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1. RAPOR OzETI

DEGERLEMEYI TALEP EDEN

Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.

DEGERLEMESIi YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESI

Ziya Gokalp Mahallesi, Stleyman Demirel Bulvan,
858 ada, 1 parsel, Mall Of Istanbul 2. Etap

Basaksehir / Istanbul

29 Temmuz 2019 tarih ve 951 - 2019/018 no ile

MULKIYET HAKLARI

DAYANAK SOZLESME

DEGERLEME TARIHI 29 Temmuz 2019

RAPOR TARIHI 01 Agustos 2019

DEGERLENEN _ -
= o Otel ve Residence Projesi

TASINMAZIN TURU

DEGERLENEN

Tam milkiyet

TAPU BIiLGILERI O6zZETI

Istanbul ili, Basaksehir ilcesi, Ikitelli Mahallesi,
858 ada, 1 parsel (Bkz. Tapu Kayitlari)

iMAR DURUMU OZzETI

858 ada, 1 parsel “Ozel Sosyal Kiiltiirel Tesis Alani”
(Emsal: 2,00) olarak belirlenen alanda kalmaktadir.
(Bkz. Imar Durumu)

Bu rapor, yukanda adresi belirtilen otel ve residence

RAPORUN TUROD

RAPORUN KONUSU projesinin pazar dederinin tespitine yodnelik olarak
hazirlanmistir.
Konu degerleme raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu

portféyl igin ve
Gereken Asgari

dizenlemeleri kapsaminda GYO
“Dederleme Raporlarinda Bulunmasi
Hususlarn” icerecek sekilde hazirlanmistir.

GAYRIMENKULLER iCIN TAKDIR OLUNAN TOPLAM DEGER (KDV HARIC)

MALL OF ISTANBUL 2. ETAP o
(OTEL VE RESIDENCE) PROJESiNIN ARSA DEGERI

148.850.000,-TL

_ MALL OF iSTANBUL 2. ETAP o
(OTEL VE RESIDENCE) PROJESININ HALiHAZIR DURUM DEGERI

368.067.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

M. KIVANC KILVAN
(SPK Lisans Belge No: 400114)

Ercan MESE
(SPK Lisans Belge No: 406154)

im, Kadikay/ [8T: ’
0318479
5427571490339

|.T.O. Sic. Ny

LOTUS
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2. RAPOR BILGILERI

DEGERLEMEYI TALEP EDEN

Torunlar Gayrimenkul Yatirnm Ortaklig: A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRES{

Ziya GoOkalp Mahallesi, Sileyman Demirel Bulvari,
858 ada, 1 parsel, Mall Of Istanbul 2. Etap

Basaksehir / istanbul

DAYANAK SOZLESME

29 Temmuz 2019 tarih ve 951 - 2019/018 no ile

MUSTERI NO

951

RAPOR NO

2019/961

DEGERLEME TARIHI

29 Temmuz 2019

RAPOR TARIiHi

01 Adustos 2019

RAPORUN KONUSU

Bu rapor, yukarnida adresi belirtilen otel ve residence
projesinin pazar dederinin tespitine yotnelik olarak
hazirlanmistir.

RAPORUN TURU

Konu dederleme raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu
dizenlemeleri kapsaminda GYO portfoyld igin ve
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlart” icerecek sekilde hazirlanmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

M. Kivang KILVAN - Sorumlu Dederleme Uzmani
Lisans No: 400114

Ercan MESE - Sorumlu Degerleme Uzmani -
Lisans No: 406154

RAPORA KONU GAYRIMENKUL iCiN SIRKETiMiZ TARAFINDAN
YAPILAN SON UC DEGERLEMEYE iLISKIN BiLGILER

RAPOR TARIHI 05.01.2018 08.01.2019
RAPOR NUMARASI 2017/565 2018/394
Kivang KILVAN Kivang KILVAN
(400114) (400114)
RAPORU HAZIRLAYANLAR Ercan MESE Ercan MESE
(406154) (406154)
ARSA DEGERI (TL) (KDV
HARIC) 122.630.000,-TL 139.815.000,-TL
PROJE DEGERI (TL) (KDV
HARIC) 256.339.000,-TL 314.344.000,-TL
— |'
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3. SIRKET BILGILERI

SIRKET ADI

Lotus Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

SIRKET MERKEZI

Kadikdy-Istanbul

Gomeg Sokak, No: 37 Akgiin Is Merkezi Kat 3/8-

ZIRKETADREST 34718 Acibadem - Kadikéy / ISTANBUL
(0216) 545 48 66-(0216) 545 48 67

TELEFON (0216) 545 95 29-(0216) 545 88 91
(0216) 545 28 37-

FAKS (0216) 339 02 81

EPOSTA bilgi@lotusgd.com

WEB www.lotusgd.com

KURULUS (TESCIiL) TARIHI

10 Ocak 2005

SERMAYE Pi_YASASI KURUL KAYDINA
ALINIS TARIH VE KARAR NO

07 Nisan 2005 - 14/462

BANKACILIK DUZENLEME VE
DENETLEME KURUL KAYDINA ALINIS
TARIH VE KARAR NO

12 Mart 2009 - 3073

TICARET SICiL NO 542757/490339
KURULUS SERMAYESI 75.000,-YTL
SIMDIKiI SERMAYESI 600.000,-TL

4. MUSTERI BILGILERI

SIRKET UNVANI

Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S.

SIRKETIN ADRESI

Razgarlibahge Mahallesi, Ozalp Cikmazi, No: 4
Beykoz / ISTANBUL

TELEFON NO

(216) 425 03 28-(216) 425 20 07

FAKS NO

(216) 425 59 57

KURULUS (TESCIL) TARIHI

20.09.1996

KAYITLI SERMAYE TAVANI

1.000.000.000,-TL

ODENMIS SERMAYESI

1.000.000.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI

% 25,16

FAALIYET KONUSU

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul
Yatinm Ortakliklarina iliskin diizenlemeleriyle
belirlenmis usul ve esaslar dahilinde,
gayrimenkuller, gayrimenkule dayali sermaye
piyasasi araglari, gayrimenkul projeleri,
gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasi
araglan ve Kurulca belirlenecek diger varlik ve
haklardan olusan portfdyl isletmek amaciyla
paylarini ihrag etmek lizere kurulan ve Sermaye
Piyasasi Kanunu'nun 48inci maddesinde siniri gizilen
faaliyetler gergevesinde olmak kaydi ile Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin Esaslar Teblig'nde izin verilen
diger faaliyetlerde bulunabilen bir sermaye piyasasi
kurumudur.

OTUIS
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5. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi lizerine adresi belirtilen gayrimenkullerin pazar degerinin
tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Bir miulkin, istekli alici ve istekli satici arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, hicbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda yeterli bilgi
sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme tarihinde gergeklestirecekleri
alim satim igleminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini tutardir.

Bu dederleme galismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkullerin tlri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen

kabul edilmistir.

- Alicl ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami
faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satigi igin makul bir siire taninmigtir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz

oranlan zerinden gercgeklestiriimektedir.

OTUS . - mnummﬂlrﬁ\’ﬂ



6. UYGUNLUK BEYANI ve KISITLAYICI KOSULLAR

Bilgi ve inanglarnimiz dogrultusunda asagidaki hususlan teyit ederiz.

a.

LOTUS TURUN[HR-IIIT;VU

Raporda yer alan goriis ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.
Tdmu kigisel, tarafsiz ve 6nyargisiz olarak yapilmis ¢alismalarin sonucudur.

Sirketimizin dederleme konusunu olusturan tesis ve miilklere iliskin glincel veya gelecege
déniik higbir ilgisi yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi bir cikan ya da
6nyargisi bulunmamaktadir.

Verdigimiz hizmet, herhangi bir tarafin amaci lehine sonuglanacak bir yéne veya 6nceden
saptanmis olan bir dedere; 6zel kosul olarak belirlenen bir sonuca ulasmaya ya da
sonraki bir olayin olusmasina bagl degildir.

Sirketimiz dederlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirmistir.
Sirketimiz, ekspertiz raporu tarihinden sonra gayrimenkulde meydana gelebilecek fiziksel
dedisikliklerin ve ekonomide yasanabilecek olumlu ya da olumsuz gelismelerin raporda
belirtilen fikir ve sonuglan etkilemesinden 6tiirii sorumluluk tasimaz.

Milkin takdir edilen dedgerde dedisiklilige yol agabilecek zemin alti (radyoaktivite, kirlilik,
depremsellik vb.) veya yapisal sorunlari igermedigi varsayllmistir. Bu hususlar, zeminde
ve binada yapilacak aletsel gézlemlemeler ve statik hesaplamalarin yani sira uygulama
projelerindeki incelemeler sonucu agiklik kazanabilecek olup uzmanhgimiz disindadir. Bu
tir muhendislik ve etit gerektiren kosullar veya bunlarin tespiti igin higbir sorumliuluk

alinmaz.




7. TASINMAZLARIN TAPU KAYITLARI
7.1. Tapu Kayitlari

.. Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. 5806 / 240000 hisse
SAHIBI Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. 7753 / 8000 hisse
——— _ '_I'orunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. 401 / 60000 hisse
ILI - ILCESI Istanbul - Basaksehir
MAHALLESI ikitelli-2
PAFTA NO --

ADA NO 858

PARSEL NO 1

NITELiGI Arsa (*)

ARSA ALANI 18.208,90 m2

YEVMIYE NO 9952-12663-17952

CILT NO 145

SAHIFE NO 14276

TAPU TARIHI 06.09.2012-22.05.2019-26.07.2019

(*) Heniiz kat irtifaki kurulmamistir.

7.2. Tapu Takyidati

Dederlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin
bir sinirlama) olup olmadidi hakkinda bilgi, varsa s6z konusu gayrimenkuliin gayrimenkul
yatinm ortakligi portféylne alinmasina sermaye piyasasi mevzuat: hikimleri ¢cergevesinde
engel teskil edip etmedigi hakkindaki gords,

Tapu ve Kadastro Genel Midirlidii TAKBIS sisteminden 29.07.2019 tarihi itibariyle
temin edilen ve bir 6rnegi ekte sunulan tapu kaydina gore rapor konusu tasinmaz lzerinde

asadidaki notlarin bulundugu goériimistar.

