki tim araclar “Liralasma stratejisi” cercevesinde kararhlikla kullanacagini
vurgulamaktadir.(Gyoder,2022, 1.Ceyrek Raporu)

Déviz kurundaki ani artigin da etkisiyle 2021 yili sonunda %36,1’e ulasan enflasyon, 2022 yilin ilk
yarisinda da yukselisine devam ederek haziran ayinda yillik bazda %78,62’ye ulasti. Oxford
Ecomomics haziran ayi tahminlerine gore, enflasyonun 2022’'de yurt i¢i eneriji

fiyat artiglar ve lira Gzerindeki baski géz 6niine alindiginda yiksek kalmasi bekleniyor. Ancak,
mevsimsel faktorlerin enflasyondaki artisi yaz aylarinda bir miktar sinirlandirmasi ve

yll sonuna dogru baz etkisiyle beraber enflasyonun yilsonunda %69,4" seviyesinde olmasi
bekleniyor.

Pandeminin etkisiyle kétilesen issizlik orani, 2021 yilinin ikinci yarisinda bagsladigi toparlanma
surecini siirdirerek Nisan 2022 itibariyle %11,3 oldu. Oxford Ecomomics

haziran ayl tahminlerine goére, is gucu verilerinin bir miktar bozulmasi ve 2022 yilinda issizlik
oraninin %11,5 olarak gerceklesmesi bekleniyor. (Colliers, 2022 ilk Yari Raporu)
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2022 yili ikinci geyregi jeopolitik belirsizliklerin strdigd ve kiresel bliyime gorinimui Gzerindeki
asagi yonlu risklerin belirginlestigi bir donem olarak geride kalmistir. Gelismis ekonomi merkez
bankalari faiz artirimlarinin sirecegini teyit ederken, finansal kosullarin sikilagsmasina yol
acmistir. Aciklanan veriler kiresel ekonomik aktivitede ivme kaybini teyit ederken, resesyon
endiseleri artmigtir. Blylme kaygilari ham petrol basta olmak lGizere emtia fiyatlarinda gerilemeye
yol agsa da enflasyonda yukselis egilimi sirmektedir. Birikmis maliyetler, tedarik zinciri sorunlari
ve beklentilerdeki yulkselisten dolayl enflasyonda dislsin zaman alabilecedi endiseleri 6ne
cikmaktadir. Bu dinamiklerle hareket eden kuresel risk istahi zayif bir seyir izlerken, gelismekte
olan ekonomilere yonelik sermaye akimlarinda kirilganliklar stirmektedir.

Tarkiye ekonomisi 2022 yili ilk ¢geyrekte ekonomik aktivite giicini korurken, ikinci geyrede dair
oncu veriler yavaslamanin sinirl olduguna isaret etmektedir. 2022 yili ilk geyrekte takvim ve
mevsim etkilerinden arindiriimis verilere goére gayri safi yurtici hasila (GSYH) ceyreklik bazda
%1,2 blyirken, yilliklandinimis GSYH biyiimesi %7,3 seviyesinde gergeklesmistir. ikinci
ceyrege iliskin 6ncu veriler ekonomide 1hmli yavaglamanin surdiagune isaret

etmektedir. ikinci geyrekte imalat sanayi satin alma yéneticileri endeksi (PMI) daralma bélgesinde
kalirken, sektorel gliven endeksleri ayrisan performanslar sergilemektedirler. Sanayi Gretimi aylik
bazda Nisan ayinda yatay kalirken, Mayis ayinda %3,0 oraninda azalmistir. S6z konusu iki ayda
perakende satislar sirasiyla %2,1 ve %1,9 artis kaydetmistir. Mevsimsellikten arindiriimis verilere
gb6re 2021 yil sonunda %11,4 olan igsizlik orani Mayis itibariyla %10,9’a gerilemistir. (Gyoder,
2022, 2.Ceyrek Raporu)

Harcamalar Yéntemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

2016 2.626.560 33.131 862.744 10.964 3,30 3,04
2017 3.133.704 39.019 852.618 10.696 7,50 3,68
2018 3.758.316 46.167 797124 9.792 3,00 4,71

2019 4.320.191 52.316 760.355 9213 0,90 5,68
2020 5.047.909 60.537 716.902 8.599 1,80 7,04
2021 7.209.040 85.672 802.678 9538 9.10 8,98
2022* 2.496.328 - 179.800 - 7,30 13,88

GSYH 2022 yilh birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir dnceki yilin ayni geyregine
gore %7,3 artti.

Tdeksi alarak [20050=100)

ihracatta yavaglama sinirli kalirken, turizmde giiglii toparlanma siirmektedir. Bununla birlikte,
uluslararasi enerji fiyatlarindaki artigla dis ticaret agigi ve cari agik genislemektedir. Ticaret
Bakanligi 6nci verilerine gore, ilk alti ayda ihracat 2021’'in ayni dénemine gore %20 artarken,
ithalatta artis %401 asmistir. Bundan dolayr 2021 yili ilk yarida 21,2 milyar dolar olan dis ticaret
acig1 51,4 milyar dolara ulagmigtir. Turizm ve diger hizmetlerdeki toparlanmaya ragmen 2021 yih
OcakMayis doneminde 12,4 milyar dolar olan cari agik 2022’nin ayni déneminde 28,1 milyar
dolara genislemistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)
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Tiiketici fiyat Endeksi'nde (TUFE) 2022 yih Haziran ayinda bir 6nceki aya gére %4, 95, bir dnceki yilin Aralik ayina

gdre 242,35, bir 6neeki yilin aym ayina gére 278,62 ve on iki aylik ortalamalara gére %44,54 artis gerceklesti.

Kuresel egilimler ve diger maliyet unsurlarinin birikimli etkileriyle enflasyonda yikselis devam
etmektedir. 2022 yili ilk geyrek sonunda %61,1 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik
enflasyonu Haziran ayinda %78,6’ya ¢ikmistir. Ayni dénemde genel yurtigi Uretici fiyatlari endeksi
(Yi-UFE) yillik enflasyonu %115,0'dan %138,3’e ylikselmistir. Detaylar, bazi alt kalemlerde fiyat
baskisinin yavaslamis olmakla birlikte strdigund teyit etmektedir. TCMB para politikasi faizini
%14’te sabit tutarken, para politikasi aktarim mekanizmasinin etkinliginin glg¢lendirilmesi igin
makro ihtiyati adimlar atiimistir. (Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

Gayrimenkul Sektorii:

Ekonomik kosullar, yatirimcilarin ticari gayrimenkul piyasasina olan guvenini dogrudan
etkilemektedir. Dinya’da artan faiz oranlarina ek olarak, Rusya-Ukrayna belirsizligi ve
enflasyonun da yatirimcilarin ilgisini etkiledigi olduk¢a agiktir. Artan borglanma oranlarinin etkisi,
sermaye piyasalarinda yil ortasinda kiresel olarak hissediimektedir. Bu durum yatirimci
seciciligine ve dogrudan gayrimenkul yatinm piyasalarindaki yavaglayan buyime hizina
yansimaktadir.

