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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHI 1.12.2023
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 5.12.2023
DEGERLEME

BITiS TARIHI 31.12.2023
RAPOR TARIHi 5.01.2024
RAPOR NO SNP-2310024

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

CANKAYA ILCESIi BUYUKESAT MAHALLESI'NDE
YER ALAN 29284 ADA 2 Parsel

DEGERLEME ADRESI

BUYUKESAT MAHALLESI 29284 ADA 2 PARSEL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Ozan ALDOGAN - Degerleme Uzmani (Lisans No:409553)
S.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
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 (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.
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iCINDEKILER

igindekiler
Ekler

1 - Degerleme Hizmeti Bilgileri
1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci
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

2 - Degerleme Konusu Taginmazin Miilkiyet ve Yapilagma Bilgileri
2.1 - Tapu Kayitlari
2.2 - Takyidat Bilgileri
2.3 - Kullanimina lligkin Yasal izinler - imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

3 - Degerleme Konusu Tasinmaz ile ilgili Bilgiler
3.1 - Tanimi
3.2 - Konumu ve Yakin Cevre Ozellikleri
3.3 - Ulasim Ozellikleri
3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

4 - Degerleme ile ilgili Analizler
4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

5 - Degerleme Yoéntemleri
5.1 - Pazar Yaklagimi
5.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

6 - Tasinmazin Degerleme igleminde Kullanilan Yéntemler
6.1 - Pazar Yaklagimi
6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi Analizi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi

7 - Sonug
7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonu¢ Climlesi
7.2 - Nihai Deger Takdiri

EKLER

Ek 1 - Tasinmazi gosteren fotograflar

Ek 2 - Tapu Kayd - (Takbis belgesi-kopya)

Ek 3 - imar durum yazisi(kopya)

Ek 4 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans ve Mesleki Tecriibe Belgeleri (kopya)
Ek 5 - Yapi Ruhsatlari-Diger Belgeler (kopya)

Ek 6 - Tapu Sureti

Ek 7 - ipotege iligkin yazi
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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 bdlimune bagl olmayip,
* de@erleme 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 1 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 hazirlanmigtir.

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Sinpas Gayrimenkul Yatirrm Ortakhigi A.S.

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

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL
istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana 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 1 adet tasinmazin degerleme tarihindeki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmaz icin SNP-2310024 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Ozan ALDOGAN, S.Seda YUCEL KARAGOZ, Eren KURT raporun hazirlanmasinda gérev

almistir.

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

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

sirketimiz tarafimizdan 3 adet degerleme raporu hazirlanmistir.

RAPOR-1

RAPOR-2

RAPOR-3

Rapor Numarasi

SNP-1804003

SNP-1810013

SNP-1910069

Rapor Tarihi

21.05.2018

8.01.2019

27.12.2019

Rapor Konusu

1 adet Proje

1 adet Proje

1 adet Proje

(TL) (KDV Harig)

Raporu Hazirlavanlar Onur BUYUK Onur OZGUR Ozan ALDOGAN
poru y Eren KURT Eren KURT Eren KURT
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 120.960.000 125.174.000 116.140.000
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

29284 ADA 2 PARSEL

ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Koyu
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No

Alani

Vasfi

Sinin

Tapu Cinsi
Sahibi
Hisse Orani

Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No

Tapu Tarihi

ANKARA
CANKAYA

BUYUKESAT

29284

2

22.572 m?

ARSA

PLANINDADIR

ANA GAYRIMENKUL

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

TAM

43482

16

1547
2.08.2013
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Tasinmazin takyidat ve milkiyet bilgileri 31.12.2023 tarihinde, Gevre ve Sehircilik
Bakanhgi Tapu Kadastro Genel Midiirligi Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi
tizerinden alinmig olup ilgili belge ekte sunulmaktadir.

Ipotek;

- 170,000,000.00.-TL bedel ile,1. derece, F.B.K. Siireli, TURKIYE HALK BANKASI A.S. Lehine,
ipotek Tesisi Yev: 39100 Tarih: 27/05/2019

- 1500000000.-TL bedel ile, 2. derece, F.B.K. Siireli, TURKIYE HALK BANKASI A.S. Lehine,
ipotek Tesisi Yev: 132666 Tarih: 22/12/2022

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

Miilkiyet sahibi Sinpas GYO A.S. tarafindan dederleme konusu tasinmazin lizerinde yer alan
ipotek kayitlarinin yukarida anilan tebliJ maddesinde belirtilen islemler nedeniyle konulmus
oldugunu beyan eden yazili agiklamasi eklerde yer almaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Yapilan incelemelerde son ¢ yillik dénemde; taginmazin kayith oldudu parsel bazinda mulkiyet
bilgilerinde herhangi bir degisiklik olmadigi belirtilmistir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Cankaya Belediyesi ve Biiyiiksehir Belediyesi imar ve Sehircilik Midirliigitnden alinan imar
durum bilgisine istinaden degerleme konusu BlylUkesat Mahallesi imarin 29284 ada 2 sayih
parseli 81207/7 nolu parselasyon plani ile olusturuimus Konut+Ticaret kullanimindaki parseli de
iceren Buyukesat Vadisi Kentsel Donlisiim ve Gelisim Proje Alani 1/5000 ve 1/1000 6lgekli imar
plani degisikliklerinin iptali istemi ile TMMOB Sehir Plancilari Odasi (Ankara Subesi) tarafindan
Ankara Buylksehir Belediye Bagkanh@i aleyhine acilan davada, 10. idare Mahkemesinin
14.05.2019 tarihli, E.2019/222, K.2019/987 sayili karari ile imar planlarinin iptaline karar
verilmis olup, ilgili imar ada parselinde her tarli imar islemi durdurulmustur. 2021/6563 karar
no'lu Danistay 6. Daire mahkeme kararina gore;

"Ankara ili icin guincel en Ust dlgekli planin 2017 yili onayli 1/100.000 6lgekli gevre diizeni plani
oldugu ve bu plan dogrultusunda Ankara Blylksehir Belediye Meclisinin 12.02.2019 tarih ve
157 sayili karari ile uyusmazlik konusu tasinmazlarin da igerisinde yer aldigi genis bir alana
iliskin 1/25.000 élgekli nazim imar plani revizyonunun onaylanmasi suretiyle, dava konusu imar
plani degisikliklerinin yapildigi tarihte yarirlikte olan 2007 yili onayli 1/25.000 élgekli nazim imar
planinin bolgeye iliskin kararlarinin gincelligini yitirdigi anlasildigindan, Ust 1/100.000 olcekli
cevre dizeni plani ile 1/25.000 élgekli nazim imar plani revizyonuna karsi agilan davalarin
sonucu da géz onlnde bulundurulmak suretiyle, dava konusu 1/5000 &lgekli nazim ve 1/1000
Olgekli uygulama imar plani degisikliklerinin Ust 6lgekli plan kararlarina uygunlugu yéninden
yeniden bir inceleme yapilarak, sonucuna goére bir karar verilmesi gerekmektedir. Agiklanan
nedenlerle, Ankara 10. Idare Mahkemesince verilen 14/05/2019 tarih ve E:2019/222,
K:2019/987 sayili kararin BOZULMASINA" karar verildigi belirtiimistir.

Son olarak degerleme konusu parselin icinde oldugu, ABB Meclisi tarafindan onanan
13.05.2011 tarih ve 1409 sayili planin Ankara 10.idare Mahkemesinin 17.05.2023 tarih
2021/2325 E. ve 2023/1031 sayili karari ile "IPTAL" edildigi belirtilmistir.

BUYOK ESAT vADISI
KENTSEL OONUSUM VE GELESIN ALANI
MOHYE 133 MUNARALS PARSEL
UYGULAMA IMAR PLANI DEGISIKLIGH |

DU s i Do

AN STAALT
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PLAN NOTLARI

1.Alanda Higbir Sekilde Yanici Parlayici, Duman Vb. Cevre Saghgi Acisindan Olumsuz Faaliyet
Gdsterecek Depolar ile imalathaneler Yer Alamaz.

2. 7269 Sayili Yasanin 2. Maddesine Gére 03.08.2006 Tarihinde Onaylanmis 1/1.000 Olgekli
Uygulama imar Plani igin Hazirlanmis Olan Jeolojik Etiidiin Ongériileri Dikkate Alinacaktir. Bu
Kapsamda Mimari / Statik Proje Onayi Esnasinda Yapilacak Yapilara Ait Parsellerde Sondajli
Jeolojik Etiit Onayindan Sonra ingaat Izni Verilecektir.

3.Her Tiirlii Yapilasmada Deprem Ydbnetmeligine Uyulacaktir.

4.0zel Otopark Gereksinimi Yiiriirliikteki Otopark Yénetmeligi Dogrultusunda Ada/Parsel
Icerisinde Karsilanacaktir. Otopark Ihtiyaci Bodrum Katlarda Ve/Veya Blok Alanlarinda Insa
Edilebilir Ve Bu Alanlardan Binalara Baglantilar1 Saglanabilir. Otoparklar Ve Bu Baglanti Alanlari
Insaat Alanina Dahil Degildir. Ozel Miilke Konu Olan Park Alanlarinin Altinda Kapali Otopark
Diizenlenebilir.

5.Planlama Alaninda Yollara Ait Yol Projeleri Onaylanmadan Ingaat izni Verilemez.

6.Parsel Sinirlari ile Yapi Yaklasma Sinirlari Arasinda Kalan Alanlarda; Projelendirmek
Kaydiyla Bekgi Kuliibesi, Giris Nizamiye, Glvenlik, Cép Depolama Yerleri, Otopark Rampalari,
Totemler, Teras, Agik Havuz, Pergola, Kameriye, Merdiven, Rampa, V.B. Yapilabilir.