Rehinler Boliimii:

e Turkiye Is Bankasi A.S lehine 1. dereceden 23.05.2019 tarih ve 12733 yevmiye no
ile 375.000.000,-TL tutaninda ipotek serhi. (5806/240000 hisse (izerinde 1.,
7753/8000 hisse lizerinde 2. dereceden)

e S.S. MASKO istanbul Mobilya ve Ahsap Esya Imalatgilan Site Isletme Kooperatifi
lehine, 12.000.000,-TL bedelle 1.0 dereceden ipotek vardir. (26.01.2011 tarih, 933
yev.) (7753/8000 ve 401/60000 hisseler lizerinde)

LOTUS - mummrsvu



7.3. Takyidat Agiklamalan

Tasinmaz (izerinde yer alan ipotek proje finansmani saglamak amaciyla kullanilan
kredilere istinaden tesis edilmis olup ilgili bankanin bu husustaki yazisi rapor ekinde
sunulmustur. 28 Mayis 2013 tarih ve 28660 sayili Resmi Gazete'de yayinlanan,
Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina Iliskin Esaslar Teblidi'nin, (Yatinmlara ve Faaliyetlere
Iliskin Esaslar- 7. B6lim) 30. Maddesinde “(1) Kat karsihgi ve hasilat paylasimi yapilan
projelerde, projenin gercgeklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya diglik
bedel karsiligi ortaklik lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde,
projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféylinde bulunan gayrimenkuller
tzerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi muimkindir. Ayrica
gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi
sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatinmlar igin kredi
temini amaciyla portféydeki varliklar Gizerinde ipotek, rehin ve diger sinirl ayni haklar tesis
edilebilir. Portfoydeki varliklarin Gizerinde bu amaglar disinda higbir suretle Gglinci kisiler
lehine ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir
tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin esas sdézlesmesinde yer verilmesi
zorunludur. (2) Bu madde kapsaminda temin edilecek krediler de bu Tebligin 31 inci
maddesi kapsaminda degerlendirilir.” denilmektedir.
Ayrica konu tasinmazin rehinler hanesinde 26.01.2011 933 yevmiye numarasi ile 858 ada,
1 numarali parselin S.S. MASKO Istanbul Mobilya ve Ahsap Esya Imalatgilar Site Isletme
Kooperatifi lehine, 12.000.000,-TL bedelle, 1.0 dereceden ipotek vardir. S6z konusu ipotek,
S.S MASKO Istanbul Mobilya ve Ahsap Esya imalatgilari Site isletme Kooperatifi ile
Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S. arasinda 14.12.2010 tarihinde imzalanan kat

karsihd: kat yapim sézlesmesine gore arsa sahibine teslim edilmesi gereken tasinmazlarin

teminatini_teskil etmek (izere Arsa Sahibi lehine tesis edilmistir. Bu sebeple s6z

konusu _ipotedin tasinmazin _gayrimenkul vatirirm ortakhd: portféyiine alinmasinda bir

engel olusturmadig: kanaatine varilmistir.

Sozlesmeye iliskin detaylar asagida paylasiimistir:

Taraflar: Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S. (TORUNLAR) ile S.S. MASKO Istanbul
Mobilya ve Ahsap Esya Imalatgilan Site isletme Kooperatifi (Arsa Sahibi veya MASKO)
Sozlesmenin Konusu: 858 ada, 1 parselde kayith, 18.208,90 m2 vyilzoélgimli
gayrimenkulde arsa sahibinin hissedar sifati ile maliki oldugu 9.261,58 m2 (zerinde veya
TORUNLAR'a ait 858 ada, 2 parselde kayith arsa lizerine yapilacak ofis blogundan Arsa
Sahibine devir ve feradl yapilacak tasinmazlarin tespiti ile bu sézlesmede belirlenmis

taksim esaslar ¢ergevesinde taraflarin hak ve ylikimliliklerinin belirlenmesidir.

OTUS TURUN[HR-I'IEVU



Gayrimenkauliin Nitelikleri: Is bu sézlesmenin konusunu tegkil eden arsa, 858 ada, 1
parsel numarasinda kayith 18.208,90 m2 ylizdlgimIi gayrimenkulde arsa sahibinin
hissedar sifati ile maliki oldugu 9.261,58 m2 alanh arazi 1/5000 ve 1/1000 délgekli imar
planlarinda “Ozel Sosyal Kiiltiirel Alani* olarak gériilmektedir.

Is bu sézlesme ile belirlenen paylasim esaslari mevcut imar planlari ve notlari nazara
alinarak yapilmis olup, sdézlesme tarihinden sonra imar planlarinin degismesi halinde
degisiklik nedeniyle ortaya gikan lehe hususlar taraflara is bu s6zlesme hukiimlerine gére
yansitilacaktir.

Paylasim Esaslari: Taraflarca, tasinmazin bulundugu bélgeye ait 1/5000 6lgekli Nazim

Imar Plani ile 1/1000 élgekli Uygulama imar Planlarina gére projelendirme alani (858 ada,
1 ve 2 parsel) bakimindan mimari bitlinlik ve sireklilik saglamak amaciyla 858 ada, 2
parseldeki ticaret alani ile 858 ada, 1 parseldeki 6zel sosyal kiiltiirel tesis alani arasinda
yer altinda ve /veya yer Ustinde fiziki baglanti yapilabilecegi ve bu fonksiyonlara ait
yapilarin birlikte bu iki parsel lzerinde tek bir parselmis gibi projelendirilebilecedi husus
taraflarca ongdérilerek is bu sdzlesme imzalanmistir.

Projeler igin resmi tasdik islemi yaptirilip imar durumu belgesi ve ingsaat ruhsati alinarak
uygulamaya koyulacaktir. Bu kapsamda proje miielliflerine 6denecek her tiirlii bedel, lcret
ile resmi makamlar tasdik ve onay giderleri, harglar vb. TORUNLAR’a ait olacaktir.

Insaat ruhsatina gére her tiirli hafriyatin yapilmasi ve bedelin 6denmesi TORUNLAR'a
aittir.

Arsa Sahibi 858 ada, 1 parseldeki hissesine (9.261,58 m?2) karsilik olarak, TORUNLAR'In
858 ada, 1 parsel veya 858 ada, 2 parselde yapacadi ofis bloklarindan 3. ve 8. ofis katlari
arasindaki 6 tam kat ve toplam 24 adet badimsiz bolimi alacaktir. Ofis blogunun bir
katinin brit alani (ofis katinin dis cepheden dig cepheye olan 6lgimi) en az 1.250 m?2
olacak olup, Alti ofis katinin toplam brit alaninin 7.500 m2 ile 8.000 m?2 arasinda olmasi ve
her katta 4 adet bagimsiz bélim yapilmasi planlanmigtir. Arsa Sahibinin belirtilenin disinda
herhangi bir hak ve alacagi bulunmamakta olup, imar durumu veya emsal
uygulamalarindaki lehe haklardan dogacak ilave haklarn saklidir. TORUNLAR'in projeye gére
858 ada, 1 parsel ve 858 ada, 2 parsel (izerinde ayr ayn ofis blogu yapmasi halinde Arsa
Sahibine 6ncelikli olarak 1 parselde yer alan ofis blogundaki ofis katlarindan verilecektir.
Ancak projeye gore 858 ada, 1 parsel lizerinde ofis blou yapilmayip; 858 ada, 2 parsel
Uzerinde ofis bloklar yapilmasi halinde is bu sézlesme uyarinca verilecek 6 ofis katinin
hangi bloktan verilecegini (6 ofis katinin da ayni blokta olmasi kaydiyla) miinhasiran Arsa
Sahibi segecektir.

Kat Irtifaki Yonetim Plani: Yénetim planint TORUNLAR yaparak kat irtifakini tesis

edecektir.

OTUS TORUNlﬂR-IIEWU

10



Proje Degisiklikleri: Projede yapilan degisiklikler nedeni ile Arsa Sahibine verilecek 6
adet ofis katinin toplam m2 ’'si (briit) 7.500 m2'nin altinda olursa, TORUNLAR GYO A.S.
diger ofis katlarindaki bagimsiz bélimden eksik kalan brit m2 ofis alanina tekabil eden
oranda Arsa Sahibine hisse verecektir. Arsa Sahibinin; kendisine hisse verilen ilgili
bagimsiz b6limin tamamini yani kendi hissesi disinda kalan hisseyi 6nalim hakki vardir.
Arsa Sahibi ilk satig fiyatindan (ofis bloklarinin lansmani yapilan ilk satis fiyati Gizerinden)
almak isterse, durumun kendisine bildirildigi tarihten itibaren 6 ay iginde séz konusu 6n
alim hakkini kullanmahdir. Bu hakkini kullanmadigi takdirde énalim hakki TORUNLAR’a
gecer TORUNLAR dilerse, Arsa Sahibine verilen tam bagimsiz bélime ulagsmayan eksik
kalan hisseyi ilk satis fiyatindan satin alabilir.

Isin Siiresi: TORUNLAR sézlesmeye konu parsel ile ilgili uygulama projelerinden herhangi
birinin kesinlesmesinden itibarenyapilacak vyapilarin her élgekte mimari, betonarme,
tesisat projelerini yaparak ilgili belediyesine ruhsat almak (izere bagvuracaktir. Ingaat
ruhsatlarinin alinmasindan itibaren 90 is gUnU iginde santiyesini kurarak insaata
baglayacak ve bunu takiben 40 ay iginde Arsa Sahibine verilecek ofis katlarini insa ve ikmal
ederek Arsa Sahibine teslim edecektir. Arsa Sahibi is bu sbézlesme ile belirlenen
ylkamldliklerini yerine getirmez ise isin siresine iliskin tim sireler durur. Yikamlalagin
yerine getirilmesi ile sireler tekrar kaldigi yerden islemeye devam eder. Miicbir sebepler ve
idari kurum ve kuruluslarnin kararlan uygulamalar nedeniyle meydana gelecek gecikmeler
isin sliresine ayrica ilave edilir.

Degerleme konu tasinmazin daha 6nce Yasar Arslan adina kayith 1604/240000 hissesi ile
ilgili dava slireci tamamlanmis ve kesinlesmis karar geredi bu hisse Yasar Arslan adina
tescil edilmistir. 26.07.2019 tarihinde konu hisse Torunlar GYO A.S. tarafindan satin
alinmis olup rapor tarihi itibariyle bu hususta herhangi bir hukuksal sorun ve takyidat
kalmamistir.

Bu degerlendirmeler dogrultusunda, rapor konusu tasinmazin gayrimenkul yatinm ortakhigi

portfdyiline “proje” olarak alinmasi uygundur.
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8. BELEDIYE INCELEMELERI

8.1. Imar Durumu

Basaksehir Belediyesi Imar Midurligi’'nde yapilan incelemelerde taginmazlarin
konumlu oldugu parselin 28.08.2008 tarihli 1/1000 Olcekli ikitelli Tepetlistii Mevkii 2453-
2769-2858- 2859-2860-2881-2882-2883-2958-3149 Parsellere iligkin Uygulama Imar
Plan Degisikli§i kapsaminda “Ozel Sosyal Kiiltiirel Tesis Alan1” olarak belirlenen sahada
kaldigi ve yapilasma sartlarinin asagidaki sekilde oldugu ve avan projeye gdre uygulama
yapilacagi 6grenilmistir. H..x: Serbest, Emsal: 2,00
Ayrica Bagsaksehir Belediyesi Harita Mudirligi’'nde yapilan incelemelerde; 858 ada, 1
parselin 2859, 2769, 2454 ve 2452 no.lu parsellerin tevhidinden olustugu 6grenilmistir.

