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

SOZLESME TARIHI 1.12.2023
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHiI 4.12.2023
DEGERLEME

BITiS TARIHi 31.12.2023
RAPOR TARIHi 5.01.2024
RAPOR NO SNP-2310018

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GiZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

29635 ADA 7 PARSEL UZERINDE BULUNAN BUZ PATENi PARSELI
(KAYAK PISTININ BIR KISMI, KAYAK EVI)

29635 ADA 8 PARSEL UZERINDE BULUNAN SPOR PARSELI (KAYAK
PISTININ BIR KISMI, TELEFERIK ALT ISTASYON VE MACERA PARKI)

DEGERLEME ADRESI

ILKBAHAR MAH. GUNEYPARK KUME EVLERI CAD. SINPAS
ALTINORAN SNOWLAND ve EXTREMELAND

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Ozan ALDOGAN - Degerleme Uzmani (Lisans No:409553)
Gizem GEREGUL EVLEK-Degerleme Uzmani (Lisans No:409558)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:402003)

RAPORUN KAPSAMI

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler
Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5 - Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler
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UYGUNLUK BEYANI

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

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

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

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

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

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

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

*  Degerleme Uzmani, milkd kisisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 29635 ada 7 parsel lizerinde bulunan buz pateni
parselinin (kayak pistinin bir kismi, kayak evi) 29635 ada 8 parsel Gzerinde bulunan spor parsel
(kayak pistinin bir kismi, teleferik alt istasyon ve macera parki) degerleme tarihindeki pazar
degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Teblig “in (I1I-62.3) 1. Maddesinin 2.
Fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Sinpas Gayrimenkul Yatirnm 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., Biiyiikkdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL
istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

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

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 29635 ada 7 parsel lzerinde bulunan buz
pateni parselinin (kayak pistinin bir kismi, kayak evi) 29635 ada 8 parsel lUzerinde bulunan spor
parseli (kayak pistinin bir kismi, teleferik alt istasyon ve macera parki) degerleme tarihindeki
Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmazlar igin SNP-2310018 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Ozan ALDOGAN raporu hazirlayan dederleme uzmani olarak, Gizem GEREGUL EVLEK
kontrol eden degerleme uzmani olarak, ve Eren KURT onaylayan sorumlu degerleme uzmani
olarak goérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

L5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul i¢in sirketimiz tarafindan daha 6nceki tarihlerde yapilan son 3
degerleme raporu bilgileri asagida belirtildigi gibidir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi SNPY-1704009 SNPY-1810010 SNP-1910083

Rapor Tarihi 2.10.2017 8.01.2019 27.12.2019
56 ADET BAGIMSIZ BOLUM
(19-B AGORA BLOK
ALTINORAN STRAIUM 29635 ADA 8 PARSEL 29635 ADA 8 PARSEL

UZERINDE BULUNAN
SPOR PARSELI (KAYAK
PISTININ BIiR KISMI,

AVM) - 29635 ADA 8
PARSEL UZERINDE
BULUNAN SPOR PARSELI

UZERINDE BULUNAN
SPOR PARSELI (KAYAK
PISTININ BiR KISMI,

Rapor Konusu

(KAYAK PISTININ BIR
KISMI, TELEFERIK ALT
ISTASYON VE MACERA

PARKI) 29635 ADA 9

PARSEL UZERINDE
BULUNAN BUZ PATENI
PARSELI (KAYAK PISTININ
BIR KISMI, KAYAK EVi)

TELEFERIK ALT ISTASYON
VE MACERA PARKI) 29635
ADA 9 PARSEL UZERINDE
BULUNAN BUZ PATENI
PARSELI (KAYAK PIiSTININ
BIR KISMI, KAYAK EVi)

TELEFERIK ALT ISTASYON
VE MACERA PARKI) 29635
ADA 9 PARSEL UZERINDE
BULUNAN BUZ PATENI
PARSELI (KAYAK PIiSTININ
BIR KISMI, KAYAK EVi)

Raporu Hazirlayanlar

Eren KURT-Berrin
KURTULUS SEVER

Onur BUYUK-Eren
KURT

Onur BUYUK-Eren
KURT

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Harig)

179.057.000

106.663.000

112.555.000
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

29635 ADA 7 PARSEL:

ili . ANKARA

iigesi . CANKAYA
Bucagi

Mabhallesi . MUHYE

Koyu

Sokagi

Mevkii

Pafta No

Ada No . 29635

Parsel No T

Alani : 16.010 m?
Vasfi . ARSA

Siniri . PLANINDADIR
Tapu Cinsi : ANA GAYRIMENKUL
Blok No -

Bag. Bol. No Do

Niteligi Do

Kat No Lo

Arsa Payi : Tam

Sahibi : SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI (1/1)
Yevmiye No . 38586

Cilt No . 58

Sayfa No . 6880

Tapu Tarihi . 17.05.2018
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2.1 - Tapu Kayitlar

29635 ADA 8 PARSEL.:

li ANKARA

iigesi CANKAYA

Bucagi

Mahallesi MUHYE

Koyl

Sokagi

Mevkii

Pafta No

Ada No 29635

Parsel No 8

Alani 27.294 m?

Vasfi ARSA

Sinin PLANINDADIR

Tapu Cinsi KAT MULKIYETI

Bag. Bol. No 1

Niteligi Diikkan

Kat No Asma Kat + 1.

Arsa Payi 13559/27294

Sahibi S!NPA$ GAYR@MENKUL YATIRIM ORTAKLI@I ANON!M $@RKET@ (8821/9098)
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI (227/9098)

Yevmiye No 63633

Cilt No 101

Sayfa No 9942

Tapu Tarihi 4.08.2020

Bag. Bol. No 2

Niteligi Dikkan

Kat No Zemin

Arsa Payi 13735/27294

Sahibi S!NPA$ GAYR@MENKUL YATIRIM ORTAKLIC}I ANON!M S@RKET@ (8821/9098)
SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI (227/9098)

Yevmiye No 63633

Cilt No 101

Sayfa No 9943

Tapu Tarihi 4.08.2020
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazlarin takyidat ve milkiyet bilgileri 21.12.2023 tarihinde, Cevre ve Sehircilik Bakanhgi

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

29635 ada 7 parsel lizerinde;

irtifak Hakki:

* M:bu parsel aleyhine TEK Genel Madirligi lehine 1976 m? sahada daimi irtifak hakki
(31/01/1992-749) (Bu serh ilgili kurumun rutin uygulamasina iliskin bir serh olup Gayrimenkul
Yatirnm Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j)
bendlerinde belirtilen hikiimler cercevesinde |ligili serhin tasinmaza olumsuz etkisi
bulunmamaktadir)

Beyanlar:

*Diger(Konusu: Yeni Gineypark Kentsel Donisim ve Gelisim Proje Alani igcinde Kalmaktadir.
12/10/2010-2550-10798

ipotek:

* Albaraka Turk Katihm Bankasi A.S. Lehine 04.12.2018 tarih 92538 yevmiye ile 600.000.000.-
TL tutarinda 1. derece ipotek bulunmaktadir.

29635 ada 8 parsel ilizerinde;

irtifak Hakki:

** M:bu parsel aleyhine TEK Genel Mudarliga lehine 1976 m? sahada daimi irtifak hakki
(31/01/1992-749) (Bu serh ilgili kurumun rutin uygulamasina iliskin bir serh olup Gayrimenkul
Yatim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j)
bendlerinde belirtilen hiikiimler cercevesinde |ligili serhin tasinmaza olumsuz etkisi
bulunmamaktadir)

Beyanlar:

*Diger(Konusu: Yeni Guneypark Kentsel Donlisim ve Gelisim Proje Alani icinde Kalmaktadir.
12/10/2010-2550-10798

-Yoénetim Plani : 10/06/2020 (04.08.2020 tarih, 61633 yevmiye)

-3194 S.Y. GECICI 16. MADDESI GEREGINCE ISLEM YAPILMISTIR. (04.08.2020 tarih, 61633
yevmiye)

ipotek:

* Albaraka Turk Katilm Bankasi A.S. Lehine 04.12.2018 tarih 92538 yevmiye ile 600.000.000.-
TL tutarinda 1. derece ipotek bulunmaktadir.

* Albaraka Turk Katilm Bankasi A.S. Lehine 09.02.2021 tarih 11143 yevmiye ile 600.000.000.-
TL tutarinda 1. derece ipotek bulunmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina lliskin Esaslar
Tebligi'nin 30. maddesinde “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya disiik bedel karsiligi ortaklik
lehine (st hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa
sahibi lehine ortaklik portféyiinde bulunan gayrimenkuller {izerine ipotek veya diger sinirli ayni
haklar tesis edilmesi mimkiindir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve
gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu iglemlerin finansmanina
iliskin olarak ya da yatirimlar igcin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar (zerinde ipotek,
rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir.

Sinpas Gayrimenkul Yatirm Ortakligi  Anonim Sirketi tarafindan degerleme konusu
tasinmazlarin (izerinde yer alan ipotek kayitlarinin yukarida anilan teblig maddesinde belirtilen
islemler nedeniyle konulmusg oldugunu beyan eden yazili agiklamasi eklerde yer almaktadir.
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2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

29635 ada 7 ve 8 nolu parseller icin; 10.05.2016 tarih 35917 yevmiye nolu imar ¢alismasindan
dolay tapuya tescil edildigi gdézlemlenmistir. 29635 ada 7 nolu parsel, daha éncesinde 29904
ada 6 parsel ve yizolcimi 16.010 m? dir. 29635 ada 8 nolu parsel, daha 6ncesinde 29904 ada
7 parsel ve yuzolgimi 26.463 m2 dir.

*17.05.2018 tarih 38586 yevmiye nosu ile Ticaret Sirketlerine Ayni Sermaye Konulmasi ile
edinme sebebi olarak tasinmazlarin mulkiyeti Sinpas Yapi Endustrisi ve Ticaret Anonim
Sirketinden, Sinpas Gayrmenkul Yatirim Ortakligi A.S. olarak degismistir.

Rapora konu olan 29635 ada 8 nolu “3 Katli Betonarme Isyeri ve Arsasi” vasifli parsel Sinpas
GYO A.S. milkiyetine 17.05.2018 tarihinde gegmistir. 04.08.2020 tarih ve 61633 yevmiye no ile
3194 SY Gegici 16. Md. Geregince Kat Mulkiyeti Tesisi ve Cins Degisikligi ile “Dukkan” vasifli 2
adet bagimsiz bolim olusturulmustur. Herhangi bir hukuki degisim yasanmamistir.

- Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna lligkin Veriler

Ankara Bliyiiksehir Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligirnden alinan bilgiye gére Ankara
BlyUksehir Belediye Meclisinin 09.01.2019 tarih ve 20 sayili karari ile onayh 1/5000 ve 1/1000
dlcekli Imar Planlari igerisinde bulunmaktadirlar.

Bu planlar kapsaminda;

29635 ada 4, 5, 6, 7 parsellerin insaat alani: 100327 m? Yengok:Serbest Merkez Alani (ticaret
merkezi+otel+ofis+konut) kullanimda, 8 parselin E.1,00 Yencok: Serbest Ozel Spor Alani
kullaniminda kalmaktadir.

“Cankaya ilgesi, 29634 ada 2,3,4,5,6,7,,10 sayil parseller, 29635 ada 2,4,5,6,7,8,9,11 sayil
parseller ve 29900 ada 2 sayili parsele iliskin olarak; Ankara Bulylksehir Belediye Meclisinin
09.01.2019 gun ve 20 sayili karariyla onaylanan 1/5000 ve 1/1000 o&lgekli imar plani
degisiklikleri, Ankara 11. idare Mahkemesinin 26.02.2020 tarih ve 2019/1274E., 2020/457 K.
sayili karari ile iptal edilmigtir.”
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

“Cankaya ilgesi, 29634 ada 2,3,4,5,6,7,,10 sayil parseller, 29635 ada 2,4,5,6,7,8,9,11 sayil
parseller ve 29900 ada 2 sayili parsele iliskin olarak; Ankara Buyilksehir Belediye Meclisinin
09.01.2019 gin ve 20 sayili karariyla onaylanan 1/5000 ve 1/1000 o&lgekli imar plani
degisiklikleri, Ankara 11. idare Mahkemesinin 26.02.2020 tarih ve 2019/1274E., 2020/457 K.
sayili karari ile iptal edilmigtir.”

Yeni plan galismalarinin devam ettigi 6grenilmigtir.

Tasinmazlarin dnceki tarihlerdeki planlara iligkin bilgileri ise agagdidaki gibidir:

15.08.2017 tarih ve 1721 sayih karari ile onayli 1/5000 ve 1/1000 &lgekli imar Planlari icerisinde
bulundugu, bu karari ile yapilan islemin iptali igin Ankara 5. idare mahkemesinin 2017/3199 e.
Sayili esaslyla acilan davada mahkeme, davacinin yiritmeyi durdurma talebini kabul ederek,
islemin yuritmesinin durdurulmasina (YD) kara verdigi hususlari tespit edilmigtir. "

29635 ada 7 parsel icin;

29.11.2011 tarih ve 2146 sayili Blylksehir Meclisi karari ile onaylanan Glineypark Kentsel
Doénisim Gelisim Proje Alaninda kalmaktadir. 78120/4 numaral parselasyon planina goére
parsel "Merkez" lejanti igerisinde yer almaktadir. Hmax: Serbesttir. Bu lejantta ofis, rezidans,
ticaret fonksiyonlu uygulamalar yapilabilmektedir.

29635 ada 8 parsel icin;

29.11.2011 tarih ve 2146 sayili Blylksehir Meclisi karari ile onaylanan Gilineypark Kentsel
Doéntsim Gelisim Proje Alaninda kalmaktadir. 78120/4 numaral parselasyon planina goére
parsel "Ozel Spor Tesisi Alan!" lejanti icerisinde yer aimaktadir. Emsal:1,00, Hmax: Serbesttir.
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29634 ada ve 29635 adanin Onayli Uygulama imar Plani dogrultusunda Ankara Biiyiiksehir
Belediyesi Encimeninin 28.01.2016 tarih ve 203 sayili karari ile onaylanan 78120/6 nolu
parselasyon plani ile olustudu, fakat Ankara 12. idare Mahkemesi'nin 2016/3276 E. Sayili
dosyasinda gorilen davada mahkemece dava konusu 78120/6 nolu parselasyon planinin
iptaline karar verildigi bu iptal kararinin daha sonra 2016 yilinda iptal edilen 78120/6 nolu
parselasyon planinin 14.12.2017 tarih ve 2667 sayili Ankara Buyuksehir Belediyesi Encimen
karari ile yurtrliginin devamina karar verildigi bilgisi alinmistir.

29900 adanin Ankara Buyuksehir Belediye Enciimeninin 27.03.2014 tarih ve 941 sayili karari ile
onaylanan 78120/4 nolu parselasyon plani ile olustugu ve Ankara Bulylksehir Belediye
Enciimeninin 12.03.2015 tarih ve 739 sayili karari ile onaylanan 78120/5 nolu parselasyon
planinda vyirdrliliginin devami karari alindi§i fakat Ankara 12. Idare Mahkemesinin
2016/1670 E. saylll dosyasinda gorulen davada mahkemece dava konusu 78120/5 nolu
parselasyon planinin iptaline karar verildigi belirtiimistir.

Ankara 12. idare Mahkemesi'nin Esas No 2016/3276 ve Karar No 2017/1785 sayili karari ile,
Ankara ili Cankaya ilgesi Milhye Kadastro 902 parsel sayili tagsinmaz igin yapilan 1/1000 élgekli
Uygulama imar Plani degisikligine iliskin Ankara Bilyliksehir Belediye Meclisi'nin 27/11/2015
tarin ve 2438 sayili karari ve anilan karara dayanilarak 78120/6 sayili parselasyon planinin
onanmasina iliskin Ankara Blyuksehir Belediye Enciimeninin 28/01/2016 tarih ve 203/476 sayili
karari, sehircilik ilke ve esaslarina, planlama tekniklerine, kamu yararina dolayisiyla hukuka
uyarlik bulunmadigi gerekgesiyle iptal edilmistir.

iigilide kayitli yazida belirtilen ada/parsellerin Ankara Blyiiksehir Belediye Meclisinin 15.08.2017
tarih ve 1721 sayili karari ile onayl 1/5000 ve 1/1000 élgekli imar Planlari igerisinde bulundugu,
bu karari ile yapilan islemin iptali icin Ankara 5. idare mahkemesinin 2017/3199 e. Sayili
esaslyla agilan davada mahkeme, davacinin yuritmeyi durdurma talebini kabul ederek, islemin
yirttmesinin durdurulmasina (YD) karar verdidi hususlari tespit edilmistir.

| YAKLASMA SINIRI

EMLI ALAN

GUN OLMAYAN ALAN
IMAR YONETMELIGI H

LARI

MERKEZ
INSAAT ALANI = 100327 m2

Hmax=Serbest
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2.3.2 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

29635 ada 7 nolu parsel:

29635 ada 7 nolu parsel Uzerinde kayak evi olarak kullaniimak (zere insa edilmis bir yapi
bulunmaktadir. Bodrum, zemin ve 1 normal kattan olusan bu yapinin bodrum kat alani 540,22
m?2, zemin kat alani 1190,95 m?, 1. kat alani 1377,85 m? olmak Uzere toplam alani 3109,02 m?
dir. S6z konusu yapi igin 30.01.2018 tarih ve 165 numarali yapi ruhsati alinmis bulunmaktadir.
isim degisikliginden dolayi 31.01.2019 tarih 14 nolu yapi ruhsati bulunmaktadir.

Yapinin ingaati tamamlanmis olup, kullanima hazir haldedir.

29635 ada 7 nolu parsel lizerinde ayrica agik alan niteligindeki paten sahasi, kayak pistinin bir
kismi ve acemi pisti alanlari bulunmaktadir.

29635 ada 8 nolu parsel:

29635 ada 8 nolu parsel uzerinde teleferik alt istasyon binasi olarak insa edilmis bir yapi
bulunmaktadir. S6z konusu yapi igin yapi ruhsati alinmadi§i ancak onaysiz mimari projesinin
bulundugu gériilmistiir. incelenen onaysiz projesine gére yapinin kapal insaat alani 429,81 m?
dir.

29635 ada 8 nolu parsel Uzerinde ayrica agik alan niteligindeki spor alani ve macera parki yer
almaktadir. Ayrica kayak pistinin bir kismi da 29635 ada 8 nolu parsel sinirlari igerisinde
kalmaktadir.

Ayrica tasinmaza ait 08.01.2019 tarihli yapi kayit belgesi Sinpas GYO A.S.yetkililerinden temin
edilmistir. Degerlemede, yapi kayit belgesindeki kullanim alani dikkate alinmistir.

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

29635 ada 7 parsel Uzerinde yer alan kayak evi i¢in 30.01.2018 tarih 165 nolu yapi ruhsati ve
eki olan bila tarihli mimari projesi Ankara Biiyilksehir Belediyesi'nde incelenmistir. iskan
surecine gegilip, kat mulkiyeti kurulmasi sonrasi bu yapiya iliskin yasal sire¢ tamamlanacaktir.
29635 ada 8 nolu parselde yer alan teleferik alt istasyon binasina iliskin 08.01.2019 tarihli yapi
kayit belgesi Sinpas GYO yetkililerinden temin edilmigtir. Degerlemede, yapi kayit belgesindeki
kullanim alani dikkate alinmigtir.

2.3.4 - Yapi Denetim Kurulusuna ve iglemlerine Ait Bilgiler

5/1/2002 tarihli ve 4735 sayili Kamu ihale Sézlesmeleri Kanununa gére sézlesmeye baglanan
yapim islerinin yuritilmesinde uygulanacak genel esaslari belirlemek amaciyla hazirlanmig
olan “Yapi isleri Genel Sartnamesi” uyarinca, Belediye ile imzalanmis olan “Kat Karsil§i insaat
ve Satis Vaadi Sozlesmesi” kapsaminda gergeklestirilen ingaatlarda yapi denetimi Ankara
Biyiiksehir Belediyesi Emlak ve istimlak Daire Bagkanhg tarafindan yapilmaktadir.

Projeye lligkin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.5 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine iligkin Agiklama

Bu degerleme raporu, proje degerleme galismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.6 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmazin enerji verimlilik sertifikasina rastlanmamistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan taginmazlar; Ankara ili, Cankaya ilgesi, ilkbahar Mahallesi, Giineypark
Kime Evleri Caddesi lizerinde yer alan 29635 ada 7 parsel ve 29635 ada 8 parsellerdir.