7.Tercihli Kullanim Alanlarinda (Konut + Ticaret);

A.Konut Kullanimi lle Birlikte, Yerel Ve Bélgesel Ticari Faaliyetler, is Merkezleri, Showroomlar,
Alisveris Merkezleri, Yonetim Birimleri, Kamu Tesisleri, Sosyal Ve Kiiltiirel Tesisler, Turistik
Tesisler, Biirolar lle Bunlari Destekleyici Ticari Nitelikli Yapilar Yer Alabilir.

B.Bu Alanlarda Emsal: 2.00 Hmax: Serbesttir

C.ingaat Emsal Hesabina Dahil Alanlarda, Toplam ingaat Alaninin %80'ini Asmamak Kosulu ile
Konut Birimleri Ve %50’sini Asmamak Kosulu lle Konut Disindaki Diger Kullanimlar Yer Alabilir.
D.Toplam insaat Alani [Emsal (E)] Degismemek Kosulu ile Ayni Plan Kapsamindaki Adalar Ve
Parseller Arasinda Projeleri Birlikte Onaylanmak Kosulu ile insaat Alani [Emsal (E)] Transferi
Yapilabilir. Emsal Transferi Yapilan Parselde insaat Alani E=0,30'dan Fazla Arttirilamaz.

E. £0.00 Kotu Altinda Kalan Konut Kullanimi Digindaki Diger Kullanimlar Emsale Dahil Degildir.
F.Bu Alanlardaki Yapilara +0.00 Kotu Parselin Cephe Aldigi Yiiksek Yoldan Verilecektir. Bahge
Diizenlemelerinde Yola Gére Tesviye Sarti Aranmayacaktir. Zemin Katlar +7.50 M ‘De Tesis
Edilebilir. 7 Metrelik Yollar, Otopark Ve Servis Amaciyla Kullanilabilir.

G. Ada i¢i Ortak Bahgelerde Siis Havuzlari, Oturma Yerleri (Kameriye, Pergola V.S.) Gibi
Tesisler lle Bahge Ve Peyzaj Diizenlemelerinde +2.00m’den Fazla Kazi, Dolgu Ve Teraslamalar
Yapilabilir.

H.Ada Veya Parsel Bazindaki Yapilanmalarda “Binalar Arasi Mesafe H/2 Olacaktir’ Sarti
Aranmaz.

I.Konut Adedi; Toplam insaat Alaninin %80’inin 175 M2’ye Béliinmesi ile Elde Edilen Rakamdir.
Béliimden Cikan Rakamin Virgilden Sonraki Hanesinin 5 Ve 5ten Fazla Olmasi Halinde
Rakam Bir Ust Tamsayiya Yuvarlanir.
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8.Ada Veya Parsel Bazindaki Yapilanmalarda Genel Yerlesim, Kiitle Diizenlenmesi, Cephe
Uzunluklar Yapi Ylikseklikleri, Bloklar Arasi Mesafeler, Arazi Tanzim Ve Peyzaj Prensipleri Ada
Veya Parsel Vaziyet Plani lle Belirlenir. Vaziyet Plani Biiyiiksehir Belediyesi Tarafindan
Onaylanmadan /ngaat Uygulamasi Yapilamaz. Ticaret Ve Konut Kullanimlarina lliskin Bagimsiz
Boéliim Listeleri Mimari Uygulama Projelerinde Belirlenecektir. Ada Veya Parsellerde Yapi
Yiiksekligi Yapinin Mimari Ozelligine Gére Yapi Yaklasma Siniri iginde Kalmak Kosuluyla
Serbesttir. Yapilarda Azami Blok Uzunlugu Sarti Aranmayacaktir.

9.Bisiklet Yollari Sematiktir. Vadi Biitiinii Igin Hazirlanacak Olan Peyzaj Projesi Kapsaminda
Kesinlesgtirilecektir.

10.Intiyag Duyulmasi Halinde; Trafo, Su Deposu Vb. Kullanimlar Yapi Yaklasma Mesafeleri
Yollara Ve Yapilara 5 Metreden Az Olmamak Kosuluyla Yapi Adalar1 Ve Park Kullanimliari
icinde Yapilabilir. Reglaj Istasyonu, Trafo, Su Deposu Gibi Yapilarin Cevre Giivenligi ligili
Kurum Tarafindan Saglanacak, Dis Cephesi Gérsel Agidan Estetik Olmak Uzere Duvar Ve Tel
Cit ile Cevrilecek Ya Da Yer Altina Alinacaktir.

11.Sosyal Ve Kiiltiirel Tesis + Kres Alaninda Emsal=1,20 Hmax=9,50dir. Sosyal Ve/Veya
Kiiltirel Hizmet Binalari, Yurtlar, Cocuk Yuvalari, Kresler, Yaslilar Bakim Evi, Halk Egitim
Merkezleri, Kiitliiphane Sinema, Tiyatro, Konser Salonlari Vb. Tesisler Yapilabilir. Bu Alanda
Binalar Parselin Cephe Aldigi Yiiksek Yoldan Kotlandirilacaktir.

12.Planda Ve Plan Notlarinda Belirtimeyen Hususlarda, 18.04.2008 Tarih Ve 1089 Sayili
Meclis Karariyla Onanan Plan Ve Plan Notlari Ve Ayrica Ankara Biiyiiksehir Belediyesi imar
Yénetmeliginin ilgili Hiikiimleri Gegerlidir.

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

Degerleme konusu Blyukesat Mahallesi imarin 29284 ada 2 sayili parsel S6z konusu tasinmaz
Ankara Blyuksehir Belediyesi yetki sinirlari igerisindeyken 12.08.2018 tarih 1362 sayili meclis
karari ile yetkiler Cankaya Belediyesi'ne devredilmistir. S6z konusu parsel; 81207/7 nolu
parselasyon plani ile olusturulmus Konut+Ticaret kullanimindaki parseli de iceren Buyukesat
Vadisi Kentsel Donusim ve Gelisim Proje Alani 1/5000 ve 1/1000 olgekli imar plani
degisikliklerinin iptali istemi ile TMMOB Sehir Plancilari Odasi (Ankara Subesi) tarafindan
Ankara Biylksehir Belediye Bagkanhdi aleyhine acilan davada, 10. idare Mahkemesinin
14.05.2019 tarihli, E.2019/222, K.2019/987 ve 17.05.2023 tarih 2021/2325 E. ve 2023/1031
sayili kararlari ile imar planlarinin iptaline karar verilmis olup, ilgili imar ada parselinde her tarli
imar iglemi belediyesi tarafindan yeni bir imar plani yapilana kadar durdurulmustur. Bu
kapsamda alinmig olan yapi ruhsatlarina herhangi bir dava agilmamis durumda olup ruhsat
iptal karari da bulunmamaktadir. Degerlemede bu durumlar dikkate alinmigtir.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tasinmaz arsa niteliginde olup tzerinde herhangi bir yapilasma bulunmamaktadir. Parsel i¢in 4
adet blok da 691 bagimsiz birim i¢in alinmis 08.04.2014 tarihli yeni yapi ruhsati ve 08.02.2016
tarihli isim degisikligi ile alinmis ruhsat belgesi mevcuttur. 07.04.2017 tarihli mimari proje
onaylanarak 02.05.2017 tarih ve A blok 48-1, B blok 48-2 ve C blok 48-3 sayili tadilat ile ruhsati
alinmis olup, 3 blokta 196 adet konut, 1224 adet ofis/isyeri olmak Uzere projede toplam 1420
bagimsiz bolim olarak planlanmigtir. Bu tarihten sonra 28.09.2017 tarih 125-1/2/3 sayilar ilse 3
blokta 196 adet konut 728 adet ofis / igyeri olmak Uzere toplam 924 bagdimsiz bolim olarak
planlanmigtir. Son olarak 12.02.2019 tarih 27/1-2-3 sayil isim degisikligi ruhsati alinmigtir.
Ruhsatlara iligkin detay bilgiler asagidaki tabloda belirtilmistir.