Plan Notlari:

e Planlama Alam 2453 — 2769 — 2858 — 2859 — 2860 — 2881 — 2882 — 2883 - 2958 - 3149
parsellerini icermektedir.

e  Planlama alaninda Ticaret + Hizmet, Egitim, Sosyal — Kiiltiirel Tesis Alani, Yol Alanlar ve Rayl
Sistem Metro Hatti istasyonu yer almaktadir. Ticaret igin E:2.00 ve Hmaks: serbest, 6zel sosyal
kiiltiirel tesis alaninda E:2.00 ve Hmaks: serbest olup, avan projeye gére uygulama yapilacaktir.

e Ticaret + Hizmet alanlannda, ticaret ve amaclh yapilar, is merkezleri, biiro, ¢ok kath magazalar,
kath otoparklar aligveris merkezleri, otel, motel, vb. gibi konaklama tesisleri ile rezidans (konut
yapilan), sinema, tiyatro, miize, kiitiiphane, sergi salonu gibi kiiltirel tesisler, gazino, lokanta,
restoran, banka ve finans kurumlari, yénetim binalar, ilgili kamu kurum ve kuruluslarindan gériis
alinmak kosulu ile dzel egitim ve 6zel saglik tesisleri yapilabilir.

e  Ozel Sosyal-Kiiltiirel Tesis Alani’nda; sinema, tiyatro, eglence merkezi, miize, kiitiiphane, agik ve
kapali sergi salonlari, sanat atblyeleri, oditoryum, cok amagl kiiltiirel tesis salonlari, kapah ve agik
spor tesisleri yapilabilir.

e  Planlama alani sinirlari icerisinde mimari proje ile biittinliik ve sireklilik saglamak amaciyla Ticaret
+ Hizmet Alani ile Ozel Sosyal — Killtiirel Tesis Alani arasinda, yer altinda ve/veya yer stiinde fiziki
baglanti yapilabilir. Gerekirse emsal ve fonksiyon dagtlim oranlari ayn kalmak kosulu ile bu
fonksiyonlara ait yapilar birlikte tek bir parsel {izerinde projelendirilebilir. Her durumda toplam
insaat alani emsal degerini asamaz.

e Onama siniri iginde kalan parsellerdeki imar sinirlan icerisinde kalmak kosulu ile tesis ici
kullanimlara yonelik otopark giris gikigi ve bu otoparklar ile diger alanlarin ihtiyaci olan servis
yollari, yaya yollari, yaya — ara¢ rampalari, yaya Ustgegitleri yapilabilir.

e  Belirtilen metro istasyonu ve glizergahi hazirlanacak uygulama projesine gére uygulanacaktir.

e  Metro istasyonuna yonelik olarak planlama alani igerisindeki parsel alanlari igerisinde yaya giris
¢ikiglarina yonelik diizenlemeler yapilabilir. Otoparklar ve diger tesis yapilari ile metro istasyonu
ve giris cikislar arasinda yaya baglantilari zemin altinda veya Ustiinde olusturulabilir.

e  Diger hususlarda 13.02.2008 T.T’li 1/5000 &lgekli ve 1/1000 &lgekli Kiigiikgekmece ikitelli Ayazma
Gecekondu Doniisiim ve Kentsel Yenileme Alani plan notlan gegerlidir.
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8l2l
Basaksehir Belediyesi Imar Midirlidi arsivinde yapilan incelemelerde tasinmaza ait
dijital

Imar Dosyasi Incelemesi

dosyada asadidaki belgeler gérilmis olup herhangi bir olumsuz evraka

rastlanmamuistir.

BELGE TARIH ) VERILIS KAT UNITE INSAAT YAPI
ADI NEDENI | ADEDi | SAYISI | ALANI(m% | SINIFI
Yapi ruhsat: | 18.12.2014 00475 Yeni Yapt 30 129 108.656,02 VC
Yapi ruhsat1 | 01.09.2015 00625 Tadilat 30 125 108.186 VC
{sim
Yapi ruhsat1 | 30.06.2016 0578 Degisikligi 30 163 109.671,74 vC
Yapi ruhsat1 | 07.10.2016 0786 Tadilat 30 163 109.671,74 VC
Yapi ruhsat1 | 17.02.2017 00625 Tadilat 31 186 112.435,90 vC
Yapi ruhsat: | 25.06.2018 00480 Yenileme 31 186 112.435,90 vC
Ik Proje 2014 Yeni Yapi 30 129 108.656,02 vC
Miman 2015 201511280 || oy 30 125 108.186 vC
Proje 757
VAL 2017 Tadilat 31 186 112.435,90 vC
Proje
8.3. Enciimen Kararlari, Mahkeme Kararlari, Plan iptalleri v.b.

konular

Basaksehir Belediyesi Imar Midirliigu arsivinde bulunan dijital dosyasinda yapilan
incelemelerde tasinmaza ait herhangi bir olumsuz evrakin olmadigi gérilmustar.
Musteriden temin edilen bilgi ve beyanlar dogrultusunda tasinmazia ile ilgili herhangi

bir dava bulunmamaktadir.

8.4-

Dederlemesi yapilan Mall Of Istanbul 2.Etap Projesinin yapi denetim islemleri asagida

Yapi Denetim Firmasi

bilgileri verilen firma tarafindan yapilmaktadir:

Ceylanlar Yapi Denetim Ltd. Sti. 0 (212) 699 40 06

Fatih mah. Dogan Arash Bulvari No:123 Biiro No:61-62 Esenyurt/ISTANBUL V.D. Vergi No:
2090518199, Ticaret Sicil No:735000
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8.5. Son Uc Yil icindeki Hukuki Durumdan Kaynaklanan Degisim
8.5.1. Tapu Miidiirliigii Bilgileri
8.5.1.1. Son Ug Yil icersisinde Gerceklesen Alim Satim Bilgileri
Torunlar Gayrimenkul Yatinrm Ortakhgi A.S., konu parseli farkh hisse oranlan ile
26.01.2011-08.03.2011-01.03.2012-06.09.2012 tarihlerinde satin almigtir. Son tapu
kaydina gore 7753/8000 hisse 22.05.2019 tarih ve 12663 yevmiye nolu “Miilkiyet ve hisse
oranlarinin diizeltilmesi” iglemiyle yine Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S. adina
tescil edilmistir. Daha 6nce dava konusu olan 401/60000 hisse ise 26.07.2019 tarih ve
17952 yevmiye nolu satig islemiyle Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. adina tescil

edilmigtir.

8.5.2. Belediye Bilgileri

8.5.2.1. Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,
Kamulastirma Islemleri v.b. Islemler

S6z konusu parselde son 3 yillik siiregte herhangi bir plan degisikligi olmamistir.
858 Ada 1 parsel’de yer alan arsanin imari: “Ozel Sosyal Kiltirel Tesis Alani”dir.
28.08.2011 tasdik tarihli, Ikitelli Tepeiistii Mevkii 2453 - 2769 - 2858 - 2859 - 2860 -
2881 - 2882 - 2883 - 2958 - 3149 parsellere iligkin uygulama imar plan degisikligi
planinda yer alan imar plani notuna gore parseller arasinda fonksiyon transferi yapilabilir.
Plan notu:
Planlama alani sinirlar igerisinde mimari proje ile butiinliik ve siireklilik saglamak amaciyla
Ticaret + Hizmet Alani ile Ozel Sosyal — Kiiltiirel Tesis Alani arasinda, yer altinda ve/veya
yer Ustiinde fiziki badlanti yapilabilir. Gerekirse emsal ve fonksiyon dagihm oranlari ayni
kalmak kosulu ile bu fonksiyonlara ait yapilar birlikte tek bir parsel (zerinde
projelendirilebilir. Her durumda toplam ingaat alani emsal degerini agamaz.
Konu gayrimenkul lzerinde otel ve ofis kullanimh ticari gayrimenkul gelistirmek Gzere
bitisik oldugu 858 ada 4 parselden (Mall Of Istanbul Projesi’nin yer aldigi parselden)
fonksiyon aktarimi yapildigi anlasiimaktadir. Parsel lizerinde devam etmekte olan proje
imar kosullarina uygun planlanmistir. Bu sebeple konu tasinmazin gayrimenkul yatirm
ortakhiklari portfoyline projeler bashdi altinda alinmasina sermaye piyasasi mevzuati

cercevesinde bir engel bulunmamaktadir.
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9. TASINMAZLARIN CEVRE VE KONUMU

9.1. Konum ve Cevre Bilgileri

Dederlemeye konu tasinmaz, Istanbul ili, Basaksehir ilgesi, Ziya Gékalp Mahallesi,
Siileyman Demirel tizerinde 858 ada, 1 parselde konumlu olan Mall Of istanbul 2.Etap Otel
ve Residence Projesidir.

Tem otoyolundan ilerlendiginde Mahmutbey giselere gelmeden Mahmutbey Képrili
kavsagindan saga donerek Atatiirk Bulvarina girilir. Bulvardan MASKO ya dogru devam
ederek ilk isiklardan ilerlendiginde konu tasinmaz sol tarafta yer almaktadir.

Asya ve Avrupa yakalarinin yogun trafik glizergahinda, Mahmutbey " de, E-5 Karayolu,
TEM Otoyolu ve Basin Ekspres otoyollarinin kesisim noktasinda yer alan Mall Of istanbul
ikitelli, Basaksehir Merkezleri ile Mahmutbey giseler ve Masko'ya yakin mesafede
konumludur. Mall of Istanbul projesinde ofis, rezidans, AVM ve otel bir arada
bulunmaktadir.

Yakin gevresinde Droglass Otocam, Masko Mobilyactilar Sitesi, Marmara Sanayi Sitesi,
Imsan Sanayi Sitesi, Bahariye Hali Fabrikasi, Halkali Toplu Konutlan ve Avrupa Konutlar
ile Gryder Satis Magazasi, Ilke ve Denizbank Binalari, IETT Garaji, Halkalh Toplu Konutlan
3. Etap Evleri ve 2 - 3 kath binalar bulunmaktadir. Bélge, Basaksehir Belediyesi sinirlari
icerisinde yer almaktadir. Goreceli olarak sehir merkezine uzak olan yapiya toplu tasima
araglan ve 6zel araglarla ulasim mimkinddr.