Tarkiye'de disuk faiz politikasinin tercih edilmis olmasi sonucunda, bugin yiksek enflasyon,
artan doviz talebi ve ylksek kredi faizleri gibi sorunlarla karsilasiimaktadir. Faiz oranlarinin
yukselmesi, kaldira¢ kullanmak isteyen yatinmcilar i¢in zorlu bir ortam olusturmaktadir. Kredi
kullanmay: tercih eden yatirimcilar, yiksek kredi faizleri sebebiyle maliyetlerini karsilayamama ve
dusuk karhhk gibi risklerle karsilagsmaktadirlar. Bu durum, artan maliyetlerden kagmak isteyen
yatirimcilarin yatirnm tercihlerini degistirmelerine neden olmaktadir.

Gayrimenkul iglemlerinde talep edilen satis fiyati ile teklif edilen fiyat arasinda makas
genislemekte ve teklif yogunlugu azalmaktadir. Bununla birlikte, diinya genelinde artis egiliminde
olan faiz oranlari ve buna bagh yatirnm enstrimanlari, gayrimenkul yatirnm sinifi getiri beklentisi
Uzerinde yukari yonli baski olustururken, destekleyen arka riizgarlar bozulmadan kalmakta ve
dolayisiyla 6z kaynak veya bor¢lanma piyasasinin likiditesi yok olmaktadir.
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ileriki ddnemlere bakildiginda, artan oran degisikliklerinin piyasalarda yeni fiyat kesfi saglamasi
beklenmektedir. Bununla birlikte, kredi verenlerin ve yatirimcilarin devam eden

derinligi ve gesitliliginin, gayrimenkuldeki sermaye akislari Gzerinde daha derin ve uzun sureli etki
riskini azaltmasi beklenmektedir.

GUnimzin belirsiz piyasa ortaminda risk degerlendirmesinin tartisiimasi, “Al mi, sat m1?”
sorusu yanhs sorudur. Bunun yerine, yatinmcilarin risk istahlarini degistirmeden uzun vadeye
odaklanmalari, birgok faktéri analiz etmeleri 5nemli olmaktadir.

Piyasalar iyi durumda olmasina ragmen ingaat maliyetleri ve arsa fiyatlarindaki artig, Gretim
faaliyetini olumsuz etkilemeye baslamistir. Ukrayna’daki savas, Rusya’ya yonelik yaptirimlar,
Cin’deki Covid-19 kisitlamalari ve devam eden tedarik zinciri kesintileri dahil olmak tzere bir dizi
nedenden dolayi enflasyon keskin bir sekilde artmistir. Bu durum, merkez bankalari tarafindan
hizlandiriimis bir sikilastirma déngusunu tetiklemistir. Bunlarin hepsi artan belirsizligi beslemekte,
yatirnmcilar icin, artan borg maliyeti ve enflasyon, diinya genelinde fiyatlandirma ve teklif
dinamiklerini etkilemektedir.

Faiz oranlarinin artmasiyla birlikte yatirrmcilar, gayrimenkul segmentleri arasinda tercihlerini
degistirmektedirler. Konut ve lojistik son iki senelik daralma déneminde daha dayanikh
gayrimenkul segmentleri olarak yer alirken, perakende ve ofis daha kirilgan bir yapi ortaya
koymustur. Otel ve konaklama gayrimenkul segmentleri ise pandemi sonrasi biriken talep ve
doviz getirisi nedeniyle toparlanma yasamistir. Gayrimenkul yatirrmcilari gayrimenkul segmentleri
arasinda degisen ekonomiye bagli olarak en karl yatirnm arayisini stirdirmektedirler.

Konut fiyatlarinda, artan insaat maliyetleri ve artan talep sebebiyle son 1 yilda %145,5 oraninda
rekor diizeyde bir artis goriilmustir. istanbul’da bu oran %165,4’e ¢iktigi gérillmektedir. Konut
fiyatlari ylkselirken kiralarda da artis olmasina ragmen bircok sehirde yatirimlarin geri dénis
suresinin uzadigi goérulebilmektedir. Krediye erigim imkani bulabilenler ipotekli konut finansmani
¢cozUmlerine yonelmistir. Artan konut fiyatlarinin da etkisiyle, konut talebinde ve birikmis talepte
son birka¢ aydir yavaslama gézlenmektedir.

Buyliksehirlerde artan talep ve kisitl arz 6zellikle istanbul’da son zamanlarda kiraci krizine sebep
olmustur. Konut kira fiyatlarindaki maksimum %25 oranindaki artis, ingaat

maliyetleri ve mal sahiplerinin déviz kuruna endeksli yaklagimindan kaynaklanmakta olup, mal
sahipleri kiralarini da bu artisa endeksli arttirma egilimindedir. Bunun sonucunda kiraci tahliye
davalarinda artig gérilmektedir.

Kuresel ofis kiralama hacimleri 2022 ilk ddneminde sabit kalmis, ancak bu yilin ikinci yarisinda
artis gostermesi beklenmektedir. Buna paralel olarak ofis alani emilim oranlarinin artis egiliminde
olmasi beklenmektedir. Turkiye’de son 1 yilda artan kira gelirleri yatirrmcilari konuta yoneltirken,
getirilen kira artigi kisitlamalari nedeniyle duragan olan ofis pazarina pandemi etkisinin
azalmasiyla birlikte talep artmistir. Ancak ofis kiralarinda da yasanan yukseligin strdartlebilir
halde devam etmesi 6nem kazanmaktadir. Sektér uzmanlari artan ofis kiralama hacmine bagli
olarak, ofis pazarinda arz sikintisi olusabilecegini 6ngérmektedir.

istanbul Finans Merkezi’nin 1,5 milyon metrekarelik ofis arzi sonrasinda, ofis pazarinda orta
vadede daha dengeli bir piyasa olugacagi 6ngérulmektedir. Kurumsal firmalarda paylasimh ofis
talebi glin gectikge artmaktadir. Diinya’da artan paylasimli ofis talebi, “kullandigin

kadar 6de” trendini ortaya koymaktadir.

Pandemi ile birlikte, kapanma ve seyahat kisitlari nedeniyle en koti dénemini yasayan
konaklama sektdrt 2022 yili basindan itibaren canlanmaya baslamistir ve sektére yapilan
yatirimlar yeniden yiikselise gegmistir. En fazla turizm yatinm projesi istanbul ve Mugla’da
bulunurken, Antalya’da turizm yatirim projeleri ile bu illeri takip etmektedir. Sektér uzmanlari,
turizmin surdurulebilirligi ve sezon etkisinin dengelenerek sene boyunca devam eden hale
getirilebilmesi amaciyla, kultar turizmi odakli yatirnmlarin Anadolu’ya yayiimasi

gerektigini distinmektedir. Yiksek enflasyonist bir ortamda turizm sektériiniin yabanci para
cinsinden gelir Uretmesi sebebiyle diger gayrimenkul tirlerine gére daha iyi bir yatirrm enstriimani
olarak, ozellikle Ortadogu ve Asyali kurumsal yatirimcilar tarafindan tercih edilmektedir.
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Pandemi etkisiyle diger sektdrlerde gézlenen yavaslamaya ragmen, lojistik sektoériine olan talep
gugclu sekilde devam etmektedir. E-ticaret kullanicilar pazarda daha fazla baskin

bir rol oynadik¢a lojistik sektdrli daha genis tabanli hale gelmektedir. Yatirrmcilar daha az riskli
g6rulen kira getirili gayrimenkul arayisinda olduklari igin, pandeminin basindan

beri artan e-ticaret dolayisi ile yikselen trend olan lojistik sektériine yonelmektedir. Ancak kisith
arz sebebiyle yatirnmcilar portfdylerine bu gayrimenkul segmentini eklemekte zorlanmaktadirlar.
Yine pandemi ile ylkselise gegen e-ticaret sektoru ile merkezde, son kilometre dagitim merkezi
olarak adlandirilan depo ihtiyaci da artmistir. Bu durumda merkezi konumlardaki dikkanlar yeni
kiclk depolar haline dénuserek e- ticaret sektoru igin yeni yatirim alanlari
olusturmaktadirlar.(Gyoder, 2022, 2.Ceyrek Raporu)