29635 ada 7 parsel 16.010 m? alana sahiptir. Uzerinde kayak evi ve agik alan niteligindeki paten
sahasi, kayak pistinin bir kismi ve acemi pisti alanlari bulunmaktadir. 29635 ada 7 parsel
Uzerinde yer alan yapilarin agik alanlar ile birlikte toplam kiralanabilir alani 11.012 m?2 dir.

29635 ada 8 parsel 27.294 m? alana sahiptir. Uzerinde teleferik alt istasyon binasi ve acik alan
niteligindeki spor alani ve macera parki yer almaktadir. Ayrica kayak pistinin bir kismi da 29635
ada 8 nolu parsel sinirlari igerisinde kalmaktadir. 29635 ada 8 parsel lizerinde yer alan yapilarin
acik alanlar ile birlikte kiralanabilir kullanim alani 1.000 m? dir.

Degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu ve karma kullanim 6zelligine sahip Sinpas
Altin Oran projesinde; dikkan ve Konut Uniteleri yer almaktadir. Proje bulnyesinde Kule
rezidanslar, kent rezidans, gol evleri, turkuaz evleri, panorama evleri vadi evleri olarak farkh
konseptlerde imal edilmis bloklar bulunmaktadir. Proje ortasinda yapay su kanallar insa
edilmek sureti ile projeye gorsellik katilmistir. Ayrica Skywalk kayak pisti, macera parki gibi
cesitli sosyal aktivite alanlari bulunmaktadir.

SNP-2310018 CANKAYA (SPOR MERKEZI) 15
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- Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar; sehrin giney kisminda konumlanmis olan Sinpas Altin Oran
kompleksi igerisinde yer almaktadirlar. Yakin gcevresi konut fonksiyonlu gelismistir. Cok yakin
konumda nirengi niteliginde Milli Savunma Bakanhgi Lojmanlari ve yakinina yeni baglanmakta
olan Emlak Konut Baskent konut projesi yer almaktadir. Ayni zamanda yakininda Panora
Aligveris Merkezi, Park Oran Konutlari projesi, Acibadem Hastanesi ve ingsaasi devam eden
Sinpas GYO Ege Vadisi projesi bulunmaktadir. Bolge genel olarak apartman tipinde konut
yerlesim birimleri ve bos arsalardan olusmaktadir. Cevreyolu erisimi rahat durumdadir. Cankaya
ilce merkezine yaklasik 10 dakika; Kizilay'a ise yaklasik 15 dakika ara¢ mesafesinde yer
almaktadir. TRT Genel Mudurligu binasi, Sinpas Marina Ankara ve Portofino projeleride ayni
lokasyon igerisinde yer almaktadir. Bolge orta Ust ve st gelir gruplarina hitap etmektedir.
Bdlgede yapilan projelerle gelisme potansiyesi artmaktadir.

- Ulasim Ozellikleri

Tasinmazlarin bulundugu konuma 6zel araglar ve toplu tasima araglan ile ulasilabilmektedir.
Konya Yolu kullanilarak Mevlana Bulvar vasitasi ile Cankaya - Oran sapagindan iceri girilerek
Turan Giines Bulvari vasitasi ile ilkbahar Mahallesi'ne ulastiktan sonra Altin Oran tabelasindan
tekrar igeri girilerek Guneypark Kume Evleri Caddesi vasitasi ile projenin oldugu noktaya
ulasilabilmektedir.

Sehir merkezinden ise Atatirk Bulvari ve Cinnah Caddesi vasitasi ile Cankaya yéniine dogru
ilerleyerek Cankaya'ya ulastiktan sonra Simon Bolivar Bulvari'na ve daha sonra Turan Giines
Bulvari'na girilerek taginmazlarin bulundugu noktaya ulasilabilmektedir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

29635 ada 7 nolu parselde, kayak evi ve acik alan niteligindeki paten sahasi, kayak pistinin bir
kismi ve acemi pisti alanlari bulunmaktadir. Bodrum, zemin ve 1 normal kattan olusan kayak
evinin bodrum kat alani 540,22 m?, zemin kat alani 1190,95 m?, 1. kat alani 1377,85 m? olmak
Uzere toplam alani 3109,02 m? dir. Kayak evi icin yapi ruhsati alinmis ancak heniiz kat irtifaki
kurulmamistir.

29635 ada 8 parselde teleferik alt istasyon binasi ve acik alan niteligindeki spor alani ve
macera parki yer almaktadir. Ayrica kayak pistinin bir kismi da 29635 ada 8 nolu parsel sinirlari
icerisinde kalmaktadir. Teleferik alt istasyon binasi i¢in yapi ruhsati alinmadidi ancak onaysiz
mimari projesinin bulundugu gérilmiistir. incelenen onaysiz projesine gére yapinin kapali
insaat alani 429,81 m? dir. Teleferik alt istasyon binasi igin yapi ruhsati alinmadigi ancak Sinpas
GYO tarafindan temin edilmis yapi kayit belgesinin bulundugu gérilmustur.

SNP-2310018 CANKAYA (SPOR MERKEZI) 18
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Yapi Tarz

Yapi Nizami

Yapi Sinifi
Kullanim Amaci :
Elektrik

Su

Isitma Sistemi
Kanalizasyon

Su Deposu
Hidrofor

Asansor
Jeneratoér

Yangin Tesisati :

Betonarme
Blok
B
Ofis-igyeri
Sebeke
Sebeke
Dogalgaz Yakitl Merkezi Sistem
Sebeke
Mevcut
Mevcut
Mevcut
Mevcut
Mevcut

Dis Cephe Dis Cephe Boyasi
Park Yeri Mevcut
Guvenlik Mevcut
Manzarasi .
Deprem

A . 1.Derece 2.Derece | X |3.Derece 4.Derece 5.Derece
Bolgesi

3.4.2 - Ig Mekan Ozellikleri
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Tasinmazlarin genel itibari ile malzeme ve iscilik kalitesi iyi durumdadir. Zeminler agirlikli olarak
epoksil, seramik ve granit malzemelerden olusmaktadir. Duvarlar saten boya, kismen ise kagit
kaphdir. i¢ ve dis kapilar cam agirlikli malzemelerle ahsap ve lake malzemelerle imal edilmistir.
Wec-lavabo bolimleri agirlikh olarak seramik malzemelerden olusmaktadir. Halihazirda yeni

isletmeci ile anlasma saglandiktan sonra kullanima acilacag: bilgisi alinmigtir.

Ruhsat Alinmig Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler

Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Yeniden ruhsat almayi gerektirecek bir durum bulunmamaktadir.

SNP-2310018 CANKAYA (SPOR MERKEZI)
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4 - DEGERLEME iLE ILGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.1.1 - Ankara ili

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

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

Ankara’nin Altindag, Ayas, Bala, Beypazari, Camlidere, Cankaya, Cubuk, Elmadag, Gudul,
Haymana, Kalecik, Kizilcahamam, Nallihan, Polatl, Sereflikoghisar, Yenimahalle, Gélbas!,
Kecioren, Mamak, Sincan, Kazan, Akyurt, Etimesgut, Evren ve Pursaklar olmak Utzere 25 ilgesi
bulunmaktadir. Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2022 yili Adrese Dayal
Nufus Kayit Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi Sonuglarina gbére Ankara'nin Toplam Nufusu
5.782.285 kisidir.

Harita 1 - Ankara'nin Konumu
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(;amhdere

lmadag

(1) Etimesgut
{2) Yenimahalle
(3) Cankaya

(4) Kecigren

(5) Altindag

(6) Akyurt

Sultan
Kachisar

Harita 2 - Ankara'nin ilgelerinin Konumlari

| & =

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

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

4.1.2 - Gankaya llgesi

ic Anadolu Bélgesi'nde Ankara iline bagh bir ilce olan Cankaya, dogusunda Mamak, kuzeyinde
Altindag, batisinda Yenimahalle, glineyinde Gdlbasi ile ¢evrilidir. Cankaya, 9 Haziran 1936’da
merkez ilgce yapildi. O zamanlar bucak olan Gélbagi ve Elmadag ilcemize baglandi. Daha sonra
Kayas, Cebeci, Bahgelievler ve Dikmen bucak oldu. 1960 yilinda bucak teskilatlarinin
kaldiriimasiyla Kayas, Cebeci, Bahgelievler ve Dikmen Cankaya’nin semtleri haline geldiler.
ilgenin bugiin 17 semti ve 124 mabhallesi bulunmaktadir. il merkezine 9 km. uzakliktaki
Cankaya'nin yuzolgimi 307 km2, 2018 Yili Adrese Dayali Nufus kayit verilerine gére; toplam
nifusu 942.553 kisidir. Cankaya sinirlar igerisinde Cumhurbaskanhigr Koéski, TBMM,
Bagbakanlik, kuvvet komutanliklari (Genelkurmay Bagkanhgi, Kara Kuvvetleri Komutanhgi,
Hava Kuvvetleri Komutanhgi, Deniz Kuvvetleri Komutanlhigi ve Jandarma Genel Komutanligi),
bakanlklar, kamu kuruluslari, buylkelgilikler, énemli ticari, kultirel ve sosyal merkezler yer
almaktadir. Fakat Cankaya’nin Ankara’nin diger metropol ilgelerinden farki, giindiiz nifusunun
2,5 milyonu agsmasidir. Clnkud Ankara’nin sosyal, kiltlrel, siyasi ve ticari hayatina yén veren
kuruluglarin énemli bir b6limu Cankaya sinirlari icerisindedir.

Ankara’nin 6nemli ilgelerinden olan Cankaya’da Atatirk Orman GCiftligi, Anitkabir Atatirk
Muzesi, Ataturk Aniti (Zafer Aniti-Sihhiye), MTA Genel Midurligu Tabiat Tarihi Muzesi,
Glvenlik Aniti , Etnografya Atatiirk Anitt ODTU Arkeoloji Miizesi, Devlet Resim ve Heykel Sergi
Salonu, Anit Park, Botanik Bahgesi, Abdi ipekci Parki, Giiven Park, Kurtulus Parki, Kugulu
Park, Milli Egemenlik Parki, Ahmet Arif Parki, Hitit Aniti, Atakule ve TBMM bulunmaktadir.
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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 bliylime oranlarinda surekli
artis saglanmistir. 2008 ile 2012 yillar arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk cikan dlkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu sirecte yillik blylime hizlarinda goérilen
artiglar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Turkiye gibi Glkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

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

Turkiye ekonomisi igin en blylk gelismelerden biri 2018 yilinda Agustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009’dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda goérilen en
yiksek seviye ulasan enflasyon, 2019 yilini %11,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilinda yasanan kur artigsindan sonra gérece azalan kur dalgalanmalari etkili oldu. Béylece
enflasyon kriz 6ncesi egdilimine geri dondui.