11



' REEL

DEGE
Ga

RLEME

wrimenkul - Fizibilite - Proje

SNP-2310024 CANKAYA

YENI YAPI RUHSATI
L Bag.Brm. s YoL | yoL | TOF:
- .| KAT 2
Blok Adi | Ruhsat Tarihi | Ruhsat Sayisi Sayisi Niteligi ALTI |USTO| oo Toplam Alan (m?)
315 OFIis
A BLOK 8.04.2014 32-A/2014 8 41 | 49 70.189,05 m?
78 MESKEN
30 OFIis
B1BLOK 8.04.2014 32-B1/2014 6 18 | 24 26.983,62 m?
68 MESKEN
30 OFIis
B2 BLOK 8.04.2014 32-B2/2014 6 18 | 24 21.490,73 m?
42 MESKEN
C BLOK 8.04.2014 32-C/2014 128 OFis 14 3 17 34.589,56 m?
TOPLAM 691 153.252,96 m?
iSiM DEGISIKLIGI YAPI RUHSATI
o Bag.Brm. s YoL | yoL | ToF:
o .. | KAT 2
Blok Adi | Ruhsat Tarihi | Ruhsat Sayisi Sayist Niteligi ALTI |USTO| oo Toplam Alan (m?)
315 OFIS
A BLOK 8.02.2016 10*1 8 41 | 49 70.189,05 m?
78 MESKEN
30 OFIS
B1 BLOK 8.02.2016 10*2 6 18 | 24 26.983,62 m?
68 MESKEN
30 OFis
B2 BLOK 8.02.2016 10*3 6 18 | 24 21.490,73 m?
42 MESKEN
C BLOK 8.02.2016 10*4 128 OFIS 14 3 17 34.589,56 m?
TOPLAM 691 153.252,96 m?
TADILAT RUHSATI
Blok Adi | Ruhsat Tarini | Ruhsat Sayist | B29B™ | witeligi | YOL | YOL | kar | Toplam Atan (m?)
L Sayisi 9 ALTI |USTU| savis) P
4 OFIS ISYERI
A BLOK 2.05.2017 48*1 1 40 | 4 78.757,33 m?
196 MESKEN
B BLOK 2.05.2017 48*2 506 OFIS ISYERI 1 30 | 31 64.005,92 m?2
C BLOK 2.05.2017 48*3 714 OFIS ISYERI | 14 1 15 110.671,75 m?
TOPLAM 1420 253.435,00 m?
r.'/__k
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TADILAT RUHSATI
" Bag.Brm. e YoL | yoL | ToP:
o .. | KAT 2
Blok Adi | Ruhsat Tarihi | Ruhsat Sayisi Sayisi Niteligi ALTI |0STO| oo, Toplam Alan (m?)
4 OFIS ISYERI
A BLOK 28.09.2017 125-1 1 40 | 41 76.456,95 m?
196 MESKEN
B BLOK 28.09.2017 125-2 506 OFIS ISYERI 1 30 | 31 62.128,66 m?
CBLOK 28.09.2017 125-3 218 OFISISYERI | 15 1 16 111.153,32 m?
TOPLAM 924 249.738,93 m?
iSiM DEGISIKLIGI RUHSATI
o Bag.Brm. e YoL | yoL | ToP:
- .. | KAT 2
Blok Adi | Ruhsat Tarihi | Ruhsat Sayisi Sayisi Niteligi ALTI |0STO| S0, Toplam Alan (m?)
4 OFIS ISYERI
A BLOK 25.12.2018 95-1 1 40 | 41 76.456,95 m?
196 MESKEN
B BLOK 25.12.2018 95-2 506 OFISISYERI | 1 30 | 31 62.128,66 m?
C BLOK 25.12.2018 95-3 218 OFIS ISYERI | 15 1 16 111.153,32 m2
TOPLAM 924 249.738,93 m?
iSiM DEGISIKLIGI RUHSATI
n Bag.Brm. e YoL | yoL | ToP:
o .. | KAT 2
Blok Adi | Ruhsat Tarihi | Ruhsat Sayisi S Niteligi ALTI |0STO| S0, Toplam Alan (m?)
4 OFIS ISYERI
A BLOK 12.02.2019 27--1 1 40 | 41 76.456,95 m?
196 MESKEN
B BLOK 12.02.2019 27--2 506 OFISISYERI | 1 30 | 31 62.128,66 m?
C BLOK 12.02.2019 27--3 218 OFIS ISYERI | 15 1 16 111.153,32 m2
TOPLAM 924 249.738,93 m?

Projesine goére A blok 1 bodrum, zemin, 39 normal kat olmak Uzere 41 kattan, B blok 1 bodrum,
zemin, 29 normal kat olma Uzere 31 kattan, C blok 15 bodrum kat ve zemin kat olmak tzere 16

kattan olugsmaktadir.

A blokta 200 adet (konut+ticaret) bagimsiz bélim, B blokta 506 adet (ofis - isyeri) bagimsiz
bolim ve C blokta (AVM) 218 adet (ticaret) nitelikli olmak Uzere toplam 924 adet boélim
bulunmaktadir. Henuz kat irtifaki kurulmamis olmasi sebebi ile tagsinmaz ana gayrimenkul
niteligindedir.

SNP-2310024 CANKAYA
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Gayri

12.02.2019 TARIHLI iSiM DEGIiSIKLIGi RUHSATLARININ DETAY BILGILERI
Blok Adi Sas;?.(?(ronrll.m) Sa)Bnas?.(%?i];-ve A::?,n(l:,z) Oi:\slavne(iri)z/;ari Ortzl:lzﬁ)\lan TOpIE':lnrrz )Alan S|::zaYa;p|
Isyeri) Grubu
A BLOK 196 4 30.931 1.128 44.398 76.456,95 5/A
B BLOK 506 25.770 36.359 62.128,66 5/A
C BLOK 218 33.402 77.751 111.153,32 5/A
TOPLAM 196 728 30.931 | 60.299,88 m? | 158.508,4 m* | 249.739 m?

2.3.5 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Parsel Uzerinde insa edilecek proje igin 3 adet son tarihli isim degisikligi ruhsati bulunmakta
olup, ruhsat ve projeler hazirlanmis, hafriyat alinmistir. insaa faaliyetleri heniiz baglamamistir.
Ankara Bulyuksehir Belediye Baskanliginca yaziimis olan 14.06.2019 tarih 19954477754 E
49068 sayili yazida Ankara 10. idare Mahkemesi'nin plan iptal kararindan sonra 13.06.2019
tarininde ingaatlar durdurulmus olup yapi tatil tutanagi ve muahirleme teblig tutanagi
tutulmustur.

2.3.6 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

S0z konusu proje icin Yapi Denetim Firmasi ve yetkilisi atanmis olup; ruhsata islenmistir. Yapi
Denetim Sirketi bilgileri; ELIT 1 YAPI DENETIM A..S Cevizlidere Mah. 1219 . Sokak, No:2/6
Cankaya/Ankara Parsel (izerinde insai faliyetlere heniiz baglaniimamistir.

Bu degerleme raporu, proje degerleme calismasina yonelik hazirlanmamistir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Projeye iligkin Detayli Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.6 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkli Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkl Olabilecegine iliskin Agiklama

Degerleme konusu tasinmazlarin konumlu oldugu binaya ait enerji verimlilik sertifikasi
bulunmamaktadir.

SNP-2310024 CANKAYA

14




Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmaz ; Ankara ili, Cankaya Ilgesi, Bliyiikesat Mahallesi, 29284 ada
2 parselde kain 22.572 m? alanh parseldir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemesi yapilan taginmaz; Yaklasik olarak 35.600.000 m? alani kapsayan ve 7 Etaptan
olusan imrahor Vadisi Kentsel Déniisiim ve Gelisim Proje Alani icerisinde 1. Etap'i olusturan
Bulyikesat Vadisi igerisinde yer almaktadir. Blylkesat Vadisi; yonetim olarak Cankaya
Belediyesi sinirlari kapsaminda; Gaziosmanpasa, Biyikesat, Kirkkonaklar ve Bagcilar
mabhallelerinin  sinirlarinda  yer almakta olup dodusunda Kirkkonaklar Mabhallesi,
kuzeydogusunda Bademlidere Mahallesi; batisinda G.O.Pasa Mahallesi, giineydogusunda Birlik

Mahallesi; kuzeybatisinda ise Bagcilar Mahallesi ile ¢evrilidir.

Tasinmaza yakin konumda yer alan Gaziosmanpasa Mahallesi Ust gelir grubuna hitap etmekle
birlikte Ankara'nin en bilinen ve degerli semtlerinden birisidir. Yer yer ¢ok katl Iiks

yapilasmanin yaninda 4-5 kath yapilasmalar da gorilmektedir. Eski cazibesini kaybetmis olsa
da konut olarak tercih edilmekte olup 6zellikle ana akslar Gzerindeki ticari faaliyetin yogunlugu
dikkat gcekmektedir. Yine yakin konumda yer alan Bagcilar ve Birlik Mahalleleri ise orta gelir
grubuna hitap etmekte olup az kath gelisim goériimektedir. Bir diger yakin mahalle olan
Kirkkonaklar Mahallesi ise kentsel doniisimiin géze carptigi bir alan olup gecekondu nitelikli
yapilarin ¢ok katli liks sitelere donlstigu goérilen bir bélgedir.

Tasinmazin yakin ¢evresinde nitelikli konut yapilari, yeryer gecekondu yapilari, bos araziler, orta
nitelikli cok kath konut yapilari bulunmaktadir. Yakin konumda nirengi noktalari olarak
Cumhurbaskanhgi Koski, Mesa 5 ufuk Sitesi, Milli Piyango Lisesi, Mesa Yanki Sitesi, cesitli
ulkelerin Buyukelgilikleri, Ugur Mumcu Caddesi vb. bulunmaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmustir.
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1 E

3.3 - Ulagim Ozellikleri
Degerleme konusu tasinmaz, Gaziosmanpasa, BuylUkesat, Kirkkonaklar ve Bagcilar
mahallelerinin sinirlarinda yer almaktadir. Bolgeye ulasim 6zel arag ve toplu tasima araclari ile

saglanmaktadir. Dizenli olarak gelismekte olan ve tercih edilen nitelikli bir konut alaninin ve yer
yer gecekondu nitelikli taginmazlarin bulundugu bdlgede yer almaktadir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri
3.4.1 - Genel Ozellikleri

29284 Ada 2 Parsel; 22.572 m? alana sahip olup tam miuilkiyetlidir. Taginmaz Sinpas GYO A.S.
mulkiyetindedir. Parsel Uzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Parsel oldukga egimli bir
topografyaya sahip olup kuzeyden glineye dogru azalan bir meyildedir. Parselin kuzeyinde Mesa
Siteleri ve henlz agilmamis imar yolu, bati cephesinde Park Alani, giney cephesinde 391
Sokak, dogu cephesinde bos parsel bulunmaktadir. Parselin kuzey cephesi yaklasik 160 m,
gluiney cephesi yaklasik 216 m, bati cephesi yaklasik 90 m, dodu cephesi ise yaklasik 110 m.
kadardir. Geometrik form olarak dikdortgen bir formu andirmaktadir.