OFiS VE TiCARi GAYRIMENKUL PiYASASI

2021 yih pandeminin sure gelen etkilerinin devami, asilanan kisi sayisinin artisi ve yeni
varyantlarin ortaya ¢ikmasinin getirdigi etki ile piyasalar icin hareketli bir yil olmustur. Yilin ilk
yarisinin sonunda kademeli normallesme sureci kapsaminda faaliyetlerine ara veren tim is
yerleri, kamu kurum ve kuruluslari normal mesai saatlerine uygun calismaya baslamis, sokagda
cikma ve sehirler arasi seyahat kisitlamalari kaldiriimistir. Yilin ikinci yarisinda ise okullarin yiz
yluze egitime devam etmesinin de eklenmesiyle 2 senenin ardindan kisitlamalarin ¢ogunun
kalktigi bir déneme girilmistir. Bu stregte yilin ilk yarisinda gogunlukla uzaktan galisma sistemiyle
ilerleyen firmalar, ikinci yarida hizlica hibrit ¢alisma modeline adaptasyon saglayarak buyuk
oranda ofise doénusler gergeklesmistir. Uzaktan galismanin verimlilik Uzerindeki yadsinamaz
olumlu etkisinin yaninda sirket kiltirine olan baglilik ve aidiyet duygusunda yasanan eksikligi
beraberinde getirmesinin gézlemlenmesi ile karma ¢alisma modeline olan adaptasyon sirketlerin
bu konuda hizlica aksiyon almasina sebep olmustur.

iki yilik pandemi siirecinin tim diinya ve (ke ekonomisinde yarattigi olumsuz baski neticesinde
yilin sonlarina dogru enflasyonist baski giderek artmis ve ardindan gelen déviz kuru hareketliligi
ile piyasada biriken talep ticari sartlarin daha énceden belirlenmesi ile buylk oranda son ¢eyrekte
gergeklesmistir. Ozellikle MIA disinda kalan ofis binalarinda éncesinde dolar bazinda piyasa
degerinin altinda kalan birincil kiralarin yiikseldigi gézlemlenirken, MiA’da dolar bazinda diisiis
yasanmis ve bunun sonucunda piyasanin kendini tekrar fiyatlayarak dengeye geldigi
kaydedilmistir.

2021 yihinin sonunda istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede
kalmistir. Ddviz kuru ve enflasyonun baskisinin da etkisiyle yilin son c¢eyredinde biriken ve
bekletilen talep isleme donidsmis, kaydedilen islem hacmi bir énceki geyregin neredeyse 2 kati
oraninda artmigtir. Béylece, dorduncu ceyrekte kaydedilen kiralama iglemleri yaklasik 123.553
m? olarak gergeklesmis ve 2021 yilinda gergeklesen kiralama islemleri toplamda 304.507 m?
olmustur. Bir dnceki yilin ayni dénemine gére %32 oraninda artis gdstermistir. 2021 yilinda
kiralama islemlerinin %62’si yilin ikinci yarisinda gergeklesmistir. Bununla birlikte, dérdincu
ceyrekte gerceklesen kiralama anlasmalari hem metrekare bazinda hem de sayica, sirasiyla
%89 ve %90 oranlarinda yeni kiralama anlagsmalarindan olusurken yenileme islemleri dnceki
ceyrege ve yila gore dusus egilimine gegmigtir.
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Dérdiincii geyrekte, metrekare bazinda anlagmalarin, %26,46’si MiA'da gerceklesmis olup bir
onceki ceyrege kiyasla dusus kaydedilmistir. %33’G Anadolu yakasinda gergeklesip hafif bir
diisiis kaydederken, %40,37 ile bir dnceki geyrede gére ciddi bir arts gdstererek MIA disinda
Avrupa yakasinda gerceklesmistir. Baslica yeni kiralama islemleri arasinda; Dogus Grubu
(16.000 m?, Galataport), Turkiye Petrolleri (6.192 m?, Kosifler Plaza), Roche (5.419 m?, Uniq
istanbul), TBC (4.646 m?, Nacar Plaza), Galeria istanbul (4.500 m?, Istanbloom), Oyak Yatirim
Portfoy (4.044 m?, Vadistanbul), CitiBank (3.500 m?, Tekfen Tower), TBC (3.039 m?, Trump
Tower), Eren Holding (3.030 m?, Metropol Eren) ve Derimod (2.835 m? Premier Campus)
bulunmaktadir. Ek olarak, dérdiincl geyrekte gerceklesen yeni kiralama anlasmalari, bir dnceki
ceyrege gore metrekare bazinda artmistir. Ayrica, 2021 yilinin sonunda bosluk orani %21,5
olarak kaydedilmistir. 2021 yili igeriisnde blylk c¢apli ofis yatirim islemleri gergeklesmis olup, ilki
yilin ilk ¢ceyreginde kaydedilen binyesinde AND Plaza’nin bulundugu AND Anadolu Gayrimenkul
Yatirimlart A.S.’nin %100 oranindaki hisselerinin Maher Yatinm Holding A.S.'nin istiraki olan
Quick Sigorta A.S ve Corpus Sigorta A.S. Sirketlerine satisidir. Bunun disinda gergeklesen diger
biyik islem ise Korfez Enerji

Sanayi ve Ticaret A.S., Yesil GYO’nun Zeytinburnu'nda bulunan Yesil Plaza’daki %50’lik payini
$180 milyon karsihginda satin almasidir. (GYODER, 2021, 4.Ceyrek Raporu)

Yaygin alginin aksine bosluk oranlarinin azalmasi , pandemi sonrasinda da ofis alanlarina olan
talebin devam ettigini gdstermektedir. Trafik verileri yilin ikinci yarisinda ofis kullaniminin arttigini
isaret etmekte ve yaygin alginin aksine ofis alanlarinin bos kalmadigini goéstermektedir.

Dolar kurunda yasanan dalgalanma ve artan enflasyon neticesinde MIA ve gevresinde dolar
bazinda birincil kiralar diserken, ikincil lokasyonlardaki ofis pazarinda dolar bazinda dusik kalan
kiralarin yukseldigi gézlemlenmistir. Bu sekilde birincil ve ikincil lokasyonlar arasindaki farkin
kapanarak, pazarin kisa vadede dengelenecegi o6ngértulmektedir. Bu dogrultuda ikincil
lokasyonlarda artan kiralarin éniumuzdeki dénemde birincil lokasyonlara olan talebin artmasina
sebep olacagi tahmin edilmektedir. Ayrica piyasada yasanan TL bazindaki ani kira artisi
sebebiyle, kira kontrati 5 seneyi ge¢gmis kullanicilar ile mal sahiplerinin istegi dogrultusunda tekrar
bir anlasmaya gidilerek fiyatlandirma talep edilmesi mal sahiplerinin giindeminde olacaktir.
Birincil kiralarda yasanan TL bazinda fiyat artisi ile talep edilen kira bedelleri %50-60 bandinda,
gerceklesen kira islemleri bedeli ise %40-45 bandinda artig géstermistir. Bu fiyat artisinin kisa ve
orta vadede talep ¢ekilmesine sebep olacagdi 6ngdrilmektedir.