2019 yih igerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylul ve ekim
aylarindaki toplantilarinda G¢ kez 25er baz puan olmak Uzere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Tarkiye’'nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yil boyunca Turk Liras’'ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer sekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylil ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladidini agikladi.

2019 yih boyunca TL'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini géren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yilin en yuksedi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
egilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yih boyunca déviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattidi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %211,84 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 onlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yasanmistir. 2020 yilinda baslayarak gayrimenkul sektérind etkisi altina
alan pandemi, 2022 yilinin son g¢eyreginde giindemden dismeye ve pandemiden etkilenen
sektdrler kendilerini toparlamaya baglamistir.
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2022 yih dordinci geyreg@i jeopolitik belirsizliklerin strdigia ve kiresel biyime goérinimu
Uzerindeki asagi yonlu risklerin bir miktar azaldidi bir dénem olarak geride kalmistir.

Geligmis ekonomi merkez bankalari faiz artirmlarina devam etmis olsa da, faiz artirm
hizlarinda yavaslamaya gidildigi gdzlenmistir. Kiresel aktivitede ivme kaybi sirmus, resesyon
endiselerinde az da olsa gerileme kaydedilmistir. Ham petrol ve emtia fiyatlarindaki gerileme
devam ederken enflasyon kuresel Olgekte ylksek seyretmistir. Enflasyonda zirvenin gorilmis
oldugu degerlendirilirken, diisiisin zaman alabilecedi 6ngérilmuistir. Cin’'in sifir COVID
politikasini terk edip, agilmaya gitmesi kiresel risk istahini olumlu yénde etkilerken, gelismekte
olan ekonomilere yonelik sermaye akimlarinda kirilganlklar stirmustir.(Gyoder, 2022, 4.Ceyrek
Raporu)

Pandemi doneminden glcli bir sekilde ¢ikan Tuarkiye ekonomisinin blyime hizi, 2022 yili
itibariyle beklendigi gibi yavasladi. Turkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine gére 2022
yilinda %5,6 oraninda buyudu. Gegtigimiz yildaki bu iyi performansini bu yilin ilk ¢eyreginde bir
miktar ivme kaybetmekle birlikte koruyan Turkiye ekonomisi, 2023 yilinin ilk ¢eyreginde ise yillik
bazda %4 ile piyasa beklentileri paralelinde biyidi. (Colliers International, 2023, ik Yari
Raporu).

Dunya ekonomisinde 2023 ikinci ¢ceyregi kiresel buyime kaygilarinin artmasina ragmen risk
istahinin bir miktar toparlandigi bir dénem olarak geride kalmistir. Kiiresel dlgekte pozitif ayrisan
hizmet sektéri son dénemde yavaglamaya baslarken, imalat aktivitesinde daralma
derinlesmektedir. Cin’de toparlanma beklenen hizda gerceklesmezken, Cin Merkez Bankasi
(PBoC) ve Cin hukumetinin destek paketleri blyime kaygilarini yatistirmaya yeterli olmamigtir.
Cin’deki bu gelismeler ve gelismis Ulkelerde merkez bankalarinin faizleri daha uzun bir sire
yuksek seviyelerde tutacadi beklentisi kiresel biyime Uzerinde asagr yonli riskleri
beslemektedir. Enerji emtialarindaki fiyatlarin gerilemesi enflasyonist baskiyi bir miktar hafifletse
de siki isglcu piyasasi hizmet fiyatlarinda ve fiyatlama davranislarindaki bozulma g¢ekirdek
enflasyonda katihga neden olarak enflasyon Uzerindeki yukari yonli risklerin siirmesine neden
olmaktadir.

Tarkiye'de 2023 yili ilk geyrek gayri safi yurti¢i hasila (GSYH) dis talebin sinirlayici etkisine ve
depreme ragmen i¢ talebin katkisiyla buyimustur. Takvim ve mevsim etkisinden arindiriimis
verilere gore GSYH ceyreklik bazda %0,3 artarken, yilik bazda GSYH biyimesi %4,0
seviyesinde gergeklesmistir. Ulkenin geri kalanindaki faaliyetlerin canli kalmasi ile Subat
ayindaki depremin toplam GSYH Uzerindeki etkisi sinirli kalmistir. Yurtiginde 2023 ikinci geyrek
éncl verileri ekonomik aktivitedeki direncin strdiguni teyit etmektedir. Ote yandan, imalat
sanayi satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Haziran dahil son G¢ ayda 51,5 ile genigleme
bdlgesinde kalirken, kapasite kullanim oraninda son ¢ ayda yikselis gorilmektedir. Glven
endeksleri yataya yakin bir seyir izlerken, bankacilik sektori kredi hacmi ve harcamalara dair
diger gostergeler bir miktar yavaslasa da i¢ talebin direncli kaldigina isaret etmektedir.

ikinci geyrekte dis dengede bozulma siirmistir. ihracatta yavaslama gdzlenirken, uluslararasi
enerji fiyatlarindaki dusis ithalati sinirlamaktadir. Dis ticaret agigindaki artisin yavaslamasina
karsin hizmet gelirlerindeki ivme kaybi ile cari acikta artisin Nisan ve Mayis aylarinda surdugu
go6rulmastar. Ticaret Bakanhgdi dncu verilerine gore, ilk alti ayda ihracat 2022’nin ayni dénemine
goére %1,8 azalirken, ithalatta %4,3 artis gergeklesmistir. Bundan dolayr 2022 ilk yarida 51,6
milyar dolar olan dis ticaret acigi 61,4 milyar dolara ulagsmistir. 2022 Ocak-Mayis déneminde
26,1 milyar dolar olan cari agik 2023’Un ayni ddneminde 37,7 milyar dolara geniglemistir.
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Enerji fiyatlarindaki gerilemeler ve baz etkisiyle enflasyonda disus ikinci ceyrekte devam
etmistir. 2023 ilk geyrek sonunda %50,5 olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik
enflasyonu Haziran ayinda %38,2’ye gerilemistir. Ayni dénemde genel yurtigi Uretici fiyatlan
endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %62,5'ten %40,4’e inmistir. Ancak ddviz kurlarindaki
dalgalanma, bazi vergi kalemlerindeki yikselis ve Ucret artiglari yukari yonli riskleri
beslemektedir. TCMB Haziran toplantisinda politika faizini 650 baz puan artirmis ve parasal
sikilasma dongusindn basladigini belirtmistir. Ayrica mevcut makro ihtiyati tedbirlerde kademeli
ve yumusak bir gegis sireci dahilinde sadelestirmeye baslamistir. TCMB son Temmuz
toplantisinda ise politika faizini 250 baz puan artirarak %15,00'dan %17,50’ye cikarirken, faiz
artinminin yani sira parasal sikilastirma surecini destekleyecek secici kredi ve miktarsal
sikilastirma kararlari alacagini belirtmistir.(Gyoder, 2023, 2.Ceyrek Raporu)
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Tiiketici fiyat Endeksi'nde (TUFE) 2023 yil Mart ayinda bir Gnceki aya gére %2,29, bir 6nceki yilin Aralik ayina gore

%12,52, bir éneeki yilin ayni ayina gére %50,51 ve on iki aylik ortalamalara gbre %70,20 olarak gergeklegti.

Kaynak: TUIK
*Bir Gnceki yilin ayni ayina gdre degisim
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Rusya-Ukrayna savasinin olumsuz etkileriyle beraber kiiresel ekonomik aktivitede gézlenen
ivme kaybl nedeniyle sene basinda blylime konusunda daha ihtiyath olan uluslararasi
kuruluglar, enflasyonun yavaslamasi ve gelismekte olan ulkelerdeki ekonomik toparlanmanin
beklenenden iyi olmasi dolayisiyla 2023 ve 2024 yillarina iliskin kiresel biyime beklentilerini
yukselttiler. Turkiye ekonomisine iliskin biyime tahminleri ise 2022 yilinda ve 2023 yil ilk
ceyregindeki glcli blylime performansiyla beraber, 2023 ve 2024 yillari igin yukari yonli revize
edildi. OECD haziran ay! tahminlerine gore, ekonomik faaliyetlerdeki ani toparlanmanin pozitif
yansimasinin devami olarak Tirkiye ekonomisinin 2023 yilinda yaklasik %3,6 oraninda ve takip
eden 2024 yilinda ise %3,7 oraninda buyumesi bekleniyor.

TCMB yoénetiminin Mart 2021’den Mayis 2023’e kadar kademeli olarak %8,5 seviyesine kadar
indirdigi politika faizini, yeni ekonomi yonetimi kademeli normallesme mesaijlari vererek haziran
ayinda %15’e; temmuz ayinda ise %17,5 seviyesine yukseltti. TCMB yeni yonetiminin enflasyon
gorinimunde belirgin iyilesme saglanana kadar parasal sikilasmaya kademeli olarak devam
etmesi bekleniyor. Devam etmesi beklenen faiz artiglarinin konut

satiglari lizerinde olumsuz etki yaratacagini diisiiniiyoruz. (Colliers International, 2023, ilk Yar
Raporu).

Gayrimenkul Sektorii:

Kiresel ekonomik gelismelere yilin ilk ¢eyreginde ABD ve AB kdkenli bazi bankalarin zor
duruma dismesi ve kamu otoritelerinin devreye girerek krizi daha bliyimeden 6nleme

¢abalari damga vurmustur. Bankacilik sektérinin diger birgok sektér ve finansal sistemle olan
dogrudan baglantilari finansal saglik ve sistemik risk yaratma agisindan dikkatli takip edilmesi
gereken unsurlar olarak 6ne c¢ikmaktadir. Simdilik sénimlenmis gorinen bu gelismeler siki
para politikalarinda gegici yumusamalari da beraberinde getirmistir. Ancak gerek Fed gerekse
ECB enflasyonu 6nlemek i¢in kati tutumlarini sirdireceklerini ifade etmislerdir.