Tasinmaz, TEM Mahmutbey Giseleri‘'ne 300 m., Atatlrk Olimpiyat Stadi'na 4 km., E-5
Karayolu’na 8 km., eski Atatiirk Havalimani’'na 9,5 km., Istanbul Havalimani’na ise yaklasik

30 km. mesafededir.
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9.2. Bolge Analizi

9.2.1. Istanbul ili:

Istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve (lkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kdiltirel agidan en 6nemli sehridir. Sehir, iktisadi buyuklik
agisindan dinyada 34., nifus agisindan belediye sinirlari g6z 6niine alinarak yapilan
siralamaya go6ére Avrupa'da birinci, dinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada vyer
almaktadir.

2018 yih itibariyle niifusu 15.067.724 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada istanbul Bodazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdad'a bagh Saray, batida
Tekirdag'a bagli Gerkezkdy, Gorlu, gilineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagl Kérfez, glineydoduda
Kocaeli'ne bagli Gebze ilceleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarnimadalardan
Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki Istanbul Bodazi ise
bu iki kitay: birlestirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15 Temmuz
Sehitler Koprileri kentin iki yakasini birbirine baglar. Istanbul Bo§azi boyunca ve Halic'i
cevreleyecek sekilde Tlirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni badlayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
Bogazi'na ev sahipligi yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik 6nemi oldukga yiiksektir.

Istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektorii cevresel konularda pek cok
sikintiy1 da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, carpik kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan goérintlii ve garilta kirligi gibi
ikincil sorunlar da géze garpmaktadir.

' Istanbul'un toplam 39 ilgesi
vardir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa
Yakasi'nda, 14'i ise Anadolu
Yakasi'ndadir. Bunlar; Adalar,
Arnavutkdy, Atasehir, Avcilar,
Badcilar, Bahgelievler,
Bakirkdy, Basaksehir,
Bayrampasa, Besiktas, Beykoz,

B thwrannys
# sancahieos

B Sultaroee i Beyl | kd UZU ] Bey0§ I u 7

Blyukcekmece, Catalca,
Cekmekdy, Esenler, Esenyurt,
Eylip, Fatih, Gaziosmanpasa,
Glngoren, Kadikdy, Kagithane,

Kartal, Kiigikgekmece,

OTuUS - mnunmmrﬁ‘m |
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Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla,
Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu ilgeleridir.
Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biyiik bir farklilasma

goralir. En yuksek gdkdelenler ve ofis binalari Avrupa Yakasi'da
Ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikéy
ilcesindeki Kozyatagi mahallesi dikkat geker.

Son yillarda inga edilen ¢ok yiliksek yapilar, nifusun hizli bliyimesi g6z 6niine
ahnarak yapilmiglardir. Sehrin hizla genislemesinden dolayl konutlasma, genellikle sehir
disina dogru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en vylksek ¢ok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakasi'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmistir. Levent ve Etiler'de gok sayida alisveris merkezi toplanmigtir. Tirkiye'nin en
buylik sirket ve bankalarinin énemli bir kismi bu bdlgede bulunmaktadir. Yakin donemde
finans kuruluslarinin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en
bliylik sanayi merkezidir. Tirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir.
Yaklagik olarak %38'lik endistriyel alana sahiptir. Istanbul ve cevre iller bu
alanda; meyve, zeytinyadi, ipek, pamuk ve tiitiin gibi drinler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil Uretimi, petrol triinleri, kauguk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik Urilinler, makine, otomotiv, ulasim araglari, kagit ve
kagit rtnleri ve alkolll igkiler, kentin dnemli sanayi Urlinleri arasinda yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiyiik paya sahip olan sektdrdiir. ilde bu sektériin
gelismesinde Bogaz kopriilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin bilylik katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
baglanmasi ve biiyiik limanlari olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbu! ticaret sektdri (ilke
toplaminin %27'sini olusturur. Disalim ve dissatim konusunda da Istanbul, Tirkiye capinda
birinci siradadir. Tlrkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin tiimiiniin, ulusal ¢apta yayin
yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulagim firmalarinin ve yayinevlerinin ise timiine
yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim Istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-haberlesme sektorii %15'i asan bir paya
sahiptir.

Tlrkiye'nin blyilik sanayi kuruluslarindan pek ¢ogunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayi geliskindir. 2000'li
yillanin basinda pay! %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci biyik

sektdrdir.
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Istanbul genelinde tim orman alanlan koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirli
miktarda ormancilik faaliyeti yliratilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahgi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle
g6zde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yih itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baglamistir.

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkli sekillerde
yapilmaktadir. Sehir igi, sehirlerarasi ve uluslararasi tasimacihigin yapildigi buyik
merkezlere sahiptir. Ilde havayolu ulasiminin yapildig iki sivil havalimam vardir. ilin
kuzeyinde yer alan istanbul Havalimani’min yapimi tamamlanmis ve halihazirda ucuslar
baslanmigtir. Yurtici ve yurtdisi pek ¢ok merkeze aktarma yapmaksizin ugmak mimkuandar.
Ildeki  havalimanlarindan istanbul  Havalimani, Avrupa Yakasi'nda  Arnavutkdy
ilgesinde; Sabiha Gokgen Havalimaniise Anadolu Yakasi'nda Pendik ilgesinde yer
alir. Istanbul Havalimani hava ulasiminda en biiyiik paya sahiptir.

Karayoluyla ulagimi ise Istanbul'da ézellikle sehirlerarasi yolculukta biiyiik bir paya
sahiptir. Tirkiye'nin her iline ve ayrica Glrcistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi komsu
iilkelere istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari, Avrupa
Yakasi'ndaysa Bliyiik Istanbul Otogari hizmet vermektedir. istanbul Otogari
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulasim yoluna oranla daha az tercih edilen bir bagka hizmettir.
Istanbul'dan Eskisehir, Ankara, Konya, Adana, Bitlis, Van gibi yurtici merkezlerle;
Yunanistan, Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, iran, Suriye ve Irak gibi  dis
merkezlere tren seferleri vardir. Yiksek hizli tren Pendik ilgesinden hareket etmektedir.

Deniz vyoluyla ise ilde dilizenli ulasim vyalnizca vyurtigcinde gergekiestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
fstanbul Limani'na turistik amaclarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdisi varish gemi
seferi yoktur.

Istanbul'da sehir ici ulasim ise biyitk bir sektdrdiir. Otobiislerle ulasim
saglayan iIETT; sehir hatlan vapurlarini ve deniz taksi isleten IDO; tramvay, metro,
finikiler ve teleferik hatlarinin sahibi Istanbul Ulasim A.S.; banliyd hizmeti
saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlari ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir ulagim

agina sahiptir.
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9.2.2. Basaksehir Iicesi:

Basaksehir, 2008 vyilinda Kigiikcekmece, Esenler ve Buyilikcekmece ilgelerinden
aynlarak ilge yapilmistir. 2018 verilerine gore ilgenin toplam nifusu 427.835'dir.
Basaksehir, kuzeyde Arnavutkdy, kuzeydoguda Sultangazi ve Eylip, doguda Esenler,
glineyde Badcilar, Kiiglikcekmece ve Avcilar ile batida Esenyurt ilgeleriyle gevrilidir.

Ilcenin kuruldugu bélgede Osmanli déneminde devletin barut ihtiyacini karsilamak
lizere Azath baruthanesi kurulmus, bolge Azatlik adiyla anilmigtir. Iigede tarihi 6zelligi
bulunan diger yapilar, Resneli Niyazi Bey'e ait Resneli giftligi ve Istanbul'daki bilinen ilk
yerlesim yeri olan Yarrmburgaz Madarasi ve baruthaneye su saglamak igin
kurulmus Samlar bendidir.

flceye ulasim TEM otoyolu ve demiryolu ile gergeklestiriimektedir. Ilgeye otobus
seferleri de bulunmaktadir. Demiryolu ile ulasim Ispartakule'deki tren istasyonu ile
Y, AT {} EYUV/ saglanmaktadir. 07

Temmuz 2013 tarihinde

T SULTANGAZ)

.} resmi agilist yapilan M3

NAYABAS]

- Kirazli -  Basaksehir-

8 ASASEMIR S| ¢
BASALSEPNR | ! fsmmiac)\  Olimpivatkoy Metro
SAHINTERE  GOVERCNTE \L,/J BAuLX \ Hatti ile Atattirk Olimpiyat
2 esenier - Stadyumu ve 5. Etap

~__/( Metrokent'e kadar metro

SENYURY
BAGCILAR

KOQUKGEKMECE ulagimi saglanmistir. Diger
rayli sistemlere entegre olan bu hat sayesinde Basaksehir'den Halkal'ya kadar rayli
sistemler ile ulasim mimkiin hale gelmistir.

Ilcenin kuzeyi ormanlarla kaphdir, kalan bitki ortist bozkir ve calliklardan
olusur. Resneli GCiftligi'nin icinde bulundugu Sazlidere vadisinde bitki gesitliligi gok fazladir.
Iicede Sazlidere akarsuyu ve Ayamama deresi dogar, Ispartakule deresi ise iginden geger.

Ilcede sosyal yasam, Sular Vadisi ile Bahgesehir'deki yapay gblet ve gevresindedir.
Bahgesehir'deki gdlet, Turkiye'nin en blylk yapay géletidir. Bunun diginda Atatirk
Olimpiyat Stadyumu ve Basaksehir Fatih Terim Stadyumu bu ilgede bulunmaktadir.
TOKI tarafindan gelistirilen ve Tlirkiye'nin en bilylk uydukent projesi olan 65.000 konutun

planlandigi Kayasehir projesi de bu ilge sinirlar igindedir.
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9.3. Diinya ekonomisine genel bakis

Son ddonemde hiz kazanan kiiresel ekonomik bilylime, biiyik ekonomilerin pozitif
yonde gelisme gostermesi ile daha dengeli bir hale geimis olup bu trendin 2018 yilinda da
devam edecegi 6ngérilmektedir.

Beklenenin lzerinde bliylime oranlari yakalayan OECD llkelerinin etkisiyle kiresel
ekonomik blyume tahminleri %3,2 mertebesindeyken 2017 yili igin %3,7 olarak
gerceklesmektedir. OECD iilkelerinin ortalama bliyiime orani %2,2 olarak gergeklesmis,
2018 yih igin ise 6nceki tahmin olan %2 olarak kalmistir. Bu artis, blyik oranda Euro
bélgesinin gigli buiylime dinamikleri ve ABD ekonomisinin 2017 yilinda géstermis oldugu
performansa dayanmaktadir. Buna ek olarak Cin ve Hindistan gibi gelismekte olan buylk
ekonomilerin beklenenden yiliksek performanslar godstermesinin de etkisi oldugunu
unutmamak gerekir, zira Cin ekonomisinin 2017 yilinda %6,9 biyumi(s olup 2018 yilinda
ise %6,5 blylimesi beklenmektedir. Hindistan’in biiyiime dinamikleri yapisal reformlardan
negatif etkilenmis olsa da (lke ekonomisi yilsonunda % 7,2 lik bir bayime orani
yakalamigtir.