Kiresel capta éneme sahip istanbul Uluslararasi Finans Merkezi'nin 2021 yilinin son ayinda
kiralama stireci baglamistir ve bu yil icerisinde tamamlanarak yaklasik 1,5 milyon m? arzin pazara
katilacagi 6ngdrulmektedir. Bu arzin yaklasik 50 'si kamu bankalari ve finansal kurumlar
tarafindan kullanilacaktir. (GYODER, 2021, 4.Ceyrek Raporu)

2022 yihnin ilk ¢eyregi ile beraber Rusya ve Ukrayna arasindaki gerilimin tirmanmasinin
ardindan 24 Subat’ta Rusya Ukrayna’yi isgal etmistir. isgalin ardindan Rusya’ya karsi Amerika
basta olmak Uzere bircok ulke yaptirim uygularken, bu yaptirimlarin ardindan bir¢ok uluslararasi
firma Rusya’daki faaliyetlerini sonlandirma ya da askiya almayi tercih etmistir. Tlrkiye ise
miizakere sirecinin yarataldiga tlke olma misyonunu Ustlenmistir. Bu gerilimin

ortasinda Turkiye hem jeopolitik konumunun avantaji hem de yer aldigi politik pozisyon itibariyle
bircok firmanin tercih ettigi 6ncelikli Glke haline gelmigtir.

27



SNP-2210035 SANCAKTEPE (AYDOS COUNTRY)

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Pandemi slrecinde ise yilbagindan sonra artan Kovid-19 vakalarinin ardindan bu egilim disltse
gecmis ve kapali alanlarda maske takma zorunlulugu haricindeki tim dnlemler kaldiriimistir.
Ceyrek sonu itibariyle 2 yillik pandemi slirecinin artik sonlarina gelindigine dair olan genel
yarginin arttigi gézlemlenmistir. Bunun yani sira yilin ilk ¢eyregdinde dolar kuru

bir 6nceki ceyrege oranla stabil seyretmis fakat enflasyonun ekonomi tizerindeki artan baskisi
devamlih@ini korumustur. Gegctigimiz ¢ceyrekte dalgali kur neticesinde dolar bazinda

disUse gecen birincil kiralarin, bu geyrekte 6n plana ¢ikan enflasyon baskisi neticesinde TRY ve
USD bazinda yukseldigi kaydedilmigtir. Ayrica gegen ¢eyrek dalgali kur rejiminin yarattigi endise
beraberinde diisiise gecen MIA bélgesi, bu ceyrekte dolar kurunun stabilizasyonu ile beraber bir
miktar artis géstermistir. Tim bunlarin sonucunda istanbul

alt pazar birincil kiralarinin tekrar fiyatlanarak dengeye gelme siireci devam etmektedir. 2022
yilinin ilk geyreginde istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede
kalmistir. 2022 yilinin ilk geyreginde gerceklesen kiralama islemleri toplam 123.424 m? ulasarak,
bir 6nceki yilin ayni dénemine gore 2 kati oraninda artis géstermistir. Bununla

birlikte, birinci geyrekte gergeklesen kiralama anlagsmalari hem metrekare bazinda hem de
sayica, sirasiyla %85 ve %82 oranlarinda yeni kiralama anlagmalarindan olusurken yenileme
islemleri 6nceki yila gore disus egilimine gegmistir. (GYODER, 2022, 1.Ceyrek Raporu)

Birinci geyrekte, metrekare bazinda anlagmalarin sadece %29'u merkezi is alaninda (MIA)
gerceklesmistir. MiA’da yapilan kiralamalar yiizdesel bazda hem gegen yilin ayni dénemine hem
de bir 6nceki ¢ceyrege gore dusis gostermistir.

Kiralama anlagmalarinin %47’si ise MIA disinda Anadolu yakasinda gergeklesirken, %24’U ise
MIA disi Avrupa yakasinda gergeklesmistir. Baglica yeni kiralama islemleri arasinda; Axa Sigorta
(15.000 m?, Nidapark Kigikyall), Emin Evim (11.000 m? Colakoglu Senel Plaza), istinye
Universitesi (10.500 m?Vadistanbul), Fenerbahge Universitesi (8.710 m2, Metropol D Blok),
Johnson & Johnson (7.950 m?, Kegeli Plaza), Orka Holding (5.635 m?, Vadistanbul), Sanofi
(3.800 m2, 193 Plaza) ve Astra Zeneca (3.000 m?, Yapi Kredi B Blok) yer almaktadir.

Bosluk orani 2022 yilinin ilk gceyreginde azaligla %20,02 olarak kaydedilmistir.

Yilin birinci geyreginde 6énemli bir yatirnm islemi kaydedilmemistir. Orta ve uzun vadede yatirim
islemlerinin hizlanmasi beklenmektedir. (GYODER, 2022, 1.Ceyrek Raporu)

Yilin ilk yarisinda Rusya-Ukrayna savasi, pandeminin ekonomi tzerinde devam eden baskisi ve
kirilan tedarik zincirleri ile artan enflasyon tim ddnyanin ve Tlrkiye'nin gindeminde yer almigtir.
2022 yilinin Subat ayinda Rusya’nin Ukrayna'yi isgalinin ardindan Haziran ayi itibariyle isgalin 5.
ayl geride kalmistir. Bu slregte Rusya’ya kargi uygulanan yaptirimlarin ardindan birgok
uluslararasi firma Rusya’daki faaliyetlerini sonlandirmayl ya da askiya almayi tercih etmistir.
Tarkiye ise gerilimin ortasinda jeopolitik konumunun avantaji itibariyle birgok firmanin tercih ettigi
oncelikli Glke haline gelmistir. Artan enflasyon ve déviz kurunda devam eden hareketlilik
neticesinde birincil kiralarda © ve ABD$ bazinda artis kaydedilmistir. Ayrica gegen yil dalgali kur
rejiminin yarattigi endise beraberinde diisiise gegen merkezi is alani (MiA) bélgesi birincil kiras,
bu yariyil nispeten stabil olan dolar kuru ile artis géstermistir. Tim bunlarin sonucunda istanbul
alt pazar birincil kiralarinin tekrar fiyatlanarak dengeye gelme slreci devam etmektedir.