Durumu en iyi 6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘biuylime’ rakamlari karsimiza
cikmaktadir. Sdrecin ne ydne evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. 2022 yili ikinci
yarisindan itibaren gelismis Ulke merkez bankalari politikalari ve yukarida belirtilen risk
unsurlarinin artmasi ile kiresel buyime oranlarinda ivme kaybi yasanmaya baglamis, 6zellikle
son geyrekte iyiden iyiye hissedilmistir. Benzer bir yavaslamanin 2023 boyunca siirme beklentisi
devam etmektedir (Gyoder, 2023, 1.Ceyrek Raporu)

TUIK tarafindan aciklanan Subat 2023 verilerine gére insaat maliyetleri ve déviz kuru endeksleri
incelendiginde, Ekim 2021 - Subat 2023 arasi dénemde ingaat maliyet endeksi %162, dolar
kuru %105 oraninda artis géstermis olup, insaat maliyetlerinin déviz kuruna oranla daha yiksek
bir artis gésterdigi gdézlemlenmektedir.

Konut fiyatlarinda ise Ekim 2021’den Subat 2023’e kadar olan dénemde %265 oraninda artis
gerceklesmistir. Asagidaki grafikten de goérulebilecedi Uzere déviz kurunun ézellikle Ekim 2021 -
Aralik 2021 arasinda %37 oraninda daha dikey yonde artmis olmasi ve buna bagh olarak Ekim
2021 ve Mayis 2022 tarihleri arasinda insaat maliyetlerindeki %84 oranindaki keskin artis, konut
fiyatlarindaki yukselisin temel sebepleridir.

Sonrasinda dolar kurunun yukselisini sirdirmesi ve Ekim 2021 tarihinden Haziran 2022 tarihine
kadar %86 oraninda artmasi da konut fiyatlarinin artisini desteklemeyi surdurmustir. EY
Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olusturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim olgiimeye calisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu Uzere doviz kuru ve insaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu
gOstermektedir.
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Ancak, ozellikle Eylil 2022 tarihinden sonra, doviz kurundaki artis sirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin gegmis doneme gore daha duragan bir seyir izledigi goértlmektedir. Ekim 2022
tarihinden 6nce ddvize gore nispeten daha duslk bir artis gosteren konut fiyat endeksi ve insaat
maliyeti endeksi, bu tarihten sonra dévize gére daha yiksek bir oranda artmaya baslamistir. Bu
durumla birlikte Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikalari faiz indirimlerini
desteklese de, 6z kaynak kullanmayip ipotekli satis seklinde konut alacak yatirimcilar igin yeterli
kredi temin edilememistir. Tim bunlarin sonucunda erisilemez konut fiyatlari ve kira sorunu
olusmus, bu durum beraberinde ézellikle yagsam maliyetlerinin yiiksek oldugu istanbul ve diger
blyilk sehirlerde temel barinma sorunlarinin olusmasina sebep olmustur. Tirkiye’de 6 Subat
2023'te gerceklesen deprem felaketi sebebiyle artan konut talebi de barinma sorununun artisina
sebep olan faktorlerden biri olarak 6n plana ¢ikmistir.

Honut, inq.aai Maliyetleri ve Dovie Kuru Endekslari

)
mmiz 2

mmisa 20
L
Hoasim

EY Gayrimenkul Birimi analistleri tarafindan olusturulan regresyon denklemi yardimiyla konut
fiyatlarindaki degisim Olgilmeye galisiimis olup, s6z konusu denklem, piyasada da bilinmekte
oldugu Uzere doviz kuru ve insaat maliyetlerinin pozitif bir korelasyon igerisinde oldugunu
gOstermektedir.

Ancak, 6zellikle Eylul 2022 tarihinden sonra, ddviz kurundaki artis sirmesine ragmen, konut
fiyat endeksinin gegmis doneme goére daha duragan bir seyir izledigi gortlmektedir. Ekim 2022
tarihinden dnce ddvize gore nispeten daha dusik bir artis gdsteren konut fiyat endeksi ve insaat
maliyeti endeksi, bu tarihten sonra dovize gére daha yiksek bir oranda artmaya baslamistir. Bu
durumla birlikte Merkez Bankasi tarafindan uygulanan para politikalari faiz indirimlerini
desteklese de, 6z kaynak kullanmayip ipotekli satis seklinde konut alacak yatirimcilar igin yeterli
kredi temin edilememistir.

Tdm bunlarin sonucunda erigilemez konut fiyatlari ve kira sorunu olusmus, bu durum
beraberinde 6zellikle yasam maliyetlerinin yiiksek oldugu istanbul ve diger biyik sehirlerde
temel barinma sorunlarinin olugsmasina sebep olmustur. Tirkiye'de 6 Subat 2023'te
gerceklesen deprem felaketi sebebiyle artan konut talebi de barinma sorununun artigina sebep
olan faktorlerden biri olarak on plana ¢ikmistir. Bu durum konut fiyatlarinin devamli yukari
gitmesinin sUrdurdlebilir bir durum olmadigini géstermektedir. Yukaridaki sebeplerle olusan
barinma sorunu hakkinda, arz ve talebin dengelenmesinin sire alabilecegi, yeni ve uygun
finansman ihtiyaclarinin kisa vadede ¢ézimler yaratabilecegdi distunilmektedir.
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Artan ingaat maliyetleri ve azalan talep ile birgok gelistirici, sehir merkezinde konut gelistirmek
yerine, pandemi ve sonrasinda sehirden uzaklagmak isteyen kitlenin olusturdugu

talep ile sehir disi ve deniz kenari bolgelerde arsa ve tarla yatirimlarina baslamistir. Sehirlere
g6re daha dusik nifusa sahip olan surdurulebilir k@yler ve yeni yerlesim alanlari ortaya ¢gikmaya
baslamistir. Yerli gelistiricilerin bu alanda istahi devam etmekte olup, kurulacak yeni
gayrimenkul yatirrm fonlarinin bu bélgelere yabanci ilgisi olusmasina, bélgelerin gelisimine ve
ekonomik anlamda sirdurulebilir olmasina katki saglayacagi distnulmektedir.

Diger taraftan hali hazirda mevcut yatirmlarin galisma sermayesine katki saglanmasi ve
borglarin finanse edilmesi adina kira getirili gayrimenkuller i¢in yeni yatirim fonlari
olusturulmasinin mevcut yatirnmlarin ekonomik surdurdlebilirligi agisindan 6nemli oldugu
dusundlmektedir.

Gayrimenkul yatinm ortakliklarinin ve gayrimenkul yatinm fonlarinin temetti dagitmasi,
yatinmcilarin bu alana yatirrm yaparak gayrimenkullerin degerlerinin pozitif ydénde artmasina
katki saglamakla beraber dizenli bir getiri elde etmesini saglamaktadir. Bu hedef ile yola
cikilarak Uretilmekte olan finansman modelleri birgok mevcut yatirrmin finansman ihtiyacini
hafifletmektedir. Ozellikle gegctigimiz birkag yil igerisinde halka arzi yapilan ve énimizdeki
surecgte de halka arz edilmesi planlanan gayrimenkul yatirirm ortakliklarinin da séz konusu
fonlamayi dogru kullanmasi 6nem arz etmektedir.

Geligtirilecek projelerin satisi veya operasyonu sonucu ortaya c¢ikacak kazanglarinin
yatinmcilarina temetti dagitimi ile paylastirimasi; sermaye piyasalarinda faaliyet gosteren
gayrimenkul yatirrm fonlari ve gayrimenkul yatirrm ortakliklarina olan talebi ve guvenilirligi
olumlu olarak etkileyebilecek ve ekonomik anlamda sirdurtlebilir kilacaktir.

Pazarin iyi analiz edilerek dogru yatirim stratejilerin olusturulmasi, mevcut yatirnm portfoylerinin
cesitlendiriimesi, uygun yatirim araglarinin ve dogru finansmanin kullaniimasi

ve gekirdek yatirimcilara ulagiimasi tim bu stregte dncelikli bir misyon olusturmaktadir. Tim bu
gelisim trendlerinin isinde uzman ve yetkili kisiler ve kurumlardan profesyonel danismanlk
hizmeti alinarak yurutulmesinin ortaya yeni ve surdurulebilir yatirnm firsatlarini ¢ikarabilecegi, bu
kapsamda sektoriin Glke ekonomisine katkisinin giderek artabilecedi dustnulmektedir.(Gyoder,
2023, 1.Ceyrek Raporu)

Ulkemizde 2023 yili ilk yarisinda baz etkisi destegi ile fiyatlar genel seviyesindeki goreceli bir
geri gekilme yasanmigtir. Haziran ayr TUFE dikkate alindiginda yillik artis orani yiizde 38,21
olarak gergeklesmistir. Ayni dénemde ki UFE artisi ise ylizde 40,42 dlzeyinde artig
kaydetmistir. Bunlarla birlikte yonlendirilen ve yonetilen fiyatlarda yapilan vergi, fiyat artiglari
fiyatlar genel duzeyini yukari baskilamaktadir. TCMB’nin Temmuz ayinda yaptigi enflasyon
raporu sunumunda enflasyon beklentisi ylizde 58 dlizeyine yikseltilmistir.

Enflasyonun yiksek suregelmesi ise hem maliyetler hem de tiketici davraniglari Gzerinde etki
yaratmaktadir. Enflasyon beklentileri nedeniyle talebin 6ne ¢ekilmesi bazi sektérlerde

o6nemli bir canllik yaratiysa da bu talebin surddrulebilir olamayabilecedi unutulmamalidir. Kredi
ve fon bulma maliyetlerinin de yukar c¢ikiyor olmasi ekonomik aktivitede yavaslamayi
getirebilecektir. TUrkiye'de insaat ve gayrimenkul sektérinin en énemli gdstergelerden birisi
olan ‘konut satis’ rakamlarina baktigimizda ise durum soéyledir; 2023 ilk alti aylik déneminde
toplam 565 bin adet konut satiimistir. 2022 yilinin ayni déneminde ise satiglar 726 bin adet
olarak gerceklesmisti. Bu da bir onceki yila gére satiglarda ylzde 22,1’lik bir disisi isaret
etmektedir. Satis turlerine goére ise farklilhk ipotekli satislarda yasanmigtir. 2022 yilinin ilk alti
aylik déoneminde 170 bin adet ipotekli konut satisi yapilirken bu yilin ayni doneminde ise ylzde
28,6'lik bir disls ile 121 bin adet diizeyinde gergeklesmistir. ipotekli satiglardaki azalma konut
kredi faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artisin etkisiyle meydana gelmis gorilmektedir.
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Yabancilara yapilan konut satiglari Ocak-Haziran doneminde bir énceki yilin ayni dénemine
gore yuzde 45,5 azalarak 19 bin 275 olmustur.