Degerleme konusu parsel Uzerine insa edilecek proje kapsaminda 3 adet blok i¢in alinmis
tadilat yapi ruhsati bulunmaktadir. Proje, A Blok olarak tanimlanmisg 1 adet konut ve ticaret
blogu, B Blok olarak tanimlanmis 1 adet ofis/isyeri bloglu ve C Blok olarak tanimlanmig 1 adet
ofis/isyeri (AVM) blogundan olugsmaktadir. Proje kapsaminda 196 adet konut birimi ve 728 adet
ticari birim olmak Uzere toplam 924 adet unite bulunmaktadir. Ticari birimler B ve C blokta,
konut birimleri A blokta konumlanmislardir. Proje ruhsattaki konut alanlari toplam 30.930,67
m?, ticaret alanlar toplam 60.299,88 m? ve ortak alanlar toplam 158.508,4 m? alanli olup
ruhsatlar toplam insaat alani 249.738,93 m? alanhdir. Parsel Uzerinde herhangi bir ingsaat
faaliyeti bulunmamaktadir.

Projede yer alan bloklar A-B-C bloklari olarak tanimlanmistir.

A Blok: Genel olarak konut blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 1 bodrum kat, zemin kat ve 39
Normal kat olarak tasarlanmistir. Blok icerisinde 196 adet mesken ve 4 adet ticari birim olmak
Uzere toplam 200 birim tanimlidir.

B Blok: Ticaret blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 1 bodrum kat, zemin kat ve 29 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 506 adet ticari birim tanimlidir.

C Blok: AVM blogu olarak tanimlanmistir. A ve B blok arasinda yer almasi planlanan bu blok 15
bodrum kat ve zemin kat olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 218 adet ticari birimi tanimhdir.

SNP-2310024 CANKAYA - 19
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Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu' nun
3.4.3 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Tasinmazlar i¢in alinmig olan ruhsat belgesinin 5 yillik sdresinin dolmamis olmasi nedeniyle
mevzuat kapsaminda 3194 Sayili 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
Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Tuarkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar biyiime oranlarinda surekli
artis saglanmigtir. 2008 ile 2012 vyillar arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk c¢ikan ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu suregte yillik biylime hizlarinda gérilen
artislar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Tlrkiye gibi Glkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

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

Turkiye ekonomisi igin en buylk 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 tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda gorilen en
yuksek seviye ulasan enflasyon, 2019 vyilini %211,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirli i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilinda yasanan kur artisindan sonra gérece azalan kur dalgalanmalar etkili oldu. Bdylece
enflasyon kriz dncesi egilimine geri donddu.

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

2019 yih boyunca TL'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavagladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini goéren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yihin en ylksegi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
edilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yili boyunca ddviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari lzerinde yarattigi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu.” (Colliers International,
2019, ikinci Yari Raporu).

2019 Aralik ayinda baglayan 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 énlemler alinmis ve
ekonomide duraksama yasanmistir. 2020 yilinda baslayarak gayrimenkul sektoriind etkisi altina
alan pandemi, 2022 yilinin son ¢eyredinde gindemden dismeye ve pandemiden etkilenen
sektorler 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 dusus ikinci ¢eyrekte 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 yurtici Uretici fiyatlan
endeksi (Yi-UFE) yillik enflasyonu %62,5'ten %40,4’e inmistir. Ancak ddviz kurlarindaki
dalgalanma, bazi vergi kalemlerindeki yukselis ve Ucret artislari yukari yonli riskleri
beslemektedir. TCMB Haziran toplantisinda politika faizini 650 baz puan artirmis ve parasal
sikilasma dongusunin 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)

Harcamalar Yontemiyle Cari Fiyatlarla Gayri Safi Yurtici Hasila

Kigi Bagi Gelir : GSYH Kisi Bag: Gelir Bilylime** o mﬂr::ﬁ: Kur
(TL) (milyon Dolar) (Dolar) (%) (Dotar/TL)
2017 3.133.704 39.019 852618 10.696 7,50 3,68
2018 3.758.773 46.167 797124 9.792 3,00 4,72
2019 4.317.787 52 316 760.355 9.213 0,90 5,68
2020 5.048.220 60.537 717.092 8.599 1,90 7.04
2021 7.248.789 85672 807.109 9.539 11,40 898
2022 15.006.574 176.589 905.501 10.655 5,60 16,57
2023~ 4631792 54313 245 464 2878 4,00 1887

GSYH 2023 yih birinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmig hacim endeksi olarak, bir énceki yilin ayni geyredine gére

%40 arttr.

Kaynak: TUiK
*1_Geyrek verisidir
**Zincidenmig hacim endeksi clarak (2009=100)

Yillik Enflasyon*

C1 c2 c3 c4
100 85,51
e .3
7a62 79,60 80,21 8349 : 8439
80
64,27
5768 5518 o114 :
60
40 48 69 S 50,51 36,08
1497 1581 1619 1714 1gse 1753 1895 1925 1958 1989 2131 -
20 - O
l=l:.:__..:l:—_l___= - = - ——=a
o 1215 1237 1186 1094 1139 1262 11,76 1177 11,75 11,89 1403 14,60
Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eylil Ekim Kasim Arahk

—8—2020 —8—2021 —=—2022 —=—2023

Tiiketici fivat Endeksi'nde (TUFE) 2023 yili Mart ayinda bir énceki aya gére %2,29, bir nceki yihin Aralik ayina gére

% 12,52, bir 6neceki yilin ayni ayina gére %50,51 ve on iki aylik ortalamalara gére %70,20 olarak gergeklesti.

Kaynak: TOIK
*Bir Gnceki yilin aynr ayina gére degigim
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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, insaat Malivetleri ve Doviz Kuru Endeksleri

i Flyat Exdais o 03 Moo Bia ri [ ko LUSEDVTHRY End o

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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OFIiS VE TICARIi GAYRIMENKUL PiYASASI

» Genel olarak, 6zellikle daha yeni jenerasyondaki ¢alisanlar tam zamanli olarak ofise donmek
istemiyorlar. Is gininiin belirli giinlerinde ofis igerisinde, belirli giinlerinde ise ofis disinda
calisma seklinde uygulanan hibrit gcalisma dizeni yayginlasarak kalici hale geldi.

» Uzaktan calismanin yayginlagsmasiyla ve ofislerdeki ¢alisma alani azalirken, c¢alisanlar igin
ayrilan sosyal ve ortak kullanim alanlari artti. Calisanlarin beklentisi dogrultusunda ofisler,
calisma alani fonksiyonu yanina sosyallesme alani kavramini da ekledi. Ancak, kisi basina
disen ideal brit ofis alaninda azalma oldu.

» Uzaktan galisma aliskanhdinin olugsmasi, firmalari daha esnek hale getirdi. Esnek ¢alisma ve
hazir ofislere olan talebin artmasiyla hazir ofis arzinda ciddi bir artis oldu.

+ Firmalar, pandemi ve depremden sonra Istanbul ve deprem riski olan alanlara alternatif
lokasyonlara yéneldiler. istanbul’daki bazi firmalar Ankara’da da ofis agtilar. Pek ¢ok firma da
olas! bir istanbul depreminde sehirden tahliye ve minimum kesintiyle uzaktan veya baska ilden
calismayi saglayacak afet risk senaryolarini ¢aligiyor.

 Merkez ofisi istanbul'da olup uzaktan ¢alisma modeliyle sehir disindan ve 6zellikle giineydeki
bélgelerden galisanlarin sayisi artti.

+ Onimiizdeki dénemde yeni ofis binalarinin ESG (Enviromental, Social, Governance -
Cevresel, Sosyal, Yonetisim) kriterlerini karsilayacak sekilde insa edilmesi ve eski ofis
binalarinin da depreme dayanikli ve ESG kriterlerini karsilayacak sekilde modernizasyonu
giindemdeki konu olacak.

» Firma ve galisanlarin tercihleri dogrultusunda zemini daha saglam olan bolgeler ve depreme
dayanikli oldugu distnulen ofis projelerinin 6n plana ¢ikmasi bekleniyor.

2023’Un ilk yarisi, Tirkiye Genel Segimleri oncesi belirsizliklerle gegerken; dénem secim
sonrasi kabinenin kurulup yeni ekonomik politikalarin yurirlige girmesi ile sonlanmistir.

Ayrica 6 Subat'ta Tirkiye'nin dogu illerini etkileyen deprem felaketi ile deprem lkesi olan
Tlrkiye'de yapi arzi hakkinda gesitli tartismalar giin yiziine ¢ikmig ve ticari gayrimenkullerde
deprem dayanikhlik raporlari basta olmak tzere zemin ve temel etlt raporlari kullanicilar ve
yatiricimlar tarafindan 6ncelikli olarak talep edilmeye baglanmistir. (Gyoder, 2023, 2.Ceyrek
Raporu)