28



SNP-2210035 SANCAKTEPE (AYDOS COUNTRY)

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni seviyede kalmistir. Yilin ilk
ceyreginde gergeklesen kiralama islemleri toplami ise 123.424 m? iken, ikinci geyrekte 120.892
m? kaydedilmistir. Boylece yilin ilk yarisinda gergeklesen kiralama islemi toplami 244.316 m?ye
ulagmistir. Bir 6nceki yilin ayni dénemine goére 2 kati oraninda artis géstermistir. Bununla birlikte,
ilk yariyllda gergeklesen kiralama anlagsmalari hem metrekare bazinda hem de sayica, sirasiyla
%83 ve %85 oranlarinda yeni kiralama anlagsmalarindan olusurken yenileme islemleri 6nceki yila
gbre disis egilimine gecmistir. Metrekare bazinda anlagmalarin ise %30°u MiA’da gergeklesmis
olup bir énceki yilin ayni dénemine kiyasla diisiis kaydedilmistir. MiA digindaki islemlerin %43’i
Anadolu yakasinda ve %27’si ise Avrupa yakasinda gercekleserek bir énceki yilin ayni dénemine
kiyasla 6nemli bir artis kaydedilmistir. Baglica yeni kiralama islemleri arasinda; Daimler (13.857
m?2, Vadistanbul), Yildiz Teknokent (11.000 m?, Maslak 1453), Kolektif House (9.800 m?, Onur
Ofis), Eroglu Grup Sirketleri (7.500 m?, Skyland), Kolektif House (7.200 m?, A+Live), P&G (5.800
m?, Nidakule Atasehir Kuzey) ve Amazon (2.738 m?, River Plaza) bulunmaktadir. Ayrica, 2022
yilinin ilk yarisinda bogluk orani %19 kaydedilmistir. Bu suregte énemli bir yatirrm iglemi
kaydedilmemis olup, orta ve uzun vadede yatirim islemlerinin hizlanacagi 6ngoérilmektedir.

Genel ofis gériinimiine bakacak olursak; Rusya-Ukrayna Savasi sirasinda Tirkiye hem konum
hem de izledigi denge politikasi ile birgok yabanci sirketin mercegi altina girmistir. Operasyon
yonetimi amaciyla artan uluslararasi sirket talebindeki artisin dnimuzdeki ddnemde de devam
etmesi beklenmektedir. Ayrica, 2022 yilinin baglamasi ile etkisini gittikge kaybeden pandemiye
ragmen, hibrit calisma modeli tercih edilmeye devam etmektedir. Bu baglamda, ofis
mekanlarinda nicelikten ¢ok nitelik 6n plana ¢ikarak tretkenligi tesvik eden, inovasyon,
sosyallesme, is birligini ve sirket kaltlrindn gelismesini sadlayarak g¢alisanlarini en dogru
mekanda bir araya getirme ¢abalari ve etkin alan kullanimi sunan ofislere olan ylksek talep
surekliligini korumaktadir. Ayrica, ilk yarida artan enflasyon neticesinde mal sahiplerinin kiracilar
lizerindeki baskisi artmis ve genel olarak MIA ve diger bolgelerde % bazinda birincil kiralarda
ciddi artis kaydedilmistir. Bunun yani sira, ikincil konumlardaki ofis pazarinda dolar bazinda
dislk kalan kiralarin yukseldigi gdzlemlenmisgtir.

Kiresel capta éneme sahip istanbul Uluslararasi Finans Merkezi’nin yénetilmesi, isletilmesi,
burada gergeklestirilen faaliyetler ve bu faaliyetlere dair tesvik, indirim, istisna ve muafiyetleri
diizenleyen ‘istanbul Finans Merkezi Kanunu’ yiriirlige girmistir. Projenin 2022 yili igerisinde
tamamlanarak yaklasik 15 milyon m? arzin pazara katilacagi 6ngérilmektedir. Bu arzin yaklagik
50 ’si kamu bankalari ve finansal kurumlar tarafindan kullanilacaktir. (GYODER, 2022, 2.Ceyrek
Raporu)

Propin 2022, 2.Ceyrek Arastirma Raporuna gore; istanbul Ofis Pazar’'nin 2022 Birinci Ceyrek
Donemi 6zet verileri su sekildedir:

- Merkezi is Alani (MiA)'nda A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %26,4; B sinifi ofis
binalarindaki bosluk orani %13,0 oldu. MiA’da kira ortalamasi A sinifi ofis binalarinda 13,9 ABD
Dolari /m? /ay; B sinifi ofis binalarinda 5,9 ABD Dolari /m? /ay olarak hesaplandi.

- MIA Disi-Avrupa’da A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %18,8; A sinifi ofis binalarindaki kira
ortalamasi 9 ABD Dolari /m? /ay seviyesindeydi.

- MiA Disi-Asya’da A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %14,6; kira ortalamasi 8,1 ABD Dolari
/m? /ay olarak kaydedildi.

- En yiiksek kira talep edilen bélge 2022 birinci ceyrek ddnemde MiA’da yer alan Levent bélgesi
oldu. Bu bdlgede talep edilen en yiuksek kira rakami 38 ABD Dolari /m? /ay olarak belirlendi.
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Ticari Gayrimenkulde One Cikan lller

Ticari Gayrimenkul Dikkan ve Magazalar

Ofis ve Barolar

Ortalama Birim Sahg

Ortalama Birim Satig

Ortalama Birim Satig

Fiyat (TL/m?) Fiyat (TL/m?) Fiyati (TL/m?)
Istanbul £17.832 £16.773 +22.804
Izmir t14.084 £13.750 t16.423
Bursa £10.779 £11.137 +10.772
Ankara t10.614 £10.416 £9.496
Antalya £14.628 £14.131 +13.988
Kocaeli £0.654 £9.397 £9.782
Adana £0.555 £10.029 £8.792
Kaynak: Endeksa
ca21 c1'22 c2'22

Avrupa
Yakasi

Levent - Etiler

Maslak

Z Kuyu - Sigli Hatti

Taksim ve Cevresi

Kagithane

Bati istanbul* *

Cendere-Seyrantepe

Anadolu
Yakasi

Kavacik

Umraniye

Altunizade

Kozyatadi

Dofu Istanbul***

2022 Yil 2. geyreginde genel arz 6,46 milyon ni* olup bir énceki geyrekle aym seyretli. Gergeklesen foplam
kiralama iglemleri 120,9 bin m?*'dir. Bu geyrekte gergekiesen kiralama iglemlerinde, bir 6nceki ceyrege gire
22,1 azalig, bir neeki yilin aym dénemine gore ise %1223 arfig gdsterdi.

Kaynak: Ofis verileri Cushmans Wakefield tarafindan G YODER igin ézel olarak hazirianmigirr.
“Nigantagr-Akaretier-Barbaros- Magka-Tegvikiye bilgeierin kapsamaktadir.

“Gdnegl- Yenibosna-Bakirkdy-lkitalii bdigelenni kapsamaktadvr.
“**Kigukyal-Maltepe-Kanal-Pendik biigelerini kapsamattadir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
Herhangi bir kisitlayici faktorle karsilagiimamistir.
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
Degerleme galigmasinda kullanilan bilgiler; Sancaktepe Belediyesi imar ve Sehircilik Midrliiga,

Tapu Kadastro Genel Miudurlagu web portali ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve
kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 - Olumlu Faktorler

* Gelisen bir bolgede yer almaktadir.
*  Yakin cevresinde nitelikli konut projelerinin bulundugu gézlemlenmistir.
*  Tem Otoyoluna,Sancaktepe ilge merkezine ve Sile otoyoluna yakin konumdadir.

*  Tercih edilen bir bdlgede konumlanmaktadirlar.