Talebin glcli olmasi ve enflasyonist egilimden kagis gabasiyla konut fiyatlarinda kayda deger
bir yikselis yasanmistir. Ancak bu artis egiliminde yavaslama isaretleri gérilmeye baslanmistir.
TCMB tarafindan agiklanan 2023 Mayis ayi verilerinde; bir dnceki yilin ayni ayina gére nominal
olarak yuzde 103,6, reel olarak ise ylizde 45 oraninda artis

gerceklesmistir. Turkiye genelinde birim metrekare fiyati 23,573 TL'ye ulasmistir. En ylksek
metrekare fiyati ise istanbul da gergeklesmis olup 36,004 TL olmustur.

Fiyat dinamikleri ile ilgili olarak, asagidaki tespitler yapilabilir.

+ ingaat maliyet endeksi (Mayis-2023) TUIK verilerine gére yillik olarak yiizde 47,95 artmigtir.
Endeksin alt kirilimlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayni dénemde yiizde 33,55,
iscilik maliyetlerinin de yizde 104,83 olarak yukselmistir. S6z konusu maliyet artislari yeni konut
fiyatlari basta olmak Uzere tim insaat sektériindeki fiyatlari yukari ¢ceken bir etmen olarak
karsimiza gikmaktadir.

* Yasadigimiz deprem felaketinin yaralarinin sarilmasi amaciyla insaat sektért ve bilesenleri
calismakta olup, 6nimuizdeki 3-4 yillik siregte bu bodlgelerin yeniden imari sektor iginde
izlenmesi gereken bir degisken olarak karsimiza gikmaktadir.

» Enflasyonist ortamin getirdigi reel getiri arayigi basta konut olmak Uzere tim gayrimenkul
cesitlerine olan talebi oldukga artirmistir. Ancak gerek kredi mekanizmasinda yasanan
yavaslama gerekse gayrimenkul edinimi igin kullanilacak tasarruflarin azalmasi talebi
torpllemektedir. Tasarruf amach konut alimlarinda 2023 yili alti aylik dénemi itibariyla bir azalig
oldugu sdylenebilir.

* Yakin cografyalardaki gelismelerin de etkisiyle yabanci talebi azalarak devam etmekte olup
Ozellikle vatandaslik ve oturma izninin de gayrimenkul alanlar igin sirmesi goéreceli olarak
canliigi artirmaktadir.

* Arz ve talebin dengelenmesinin sure alabilecegi dikkatlerden kagmamalidir. Ancak yukaridaki
nedenlere dayanarak da fiyatlarin devamli yukari gitmesi sirdurdlebilir bir durum degildir.

« Iklim ve gevreye bagh dinamikler giderek gayrimenkul sektérii igin de énem tagimaya
baslayacak olup hem vyuklenicilerin hem de talep edenlerin bu egilimlere goére hareket
etmelerinde fayda bulunmaktadir.

» Konut basta olmak Uzere erisilebilir ve surdurulebilir yapim igin daha énceki raporlarda siklikla
dile getirdigimiz yapisal dizenlemelerin hayata gegcirilmesi (Gayrimenkul ve haklari

ile ilgili 6zel bir bankanin kurulmasi, menkul kiymetlestirmeye dayal Urtnlerin ¢esitlendiriimesi
gibi) yerinde olacaktir.

* Bu baglamda insaat sektéri paydaslarinin finansal sistemin klasik unsurlari yerine sermaye
piyasalarinin etkin oldugu bir yapiya kavusmalari da 6énem tagimaktadir.

insaat ve gayrimenkul sektérii gerek kiiresel gerekse i¢ dinamiklerden etkilenmektedir. Bu
baglamda yasanan ve yasanabilecek olumsuz etkileri azaltmak olumlu olabilecek durumlari ise
surdurdlebilir bir hale dénustlrebilmek igin hukuki dizenlemelerden finansal ara¢ ve kurumlara
kadar bazi diizenlemelerin yapilmasi yerinde olabilecektir. insaat ve gayrimenkul sektérimiiz
hem istihdam hem de dretim anlaminda klresel bir blylklige ulasmis olup sirecin daha
surdurulebilir olmasi igin elinden gelen gabayr da gostermektedir. (Gyoder, 2023, 2.Ceyrek
Raporu)
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangibir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme c¢alismasinda kullanilan bilgiler; Ankara Buyiksehir Belediyesi, Cankaya Tapu
Midurliga, Sinpas GYO A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de
sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

44.1
*

*
*
*

4.4.2

SNP-2310018 CANKAYA (SPOR MERKEZI)

- Olumlu Faktorler

Toplu konut projesi igerisinde yer almaktadir.
Benzer nitelikte kullanima uygun insaa edilmis 6zellikli bir yapidir.
Ulasilabilirligi yiksek durumdadir.

Nitelikli ve guvenlikli bir yapidir.

- Olumsuz Faktorler

Kentsel gelisimin yeni basladigi ve hizlilik arz etmeyen bir yerlesim alani igerisinde yer
almaktadir.

Belli bir kitleye hitap etmektedir.

30



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

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

5 - DEGERLEME YONTEMLERI

SNP-2310018 CANKAYA (SPOR MERKEZI)

5.1 - Pazar Yaklagimi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden ingsa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuluin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu tasinmaza iligskin yapilmis olan dederleme ¢alismasinda;
- Gelir indirgeme Yaklagimi Yoéntemi,

- Pazar Yaklasimi ve Yeniden insa Etme ( Ikame ) Maliyeti Yaklasimi kullaniimistir.

6.1 - Emsal Karsilastirma Yaklagsimi

Satilik ve Kiralik Emsaller

OFiS EMSALLERI

1 BORSEM PLUS
Tel 0 (532) 437 81 86

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Beytepe Entepe Ticaret Merkezi igerisinde
yer alan 3. katta konumlu 70 m2 alan kullanimina sahip ofis 3.540.000.-TL bedelle satiliktir.

SATILIK | 70 -M2 | 3540.000 .-TL | 50.571 -TL/M?

2 SAHIBINDEN
Tel 0 (532) 280 80 75

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Beytepe Entepe Ticaret Merkezi igerisinde
yer alan 3. katta konumlu 70 m2 alan kullanimina sahip ofis 3.950.000.-TL bedelle satiliktir.

SATILIK | 70 .-M? 3.950.000 .-TL | 56.429 .-TL/M?

3 ANKARA TICARET MERKEZI
Tel 0 (532) 224 99 72

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Beytepe Entepe Ticaret Merkezi icerisinde
yer alan 3. katta konumlu 70 m2 alan kullanimina sahip ofis 3.550.000.-TL bedelle satiliktir.

SATILIK | 70 .-M? 3.550.000 .-TL | 50.714 .-TL/M?

4 AYTAG GAYRIMENKUL
Tel 0 (532) 576 13 98

Degerleme konusu taginmazlara yakin konumda incek AVM igerisinde yer alan 1. katta
konumlu 40 m2 alan kullanimina sahip ofis 2.250.000.-TL bedelle satiliktir.

SATILIK | 40 .-M? 2.250.000 .-TL 56.250 .-TL/M?

5 NEXA GAYRIMENKUL
Tel 0 (532) 662 22 04

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Altin Oran Kule 2 igerisinde yer alan 9. katta
konumlu 90 m2 alan kullanimina sahip ofis 4.150.000.-TL bedelle satiliktir.

| sAaTik | 90 .-m2 [ 4150000 = o g ATUMe |

SNP-2310018 CANKAYA (SPOR MERKEZI)
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Bina Emsalleri

1 COLDWELL BANKER ART
Tel 0505 422 19 65

Degerleme konusu taginmazlara yakin konumda ilkbahar Mahallesinde yer almakta olan 20
yillik 6 kath bina 1.050 m? alana sahip olup, 37.000.000.-TL bedel ile satilik ve 175.000.-TL
bedel ile aylik kiraliktir.

SATILIK 1050 .-Mm? 37.000.000 .-TL 35.238 .-TL/M?
KIRALIK 1050 .-Mm? 175.000 .-TL 167 .-TL/M?

2 KUZEYBATI GAYRIMENKUL
Tel 0532 522 52 46

Degerleme konusu tagsinmazlara yakin konumda Birlik Mahallesinde yer almakta olan 15 yillik 6
kath bina 2.357 m? alana sahip olup, 89.000.000.-TL bedel ile satilik ve 490.000.-TL bedel ile
ayhk kiraliktir.

SATILIK 2357 .-M? 89.000.000 .-TL 37.760 .-TL/M?
KIRALIK 2357 .-M? 490.000 .-TL 208 .-TL/M?

3 KW ANGORA
Tel 0 532 706 08 66

Degerleme konusu tagsinmazlara yakin konumda Birlik Mahallesinde yer almakta olan 10 yilhk 5
kath bina 1.600 m? alana sahip olup, 36.000.000.-TL bedel ile satilik ve 170.000.-TL bedel ile
ayhk kiraliktir.

SATILIK 1600 .-M? 36.000.000 .-TL 22.500 .-TL/M?
KIRALIK 1600 .-M? 170.000 .-TL 106 .-TL/M?

4 SAAT GAYRIMENKUL
Tel 0 530 300 15 53

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Birlik Mahallesinde yer almakta olan 10 yilhk 5
katl bina 1.500 m? alana sahip olup, 125.000.-TL bedel ile aylik kiraliktir.

KIiRALIK 1500 .-M? 125.000 .-TL 83 .-TL/M?

5 KARABACAK GAYRIMENKUL
Tel 0552 763 07 58

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Birlik Mahallesinde yer almakta olan 10 yillik 4
katli bina 1.500 m? alana sahip olup, 160.000.-TL bedel ile aylik kiralktir.

KiRALIK 1500 .-M? 160.000 .-TL 107 .-TL/M?