2023 yilinin ilk yarisinda istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak sabit kalmistir.
Yilin ilk geyreginde gergeklesen kiralama islemleri toplami ise 34.589 m? iken, ikinci geyrekte
72.603 m? kaydedilmistir. Bdylece yilin ilk yarisinda gerceklesen kiralama islemi toplami
107.192 m?ye ulasmistir. Bir 6énceki yilin ayni dénemine gére %50’den fazla oranda dusus
g6stermistir. Metrekare bazinda ise anlagmalarin, %23,1’i MiA’da gerceklesmis olup bir énceki
yiin ayni dénemine kiyasla diisiis kaydedilmistir. MiA disindaki islemlerin %54,3'ii Anadolu
yakasinda ve %22,6’s1 ise Avrupa yakasinda gercekleserek bir onceki yilin ayni donemine
kiyasla tim bdlgelerde disis kaydedilmistir. Baglica yeni kiralama islemleri arasinda; Polat
Holding (11.000m?, Polat Piyalepasa), Boeing (3,233, Teknopark istanbul), Maersk (3,000,
Akkom Cessas Plaza), Repcon (2,500, Unilever), Mastercard (2,054, Smart Office - Maslak
One), Marti Container (2,010, Akel is Merkezi), Migros (1,928, NidaKule Bati), 3M (1,560,
NidaKule Giiney), Strauman Implant (1,530, Torun Center), Diinya Saglik Orgiti (1,530, Torun
Center), Yonpas Orman Urunleri (1,530, Torun Center) bulunmaktadir. Birincil ofis kiralari ise
37 ABDS$ olarak seyrederken, gegen yila kiyasla ofis kiralari dolar bazinda %60,9 oraninda artis
g6stermistir. Son bes yilin en ylksek seviyesinde yerini bu ¢eyrekte koruyan birincil ofis kiralari
en son 2017 yilinin Gglncl ¢eyredinde ABD$ 37 seviyelerinde kaydedilmistir.
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Genel sektér gorinimine bakildiginda ise dekorasyonlu ofislere olan talebin artigi dikkat
cekmektedir. ingaat maliyetlerinin yiikselmesiyle sirketlerin ilk yatinm maliyetlerinin artmisg
olmasi hazir ve 2.el dekorasyonlu ofislere olan talebi arttirmistir. Pandemi déneminde de ragbet
goren hazir ofislerin bogluk oranlarinin azaldigi ve bu durumun kiralar Gzerinde yukari yénlu bir
baski yarattigi gorilmektedir. Ayrica pandemi sonrasi artan nitelikli A sinifi ofis talebiyle birlikte
MIA bélgesinde bosluk oranlar ciddi diisiis kaydetmistir. Ozellikle Levent boélgesinde, tek
mulkiyetli yapiya sahip binalarda bosluk orani 2021 yilinda %20’lerde seyrederken, 2022 yili ve
2023 yilinin ilk yarisinda %12 kaydedilmektedir. Diger taraftan Seker Kule gibi fonksiyon
degisikligine giden binalar piyasadaki arz sikintisini derinlestirmektedir. Bu durumda bosluk
oranlarindaki dists ve arz kisitliligi neticesinde ABD$ bazinda birincil kiralarda gecen yila
kiyasla bu geyrekte %61’lik bir artis kaydedilmistir. Oniimiizdeki dénemde yiikselen talebin ve
bosluk oranlarindaki distsin devam edecedi ve birincil kiralar Gzerinde yukari yénli hareketin
surekliligini koruyacagi

ongorulmektedir.

ABD'deki ofis bosluklari, hibrit ¢alisma modellerine yonelik artan trend, kiresel ekonomik
durgunluk ve buna bagh isten cikarmalar gibi cesitli faktdrlere bagh olarak artmistir. Diger
yandan, Avrupa'da artik modern c¢alisma ortamlarinin gereksinimlerini kargilamayan eski ofis
arzindan dolayr bogluk oranlarinda artis goériimektedir. Cushman & Wakefield | TR
International''n  Obsolescence Equals Opportunity raporuna goére; 2030'a kadar, binalarin
ozelliklerinin iyilestiriimesi icin yakin énlemler alinmadidi siirece, ofis arzinin en fazla %24'Gnin
kiraci gereksinimlerini kargilamak igin uygun olacagi ac¢iklanmigtir. Bu tartismalarin ortasinda,
istanbul'da ise ofise déniisin etkisiyle birlikte artan ofis kullanimina baglk olarak bosluk
oranlarinda ciddi bir disiis gérilmektedir. 17 Nisan'da kiiresel ¢apta éneme sahip istanbul
Uluslararasi Finans Merkezi'nin bankalar etabi acildi. Boylece, Vakifbank, Ziraat Bankasi ve
Halk Bank'in ilgili birimleri faaliyete gecti. Diger etaplarinda bu yil igerisinde tamamlanarak
yaklasik 1,5 milyon m? arzin pazara katilacagi 6ngérilmektedir. Bu arzin yaklasik %50’si kamu
bankalari ve kamu kurumlari tarafindan kullanilacaktir.

Propin 2023, 2.Ceyrek Arastirma Raporuna gore; istanbul Ofis Pazar’'nin 2023 2. Ceyrek
Donemi 6zet verileri su sekildedir:

- Merkezi is Alani (MiA)'nda A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %21,9; B sinifi ofis
binalarindaki bosluk orani %11,9 oldu. MiA’da kira ortalamasi A sinifi ofis binalarinda 21,2 ABD
Dolari /m? /ay; B sinifi ofis binalarinda 7,1 ABD Dolari /m? /ay olarak hesaplandi.

- MIA Disi-Avrupa’da A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %11,4; A sinifi ofis binalarindaki
kira ortalamasi 10,3 ABD Dolari /m? /ay seviyesindeydi.

- MIA Disi-Asya’da A sinifi ofis binalarindaki bosluk orani %12,2; kira ortalamasi 13,7 ABD
Dolari /m? /ay olarak kaydedildi.

- En yiiksek kira talep edilen bolge 2023 ikinci geyrek dénemde MiA’da yer alan Levent bolgesi
oldu. Bu bdlgede talep edilen en yluksek kira rakami 42 ABD Dolari /m? /ay olarak belirlendi.
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Piyasada kiracilarin talep ettikleri nitelikte bos ofis arzinin giderek azaldigini gézlemliyoruz.
Nitelikli ofislere olan talepteki artisa karsllik, arza yeni ofis stoku eklenmemesinin kira fiyatlarinin
artmasinda en buylk etken oldugunu disinudyoruz. 2023 yil ilk yarisinda yaklagik 26.285m?
yeni kiralama iglemi gerceklesti. Bu islemlerin %36,4’0 Kozyatagdi/Atasehir bolgesinde, %22,3'U
MIA bélgesinde, %20,6's! istanbul Dogu bélgesinde gerceklesti. Pandemi dénemi basinda yeni
kiralama talebinin sinirl kalmasindan dolaylr artan A sinifi ofislerdeki bosluk oranlari, 2021
yilindan itibaren firmalarin kademeli olarak ofise dénuslerinin yarattigi talep artisiyla beraber
tekrar dismeye baslamisti. 2022 yilinda ise bosluk oranlarindaki bu dusus, arz artisinin talep
artigi karsisinda sinirli kalmasiyla hiz kazandi. 2023 yilinin ilk yarisinda da ofis bosluk oranlari
bu egilimi devam ettirdi ve 421 baz puan azalarak istanbul genelinde bosluk orani %14,9 olarak
gerceklesti. Artan nitelikli ofis talebi nedeniyle musterilerin A sinifi ofis bulmakta zorluk
yasadigini gdézlemliyoruz.

Oniimiizdeki Gg yil igerisinde istanbul A sinifi kiralanabilir ofis arzina eklenecek 890.995m? ofis
alani bulunuyor. Stoka eklenecek bu ofis alaninin %79'u Kozyatagi/ Atasehir, %15’si MIA ve
%6’s1 Maslak bdlgelerinde yer aliyor. Bu dénemde insaat asamasindaki projelerde yavaslama
yasanmasinin yani sira, planlama asamasinda olan projeler de sinirli kaldi. 2023 yilinin ilk
yarisinda da bir dnceki dénemdeki gibi bogluk oraninin hizli bir sekilde dismesine ragmen,
artan maliyetler ve 6zellikle Istanbul Finans Merkezi'nde arza eklenmesi beklenen ofis stoku
dolayisiyla geligtiriciler ofis projesi gelistirme konusunda isteksiz kalmaya devam ediyor.

istanbul Finans Merkezi projesinin 2023 yilinda tamamlanmasi bekleniyor. Bdylece mevcut
stoka eklenecek olan yaklasik 703.000m? ofis stoku bdlgedeki bosluk oraninda artisa neden
olacak. Fakat projede yer alacak finans kuruluglarinin tagsinma iglemlerinden sonra, bu alana
yeni taginmalarin da glindeme gelmesini bekliyoruz. 2023 ve 2024 yilinda da azalmaya devam
etmesi beklenen bosluk oranlarinin istanbul Finans Merkezinin agiimasiyla yerini artisa
birakmasini bekliyoruz.

2023 yilinda da hibrid ¢alisma modelini kalici hale getirmeyi planlayan sirketlerin sayisi oldukca
artti. Ofis binalarindaki ¢alisma alani agirhdi azalmasina ragmen, sosyal alanlarin artmasiyla
beraber toplam talep tarafinda belirgin bir daralma s6z konusu olmadi. Eski ve 6zellikle
pandemi sonrasi donemde olusan ihtiyaglara altyapisi cevap veremeyen binalardaki
kullanicilarin yeni ofis binalarina dogru yer degistirme planlari, talebi canl tutmaya devam
ediyor. 2023 yilinda ofis piyasasinda agilabilir camlara, teras alanlarina, taze hava ile
havalandirma sistemine, dezenfekte edilen sogutma-isitma sistemlerine ve akilli teknolojiye
sahip binalara olan talebin artarak devam edecegini diigtinliyoruz. (Colliers International, 2023,
ilk Yari Raporu).
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Ofizs we Birolar
Ortalama Binm Satis

Fiyat {TL/m*) Fiyats {TLS/m) Fiyati (TL/m™)
Istanbul +35.398 433 484 +42 304
lzmir L28_ 845 B2E 564 £31.968
Bursa £21_244 B22 602 H20.681
Ankara 22 303 B22 344 B26.042
Antalya 29930 H29.141 ©31.748
Kocaeli L2128 B21.T62 H20.170
Adana L18.624 H19.812 618.343

Kapnak Endekss
*Hazx 23 ittharaia

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Cankaya Belediyesi, Cankaya Tapu Madurlagu

Ankara Buylksehir Belediyesi ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de
sifahi bilgiler sonucu olugsmustur.