Rusya ve Brezilya 2017 yilinda %1,5 ve %1,8 lik bliiyime oranlar yakalamisg, 2018
de ise %0,8 ve %1,9 tahminleri bulunmaktadir. Pek g¢ok tlke ekonomisi biyime
potansiyelinin (zerinde geniglemeler gésterse de bu ylikselis trendinin sinirli olabilecegi
disinidlmektedir. 2018 de yasanabilecek gelismeleri analiz ederken jeopolitik gelismeleri
ve para politikalarini normallesmesini yakindan takip etmek gerekmektedir.

Son olarak, emtia fiyatlar ve 6zellikle petrol fiyatlarindaki istikrarin devam etmekte

olan kiresel ekonomik iyilesme icin oldukca 6nemli bir faktér oldudu disiinilmektedir.
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9.4. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi,

Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler

Ulkemizde &zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baslayan dénem, yasanan
diger krizlere paralel olarak tim sektorlerde oldugu gibi gayrimenku! piyasasinda da
onemli olgide bir daralmayla sonuglanmistir. 2001-2003 déneminde gayrimenkul
fiyatlarinda eskiye oranla ciddi diislisler yasanmis, alim satim islemleri yok denecek kadar
azalmistir.

Sonraki yillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektéri canlanmaya
baglamig; gayrimenkul ve ingsaat sektdriinde biiyiime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005
yillannda olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, yiiksek talep ve kisith arz, fiyatlan
hizla yukari ¢ekmistir. Bu dengesiz bliyime ve artislarin sonucunda 2006 yilinin sonuna
dogru gayrimenkul piyasasi sikintili bir slirece girmistir. 2007 yilinda Tirkiye igin ig
siyasetin agdir bastifi ve segim ortaminin ekonomiyi ve gayrimenkul sektérini
durgunlastirdidi gézlenmistir. 2008 yil ilk yanisinda i¢ siyasette yasanan sikintilar, dinya
piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki olumsuz gelismeler devam
etmistir. 2008 yilinda ise dinya ekonomi piyasalar gok ciddi cgalkantilar gegirmistir.
Yikilmaz diye disunulen birgok finansal kurum devrilmis ve global dengeler degismistir.

Daha 6nce Tirkiye'ye oldukga talepkar davranan bir¢ok yabanci gayrimenkul yatirnm
fonu ve yatinm kurulusu, faaliyetlerini bekletme asamasinda tutmaktadir. Global krizin
etkilerinin devam ettigi dénemde reel sektér ve (ilkemiz olumsuz etkilenmistir.

Ote yandan 2009 yili gayrimenkul acgisindan diinyada ve Tirkiye'de parlak bir yil
olmamuistir. icinde bulundugumuz yillar gayrimenkul projeleri agisindan finansmanda segici
olunan yillardir. Finans kurumlan son dénemde yavas yavas gayrimenkul finansmani
acisindan kaynaklarini kullandirmak igin arastirmalara baslamislardir.

2010 igerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin insaat sektéri lehine gelismesiyle
gayrimenkul yatirmlarinda daha g¢ok nakit parasi olan yerli yatinmcilarin gayrimenkul
portféyli edinmeye calistigi bir yil olmus ve az da olsa daha esnek bir yiIl yasanmigtir,
Gegmis donem bize gayrimenkul sektériinde her dénemde ihtiyaca yonelik gayrimenkul
Grtinleri “erisilebilir fiyath” oldugu sirece satilabilmekte mesajini vermektedir. Bitin
verilere bakildiginda 2010 yilindaki olumlu gelismeler 2011 ila 2016 yillarinda da devam
etmistir.

2017 yilindan itibaren gayrimenkul piyasasinda durgunluk yasanmaya baglamis olup

kisa bir projeksiyonda durgunlugun devam edecedi beklenmektedir.

OTuUS 5 im- TURUN[HI'\‘-IIIE“’U

24



Dénemler itibariyle Biiyiime Oranlan

Tiirkiye, 2018’in tglinci ¢eyreginde %]1,6 oraninda biytime kaydetmistir.

Tiirkiye ekonomisi 2017’in son geyreginde ise %7,3 oraninda biiyiime kaydetmistir.

- 75
I | 5§

o1 W gl

Kaynak: TUIK

IMF 2018 Biiyiime Tahminleri:

Dunya Turkiye Avro Bolgesi

ABD

Brezilya

|‘rl | |i

Baz) Ulke-Ulke Gruplarina iliskin Biyime Tahminleri (%)

Rusya Hindistan

L

GHC

4.5
2015 3.7 D4 1% 2.5 249 1B 7.4 &2
2018 3.7 3,3 1,5 5 12 1E 7.5 6E
2013 3.5 4.4 12 27 21 15 73 B3
2018 3, 3.7 2,1 2.7 2.4 15 7.3 £,
2015 3.0 2,3 17 2.3 2, 18 7.5 3

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanlig1 Ekonomik G&riiniim (Kasim 2018)
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9.5. Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler

Tehditler:

FED'’in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artinm stirecine girmesi, bunun
sonucu olarak da Tirkiye piyasasi Uzerinde baski yaratmasi,

Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut
ve gelecekteki yatinmlar yavaslamasi ve talebin azalmasi,

Son dénemde déviz kurundaki artisin faizler Gzerindeki baskiyi artiyor olmasi.

Firsatlar:

OTUS

Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararast standartlarda gelen taleplere cevap
verecek diizeyde olmasi,

Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

Ozellikle kentsel déniisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin inga ediliyor olmasi,
Konut aliminda deviet destegi (% 15) gibi tegvik amaciyla alinan énlemler,

Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,
Istanbul’'un diinyanin metropollerinden birisi olmasi ve son dénemde yapilan buyik
projelerle (Istanbul Finans Merkezi Projesi, 3. Képrii ve 3. Havalimani vs.) ilgi odag

olmaya devam edecek olmasi.
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9.6. Karma Kullanimhi Gayrimenkul Projeleri

Gunimuizde karma kullanimh gayrimenkul projeleri geligtirilerek yeni bir arazi
kullanim metodu olusturulmaktadir. Kentlesme siirecinde, gayrimenkuliin ingaatindan
mimkiin olan en fazla kari elde edecek sekilde yapilasmak igin var olan alanlarda optimum
yapilasma sartlari giindeme gelmigtir. Tim dlinya kentleri igin gegerli olan bu durum,
basta Istanbul olmak lizere, imara agik arazi stogu yetersiz olan tiim blylik kentlerin
sorunudur. Farkh bilesenler karma kullanimh projelerde, tek bir mekanin, ofis, ahgveris ve
konut gibi pek cok talebe karsilik vermesine olanak saglayarak, birgok farkl istege cevap
vermektedirler.

Insaat sektériinde, karma kullanimli projeler bir edilim olarak degil, kentlerdeki agiri
biiyime nedeniyle sirdirilebilir insaat igin bir ¢ézim olarak goérilmektedir. Karma
projeler, bugin tum dinyada gerekliliklerini ve surdirilebilirliklerini  kanitlamig
durumdadirlar.

Ilk tanim1 1976 da yapilmis olan karma kullanimli proje gelistirme kavramina gére;
Karsilikli olarak birbirlerini destekleyen, iyi planlanmis, g veya daha fazla belirgin gelir
getiren; perakende - edlence, ofis, konut, otel, kent ile ilgili kiiltlirel - rekreasyon alanlar
gibi kullanimlarin gelistirilmesi, Birbirinden kopmayan ve yogun arazi kullanimi saglayan,
kesintisiz ve araliksiz yaya badlantilar igeren, proje bilesenlerinin fiziksel ve islevsel olarak
bitiinlestigi kullanimlarin gelistirilmesi, Bir plan gergevesinde, gesit, 6lgek, yogunluk vb.
acisindan  uyumunun  sadlandigi  projelerin  gelistirilmesi  olarak U¢ sekilde
tanimlanmaktadir.

Karma kullanimli projeler farkh fiziksel sekillerde gelistirilebilir; tek bir bina ya da
birkag binadan olusabilirler. Yaygin olarak glinimiizde yapilan karma kullanim projeleri,
tek bir binadan olustugunda; giris katinda perakende, orta katlarda ofisler, (st katlarda
konutlar ve zemin altinda otoparklar yer almaktadir. Istanbul“da da 6rneklerini
gérdigamiz karma kullamimh projelerde, alisveris merkezi islevine sahip, zeminde yer
alan ana kutlenin Gizerinde konut veya ofis kulelerinin yiikseldigi érneklere rastlanmaktadir.

Karma kullanimli projelerin yapisal ve mimari 6zelliklerinin verdigi esnek kullanim
rahathdr bulunmaktadir. Proje yapim asamasinda proje iginde yer alan iglevlere olan
talepler degerlendirilerek, proje iginde farkh mekanlara farkh iglevier verilebilmektedir.
Ornedin proje iginde yer alan bir ofis kulesi kolaylikla rezidansa donustirilebilecegi gibi,
alisveris merkezleri iginde de talep dogrultusunda eglence ve kiltir alanlari
yaratilabilmektedir. Ayrica karma kullanimli projeler hayata gectikten sonra da bir takim
islev degisiklikleri gerceklestirilebilir. Projenin konumu, gevresinin dzellik ve ihtiyaglari
dogrultusunda ofis olarak tasarlanmis bir bolim, hastaneye veya farkli bir igletmeye
dénistirilebilir. Bu durum, karma kullanimli projelere zaman iginde degisime ugrama

rahathgi, esneklik ve kullanim alternatifi 6zelligi kazandirmaktadir.
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10. ACIKLAMALAR VE YAPININ INSAAT OZELLIKLERI

TS, TDRUNlﬂR-IIrGVU )

Mall Of istanbul 2.Etap Projesi 18.208,90 m? yiizélgiimlii 858 ada, 1 parsel (izerinde
yer almaktadir.

Dederleme konusu, i{izerinde Mall Of Istanbul 2. Etap Karma Kullanim
(otel+residence+isyeri alanlan) Projesi insaati devam eden 858 ada 1 parselin
dogusunda 858 ada 4 parsel, giineyinde 858 ada 3 ve 4 parsel yer almaktadir. Parselin
kuzeyi Siileyman Demirel Bulvari’na, batisi ise Sileyman Demirel Bulvari‘na baglanan
yanyola cephelidir. Dederleme tarihi itibariyle tasinmaz, Mall Of Istanbul 2. Etap
Projesi (Karma Kullanim 2. Etap) insaati santiyesidir.