6 GBKBETUL EMLAK
Tel 0532 640 04 95

Degerleme konusu taginmazlara yakin konumda ilkbahar Mahallesinde yer almakta olan 15
yillik 3 katl bina 900 m? alana sahip olup, 150.000.-TL bedel ile aylik kiraliktir.

| KRALIK [ 900 -m: | 150.000 == ;. o 57 ~TLUME |

[
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Arsa Emsalleri
1 BILGI GAYRIMENKUL
Tel 0 (505) 846 94 56

Tasinmazlarin yakininda, 58.000 m? yizdlgime sahip arsa 2.250.000.000.-TL olarak
pazarlanmaktadir. Konut+ticaret imarli ve Emsal: 2.00+%10 yapilasma sartina sahip oldugu
bilgisi edinilmistir.

SATILIK | 58000 .-M2 | 2.250.000.000 .-TL 38.793 .-TL/M?

2 BILGI GAYRIMENKUL
Tel 0 (505) 846 94 56

Tasinmazlarin yakininda, 16.000 m? vyizélgime sahip arsa 608.000.000.-TL olarak
pazarlanmaktadir. Konut+ticaret imarli ve Emsal: 2.00+%10 yapilasma sartina sahip oldugu
bilgisi edinilmigtir.

SATILIK | 16000 .-M? | 608.000.000 .-TL 38.000 .-TL/M?

3 CANSA GRUP GAYRIMENKUL
Tel 0 (532) 062 63 98

Degerleme konusu tagsinmazlara yakin konumda incek Tek Yapi girisinde konumlu 119398 ada
1 parsel bilgilerine sahip oldugu beyan edilen 780 m2 alanh arsa 46.500.000.-TL bedelle
satiliktir. Tasinmazin Ticaret+Konut imarli Emsal: 0.50 yapilasma kosullarinda oldugu beyan
edilmistir.

SATILIK | 780 .-M? 46.500.000 .-TL 59.615 .-TL/M?

4 KW FOCUS
Tel 0 (533) 246 46 19

Tasinmazlarin yakininda, Hilal Mahallesinde konumlu 27709 ada 1 parsel bilgilerine sahip
oldugu beyan edilen 833 m? yizodlgiime sahip arsa 55.000.000.-TL olarak pazarlanmaktadir.
Konut imarli, KAKS; 1.20 yapilasma sartina sahip oldugu bilgisi edinilmigtir.

SATILIK | 833 -M2 | 55.000.000 -TL | 66.026 .-TL/M?

5 AGAOGULLARI INSAAT
Tel 0 (532) 062 63 98

Tasinmazlarin yakininda, Hilal Mahallesinde konumlu 27717 ada 4 parsel bilgilerine sahip
oldugu beyan edilen 910 m? yizodlgiime sahip arsa 58.000.000.-TL olarak pazarlanmaktadir.
Konut imarli, KAKS; 1.20, Hmax: 12.50 m yapilasma sartina sahip oldugu bilgisi edinilmistir.

| satik | 910 -m2 | 58.000.000 -TL | 63.736 .-TL/M®
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun &éncelikli
amacli degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/lkiclk” olarak belirtiimigken (-) dizeltme, "kotu/blydk" olarak belirtimisken (+) duzeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara gore farkliliklar olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyik ise alana iliskin yapilacak duzeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngorilirken de yine alan o6zellikleri kargilastirimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tiim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

COKKOTU [ COKBUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU [ ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI |ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iYi KUGUK -20% - (-11%)
COK IYi COK KUCUK -20% tizeri

SATILIK EMSALLER KARSILASTIRMA TABLOSU (29635/7 NOLU PARSEL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL 1 EMSAL 2 EMSAL 3
TASINMAZ
SATIS FIYATI 2.250.000.000 608.000.000 46.500.000
SATIS TARIHI
.. . BENZER BENZER BENZER

ZAMAN DUZELTMESI

0% 0% 0%
ALAN 16.010,00 58.000 16.000 780
DUZELTME ONCESI BIRIM M2
DEGERI 38.793 38.000 59.615

S ORTA BUYUK BENZER COK KUGUK

ALANA ILISKIN DUZELTME

10% 0% -45%
FONKSIYON K+T K+T K+T
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM ORTA IYi ORTAIYi ORTA IYi
KONUMA iLISKIN DUZELTME -15% -15% -15%
IMAR KOSULLARI E:2,00 E:2,00 E:0,50
iMAR KOSULLARI iLiSKIN MERKEZ iyl iyi ORTA KOTU
DUZELTME -20% -20% 5%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN R . .
DUZELTME -14% -14% -14%
TOPLAM DUZELTME -39% -49% -69%
B D R 0.560 004 9.418 8.600

SNP-2310018 CANKAYA (SPOR MERKEZI)
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KIRALIK EMSALLER KARSILASTIRMA TABLOSU (KAYAK PiSTi)

o DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL 1 EMSAL 2 EMSAL 3
TASINMAZ
KIRA FiYATI 175.000 490.000 170.000
KIiRA TARIHI KIRALIK KIRALIK KIRALIK
ZAMAN DUZELTMESI BENZER BENZER BENZER
0% 0% 0%
ALAN 11.012,00 1.050 2.357 1.600
BIRIM M2 DEGERI 167 208 106
ALANA iLiSKIN DUZELTME oK KUGLK KOeUk ok KUelk
-30% -15% -40%
CEPHESI KUCUK KUGUK KUGUK
CEPHEYE iLiSKIN DUZELTME -20% -20% -20%
KONUM iyi iYi ivi
KONUMA iLiSKIN DUZELTME -20% -20% -20%
YAPI KALITESI
YAPI KALITESINE iLISKIN ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 10% 10% 10%
Eﬁiélzl{anéA PAYINA iLiSKIN 10% 10% 10%
TOPLAM DUZELTME -71% -56% -81%

) D R 84 i[e 0

Degerleme konusu spor tesis alani ve Kayak pistinin bulundugu parseller ana gayrimenkul
niteliginde olup, yukarida emsal karsilastirma tablosu yapilarak arsa deger takdirinde
bulunulmustur. 29635 ada 7 nolu parsel Konut imarli olup birim m? degeri 20.560 TL/m? olarak
éngorulmistir. 29635 ada 8 nolu parsel Ozel Spor Tesis imarli olup birim m? degeri 10.810
TL/m? olarak 6ngdrulmustir. Benzer nitelilkte kirallk emsaller bulunamamis olup, bdlgede
dikkan niteliginde yer alan emsaller ile degerleme konusu tasinmazlar karsilastiriimis olup, m?
53,84 TL/m? olarak 6ngdrulmustar

- Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Rapora konu 29635 Ada 7 ve 8 nolu parsellerde bulunan taginmazlar degerleme yontemleri
boéliminde belirtilen etkenler, degerleme sureci, gayrimenkullerin insaat 6zellikleri, fiziksel
ozellikleri ve yapilan piyasa arastirmalarindan hareketle maliyet yaklasimi kullanilarak belirlenen
birim ve toplam piyasa degerleri asagidaki tabloda sunulmustur. Sinpas GYO A.$'den dan
alinan bilgilere goére, 7 parselin Uzerinde bulunan tesisin yaklasik alani 11.012 m? oldugu, 8
parselin Gizerinde bulunan macera parki tesisin de 875 m? oldugu belirtiimis olup ve buna goére
yaklasik maliyet degeri dngérulmustar.
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29635 ADA 7 PARSELIN MEVCUT DURUM DEGER TABLOSU

7 Nolu Parselin

.. 20.560,00 .-TL/IM* X 16.010,00 M2 =  329.165.600 .-TL
Arsa Degeri
Kayak evi ve acik alan
e ATUM? - X 11.01200 M2 =  92.000.000 .-TL

kayak pistinin bir kismi ve
acemi pisti alanlarinin maliyeti

29635 ADA 7 PARSELIN TOPLAM DEGERI 421.165.600 .-TL

29635 ADA 7 PARSELIN (DUZELTILMiS) TOPLAM DEGERI 421.166.000 .-TL

29635 ADA 8 PARSELIN MEVCUT DURUM DEGER TABLOSU

8 Nolu Parselin

L. 10.810,00 .-TL/M? X 27.294,00 Mz = 295.048.140 .-TL
Arsa Degeri
Teleferik alt istasyon binasi ve
aclk alan niteligindeki spor TL/M? X 875,00 M2 = 4.510.000 .-TL

alani, macera parki ve kayak
pistinin bir kisminin maliyeti

29635 ADA 8 PARSELIN TOPLAM DEGERI 299.558.140 .-TL

TASINMAZIN (DUZELTILMIS) TOPLAM DEGERI = 299.560.000 .-TL

6.3 - Gelir indirgeme Yaklasimi

Dogrudan kapitalizasyon yontemi; bir milkin bir yillik net kira getirisini bu yontem yeni bir
yatirnmci agisiindan gelir Greten mulkiin piyasa degerini analiz eder. Mlklerin satis degerleri ile
kiralar arasindaki iliskiyi ifade eder. Bu analizde "Tasinmaz Degeri = Yillk Net Gelir (NOI) /
kapitalizasyon Orani " formulinden yararlanilir. kapitalizasyon orani; Belirli bir kiralama dénemi
sonrasindaki kira gelirlerinin “kapitalize” edildigi orandir. Bu oran ile elde edilen degder ayni
zamanda s0z konusu gayrimenkulun o yildaki “piyasa satis” degerini de g0sterir.

6.3.1 - Kapitalizasyon Orani Analizi

Asagida belirtilen ticaret emsalleri incelenerek asagidaki tabloda belirtilen sonuclara ulasiimigtir.
Emsallerin pazarlik paylarinin bulunmasi, elde edilebilen bilgilerin beyana dayal bilgiler olmasi,
konumlari ve diger Ozellikleri de g6z o©ninde bulunduruldugunda bdlgede kapitalizasyon
oraninin %5,00-%6,60 araliginda oldugu gézlemlenmistir. Elde edilen veriler dogrultusunda
ticaret icin bu calismada kapitalizasyon orani ortalama olarak %5,00 kullaniimistir.
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Emsal Sira Ay"kv Kl.ra Y""kv K|.ra Satis Degeri Kapitalizasyon
Numarasi Alan (m?) Degeri Degeri (TL) Orani (%)
(TL) (TL) >
Emsal 1 1050 175.000 2.100.000 37.000.000 5,68%
Emsal 2 2357 490.000 5.880.000 89.000.000 6,61%
Emsal 3 1600 170.000 2.040.000 36.000.000 5,67%

6.3.2 - Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Gére Taginmazin Degeri

Yukarida belirtilen hesaplamalar dogrultusunda olusturulan net gelir- deger tablosundan da
gorilecegi lzere, 29635 ada 7 ve 8 parselde yer tasinmazlarin bu yénteme goére toplam degeri

olarak ~159.256.8000.-TL olarak takdir edilmistir.