SNP-2310024 CANKAYA
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

44.1
*

*

4.4.2

SNP-2310024 CANKAYA

- Olumlu Faktorler

Gelisen bir bolgede yer almaktadir.
Mimari projeleri onaylanmis ruhsatlari alinmistir.

Ulasilabilirligi iyi durumdadir.

Tek milkiyete sahiptir.
Altyapisi tamamlanmis bir bélgede konumludur.

Boélgede bu dlgekte arazi sayisi ¢ok kisithdir.

- Olumsuz Faktorler

Parsel oldukga egimli bir topografyaya sahiptir.

imar planlari iptal edilmis, insaat harfiyat alindiktan sonra durdurulmustur.

Yakin konumda yeryer niteliksiz yapilar ve gecekondular bulunmaktadir.

i M E

e - Proje
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

SNP-2310024 CANKAYA

5.1 - Pazar Yaklagimi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olugsmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuluin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artirlir. 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 Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Tasinmaza iliskin yapilmis olan degerleme galismasinda;

- Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin tespitinde ise Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi
yontemi ve hasilat paylasimi ydnteminden ve Pazar Yaklasimi Yonteminden yararlaniimigstir.

- Arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi yénteminde kullanilan ortalama birim m?
satis deg@erlerinin(dikkan, konut) takdir ediimesinde Pazar Yaklagimi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

SINPAS ALTIN
= b/ X i) A ; _ ORAN PROJESI
SINPAS BOULEVARD Ay ="

‘

[

%
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Konut Emsalleri

*  SINPAS EGE VADISI

Ankara Dikmen Vadisi'nde yer alan Ege Vadisi projesi, 6
blok 892 daireden meydana gelmekte olup 26 bin 905
metrekarelik arsa tzeinde planlanmistir. Projede 1+0 ve
1+1 daireler 48 katl kulede yer aliyor. Diger bloklarda ise
241, 3+1, 3,5+1 ve 4+1 daireler yer aliyor.

30+ KAT 1+1 85m2 | 3.275.000TL | 55509 TL/me
20. KAT 2+1 126 m2 | 6.500.000 TL | &1 587 Tme
11. KAT 3+1 147 m2 | 11.280.000 TL | 76 735 TL/me
21. KAT 4+1 220 m2 | 11.700.000 TL | g5 155 Tu/me
Ortalama 55.008 TL/m?

* ALTINORAN

1.850.000 metrekare alan Uizerinde 5 etapli olarak insa
edilen Sinpas Altinoran projesinde 2647 konut
bulunmaktadir. Proje dahilinde 1+1'den 6+1'e kadar fakli
tipte ve blyukllkte daireler yasam merkezleri yer
almaktadir.

1. KAT 1+1 84 m2 3.990.000 TL 47.500 TL/m?
7. KAT 2.5+1 139 m2 | 6.150.000 TL | 44045 TU/m2
8. KAT 2+1 139 m? 5.750.000 TL 41.367 TL/m?
9. KAT 3+1 152 m2 | 6.800.000 TL 44 737 Tp/me
2. KAT 4.5+1 195 m?2 8.750.000 TL 44.872 TUIm?
Ortalama 44.544 TLIm?

*  MARINA TOWERS

Marina Ankara Projesi toplam 2 bin 518 konutun
bulunacagdi farkh tipte ve buyuklikte dairelerin yer aldigi b
proje olarak planlanmistir.

r

14. KAT 1+1 60 m2 3.450.000 TL | 57500 TL/m2
12. KAT 2+1 103 m2 | 3.600.000 TL | 34951 TU/m2
30+ KAT 3+1 180 m2 [ 9.500.000 TL | g5 77 Tu/me
Ortalama 48.410 TL/m?
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*  SINPAS BOULEVARD GANKAYA

Sinpas GYO tarafindan hayata gegirilen Sinpas Boulevard
Cankaya, 364 konuttan meydana gelmektedir. 30 ve 15
katl 4 bloktan olusan projede 2+1, 3+1 ve 4+1 olmak Uzere
farkl tipte ve buyukllkte dairelerin yer aldigi bir proje
olarak planlanmistir.

24, KAT 2+1 139 m2 | 7.710.000 TL | 55468 TL/me
28. KAT 2+1 139 m2 | 6.550.000 TL | 47100 Ti/me
ZEMIN KAT 4+1 200 m2 | 13.500.000 TL | 7500 TL/me
Ortalama , 56.697 TL/m?

*  SINPAS GUNEYPARK

Glney Park Kentsel Déniisiim Projesi kapsaminda, bin
villa, 500 teras ev ve 22 ile 32 katli bloklardan olusan 4500
cok katli ev olmak lzere 6 bin konut olmak tzere farkl tipte
ve buyuklikte dairelerin yer aldigi bir proje olarak
planlanmistir.

27. KAT 3+1 120 m? 4.550.000 TL | 37.917 TL/m?
11. KAT 3+1 125m? | 5.300.000 TL | 42.400 TL/m?
25. KAT 4+1 270 m? 6.550.000 TL | 24.259 TL/m?
Ortalama 34.859 TL/m?

*  INCEKLIFE

Sinpas tarafindan yapilan inceklife projesinde 38'i villa
olmak (izere toplam 548 konut yer aliyor. incek Life projesi
5 farkli tip blok ve 2 farkli tip villa seklinde farkli tipte ve
blyuklikte dairelerin yer aldidi bir proje olarak
planlanmigtir.

15. KAT 1+1 65 m? 3.595.000 TL | 55.308 TL/m?
13. KAT 2+1 102 m? 5.240.000 TL | 51.373 TL/m?
1. KAT 3+1 150 m? | 6.450.000 TL | 43.000 TL/m?
9. KAT 4+1 160 m? 5.950.000 TL | 37.188 TL/m?
Ortalama 46.717 TL/m?
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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 | 50571 -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 -mM2 | 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 igerisinde
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 AYTAGC 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 .-Mm? 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 icerisinde yer alan 9. katta
konumlu 90 m2 alan kullanimina sahip ofis 4.150.000.-TL bedelle satiliktir.

SATILIK | 90 .-M? 4.150.000 .-TL 46.111 .-TL/M?

6 GURKOK GRUP EMLAK
Tel 0 (532) 334 86 86

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Ozan Wings igerisinde yer alan 2. katta
konumlu 52 m2 alan kullanimina sahip ofis 3.650.000.-TL bedelle satiliktir.

| SATILIK | 52 -M2 3.650.000 .-TL 70.192 -TL/M?

kul - Fizibilite - Proje
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7 REMAXLOT ALACATLI
Tel 0(507) 114 12 13

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda cadde Usti ¢ift cepheli bulundugu binanin 2.
katinda konumlu 88 m2 alan kullanimina sahip ofis 5.650.000.-TL bedelle satiliktir.

SATILIK | 88 .-M? 5.650.000 .-TL 64.205 .-TL/M?
8 REMAXSU
Tel 0 (532) 511 46 66

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda cadde Ustl bulundugu binanin 3. katinda
konumlu 150 m2 alan kullanimina sahip ofis 10.000.000.-TL bedelle satiliktir.

SATILIK | 150 .-Mm? 10.000.000 .-TL 66.667 .-TL/M?

9 REMAX LOT ALACATLI
Tel 0 (507) 114 12 13

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda cadde Ustl bulundugu binanin 2. katinda
konumlu 80 m2 alan kullanimina sahip ofis 5.950.000.-TL bedelle satiliktir.

SATILIK | 80 .-M? 5.950.000 .-TL 74.375 .-TL/M?

Dikkan Emsalleri

1 BORIS EMLAK

Tel 0 (533) 659 53 22

Degerleme konusu tagsinmazlara yakin konumda Bagkent Emlak Konutari Dogukent tzeri 35
m2 dikkan 6.750.000.-TL bedelle satiliktir.

| satiLk | 35 -M?2 6.750.000 -TL | 192.857 -TL/M?

2 YASARKENT GAYRIMENKUL
Tel 0(532) 1548573

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Sinpas Ege Vadisi Alacati Cargisi'nda 50 m2
alan kullanimh dikkan 10.500.000.-TL bedelle satiliktir.

SATILIK | 50 -m2 | 10.500.000 .-TL | 210.000 -TL/M? |

3 BE PARTNERS

Tel 0 (532) 520 15 80

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Sinpas Ege Vadisi Alacati Carsisi'nda 37 m2
alan kullanimh dikkan 3.500.000.-TL bedelle satiliktir.

SATILIK 37 .-M? 3.500.000 .-TL 94.595 .-TL/M? |
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4 UFUK GRUP GAYRIMENKUL
Tel 0 (532) 557 53 53

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Panora, One Tower, Kuzu Effect yakinlarinda,
zemin katta yer alan 1.250 m2 alan kullanimh dilkkan 105.000.000.-TL bedelle satiliktir.

SATILIK | 1250 .-M? | 105.000.000 .-TL 84.000 .-TL/M?

5 GLOWELL GAYRIMENKUL
Tel 0 (552) 759 08 46

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Sinpas Ege Vadisi Alagati Carsisi'nda 60 m2
alan kullanimh dikkan 8.900.000.-TL bedelle satiliktir.

SATILIK | 60 .-M? 8.900.000 .-TL | 148.333 .-TL/M? |

6 LAND HOME
Tel 0 (530) 918 77 00

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Sinpas Ege Vadisi Alacati Carsisi'nda 46 m2
alan kullanimh dikkan 8.850.000.-TL bedelle satiliktir.

SATILIK | 46 .-M? 8.850.000 .-TL 192.391 .-TL/M? |

7 EKARE GAYRIMENKUL
Tel 0 (533) 973 71 35

Degerleme konusu tasinmazlara yakin konumda Turan Glines Bulvari Gizerinde 289 m2 alan
kullanimh dikkan 15.000.000.-TL bedelle satiliktir.