Dederlemeye konu 858 Ada 1 parsel (izerinde ingaati devam eden Mall Of Istanbul 2.
Etap Projesi, Basaksehir Belediyesinde incelenen imar arsiv dosyasinda mevcut insaat
ruhsatina (son tadilat ruhsatina gére) gére yol kotu alti kat sayisi 5 yol kotu ustiu kat
sayisi 26 olmak lizere 31 katli; otel, konut, is yeri, kamu edlence binalar ve ulasim ve
iletisim kullanim amaglarina hizmet edecek toplam 112.435,90 m2 alanlidir. Son
Tadilat Yap! ruhsatina gére projedeki alan dagilimi asadida tabloda verilmistir.

Ruhsat Belgesine Gore Kullanim Amaci Alan (m?)
Residence 13.936
Otel 12.384
Kamu Eglence Binalan 7.415
isyeri (Diikkan) 4.739
Ulasim ve iletisim 245
Ortak Alan 73.716,90
Toplam: 112.435,90

Ruhsat eki mimari projesine gére yapi, 5 bodrum+zemin+25 normal kathdir. 5-2.
bodrum katlarda otopark alanlari ve diger ortak alanlar; 3-2-1. bodrum katlar, zemin
kat ve 3 ila 9. normal katlarda otele ait alanlar, yine 1.bodrum katta is yeri alanlan;
zemin katta is yeri ve sergi alanlari-sanat atélyesi alanlari; 10 ila 25.normal katlarda
rezidans, zemin, 1-2. normal katlarda ¢ok amagh kiiltiirel tesis salonlari ve is yeri
alanlari yer almaktadir. Ayrica 2. normal kat seviyesine kadar devam eden yap: kiitlesi
bu kattan sonra parselin bati tarafinda kule blogu seklinde ylikselmektedir. Otel ve
residence girisleri, ayn ayn Siileyman Demirel Bulvar (kuzey) cephesinden zemin kat
seviyesinden kule blogu tarafindan projelendirilmistir. Otopark girisi, yine Sileyman
Demirel Bulvari Gzerinden parselin dogusuna dodru kuzey cepheden projelendirilmistir.
Servis girisi ise, parselin batisindan Yan Yol Caddesi'nden giris alacak sekilde
projelendirilmistir. IBB ile protokol mevcut olup parsel icine dodrudan metro cikisi
projelendirilmis ve yapi icinde bu gikisin insa edildigi goriilmistiir. Bu metro gikisi 858
ada 1 parsel iginde yer almakta olup Mall Of Istanbul Projesi‘nin dijer etaplariyla
baglantisi saglanacaktir. Otel ve residence projesinde toplam 206 otel odasi, kapali
havuz, 19 isyeri, 119 adet residence konut, 931 kisi kapasiteli 22 toplanti odasi, 1.110
isi kapasiteli balo salonu, sanat atélyeleri ve 1 biiylk sergi salonu projelendirilmistir.
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o Dederleme tarihi itibariyle yapinin tim katlarinin kaba insaati (Kalp, demir beton ve
tugla isleri (otel ve igyeri etaplarinda duvarlar 6rilmemistir.)) tamamlanmistir. Dis
cephe kaplamasinin % 90'lik kismi bitmis durumdadir.

e Yapinin ana su badlantisinin yapildidi, pis su tesisatinin ve elektrik altyapi
calismalarinin devam ettigi gériilmiis ve detayh bilgi alinmistir.

e Yapinin gati konstriiksiiyon ve gati kaplamasinin heniiz tamamlanmadigi gérilmdistiir.

¢ Yapinin dederleme tarihi itibariyle yerinde yapilan incelemeler neticesinde tespit edilen
insaat seviyesi yaklasik %65'dir.

e Projede halihazirda herhangi bir insai faaliyet bulunmamaktadir.

11. EN VERIMLI KULLANIM ANALIZI

“Bir miilkiin fiziki olarak muimkiin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca
izin verilen ve dederlemesi yapilan mulki en ylksek degerine ulastiran en olasi
kullanimdir”. (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mumkidn olmayan kullanim ylksek
verimlilige sahip en iyi kullanim olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem
de fiziki olarak mimkiin olan bir kullanim, o kullanimin mantikh olarak nigin mimkin
oldugunun dederleme uzmani tarafindan agiklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya
birkag kullanimin olasi oldugunu belirlediginde, finansal fizibilite bakimindan test edilirler.
Diger testlerle birlikte en yiliksek degderle sonuglanan kullanim en verimli ve en iyi
kullanimdir. (UDS madde 6.4)

Tasinmazin konumu, ulasim kabiliyeti, mevcut imar durumu, bulundugu bdlgenin
gelisim potansiyeli dikkate alindidinda mevcut projenin tamamlanmasinin en uygun

kullanim sekli oldugu distniilmektedir.

12. DEGERLENDIRME

Tasinmazin degerine etki eden ozet faktorier :
Olumlu etkenler :
e Basaksehir-ikitelli Bélgesindeki uygun konumu,
e Ana arterlere yakinlhigi (TEM Otoyolu, Basin Ekspres Yoluna ve Siileyman Demirel
Bulvarina),
e Farkh kullanim fonksiyonlarina sahip olmasi,
e Miusteri celbi,
e Reklam kabiliyeti,
s Bolgeye olan talebin her gegen glin artmasi,
e Insaf kalitesinin yiiksek olmasi,

e Tamamlanmis altyapl.
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Olumsuz etkenler:

e Son doénemde bélgede birgok rakip proje hayata gegirilmis olmasinin yarattig
rekabet ortami,

¢ Natamam durumda olmasi,

o Ekonomide ve buna bagh olarak gayrimenkul sektériinde yasanan durgunluk.

13. FIYATLANDIRMA

Rapor konusu projenin deder tespiti asadida belirtilen ana basliklar altinda yapiimistir.
1. Arsanin degeri
2. Projenin halihazir durum degeri
3. Projenin tamamlanmis olmasi halindeki degeri

13.1.1. Arsanin degeri

Arsalarin dederinin tespitinde asadida belirtilen yéntemler kullanilmigtir.
1. Emsal Karsilastirma Yaklagimi
2. Gelir indirgeme Yaklasimi

13.1.2. Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Bu ydntemde, mevcut pazar bilgilerinden, emlak pazarlama firmalarn ve proje
yetkilileri ile yapilan gorismelerden faydalanilmis; bélgede yakin dénemde pazara
cikarilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler
gergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu arsa igin kiymet takdir edilmigtir.

Bulunan emsaller, gorilebilirlik, konum, blyliklik, imar durumu gibi kriterler dahilinde
karsilastinlmis, cevredeki emlak pazarinin gincel degerlendirmesi igin emlak pazarlama
firmalan ve mal sahipleri ile goristimis; yani sira ofisimizdeki mevcut veri ve bilgilerden

yararlaniimigtir.

Piyasa Bilgileri

e Basin Ekspres Yolu'na yakin mesafede, Tasocagdi Caddesi’'nde konumlu 19.100 m?
ylzélclimli, E:2,00, imar sartina sahip oldugu séylenen MIA imarli arsa
300.000.000,-TL bedelle satihiktir. (15.707,-TL/m?) (Emlak Ofisi: 212 474 44 41)

¢ Mahmutbey MIA bélgesinde konumlu 3.500 m? yiizélgiimli, E:2,00, imar sartina
sahip oldugu séylenen MIA imarli arsa 32.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(9.143,-TL/m?) (Emlak Ofisi: 212 445 19 35)

e Tasocadi Caddesi'ne yakin mesafede konumlu 3.560 m? yiizélgimlii, E:2,00, imar
sartina sahip oldugu sdylenen MIA imarl arsa 35.000.000,-TL bedelle satiliktir.
(9.831,-TL/m?) (Emlak Ofisi: 212 470 34 70)

e Tem Otoyolu’na cepheli 2.276 m? ylizélcimli, E: 2,00 imar sartina sahip oldugu
sdylenen MIA imarli arsa 23.000.000,-TL bedelle satihktir. (10.105,-TL/m?)
(Emlak Ofisi: 212 550 81 81)
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e Tem Otoyolu’na cepheli 2.666 m? yiizéiciimlii, E: 2,00 imar sartina sahip oldugu
séylenen MIA imarli arsa 35.000.000,-TL bedelle satihktir. (13.000 m? insaat
alanl otel projesi gizilmistir.) (13.128,-TL/m?) (Emlak Ofisi: 541 250 45 78)

e Halkall Caddesi lizerinde 212 AVM yakininda konumiu 15.289 m? yiizélgimli, E:
2,10, imar gartina sahip oldugu sdylenen Prestij+Hizmet imarli arsa
252.268.500,-TL bedelle satiliktir. (16.500,-TL/m?) (Emlak Ofisi: 532 286 77 66)

Emsal Analizi:
g Pacaik Bixiem Alan Diizeltmesi F::::::u“ Konum Toplam | Diizeltitmis
Fiyats (TL) Fiyati {TL} Haklo Dézeltmest Diizeltme| Deger (TL)
Konu
Miilk 8.175
Dizeltitme Dizeltme Diizeitme Dizeftme
Digeitme | Yanaitiim:s| Duzeltme | Yansitiimig | Duzeltme | Yansitiimig | Diaeltme | Yansitiimig| Dizeltme
Orani Deger Orans Deger Oram Defer Orami Defer Oram
Emsal 1 15.707 -15% 13.351 0% 13.351 0% 13.351 -25% 10.013 -40% 10013
Emsai 2 9.143 -15% 7.772 -10% 6.994 0% 6.994 -20% 5.596 -45% 5596
Emsai 3 9831 -15% 8.356 -10% 7.521 0% 7.521 -20% 6017 -45% 6017
Emsal 4 10.105 -15% 8.58% 10% 7.730 0% 7.730 -15% 6.571 -40% 6571
Emsal 5 13.128 -15% 11.159 0% 11.159 0% 11.159 -20% 8927 -35% 8927
Emsal & 16.500 -15% 14025 0% 14025 0% 14025 -15% 11821 -30% 11921
Ulasilan Sonug :

Emsal analizlerinden hareketle emsallerin birim dederlerinin ortalamasi dikkate
altnmak suretiyle konu tasinmazin arsa payinin m? birim degeri icin 8.175,-TL/m? kiymet
takdir edilmistir.

Buna gore arsanin degeri;

18.208,90 m* x 8.175,-TL/m* = 148.850.000,-TLdir.

13.1.3. Gelir Indirgeme Yaklasimi (Indirgenmis Nakit Akimlar Yéntemi)
Bu yontem, tasinmaz dederinin gayrimenkuliin gelecek yillarda Uretecedi serbest
(vergi sonrasi) nakit akimlarinin buginku dederlerinin toplamina esit olacagi esasina dayall
olup genellikle uzun dénemli projeksiyonlar kapsamaktadir.
Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari, ekonominin, sektdriin ve tasinmazin
tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenmekte ve gayrimenkulln
buglinklii dederi hesaplanmaktadir. Bu deder tasinmazin, mevcut piyasa kosullarindan

bagimsiz olarak finansal yontemlerle hesaplanan (olmasi gereken) dederidir.
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Varsayimlar :
Reel iskonto Orani :

Reel iskonto orani, 2019 yil sonu ve sonrasina iliskin enflasyon tahminleri, halihazir mevduat faiz

oranlari, orta-uzun vadeli Hazine Bonosu faiz oranlan dikkate alinarak 2019 ve sonrasi igin belirlenen
enflasyon oranlarnin % 7 (izerinde alinmigtir.