*  Guvenlikli, sosyal aktiviteli, kapali otoparkl prestijli ve liks bir sitede yer almaktadirlar.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

% Etrafinda benzer nitelikli konut+ticaret Gnitesi arzinin artig egiliminde oldugu, rekabetin
glglendigi gézlemlenmistir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

SNP-2210035 SANCAKTEPE (AYDOS COUNTRY)

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu ybdntemde; dederi belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en 6nemli husus emsal gayrimenkullerin gercek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deger kaybi, kullanim
alanlarina ait kiyaslama, cevre diizeni ve arsa alanlarina iligkin dizeltmelerin yapilmasi gereklidir.
Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler dederlemesi yapilan tasinmaza uygulanarak
degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve tutarsizhig
nedeni ile saglikli sonuglara ulasabilmek i¢in en ¢gok bu yéntem 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 gayrimenkulliin bina degerinin, higbir zaman yeniden ingsa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yOntemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma ydnteminde yeni insa edilen bir gayrimenkullin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz ozellikleri
bulunan deger Uzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen tasinmazin
insaasi asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli diistrilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya gikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugunki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpilmasi
sonucu degere ulasiima ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akigi ise; goturu bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilmasi, gelirlerin kabul edilebilir bir indirgeme
orani ile buguinkd degerine getirilerek gayrimenkuliin dederi saptanmasi olarak tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu tasinmazlara iliskin yapilmig olan dederleme ¢alismasinda;

Sinpas Aydos Country bunyesindeki 15 adet bagimsiz bélimin degerlemesinde Pazar Yaklagimi

Yéntemi ve Gelir indirgeme Yontemleri kullaniimistir.
(Degerleme Sinpas GYO A.$. 'den alinan stok listesine gore yapiimigtir.)

6.1 - Pazar Yaklagimi

Satilik Konut Emsalleri

1 CERENEMLAK
Tel 0 506 483 28 45

Degerleme konusu taginmazla ayni site igerisinde konumlu 175 m? alanl daire 7.750.000.-TL
bedelle satiliktir. Emsal taginmazin 20.000.-TL bedelle kiralanabilecedi beyan edilmistir.

SATILIK 175(.-M? 7.750.000(.-TL 44.286( .-TL/M?
KIRALIK 175].-M? 20.000(.-TL 114] .-TL/M?

2 REMAXARGE
Tel 0554 829 10 82

Degerleme konusu tasinmazla ayni site igerisinde konumlu 72 m? alanli daire 2.350.000.-TL
bedelle satiliktir. Emsal tasinmazin 10.000.-TL bedelle kiralanabilecegi beyan edilmistir.

SATILIK 72].-M? 2.350.000|.-TL 32.639| .-TL/M?
KiRALIK 72|.-M? 10.000|.-TL 139| .-TL/M?

3 PS PROJE DANISMANLIK
Tel 0533 781 89 90

Degerleme konusu taginmazla ayni site igerisinde konumlu 95 m? alanli daire 2.500.000.-TL
bedelle satiliktir.

| satiwk | 9s5[-m2 | 2500.000]-TL | 26.316] .-TLM?

4 SEEWORLD SATIS OFisi
Tel 0532 160 39 49

Degerleme konusu taginmazla ayni site igerisinde konumlu 148 m? alanl daire 4.650.000.-TL
bedelle satiliktir. Emsal taginmazin 15.000.-TL bedelle kiralanabilecedi beyan edilmistir.

SATILIK 148(.-M? 4.650.000].-TL 31.419| .-TL/M?
KIRALIK 148|.-M? 15.000|.-TL 101| .-TL/M?

SNP-2210035 SANCAKTEPE (AYDOS COUNTRY)
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5 SEEWORLD SATIS OFisi
Tel 0532 160 39 49

Degerleme konusu taginmazla ayni site igerisinde konumlu 74 m? alanli daire 2.350.000.-TL
bedelle satiliktir. Emsal tasinmazin 11.000.-TL bedelle kiralanabilecegi beyan edilmigtir.

SATILIK 74|.-Mm2 2.350.000].-TL 31.757| .-TL/Mm2
KIiRALIK 74(.-Mm2 11.000(.-TL 149| .-TL/M?

Kiralik Konut Emsalleri

6 REMAX ABC
Tel 05337112313
Degerleme konusu tagsinmazla ayni site igerisinde konumlu 75 m? alanli daire 10.000.-TL bedelle
kiraliktir.
| KiRALK |  75[-m2 | 10.000[-TL | 133 -TLMW?

7 KENZ EMLAK

Tel 0531 987 96 54

Degerleme konusu tasinmazla ayni site igerisinde konumlu 68 m? alanli daire 12.500.-TL bedelle
kiraliktir.

| KIRALK |  68]m | 12500[.-TL | 184 -TLM?

8 TURYAP SANCAKTEPE AYDOS TEMSILCILIGI
Tel 0532 337 37 99

Degerleme konusu tasinmazla ayni site igerisinde konumlu 163 m? alanh daire 19.000.-TL
bedelle kiralktir.

KIRALIK [  163[-m2 | 19.000|.-TL | 117|  -TL/M2

Satilik ve Kiralik Ticari Emsaller

O COLDWELL BANKER REFERANS
Tel 0532 545 67 30

Degerleme konusu tagsinmaza yakin konuda site igerisinde 35 m? alanh olarak pazarlanan
dikkan 1.125.000.-TL bedelle satiliktir.

SATILIK | 35]-m2 | 1125000[-TL | 32.143] .-TLM?
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10 CIiHANBEY YAPI GAYRIMENKUL
Tel 053937252 34

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda 140 m? alanl olarak pazarlanan dikan 1.650.000.-
TL bedelle satiliktir. Emsal tagsinmazin 7.000.-TL bedelle kiralanabilecegi beyan edilmistir.

SATILIK 140|.-Mm? 1.650.000(.-TL 11.786| .-TL/M?
KiRALIK 140]|.-Mm? 7.000(.-TL 50 .-TL/M?

11 AKADEMi 21
Tel 0 545 456 34 34

Degerleme konusu tagsinmaza yakin konumda 40 m? alanli olarak pazarlanan diikkan 950.000.-
TL bedelle satiliktir. Emsal tagsinmazin 4000.-TL bedelle kiralanabilecegdi beyan edilmigtir.

SATILIK 40|.-M? 950.000].-TL 23.750| .-TL/M?
KiRALIK 40|.-M? 4.000].-TL 100 .-TL/M?

12 FINANSKENT GAYRIMENKUL DANISMANLIK
Tel 0530 694 38 39

Degerleme konusu taginmaza yakin konuda site igerisinde 160 m? alanl olarak pazarlanan
dikkan 2.825.000.-TL bedelle satiliktir.

| satiwk | 160[-m2 | 2.825.000]-TL | 17.656] .-TL/M?

13 FINANSKENT GAYRIMENKUL DANISMANLIK
Tel 0530 694 38 39

Degerleme konusu taginmaza yakin konumda site igerisinde 500 m? alanh olarak pazarlanan
dikkan 15.000.000.-TL bedelle satiliktir. Emsal taginmazin 65.000.-TL bedelle kiralik oldugu
beyan edilmistir.

SATILIK 500].-M? 15.000.000{.-TL 30.000| .-TL/M?

KiRALIK 500(.-M? 65.000(.-TL 130 .-TL/M?

14 SAHIBINDEN
Tel -

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda 80 m? alanh olarak pazarlanan diikkan 4.500.-TL
bedelle kiraliktir.