SATILIK | 289 .-M? 15.000.000 .-TL 51.903 .-TL/M?

Arsa Emsalleri

1 BILGI GAYRIMENKUL
Tel 0 (505) 846 94 56

Tasinmazlarin yakininda, 58.000 m? y0zdlgime sahip arsa 2.250.000.000.-TL olarak
pazarlanmaktadir. Konut+ticaret imarli ve Emsal: 2.00+%10 yapilasma sartina sahip oldugu
bilgisi edinilmigtir.

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? vyuzdlgime sahip arsa 608.000.000.-TL olarak
pazarlanmaktadir. Konut+ticaret imarli ve Emsal: 2.00+%10 yapilagsma sartina sahip oldugu
bilgisi edinilmigtir.

| SATILIK 16000 .-M? | 608.000.000 .-TL 38.000 .-TL/M?
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3 CANSA GRUP GAYRIMENKUL
Tel 0 (532) 062 63 98

Degerleme konusu taginmazlara yakin konumda incek Tek Yapi girisinde konumlu 119398 ada
1 parsel bilgilerine sahip oldugu beyan edilen 780 m2 alanli arsa 46.500.000.-TL bedelle
satiliktir. Tagsinmazin 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? ylizoélgime sahip arsa 55.000.000.-TL olarak pazarlanmaktadir.
Konut imarli, KAKS; 1.20 yapilasma sartina sahip oldugu bilgisi edinilmigtir.

SATILIK | 833 .-M? | 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? yizdlgime sahip arsa 58.000.000.-TL olarak pazarlanmaktadir.
Konut imarli, KAKS; 1.20, Hmax: 12.50 m yapilasma sartina sahip oldugu bilgisi edinilmigtir.

SATILIK 910 .-Mm? 58.000.000 .-TL 63.736 .-TL/M?
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Bolge Muteahhitleri ve Emlakgilarla Yapilan Gériigmeler

Tasinmazin bulundugu ilcede ve boélgede yapilan incelemelerde, bdlgede insaat yapan kisilerle
yapilan gérismelerde kiglk Olcekli parsellerde kat karsiligi paylasim oraninin %40-%50
civarinda oldugu, buyuk dlcekli ve proje gelistirmeye musait parsellerde %30-%40 araliinda
oldugu goézlemlenmistir. Yine yapilan arastirmalar neticesinde buyuk olgekli proje yapimina
misait parsellerde hasilat paylasim oraninin %30 ila %40 civarinda olabilecegi bilgisine
ulasiimigtir.
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgede piyasada alinip satilan arsalarin genellikle
kiiglk olgekli imar parsellerinin oldugu gortlmustir. Yakin gcevreden segilen emsallerden konum
ve imar hakki olarak en yakin olan ¢ adedi segilerek 29284 ada 2 parsel igin karsilastirma
tablosu hazirlanmistir.

Degerleme konusu tasinmazin (zerinde proje gelistiriimis olmasi, ruhsat alinmis olmasi, plan
iptal karari bulunmasi, kat irtifaki kurulmamigs olmasi gibi parametreler deger takdir edilirken g6z
o6nlnde bulundurulmustur.

Arsa emsalleri de@erlendirildijinde bolgedeki arsa nitelikli taginmazlar igin istenen birim m?
satis degerlerinin 40.000-65.000 TL/m? bedeller arasinda degisiklik gosterdigi gorulmektedir.
Yapilasma kosullari, konum ve yuzdlgimuU gibi kriterlere gbre arsa bedelleri degiskenlik
gOstermektedir. Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastiriimasi sonucu s6z konusu tasinmazin, konumu, terkleri, mevkii, imar kosullari, parsel
blyukligu dikkate alindiginda arsa birim m? degeri 56.700.-TL olarak takdir edilmigtir.
Bolgedeki konut-ofis-dilkkkan emsalleri de incelenmis olup, emsal karsilastirma yaklasimi ile
ortalama birim m? degerleri bulunmustur.

Konut emsalleri degelendirildiginde ayni lokasyonda benzer donatilara sahip projelerde elde
edilen m? degeri 40.000-65.000 TL/m? arasinda degismekte olup ortalama birim m? degeri
olarak 55.632 TL/m? takdir edilmistir.

Ofis emsaller ise degerlendirildiginde benzer donatilara sahip projelerde elde edilen m? degeri
45.000- 60.000 TL/m? arasinda degismekte olup ortalama birim m? dederi olarak 53.732 TL/m?
takdir edilmistir.

Dikkan emsaller ise degerlendirildiginde benzer donatilara sahip projelerde elde edilen m?
degeri 70.000-100.000.-TL/m? arasinda degismekte olup ortalama birim m? degeri olarak
79.940 TL/m? takdir edilmigtir.

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amacl degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara gore durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kacuk” olarak belirtiimisken (-) duzeltme, "k6tU/buyuk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin taginmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkliliklar olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gosterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyik ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) ydonde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastirlmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektor arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olugan tiim
unsurlar dikkate alinarak diizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAiYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
iyl KUGCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% Uzeri

SNP-2310024 CANKAYA
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA-TL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-4
TASINMAZ
SATIS FIYATI 2.250.000.000 608.000.000 55.000.000
SATIS TARIHI
N . BENZER BENZER BENZER

ZAMAN DUZELTMESI

0% 0% 0%
ALAN 22.572,00 m? 58.000 16.000 833
BIRIM M2 DEGERI 38.793 38.000 66.026

S BUYUK ORTA KUCUK OK KUCUK

ALANA ILiSKIN DUZELTME ¢ ¢ ¢

20% -5% -30%
IMAR KOSULLARI E:2,00 E:2,00 E:2,00 E:1,2
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER KOTU
iLISKIN DUZELTME 0% 0% 20%
FONKSIYON K+T K+T K+T KONUT
FONKSIYONA ILISKIN BENZER BENZER ORTA KOTU
DUZELTME 0% 0% 10%
MANZARA KOTU KOTU ORTA KOTU
MANZARAYA iLiISKIN DUZELTME 20% 20% 10%
KONUM KOTU COK KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 20% 30% 10%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN ruhsath KOTU KOTU KOTU
DUZELTME 20% 20% 20%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN oo o0 o
DOZELTME 10% 10% 10%
TOPLAM DUZELTME 70% 55% 30%
DUZELTILMIS DEGER

TASINMAZIN ARSASININ DEGER TABLOSU
= =
Ada No | Parsel No | Alani (m?) errn m Parselin Degeri (.-TL)
Degeri
29284 2 22.572,00 70.230 1.585.231.560,00
TASINMAZIN YUVARLATILMIS TOPLAM DEGERI 1.585.200.000 TL
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (OFiS BIRIMLERI iGiN)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-6 E-8 E-9
TASINMAZ
SATIS FIYATI 3.650.000 10.000.000 5.950.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 52 150 80
BIRIM M2 DEGERI 70.192 66.667 74.375
o ORTA KUCUK | ORTABUYUK | ORTA KUCUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
-10% 10% -5%
KAT
s . BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON Ofis Ofis Ofis Ofis
FONKSiIYONA iLiSKiN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAVYA iLiISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN ORTAlYI ORTAIYI ORTAIYI
DUZELTME -5% -5% -5%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN ) ) )
DUZELTME -10% -10% -10%
TOPLAM DUZELTME -25% -5% -20%
DUZELTILMIS DEGER 58.000 52.644 63.333 59.500
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (DUKKAN (AVM) BiRIMLERI iGiN)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-3 E-4 E-5
TASINMAZ
SATIS FIYATI 3.500.000 105.000.000 8.900.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 37 1.250 60
BIRIM M? DEGERI 94.595 84.000 148.333
. . KUGUK COK BUYUK ORTA KUCUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
-17% 25% -10%
KAT
o . BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON Dukkan (AVM) Dukkan Duikkan Dukkan
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER ORTA IYi
MANZARAVYA iLiISKIN DUZELTME 0% 0% -10%
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU ORTAIYI
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 10% 10% -10%
DIGER BILGILER Kat irtifaki
DIGER BILGILERE iLISKIN kurulmamig ingaat ORTAlYI ORTAIYI ORTAIYI
DUZELTME Eagiamamis -10% -10% -10%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN 0 o 0
DUZELTME -15% -15% -15%
TOPLAM DUZELTME -32% 10% -55%

DUZELTILMiS DEGER
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (KONUT BIiRIMLERI iGiN)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EGE VADISI ALTIN ORAN BOULEVARD
TASINMAZ
SATIS FIYATI
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100
BIRIM M? DEGERI 55.008 44.544 56.697
o " BENZER BENZER BENZER
ALANA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT
o . BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON Konut Konut Konut Konut
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAVYA iLiISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM KOTU KOTU KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 20% 20% 20%
DIGER BILGILER Kat irtifaki
DIGER BILGILERE iLISKIN kurulmamig ingaat ORTAlYI ORTAIYI ORTAIYI
DUZELTME ba§|amam|§ 5% 5% 5%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN 0 o 0
DUZELTME % =% 5%
TOPLAM DUZELTME 10% 10% 10%

DUZELTILMiS DEGER 60.509 48.998
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6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

insaata heniiz baglanmamis olmasi nedeni ile bu yéntem kullaniimamistir.

6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yoéntemi)

Parsel Uizerinde ingsa edilecek olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida
yer alan nakit akislari dizenlenmistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
onlne alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirhkli oranlarini kullaniimistir. Degerleme tarihi itibari ile yaklasik 10 yil
vadeli sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik %18 civarindadir.

Risk Primi

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

S6z konusu projenin inga faliyetlerinin durmus olmasi, kat irtifakinin kurulmamis olmasi, tercih
edilen bolgede yer almasi vb. 6zellikleri ile ortaya ¢ikabilecek her turli (yonetimsel, ekonomik ve
doénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %10 olarak kabul edilmigtir.