Nakit $idenen Vergiler :
Etkin vergi orami O (sifir) kabul edilmistir.

Insaat Maliyeti ve insaat Siiresi:

Ikame maliyet yénteminde kullanilan birim ingaat maliyetinden hareketle projenin geri kalan
% 35'lik imalatlan igin yapilacak toplam maliyet yaklasik 123.818.910 TL olarak belirlenmigtir. Kalan
imalatlarin yaklagik 1,5 yilda tamamlanacagi ve 2019 yili sonuna kadar % 30 luk kisminin 2020 yilinda
ise % 70'lik bolimiiniin tamamlanacagi varsayilmis olup 2020 yili igin bir dnceki yilin tahmini enflasyonu

oraninda maliyet artisi 6ngoriilmastiir. Buna gore kalan insaat maliyeti asagida yer alan tablodaki gibi

hesaplanmistir.
Kalan ingat Maliyeti 123.818.910
2019 yil toplam insai maliyeti 37.145.673
2020 yih toplam ingai maliyeti 100.540.955

Projenin 2021 yili baginda hayata gegecegi 6ngériilmiigtiir.
Genel Giderler:

Projenin hayata gegecegi 1. Yildan itibaren otel ve igyeri gelirleri toplami lizerinden % 3
mertebesinde genel ydnetim ve bakim/onarim maliyeti olusacagi dngoriilmistir.
Girisimci Kar:

INA modelinden arsa degerine ulagilabilmesi icin, projeksiyondan elde edilen net bugiinkii
deferden mevcut ingaat seviyesi itibariyle hesaplanan (ikame Maliyet Yaklagimi bolimiinde

hesaplanmistir) ingai yatinm degeri cikarildiktan sonra %15 mertebesinde girisimci kart diigtilmigtiir.

Otel Varsayimlari

Oda sayisi:
Otelde toplam 206 oda planlanmistir.

Gelir Dadgilim:

Gelirlerin oda, yiyecek-icecek, kira ve diger kalemlere gére yiizdesel dagiiminin INA tablosunda
belirtildigi sekilde gergeklesecegi varsaylmistir. Bu varsayimlar faal olarak galisan benzer igletmeler igin
hazirladi@imiz raporlardaki verilerden hareketle belirlenmistir.

Gider Oranlari:

Oda, yiyecek-icecek, kira ve diger kalemlerin her biri icin gergeklesecek ylizdesel giderlere ait

varsayimlar INA tablosunda mevcut olup bu varsaymlar faal olarak calisan benzer isletmeler igin

hazirladigimiz raporlardaki verilerden hareketle belirlenmistir.
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De man Giderleri / Toplam Gelir:

Departman (genel yonetim, pazarlama-satis ve teknik) giderlerinin toplam gelire oraninin % 16'si
mertebesinde olacagi varsayilmistir. Bu varsayimlar faal olarak calisan benzer igletmeler igin
hazirladigimiz raporlardaki verilerden hareketle belirlenmigtir.

Ortalama doluluk oranlari:

Ortalama doluluk orani faaliyete gegilen ilk yil igin (2021) % 50, 2. Yil igin % 60, 3. Y1l % 70, takip
eden yillarda ise % 80 olarak alinmigtir.
Ortalama oda fiyatiari:

Konu otele benzer konumda ve nitelikte olan 4-5 yildizli otellere iliskin bilgiler ve ortalama oda
fiyatlan asagidaki tabloda verilmistir. Otelin 4 yidiz standartlarinda olacagl kabuliiyle ortalama oda
fiyatinin 2019 yili igin 350,-TL/gece olacagt varsayiimistir. Oda gelirlerinin her yil bir dnceki yilin tahmini
enflasyonu oraninda artacagi kabul edilmistir.

el a Fiyvatlar::

OTEL iSiIMLERI Yildiz Sayisi Od?TFL';’ atl

Holiday Inn Istanbul Airport 5 450
Divan Suites istanbul GPlus 5 450
Wyndham Grand istanbul Europe 5 650
Elite World Europe Hotel 5 500
Tryp by Wyndham Istanbul Airport 5 600
G Rotana 5 500
Centro WestSide 5 550

ORTALAMA 529

Isyeri Varsayimlar:

Toplam Kiralanabilir Alan:
Yapi ruhsatlarindan ve mimari projeden hareketle agiklamalar bélimiinde belirtildigi Uzere proje

biinyesinde toplam emsale dahil 4.739 m? isyeri alani (toplam 19 adet diikkan) ve emsale dahil 7.415 m?
Kamu Eglence Binalar (Cok amagh kiiltiirel tesis alanlari - gelir getiren miilk olmalan sebebiyle kiraya
verilecedi 6ngoriiimistir.) planlanmigtir. Hesaplamalarda bu alanlarin kiraya verilerek dederlendirilecegi
varsayllmis olup kiralamaya esas briit alanlar (ortak alan paylar, otopark, teknik hacim, sirkiilasyon
alanlari, teras kullanmlan vs.) emsal alanin % 50 mertebesinde artirilmasi ile belirlenmis ve briit
18.231 m? alinmigtir.

Ortalama doluluk oranlari:
Ortalama doluluk orani faaliyete gegilen ilk yil icin (2021) % 50, 2. Yil icin % 80, 3. YIl ve takip

eden yillarda ise % 95 olarak alinmistir.
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Kira Dederleri:

Diikkan alanlarn icin ortalama birim kira dederi asagida belirtilen emsal bilgilerinden hareketle ve
bitisigindeki Mall Of istanbul AVM kira gelirlerinden hareketle 2019 yili igin ayhk 60 TL/m?
ongorilmistiir. Kira gelirinin takip eden yillarda bir 6nceki yilin tahmini enflasyonu oraninda artacagi
varsayilmigtir.
isyeri Emsalleri:

BATISEHIR KiRALIK.DUKKﬁN ALAR AT i'STENEN BiRiM KiRA
EMSALLERI FiYAT(TL) (TL/m?)

KIRALIK 123 Zemin 6.500 52,85
KIRALIK 700 Zemin 33.000 47,14
KIRALIK 437 Zemin 17.500 40,05
KIRALIK 222 Zemin 8.000 36,04
KIRALIK 100 Zemin 7.000 70,00

ORTALAMA 49,21

Birim kira de@erinin hesaplanmasinda Kamu Eglence Binalarinin (Gok amagh kiltirel tesis alanlar) ylizde
%20 daha diisik serefiye sahip oldugu kabul edilerek diizeltme yapilmigtir.

Konut Varsayimlar:

Toplam Satilabilir Alan:

Yapi ruhsatlarindan ve mimari projeden hareketle agiklamalar bélimiinde belirtildigi lzere proje
biinyesinde emsale dahil toplam 13.936 m? konut alani (toplam 119 adet mesken) planlanmistir.
Hesaplamalarda bu alanlarin satilacadi varsayllmis olup satisa esas brit alanlar (ortak alan paylan,
otopark, teknik hacim vs.) emsal alanin % 30 mertebesinde artiriimasi ile belirlenmis ve briit 18.117 m?

altinmistir.

Satis Siiresi:
119 adet planlanan konutlarin %10unun 2019 yilinda, %30'unun 2020 yilinda, % 30°unun 2021

yilinda geri kalanimin ise 2022 yilinda satilacagi éngériilmustiir.
Satis Degerleri:

Konutlar icin ortalama birim satis dederi asagida belirtilen emsal bilgilerinden hareketle ve
residence &zelliklere sahip olacaklar kabuliiyle 2019 yili igin 6.500 TL/m? olarak belirlenmis olup takip
eden yillarda bir 6nceki yilin tahmini enflasyonu oraninda artacagi varsayilimigtir.

Satihk Konut Emsalleri:

MALL OF iSTANBUL 2 . - iSTENEN BiRIM SATIS

KONUT EMSALLERI ALANI{mF) ol DFIRESIED FIYAT(TL) (TL/m?)
SATILIK 53 4 1+0 350.000 6.604
SATILIK 83 17 1+1 575.000 6.928
SATILIK 90 18 1+1 600.000 6.667
SATILIK 86 6 1,5+1 600.000 6.977
SATILIK 107 17 2+1 850.000 7.944

ORTALAMA 7.024
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Ozet olarak :

Yukandaki varsayimlar altinda, bugiinden sonraki nakit giris gikiglar ile sayfa 40-41'de yer alan
indirgenmis nakit akimlar tablosundan da gériilecegi iizere Mall Of Istanbul 2. Etap Projesinin arsa
degeri yaklasik 140.420.000,-TL olarak bulunmustur.

13.2. Projenin Halihazir Durum degeri
Projenin halihazir durumuyla dederinin tespitinde asadida belirtilen yéntemler
kullaniimigtir.
1. 1kame Maliyet Yaklasimi
2. Gelir Indirgeme Yaklasimi
13.2.1. ikame Maliyet Yaklasimi
Bu yéntemde tasinmazlarin arsa ve insai dedgeri olmak Uzere iki bileseni esas
tutulmak suretiyle dederler ayrn ayn tespit edilmekte ve tasinmazlarin dederi bu
bilesenlerin toplami olarak takdir edilmektedir. (Ancak bu degerler arsa ve ingai yatirimlarin ayri
ayr1 satigina esas olmayip toplam degere ulasmak i¢in belirlenen fiktif biiyiikliiklerdir.)
Arsa dederinin tespitinde emsal karsilastirma yénteminden yararlanilmig, insai deger
tespitinde ise piyasada yayginlikla gerceklesen (yapimci kurulusun karini havi) insaat
maliyetleri g6z o6niinde bulundurulmustur. Bulunan arsa ve ingai yatinm degerlerine

tasinmazlarin hayata gegmesiyle olusan kentsel rant yansitilmistir.
a) Arsa degeri:
Yukarida hesaplanmis olup 148.850.000,-TL'dir.

b) Insai degeri:

Rapora konu projenin;
Toplam insaat alani: 112.435,90 m%dir.
Yapi Maliyeti : 2.850,-TL (2019 yili 5C sinifi birim maliyeti)
Ek Maliyetler : % 20
Amortisman : % 8 (insaat galismalarina yaklasik 5 yil 6nce baglanmistir)
Insaat Seviyesi : % 65
Toplam Maliyet : 112.435,90 m? x 2.850,-TL/m? x 1,20 x 0,92 x 0,65
= 229.950.000,-TL olarak belirlenmistir.
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¢) Uygunlastirma:
Tasinmazin dederine yatirnmci kart olarak eklenmis olup rapora konu tasinmazin
arsa dederi + insaat maliyeti Gizerinden % 15 olarak alinarak
Uygunlastirma = (Arsa dederi + Toplam insai deder) x % 15
= 378.800.000,-TL x 0,15
= 56.800.000,-TL olarak belirlenmistir.
Buna gére tasinmazin toplam degeri :
148.850.000,-TL + 229.950.000,-TL + 56.800.000,-TL = 435.600.000,-TL'dir.