KIRALIK | 80[-m2 | 4.500|.-TL | 56 .-TL/M?
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Emsal Krokisi

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu boélgede yer alan, prestijli projelerde konumlu olan
liks vasifli konut birim m? degerlerinin 25.000.-TL/m? ile 45.000.-TL/m? araliginda degistigi
belirlenmistir. Degerleme konusu tasinmazlarin alanlarina gére m? birim degeri farkllastirilarak
takdir edilmigtir. Prestijli projelerde konumlu olan ticaret birim m? deg@erlerinin ise 15000.-TL/m? ile
35.000.-TL/m? araliginda degistigi g6zlemlenmistir. Projenin sehir merkezine olan konumu yaya
ve arag hareketliligi nihai deger takdirinde g6z 6éninde bulundurulmustur. Bu baz degerler esas
alinarak daire ve ticari birimlerin konum kat ve serefiye 6zelliklerine bagli olarak deger éngdruleri
yapiimistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin kargilastirilmasi ile s6z
konusu tasinmazlarin mevkii, site igindeki konumlari, ic mekan 6zellikleri, alanlari, katlar dikkate
alinarak herbiri igin ekte belirtilen birim m? degerleri takdir edilmistir.

Asagidaki tablolarda konut i¢in R blok 14 bagimsiz bélim m?2 birim degderi baz alinmis,

dikkanin birim m? hesaplamalarinda D blok 21 nolu dikkan érnek alinmigtir.

Degerlemesi yapilan bagimsiz bélimlerin her birinin Piyasa Degeri Yaklagimi Yontemi ile
elde edilen degerleri Konutlar igin EK-3' deki listede, Ticariler igin EK-4' deki listede
belirtilmisgtir.
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Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak analizi
yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun 6ncelikli amaci
degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmaz/tasinmazlara
g6re durumlarini kargilastirmaktir. Bu analizde emsal tagsinmaz “iyi/kligik” olarak belirtiimisken (-)
dizeltme, "k6tl/blyldk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme yapilmaktadir. Emsallerin her birinin
tasinmazlara goére farkhliklari olacagindan bu oranlarda da farkhliklar olusabilmektedir.
Duzenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari asagidaki tabloda
gésterilmistir. Ornegin, emsal tagsinmazin alani degerlemesi yapilan taginmazin alanindan daha
biyik ise alana iliskin yapilacak diizeltme (+) yonde olmaktadir. Diizeltme orani 6ngorilirken de
yine alan o6zellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler, sirketimizdeki diger veriler, sektor
arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim unsurlar dikkate alinarak dizeltme
orani takdirinde bulunulmaktadir.

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

SNP-2210035 SANCAKTEPE (AYDOS COUNTRY)
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DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU Emsal 1 Emsal 2 Emsal 4
TASINMAZ
SATIS FiYATI 7.750.000 2.350.000 4.650.000
SATIS TARIHI -
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 128,77 175 72 148
BIRIM M2 DEGERI 44.286 32.639 31.419
o BUYUK ORTAKUGUK | ORTA BUYUK
ALANA iLiISKIN DUZELTME
15% -10% 5%
KAT 2 BAHCE KATI 7 6
o ORTA IYi ORTA IYI ORTA iYi
KATA ILISKIN DUZELTME
-11% -4% -4%
FONKSIYON
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER KOTU KOTU
MANZARAYA ILISKIN DUZELTME 0% 15% 15%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER Bahge Kullanimi
DIGER BILGILERE iLiSKIN ivi BENZER BENZER
DUZELTME -20% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN . . .
DUZELTME 5% 5% 5%
TOPLAM DUZELTME -21% -4% 11%
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KARSILASTIRMA TABLOSU (21 NOLU DUKKAN)
DEGERLEME
BILGI KONUSU Emsal 9 Emsal 12 Emsal 13
TASINMAZ
SATIS FIYATI 1.125.000 2.825.000 15.000.000
SATIS TARIHI -
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 194,81 35 160 500
BIiRIM M2 DEGERI 32.143 17.656 30.000
e KUGUK BENZER COK BUYUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
-20% 0% 30%
KAT
o . BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
CEPHE KOTU GOK KOTU ORTA KOTU
CEPHEYE
] . I 0, 9 9
ILISKIN DUZELTME 20% 35% 4%
KONUM KOTU COK KOTU BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 20% 35% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN PROJE SER. BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN 0 o 0
DUZELTME 5% 5% 5%
TOPLAM DUZELTME 15% 66% 29%

DUZELTILMiS DEGER 35.000 36.932

Konu tasinmazlarin bulundugu bélge, markali konut projelerinin yogunlukta oldugu bir bélgedir.
Yeni inga edilmis olan bu projeler kismen disariya acik, icerisinde pek c¢ok sosyal tesisi
barindiran sitelerdir. Yapilan konut pazar arastirmasinda emsal tasinmazlarin satis degerlerinin
konumlu olduklari sitelerin imkanlarina ve teknik altyapilarina, bulunduklari binanin yasina,
binadaki konumuna, i¢ mekan 6zelliklerine ve alanina gore degiskenlik gosterdigi belirlenmisgtir.
Tasinmazin &zelliklerine en yakin oldugu kanaatine varilan 3 adet emsalden yararlaniimistir.
Pazar yaklasimi analizine gére degerleme konu tasinmazlar igin belirlenen satis degerleri
asagidaki tablolarda gésterilmistir.

Pazar Yaklagimi Yontemine Gore Taginmazlarin Degeri

16 Adet Tasinmazin Toplam Degeri 194.640.000 TL

6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Parsel Gzerinde kat miulkiyeti kurulmus olmasi, taginmazlarin yapi kullanim izin belgesme sahip
olmalari nedeni ile yeniden inga etme maliyeti yaklagimi kullanilmamisgtir. - -
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Dogrudan Kapitalizasyon Yéntemi)

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir mulkin bir yillk net kira getirisini bu yontem yeni bir
yatirimci agisiindan gelir Greten mulkin piyasa degerini analiz eder. Milklerin satis degerleri ile
kiralari arasindaki iligkiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yilik Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formuliinden yararlanilir. kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama doénemi
sonrasindaki kira gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir. Bu oran ile elde edilen deger ayni
zamanda s6z konusu gayrimenkulun o yildaki “piyasa satis” de@erini de gosterir. . Bu ¢calismada
bélgeden elde edilen veriler dogrultusunda asagidaki tabloda gérildugu uzere kapitalizasyon
oraninin tasinmazlarin 6zelliklerine degistigi gérulmastur.

Gelir yonteminde bolgede hem satista olup hem de kira getirisi bilgisine ulagilabilen veri
sayisinin emsal verilere gére daha az olmasi, istenen satis rakamlarindaki pazarlik payl oranina
bagl olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon oraninin bu degisiklikten etkilenmesi
yuksek olan bir oran olmasi, kisaca gelir ydonteminde belirli ekonomik kogullar icerisinde tahmini
rakamlar Uzerinden buginki degere ulasiimaya cgalisiilmasi ve ekonomik kosullarin her an
degisebilecegi ihtimali gozoninde bulundurularak tasinmazin deger takdirinde Gelir Yontemi
kullaniimamisgtir.

6.3.1 - Kapitalizasyon Orani Analizi

Yukarida belirtilen emsaller incelenerek asagidaki tabloda belirtilen sonuglara ulasiimistir.
Emsallerin pazarlik paylarinin bulunmasi, elde edilebilen bilgilerin beyana dayali bilgiler olmasi,
konumlari ve diger 6zellikleri de g6z dniinde bulunduruldugunda bolgede kapitalizasyon oraninin
konutlarda %3,1 -%5,2 araliginda oldugu gézlemlenmistir. Elde edilen veriler dogrultusunda bu
¢alismada kapitalizasyon orani ortalama %4 olarak kullaniimistir.