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

% 18,00 Risksiz Oran
+ % 10 Risk Primi
= % 28 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gore ayarlama
yapillmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %28 olarak kabul edilmigtir.
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu 29284 ada 2 parselin dederi hesaplanirken éngérilen degeri irdelemek igin
gelir indirgeme yaklasimindan da yararlaniimigtir. Parsel Uzerinde insa edilebilecek projenin
bagimsiz birimlerin satilabilir alan bilgileri Sinpas GYO A.S.tarafindan hazirlanan icmal
listelerden hesaplanmistir.

Sinpas GYO A.S.'den tarafimiza iletilen bilgilere gbére, mimari proje ve icmal listelerine gére
satilabilir alanlarin A blok 38.961 m? konut ve 1.127,95 m? ofis, B blok 32.023 m? ev-ofis, C blok
39.901,25 m2 AVM olmak Uzere toplam 112.013,2 m#dir.

Tasinmazlar igin yatinm sureci 48 ay olarak kabul edilmistir. 12 aylik sure¢ bir dénem olarak
kabul edilmigtir.

Bdlgede yapilan arastirmalar sonucu ilk yil satis birim m? degeri ortalama konut Gniteleri 57.000.-
TL, ofis Uniteleri 58.000.-TL ve diikkan Unitelerinin 74.000.-TL olarak dngérilmus ve ilk donem
%35, sonraki donemlerde %20 oraninda artis gésterecegi kabul edilmistir.

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

Calismalar sirasinda para birimi TL kullanilimigtir

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

INSAAT ALANI SATILABILIR ALAN
A BLOK TOPLAM iNSAAT ALANI (m2) 76.456,95 38.961,00
B BLOK TOPLAM iNSAAT ALANI (m?) 62.128,66 32.023,00
C BLOK TOPLAM iNSAAT ALANI (m?) 111.153,32 43.993,45
TOPLAM iNSAAT ALANI (m?) 249.738,93 114.977,45
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Nakit Akigi Yaklagimina Gére Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
6.3.2- Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorulecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin deg@erine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmigtir. Daha sonra edinilen tecrtbeler
ve verilerin gdézéninde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam
degerinin 10.121.539.136.-TL olarak hesaplanmis olup, net buguinki degderi icin %28 indirgeme
orani kabul edilmesi uygun goériimuistir. Projenin tamamlanmasi durumundaki net buginki
deger olarak da tim bloklarin toplami sonucunda 5.581.792.124-TL olarak éngoralmusgtir.

Tasinmazlariin bulundugu ilgede yukarida érnekleri verildigi Uzere ve yine bolgede yapilan
incelemelerde, bdlgede ingsaat yapan kisilerle yapilan gorismelerde hasilat paylagimi oraninin
%30 ila %35 civarinda oldugu bilgisine ulagiimigtir.

Elde edilen bilgilere istinaden parseller lzerinde ingsa edilecek yapilardan elde edilecek hasilat
oraninin % 30 oldugdu, bu oran Uzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri oldugu
kabul edilmis gelistirilmis arsa degerinin % 80' inin buglnkl arsa degeri oldugu ( boélgede
yapilan projelerde ortalama % 20 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa degerinin
buglinkl arsa degerinin % 20 kar edilmis degeri oldugu tesbit ve kabul edilmistir) ve bu kabule
istinaden elde edilen veriler asagidaki tablolarda gdsterilmistir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

Bugiinkii Toplam Degeri (TL) SBLAEIA AUk
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' REEL
e T
HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE ARSANIN DEGERI
Toplam Satig Hasilati 5.581.792.124 |.-TL
Hasilat Payi Orani 45%
Gelistirilmis Arsa Degeri (TL) 2.511.806.456 |.-TL
Bugiinkii Arsa Degeri (TL) 2.009.445.165 |.-TL
Toplam Arsa Alani 22.572,00 -2
Bugiinkii Ortalama Arsa Birim Degeri (TL) 89.023,80 .1:L/m2

» GELIR INDIRGEME YAKLASIMI YONTEMINE GORE TASINMAZIN DEGERI

Tasinmazin Toplam Degeri (.-TL)

2.009.445.165 TL

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu 29284 ada 2 parselin en etkin ve verimli kullaniminin, onaylanmis projesine
ve ruhsatina uygun olan projenin yapilmasinin olacagi distuniimektedir.

SNP-2310024 CANKAYA
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

6.5.1

SNP-2310024 CANKAYA

Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

Tasinmazin Degeri 1.585.200.000 TL

Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

Tasinmazin Degeri 2.009.445.165 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

Bugiinkii Degeri 5.581.792.124 TL

Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu
" Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 01.02.2017 tarih Seri 11I-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 yiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degderlemeyi
gercgeklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gerceklestirenin cesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6nunde bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile guvenilir
bir karar verilebilmesi i¢in yeterli bulguya dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut
olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi
veya yontemi gerekli goérulip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklasimi veya
yonteminin, hatta tek bir yaklagim dahilinde birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, sz
konusu farkh yaklagim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima sirecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli gérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya ydntemler uygulanip birbirinden
oldukca uzak sonuclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlagilabilmesine ydnelik birtakim prosedurler yiritmesi gerekli
gorulmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklagimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve daha guvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hukimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gértilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullanilmigtir. iki
degerin farkl oldugu gorilmektedir. Parsel Uzerinde fiziki olarak insaatin baslamamig
olmasi nedenile mevcut durum degeri Pazar yaklagsimi yontemi ile arsa degeri olarak takdir
edilmigtir. Projenin tamamlanmasi durumundaki degeri icin gelir indirgeme yaklasimi
kullaniimistir.
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6.5.2 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir.

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

653 - oranlan

Degerleme konusu tasinmaz icin diizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sbzlegsmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsihdi yontemi
direkt olarak kullanilmamig olup boélgedeki genel verilere dikkate alinarak nakit akisi yénteminde
varsayimsal olarak hasilat paylasimi dngérulmustar.

6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

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

Parselin raporda belirtilen alanlari ilgili firmadan alinan proje bilgileri, Belediyede incelenen Yapi
Ruhsatlarina gore belirtiimis olup, Yerinde yapilan tespitlerde parselin bos oldugu ve insaa
faaliyetlerin baslangi¢ seviyesinde oldugu gézlemlenmistir. Son yapi ruhsatlari 12.02.2019 olup,
seviye tespit tutanagina gore 31.12.2018 tarihli insaat gergeklesme orani %15 olup, 5 yillik sire
icerisindedir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Kira degeri analizi yapiimamistir.

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

Parsel i¢in ruhsat alinmistir.

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

6.5.8 -

Degerleme konusu taginmaz 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 tagsinmazlarin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Goéris
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve énemli dlglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkumleri sakhdir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yuksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sartt bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hiukdmleri yer almaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi'nin 30. maddesinde “Kat karsihdi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gergeklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya disik bedel karsiligi ortaklik
lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa
sahibi lehine ortaklik portfoyiinde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya dider sinirli ayni
haklar tesis edilmesi mumkidndir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve
gayrimenkule dayal haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu iglemlerin finansmanina iligskin
olarak ya da yatirnmlar i¢in kredi temini amaciyla portféydeki varliklar tGzerinde ipotek, rehin ve
diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir.

Mulkiyet sahibi Sinpas GYO A.S. tarafindan degerleme konusu taginmazin uzerinde yer alan
ipotek kaydinin yukarida anilan tebliy maddesinde belirtilen islemler nedeniyle konulmus
oldugunu beyan eden yazili agiklamasi eklerde yer almaktadir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin (Tebli§) 22-1-
a maddesinde arsalar alinabilecegi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsilhdi arsa satigi s6zlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar Uzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecegi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gerceklestirilecek veya yatirim yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tim izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baglanmasi i¢in yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Dederleme
konusu 29284 ada 2 parsel igin projeler onaylanmis, yapi ruhsatlari alinmis ve insaata
baslanmasi i¢in yasal gerekli tim belgeler mevcut olup insaat %215 seviyesinde tutanaklar
bulunmaktadir. Ancak Ankara 10. idare Mahkemesi tarafindan meri 1/5000 ve 1/1000 &lgekli
planlarin iptal edilmis olmasi ve bu duruma istinaden Ankara BlylUksehir Belediyesi'nce insai
faaliyetlerin durdurulmustur. 2021/6563 karar no'lu Danistay 6. Daire mahkeme kararina gore
dava konusu imar plani degisikliklerinin yapildigi tarihte yirarlikte olan 2007 yili onayh 1/25.000
Olgekli nazim imar planinin bodlgeye iliskin kararlarinin guncelligini yitirdigi, Ust o6lgekli plan
kararlarina uygunlugu yeniden incelenmesi ve sonucuna gdre karar verilmesi gerektigi belirtiimis
olup bozma karar verilmigtir.

Son ruhsat tarihi itibariyle ruhsat suresinin gegerliligini korudugu anlasiimis olup, "proje" olarak
portfdyde bulunabilecedi kanaatine variimistir.
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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, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmigtir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu tagsinmazin

31.12.2023 tarihli toplam degeri igin ;

1.585.200.000 ~TL

(Bir Milyar Bes Yiiz Seksen Bes Milyon iki Yiiz Bin Tiirk Lirasi)
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri icin;
1.902.240.000 .-TL

kiymet takdir edilmistir.

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI
TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
1.585.200.000 1.902.240.000
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU DEGERI
TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
5.581.792.124 6.698.150.549
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
o = p o EE ,
Ozan ALDOGAN S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 409553 Lisans No: 405453 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.sahiglara 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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