Arsa Birim Satig Degeri (TL) 8.175
Arsa Degeri (858 ada 1 parsel) (TL) 148.850.000
TAMAMLANMA SEVIYESI ITIBARIYLE Arsa+Bina Degeri 435.600.000
MASKO'YA VERILECEK ALAN (7706 m?) Degeri 29.855.000
TORUNLAR GYO PAYINA DUSEN ALAN Degeri (104.729,9 m?)| 405.745.000

13.2.2. Gelir indirgeme Yaklasim
Arsa degerinin tespiti icin hazirlanan ve sayfa 40-41'de sunulan INA tablosundan da
goriilecedi lzere projenin buginden sonraki nakit giris gikislariyla belirlenen halihazir
durum degeri ~ 395.150.000 TL mertebesindedir.
Buna gére Masko'ya verilecek alan (7.706 m?) disildiikten sonra Torunlar GYO
payina isabet eden proje dederi ~ 368.067.000 TL olarak belirlenmistir.

13.3. Projenin Tamamlanmig Olmasi Halindeki degeri

Projenin buginki rayiglerle tamamlanmig halinin degeri, ikame maliyet yaklasimi ve
gelir indirgeme yaklasimi olmak U}_ere iki yontemle belirlenmistir.

Mevcut durum degerinin tespitinde kullanilan Ikame maliyet yaklagimi yéntemindeki
hesaplamalar ve tamamlanma orani % 100 kabul edilerek projenin bugiinki rayiglerle
tamamlanmis olmast halindeki dederi (Masko'ya verilecek alan distilerek)
538.396.000,-TL olarak belirlenmistir.

Yine mevcut durum dederinin tespitinde kullanilan Gelir Indirgeme yaklagimi
y6ntemindeki varsayimlar aynen uygulanarak ve 2019 yilindan baglanmak Uzere sayfa
42-43'de yer alan INA tablosundan da gdriilecedi lizere projenin bugiinki rayiglerle
tamamlanmis olmasi halindeki degeri ~ 552.775.000 TL mertebesindedir.

Buna gére Masko'ya verilecek alan (7.706 m?) disiildiikten sonra Torunlar GYO
payina isabet eden bitmis durum dederi ~ 514.889.000 TL olarak belirlenmistir.

Her iki yontemle belirlenen degerler birbirine yakindir. Ancak nihai deder olarak gelir
y6ntemiyle bulunan dederin alinmasi uygun goérilmus ve projenin buglnk( rayiglerle
tamamlanmis olmasi halindeki dederi 514.889.000 TL olarak belirlenmistir.
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14. ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRMES]

14.1. Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuclarinin
Uyumlastiriilmasi ve Bu Amacla Izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin
Aciklamasi

Projenin arsa dederinin tespiti kullanilmasi mimkiin olan iki ydntemle belirlenmis

olup birbirine yakindur.

MALL OF iSTANBUL 2.ETAP PROJESI iCiN FARKLI DEGERLEME YONTEMLERI iLE HESAPLANMIS
ARSA DEGERLERIN KARSILASTIRMASI

KULLANILAN YONTEMLER TOPLAM DEGER (TL)
EMSAL KARSILASTIRMA YAKLASIMI 148.850.000
GELIR INDIRGEME YAKLASIMI (INA YONTEMI) 140.420.000

Ancak nihai arsa degeri olarak gayrimenkul rayigleri piyasanin ekonomik
parametrelerini her dénemde kendi icinde daha tutarh bir denge ile yansitmasi sebebiyle
emsal karsilastirma ydntemiyle belirlenen dederin (148.850.000 TL) alinmasi uygun
gorilmustir.

Projenin halihazir durum dederinin tespiti kullanilmasi mimkin olan iki yéntemle

belirlenmis olup birbirine yakindir.

MALL OF ISTANBUL 2.ETAP PROJESI iCiN FARKLI DEGERLEME YONTEMLERI iLE HESAPLANMIS
HALIHAZZIR DURUM DEGERLERININ KARSILASTIRMASI (TORUNLAR GYO HISSESI)

KULLANILAN YONTEMLER TOPLAM DEGER (TL)
IKAME MALIYET YAKLASIMI 405.745.000
GELIR INDIRGEME YAKLASIMI (INA YONTEMI) 368.067.000

Ancak projenin halihazir durumuyla dederi icin biiyiik boliimi siirekli gelir
getirici ticari bir isletme (otel+isyerleri) olacag: dikkate alinarak gelir indirgeme
ydntemiyle belirlenen degerin (368.067.000 TL) alinmas! uygun gorilmastir.

Projenin tamamlanmis olmasi halindeki dederi igin ise yine gelir indirgeme

yéntemiyle belirlenen degerin (514.889.000 TL) alinmasi uygun gérilmustdr.

14.2. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Kira dederi analizi yapilmamistir.

14.3. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerlemeye konu tasinmazin herhangi bir hukuki sorunu bulunmamaktadir.
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14.4. Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri

ve Varsayimlar

Projenin bog arsa degeri igin emsal karsilastirma yontemi ile belirlenen deger
(148.850.000 TL) alinmistir. Projenin halihazir durumuyla dederi icin Gelir Indirgeme
yontemiyle hesaplanan bedelin (368.067.000 TL) alinmasi uygun gérilmistiir. Projenin
tamamlanmis olmasi halindeki degeri igin ise yine gelir indirgeme yéntemiyle belirlenen

degerin (514.889.000 TL) alinmasi uygun gorilmustir.

14.5. Asgari Bilgilerden Raporda Verilmeyenlerin Neden

Verilmediklerinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

14.6. Miisterek veya boliinmiis kisimlarin degerleme analizi

Tasinmazin misterek ya da béliinms kisimlan yoktur.

14.7. Hasilat Paylasimi veya kat karsihigi yontemi ile yapilacak

projelerde, emsal pay oranlari

Konu gayrimenkul igin imzalanan Diizenleme Seklinde Arsa Pay! Karsiligi Kat Yapim
Sézlegmesine ve Torunlar GYO A.S.’den alinan bilgilere ve ruhsat projesine gére projede
arsa sahibine ofis fonksiyonuna sahip 6 kat verilecektir. Proje (zerinden yapilan

hesaplamalara gére 7.706,10 m2 alan arsa sahibine birakilacaktir.
14.8. Yasal Gereklerin yerinde getirilip getirilimedi§i ve Mevzuat
Uyarinca Alinmasi Gereken iIzin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz

Olarak Mevcut Olup Oimadig:
Mall Of Istanbul 2. Etap Projesi igin dizenlenmis tadilat ruhsatlari ve ruhsat eki

onayli mimari projesi mevcut olup gerekli tim izin ve belgeler alinmistir.

14.9. Degerlemesi yapilan gayrimenkuliin, Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklar1 Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati

Cergevesinde Bir Engel Olup Oimadig: Hakkinda Goriis
Taginmaz Uzerinde yer alan ipotek, Mayis 2013 tarihli GYO tebliginin 30. Maddesi

uyarinca, yatirim igin kredi temini amaciyla kullanilmis oldugundan kanaatimizce portféyde
yer almasinda herhangi bir engel teskil etmemektedir.

Dederlemesi yapilan gayrimenkuliin Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi portféyiinde
"Projeler” bashgi altinda yer almasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati gergevesinde herhangi

bir engel bulunmamaktadir.
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15. SONUC

Rapor igeriginde &zellikleri belirtilen Mall Of istanbul 2.Etap Projesinin yerinde ve projeleri
Uzerinde yapilan incelemeleri sonucunda, konumuna, kullanim fonksiyonuna mimari ve insai
6zelliklerine ve gevrede yapilan piyasa rayig arastirmalarina goére,

A. Arsa degeri icin,

148.850.000,-TL (Yuzkirksekizmilyonsekizyiizellibin Tiirk Lirasi)

(148.850.000,-TL + 5,5326 TL/USD (*) = 26.904.000,-USD)

(148.850.000,-TL + 6,1684 TL/Euro (*) = 24.131.000,-Euro)

B. Halihazir Durumuyla degeri igin,

368.067.000,-TL (Ucylizaltmissekizmilyonaltmisyedibin Ttirk Lirasi)

(368.067.000,-TL + 5,5326 TL/USD (*) = 66.527.000,-USD)

(368.067.000,-TL + 6,1684 TL/Euro (*) = 59.670.000,-Euro)

C. Tamamlanmis Olmas: Halindeki degeri icin ise,

514.889.000,-TL (Besylizond6rtmilyonsekizylizseksendokuzbin Tirk Lirasi) kiymet
hesap ve takdir edilmistir.

(514.889.000,-TL + 5,5326 TL/USD (*) = 93.065.000,-USD)

(514.889.000,-TL + 6,1684 TL/Euro (*) = 83.472.000,-Euro)

(*) 01.08.2019 tarihli TCMB Dé&viz Satig Kuru 1,-Euro = 6,1684 TL; 1,- USD = 5,5326 TL'dir.

Déviz bazindaki degerler yalnizca bilgi i¢indir.

Arsanin KDV dabhil (%18) degeri 175.643.000,-TL; Projenin halihazir durumuyla KDV dahil
(%18) degeri 434.319.060,-TL; Tamamlanmis halinin KDV dahil (%18) degeri ise
607.569.020,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmazin Sermaye Piyasasi Kurulu hiikiimlerince GYO
portfoyliinde ™“Projeler” bashg altinda yer almasinda herhangi bir sakinca
bulunmamaktadir.

Isbu rapor, Torunlar Gayrimenkul ve Yatirim Ortakhigi A.S.nin talebi lizerine ve 2 (iki)
orijinal olarak duzenlenmis olup kopyalarin kullanimlar halinde ortaya gikabilecek sonucglardan
sirketimiz sorumlu degildir.

Bilgilerinize sunulur. 01 Agustos 2019

(Degerleme tarihi: 29 Temmuz 2019)

Saygilarimizia,
LOTUS Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanhk A.S.

Eki:

e Uydu Fotograflar:

e Fotograflar

e Proje resimleri

¢  Yap1 Ruhsatlart

e Ipotek Yazisi

e Takbis Belgesi

s Tapu sureti

e Degerleme uzmanlhig lisans belgeleri

Kivang KILN

LOTUS  ~ 4