Aylik Kira  Yillk Kira

in:‘:;:: Alan (m?) Degeri Degeri Satl%lil)_t)agerl Kag::l:lz?;);on
(TL) (TL) °
Emsal 1 175 20.000 240.000 7.750.000 3,10%
Emsal 2 72 10.000 120.000 2.350.000 5,11%
Emsal 10 140 7.000 84.000 1.650.000 5,09%
Emsal 13 500 65.000 780.000 15.000.000 5,20%

6.3.2 - Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Gore Tasinmazin Degeri

Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Goére Tagsinmazlarin Degeri

15 Adet Tasinmazin Toplam Degeri 200.490.000 TL

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazlarin konumlari, buyuklikleri mimari projeleri ve yasal mevzuatin izin verdidi dlgide

yapilasmis olmasi nedeni ile mevcut kullanimlari olan konut ve diikkan kullanlmlmn en etkin ve

verimli kullanim olabilecegi kanaatine variimigtir. ; :
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi
s Pazar Yaklagimi Yontemine gore;
15 ADET TASINMAZIN TOPLAM DEGERI (.-TL) 194.640.000,00 TL
m Gelir indirgeme yaklagimina gore;
15 ADET TASINMAZIN TOPLAM DEGERI (.-TL) 200.490.000,00 TL

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu

651 - Amagla izlenen Yoéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri II-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig’i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yoéntemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve gulvenilirligine yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degderlemeyi
gercgeklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme ydntemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin cgesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi da
g6z onunde bulundurmasi gerekli gorilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile guvenilir bir
karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya g6zlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi
hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degderleme yaklasimi veya
yontemi gerekli gortlip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya yonteminin,
hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, séz konusu farkli
yaklagsim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli
degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilimek ve gerekgeleri belirtimek suretiyle tek bir
sonuca ulastiriima sirecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda aciklanmasi
gerekli gorilmektedir.” denilmektedir.

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

iki deger arasinda farkllik oldugu gériilmektedir. Gelir ydnteminde belirli ekonomik kosullar
icerisinde tahmini rakamlar Uzerinden buglnki degere ulasiimaktadir. Ekonomik kosullarin
her an degisebilecegi ihtimali g6zéninde bulundurularak ve piyasa degeri yaklasimi
yonteminde ise degerlerine ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltic
oldugu kanaatine varilmasi nedeni ile sonu¢ bdéliminde 15 adet tasinmaz icin pazar
yaklasimi yontemi ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine
variimigtir.

6.5.2 - Musterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastirilmasi sonucu s6z
konusu taginmazlarin her birinin, bulunduklar kat, alan, tip gibi unsurlar dikkate alinarak birim
m? degerleri takdir edilmigtir.
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653 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
e Oranlar
Degerleme konusu tasinmaz icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sOzlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsiigi yontemi
kullaniimamisgtir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme galismasi kapsaminda yapilan 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 Goérusg

Yapilan incelemeye gore yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu gériimustir. Tasinmazlarin ingaati
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almisg, cins tashihi yapilmis kat mulkiyeti kurulmustur.
Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine
istinaden Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi portféylnde “Binalar” bashgi altinda bulunmasinda
herhangi bir engel bulunmadidi kanaatine varilmistir

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Degerlemesi yapilan bagimsiz bollimlerin her birinin kira degerleri EK-5 Dogrudan Kapitalizasyon
tablosundaki listede belirtiimistir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Aimindan itibaren Bes Yil Gegcmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Geligtiriimesine Yonelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Degerleme konusu tasinmazlar kat mulkiyetlidir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu tagsinmazlar kat mulkiyetli ve tim hisseleri Sirkete ait oldugundan bu kapsam
disindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklar Portféyiine Alinmasinda
6.5.9 - Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergcevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis lle Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin Ve
Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

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

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

Yapilan incelemeye goére yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken
izin ve belgelerin tam ve eksiksiz olarak mevcut oldugu gérilmustir. Tasinmazin ingaati
tamamlanmis yapi kullanma izin belgesini almis, cins tashihi yapilmis, kat malkiyeti kurulmustur.
Sermaye Piyasasi Kurulu' nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine
istinaden Gayrimenkul ~ Yatinm  Ortakh§  portfdyliinde  “BINA”  bashgi  altinda
bulunmasinda/alinmasinda herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine variimigtir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise;

**Sarmaye Piyasasi Kurulu'nun [11-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi’'nin 30. maddesinde “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakhda, bedelsiz veya disuk bedel karsiligr ortakhk
lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa
sahibi lehine ortaklik portfdyiinde bulunan gayrimenkuller Uzerine ipotek veya diger sinirli ayni
haklar tesis edilmesi mumkindir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin  ve
gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iligkin
olarak ya da yatinmlar igin kredi temini amaciyla portfoydeki varliklar Gizerinde ipotek, rehin ve
diger sinirl ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir.

Degerleme konusu tasinmazlarin Gzerinde yer alan ipotek kayitlarinin yukarida anilan teblig
maddesinde belirtilen islemler nedeniyle konulmus oldujunu beyan eden yazili agiklamalar
eklerde yer almaktadir

Tasinmazlarin bazilari izerinde ihtiyati tedbir karari bulunmaktadir. Bu serh, Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde
belirtlen hikimler c¢ergeverisinde musterinin  s6z konusu tasinmazi Uglncla Kisilere
devretmesine engel teskil etmekte olup Ote yandan bu serh sdz konusu hisselerin énceki
sahipleri tarafindan acgilan davalar neticesinde ve s6z konusu hisselerin musteri tarafindan
devralinmasindan sonraki bir tarihte tapuya tescil edilmistir. Bu itibarla mUsteri devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapmamig, tasinmazin devrini
engelleyen hukuki durum yatinm yapildiktan sonra ortaya ¢ikmistir. Bu itibarla anilan durumun
s6z konusu tasinmazin portféyde kalmasina engel teskil etmedigi kanaatine ulasiimistir.
Tasinmaza dair takyidat kayitlari incelendiginde degerlemeye konusu tasinmaz Uzerinde
portfdyde bulunmasini olumsuz etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadidi goériimustir.
Tasinmazlarin fiili durumu ile tapu niteliginin uyumlu oldugu gértlmustar.

Sermaye Piyasas! Kurulu' nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligine
istinaden Gayrimenkul  Yatinm  Ortaklig: portfdylinde  “BINA”  basligi  altinda
bulunmasinda/alinmasinda herhangi bir engel bulunmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

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

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda degerleme konusu 15 Adet bagimsiz bolimun;

30.12.2022 tarihli toplam degeri icin ;
194.640.000 .-TL
(Yiiz Doksan Dort Milyon Alti Yiiz Kirk Bin Tiirk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
227.754.200 .-TL

kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Gizem GEREGUL EVLEK Eren KURT
Lisans No: 409558 Lisans No: 402003

*

*

*

SNP-2210035 SANCAKTEPE (AYDOS COUNTRY)

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

KDV oranlari guncel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

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

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi diginda 3.sahiglara 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.