DOGRUDAN KAPIiTALIZASYON YONTEMINE GORE DEGER TABLOSU

Bagimsiz Bolim | Bagimsiz | Birim m? Kira | Yuvarlatilmig . o Tasinmazin
r - S . Yilhik Kira Kapitalizasyon
Ada |Parsel Kapal Alan Bolum Brit Degeri Aylik Kira Degeri (TL) Orant Yuvarlatilmig
(Net- m?) Alani (m?) (TL/AY/m?) Degeri (TL) g Degeri (.-TL)
29635 7 11.012,00 11.012,00 53,84 592.900,00 7.114.800,00 5,0% 142.296.000,00
2935 8 1.000,00 875,00 80,76 70.670,00 848.040,00 5,0% 16.960.800,00
TOPLAM 12.012,00 11.887,00 663.570,00 | 7.962.840,00 159.256.800,00
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Tasinmazlarin konumlari, buyuklikleri mimari projeleri ve yasal mevzuatin izin verdigi olgide
yapilasmis olmasi nedeni ile mevcut kullanimi kullaniminin en etkin ve verimli kullanim
olabilecegdi kanaatine variimistir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

s Emsal Karsilagtirma Yaklagimi Yontemine Tasinmazlarin Degeri

29635 ADA 7 PARSELIN DEGERI (.-TL)

421.166.000,00

29635 ADA 8 PARSELIN DEGERI (.-TL)

299.560.000,00

TASINMAZLARIN TOPLAM DEGERI (.-TL)

720.726.000,00

»  Dogrudan Kapitalizasyon Yontemine Gore Taginmazlarin Degeri

29635 ADA 7 VE 8 PARSELLERIN DEGERI (.-TL)

159.256.800,00

SNP-2310018 CANKAYA (SPOR MERKEZI)
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu
6.5.1 - ; .. . .
Amagla Izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§g”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gére “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yilksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gergeklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6nunde bulundurmasi gerekli gorilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile guvenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi
veya yontemi gerekli gorilip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya
yobnteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yoéntemin kullanildidi hallerde, sz
konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayali deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima slrecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli gortilmektedir.” denilmektedir.

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

Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullanilmigtir. iki
yontem ile bulunan degerlerin birbirinden cok farkli oldugu goérilmektedir. Maliyet
yontemidne daha fazla veriye ulasiimis olmasi, bdlgede hem satista olup hem de kira
getirisi bilgisine ulasilabilen veri sayisinin emsal verilere gére daha az olmasi, istenen satis
rakamlarindaki pazarlik payl oranina bagh olarak kira degeri ayni kalsa dahi kapitalizasyon
oraninin bu degisiklikten etkilenmesi yiiksek olan bir oran olmasi kisaca gelir ydonteminde
belirli ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Gizerinden buginku degere ulasiimaya
calisiimasi, ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali g6zoéniinde bulundurulmasi
ve maliyet yobnteminde ise rayiclerin daha tutarli ve daha az yaniltici olmasi nedeni ile
sonug¢ bolimine Maliyet Yaklagsim ydntemi ile elde edilen degerin yazilmasinin daha uygun
oldugu kanaatine variimistir.
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29635 ada 7-8 nolu parsellerin pazar yaklasimi yontemine goére ve Gzerinde yapilan tesisin
maliyet degeri ongorilerek toplam nihai deger ulasiimistir. Ayrica 29635 ada 7 ve 8
parseller Gzerinde bulunan tesisler kayak pisti ve macera parkinin ana bolimleri 29634 ada
10 parselde bulunan Starium AVM igerisindeki bagimsiz boélimlerle birlikte kullaniimaktadir.
Bu birimler Altinoran projesinin ve Starium AVM'nin tamamina hitap eden ve projenin
prestij kazanmasini saglayan birimlerdir. AVM'nin cazibesinin arttiriimasi, doluluk oraninin
ve kiralarin arttirlmasi gibi nedenlerle bu projenin yardimci unsuru olarak dikkate
alinmaktadirlar. Bu nedenle maliyet de@erine oranla c¢ok dislk kira potansiyeline
sahiptirler. S6z konusu parseller tGzerinde yer alan tesislerin imal edilen birimler kira geliri
elde etmekten ziyade projenin ve avmnin cazibesini arttirmak adina insa edilmis olmasi
nedeni ile degerlemede maliyet degerleri dikkate alinmistir.

6.5.2 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin; 34.maddesi-(3) (Ek: RG-17/1/2017-
29951) "Ortaklik portféylinde bulunan ve kiraya verilen aligveris merkezi, is merkezi, ticari depo,
ofis binasi, sube gibi yapilarin kira degerlerinin tespitinin bdlim bazinda ayri ayri yaptiriimasi
yerine yapinin butiind igin tek bir deger takdir edilmesi sekliyle de yaptiriimasi mimkundur.
Kiracinin ortakhigin iligkili tarafi olmasi halinde ise iligkili tarafa kiraya verilen bélime iligkin kira
degerinin tespitinin yaptirilmasi zorunludur. Anilan yapilarin rayi¢ kira bedellerinin ortakligin
hesap déneminin son ¢ ayi icerisinde tespit ettirilmis olmasi halinde, takip eden yilda birinci
fikranin (g) bendi kapsaminda yaptirilacak deger tespiti islemine kadar kiraci degisikligi ya da
kira s6zlesmesinin yenilenmesi durumlarinda anilan degerleme raporunda tespit edilen degerin
kullaniimasi mimkundar." denilmektedir.

Degerleme konusu bagimsiz 29635 ada 8 parseldeki boélimlerin bir bitiin olarak kullaniimasi
nedeni ile minferit olarak bagimsiz bélim degerleri belirtimemistir. 2 adet bagimsiz bolimin
tamami igin tek deger takdir edilmigtir.

6.5.3 Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
"~ 7 Oranlan
Degerleme konusu tasinmaz igin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sb6zlesmesi tarafimiza ibra edilmemis olup, degerlemede hasilat veya kat karsihdi yontemi
kullaniimamisgtir.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindidinda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.
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Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goriis

29635 ada, 7 nolu parsel tzerindeki kayak evine ait yapi ruhsatlari alinmis olup 29635 ada
8 nolu parsel Uizerinde yer alan Teleferik Alt istasyonu binasi icin 08.01.2019 tarihli yapi kayit
belgesi mevcuttur.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bélgede tasinmazlarin buyikliukleri, konumlarina
gore kapal alan Uzerinden aylik kira birim m2 degerlerinin 50-70-TL/m2 aralijinda degistigi
g6zlemlenmisgtir.

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

Parsel lizerinde yapi bulunmaktadir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu tasinmaz bu kapsam digindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkulin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinnm Ortakhklart Portféyilne
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Gériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

6.5.9

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

Tasinmazlarin milkiyetinin tamaminin Sinpas Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S lehine kayitli
oldugu gérulmustir. Taginmazlarin tamaminda Albaraka Turk Bankasi A.$. lehine 1 adet ipotek
kaydi bulundugu goriimustir. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 111-48.1 sayih Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 30. maddesinde “Kat kargiligi ve hasilat paylagimi
yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya
disuk bedel karsihdi ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde,
projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféylinde bulunan gayrimenkuller tzerine
ipotek veya diger sinirh ayni haklar tesis edilmesi mumkunddr. Ayrica gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu
islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar i¢in kredi temini amaciyla portféydeki
varliklar Uzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir.

Sinpas Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S. tarafindan degerleme konusu taginmazlarin tzerinde
yer alan ipotek kayitlarinin yukarida anilan tebli§ maddesinde belirtilen iglemler nedeniyle
konulmus oldugunu beyan eden yazili agiklamasi eklerde yer almaktadir.

Ayrica 22-1-d maddesi uyarinca gerceklestirilecek veya yatinm yapilacak projelerin ilgili
mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmig, ingaata
baslanmasi i¢in yasal gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi
gerekmektedir. 29635 ada 7 parselin Uzerinde yer alan Kayak Evi igcin mimari projelerin
onaylanmis oldugu, yapi ruhsatinin onaylanmis oldugu ancak henlz iskan belgesinin
alinmadigi goérulmastir. Bu kapsamda 29635 ada 7 parselin  “PROJE ” olarak gayrimenkul
yatinm ortakligi portféyline alinmasinda bir sakinca bulunmamakta oldugu 6ngortlmekte olup,
iskan belgesini alip kat mulkiyeti tesis edilmesi ya da cins tahsisinin yapilmasi sonrasi "bina"
portfdylne alinabilecedi distniimektedir.

29635 ada 8 nolu parselin iizerinde yer alan Teleferik Alt istasyonu binasi igin 08.01.2019 tarihli
Yap!r Kayit Belgesi alindigindan tasinmazin Sermaye Piyasasi Mevzuati cercevesinde
Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi portféyinde “Bina” basligi altinda yer almasinin uygun olacagi
kanaati olusmustur.
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7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

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

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kogullari
dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; 29635 ada 7 ve 8 nolu parsellerin

31.12.2023 tarihli toplam degeri igin ;

TASINMAZLARIN DEGERI
29635 ADA 7 PARSELIN DEGERI (.-TL) 421.166.000,00
29635 ADA 8 PARSELIN DEGERI (.-TL) 299.560.000,00
TASINMAZLARIN TOPLAM DEGERI (.-TL) 720.726.000,00

720.726.000 .-TL
(Yedi Yiiz Yirmi Milyon Yedi Yz Yirmi Alti Bin Tiirk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
864.871.200 .-TL

kiymet takdir edilmistir.

Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
= SREET
Vi & =
Ozan ALDOGAN Gizem GEREGUL EVLEK Eren KURT
Lisans No: 409553 Lisans No: 409558 Lisans No: 402003

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

* KDV oranlar glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmistir.

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

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

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

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