Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.

Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

BURAK
ERTAN

TORUNLAR GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

1 ADET PARSEL
BASAKSEHIR/ iSTANBUL

DEGERLEME RAPORU

Bu rapor
85282332648 kimlik
numarali BURAK

ERTAN tarafindan MUHAMMED
glektroniK ol_arak MUSTAFA
imzalanmistir. YUKSEL

Tarih: 14/01/2021
12:17

Bu rapor
40439105624 kimlik
numarali
MUHAMMED
MUSTAFA YUKSEL
tarafindan elektronik
olarak imzalanmistir.

Tarih: 14/01/2021 11:
37

HALIL
SERTAC
GUNDOGDU

RAPOR NO: 2020/4551

Bu rapor
17867214242 kimlik
numarali HALIL
SERTAC
GUNDOGDU
tarafindan elektronik
olarak imzalanmistir.

Tarih: 14/01/2021 11:
25



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.

Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

1. BOLUM
2. BOLUM
21

2.2

3. BOLUM
3.1

3.2

3.3

4. BOLUM
4.1

411

4.2

421
4.2.2

4.3
43.1
4.3.2

433
4.3.4
4.3.5

4.3.6

4.4

4.4.1
4.4.2

45

5. BOLUM
5.1

5.2

5.3

5.4

6. BQ

iCINDEKILER
[27:Y-T0 2 3 o 7.4 2 1 [OOSR 3
SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER ....ceveveeeereeeeeeeerseeenseessessssessssssssssesssssnsssssesssssssssenssnes 4
SIRKETI TANITICI BILGILER ...eeveiuiiieeeeeniiieeessesnisessesseessessessessssssessessesssessessessesssessessessesssessessanns 4
MUSTERIYi TANITICI BILGILER......c.ceeueeuiiiereereeiiinessesseissessessessssssessessesssessessessesssessessessesssessessasses 4
DEGER TANIMI, GEGERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK BEYANL.....cccceeerererrrerereenesessssesessssenes 5
DEGER TANIMI VE GEGERLILIK KOSULLARI ......cveueeerueeeereereeneseessessesssessssessssssssssensessnssnsssssssens 5
MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN SINIRLAMALAR..........ccecvreeererernereenraens 7
UYGUNLUK BEYAN L.....ceeurrrrereeensrssseseestssssesesessssssssssesessssssssssssessssssssssesessssssssssssesssssssssessssssses 7
GAYRIMENKULUN HUKUKi TANIMI VE RESMi KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER................ 8
GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU ......cvivetreeereeenessesssssessssessssessssssssssssssssensssssssssssssssessses 8
TAPU KAYITLARI «..cveueueeeeereiseseesesssssssssessssssssssssssssssssssesessssssssssesessnsssssssssessnsssssssssssnsesssssssensnnns 8
TAKYIDAT INCELEMESI ......cceveeeeeeresrenersessseesessessssessssssssssessssensssssssssssssssesssesssssssssssensssenssssssns 8
GAYRIMENKULUN UZERINDEKi TAKYIDATLAR HAKKINDA GORUS .......cverueeeeererieeecneenereesnessnens 8
GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDATLARIN SPK MEVZUATI HUKUMLERINCE GYO
PORTFOYUNDE BULUNMASINA iLISKIN GORUS ......c.eeeeeerrrrrneeesesesssseseesessssssssesessssssssesesssnssnns 9
iILGILI BELEDIYE’DE YAPILAN INCELEMELER .......ccceoreetrrerersenensessesessesssessessesssssssssessssnsssssessessenes 9
SON 3 YIL iCERISINDE iMAR PLANLARINDA YAPILAN DEGISIKLIKLER......ccceevrrererreerrnressesacnenns 10
BELEDiYE_iMAR MUDURLUGU ARSiVI’NDE GAYRIMENKULA AiT ARSIV DOSYASI UZERINDE
YAPILAN INCELEMELER ....c.voveueuecteerseeeeeessssesessssssssssesesessssssssssssenssssssssssssnssssssssssssnsssssssssssnnns 11
YAP! DENETIME (LISKIN BILGILER ....cccveeveeueeuiinineceessiisessessessnissessesssssssssessesssssssssessessessssssesseses 11
ENERJi VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BILGI.....ccccceieruererceriereserrersesessesessessessesessessessesssnnns 11
RUHSAT ALINMIS YAPILARDA iMAR KANUNU'NUN 21. MADDES[KAPSAMINDA YENIDEN
RUHSAT ALINMASINI GEREKTIRIR DEGiSiKLIKLER OLUP OLMADIGI HAKKINDA BILGi ............... 11
MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKEN i_;iN VE BELGELERIN TAM VE EKSiKSiZ OLARAK
MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS .....cccvueueeerrrrrrereeenesssseesesesessssssssssssssssssssssssnes 11
GA)'(!RI.ME.NKULUN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi DURUMUNDAKi
DEGISIKLIKLER ...cveueueueeeeeeseseuecesessssseesssesssssesessasssssssessnssssssssessnssssssessssnsssssssessnsnsssssessssnsnsses 11
TAPU SiCiL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU INCELEMESI .....c.ceeeeerereereerernsesenneennns 12
HUKUKI DURUM INCELEMESI ...c.vcovruevirreesenrentssesesseessssessssessssesssssssssssessssesssssssssssessssssssssnsssssen 12
YAPILMIS SOZLESMELERE ILISKIN BILGILER ......ccceereeurrreereesreenenesaessesseessessessesssessessessesssessessesses 12
GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZIKi BILGILERI ...cveeviveeeereeiiieesnesseseessesseesessessessesssessessennes 13
GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZI .......ccceeeuerreeeeeeesseraeeeseesssssesessssssssssesenens 13
GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE iLGILi ACIKLAMALAR .......coeveeuereireeneeressnssneesessssssssessessssssessssses 13
DEGERLEME iSLEMiNi OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN FAKTORLER ................ 14
EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZI .....ccvvveeirreererenenentssesessesesessessssesssseessssessssessssesssssnens 14

GENEL VERILER, BOLGE VERILERI VE PAZAR BiLGILERINE iLISKIN ANALIZLER .......ccceevrrvrrvernenne 15

invest
2020/4551



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.

Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

6.1 MEVCUT EKONOMiK KOSULLARIN VE GAYRIMENKUL PiYASASININ ANALIiZi, MEVCUT TRENDLER
VE DAYANAK VERILER ....c.ceueueueeeeteseseeetesesssesessssesssssesesessssssssssssessssssssssssnsssssssssnensssssssssssentes 15
6.2 TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASINI BEKLEYEN FIRSAT VE TEHDITLER ......ceeeerueeereeeenreeeraenennes 16
6.3 BOLGE ANALIZI «..c.vceeeeeeeeeeereeeeeserseseesssessssesessesessesssssssssssssssssssssssssesssssssssssesssssssnsnsensasssssens 17
6.3.1 ISTANBUL ILi cuvveriueeireerreesesertssestssesssseessssessssessssssessssessssestssssssssssssssenssssssssssessssensssesssssnssssens 17
6.3.2 BASAKSEHIR ILCESH «.uveiuviveeeeiuiieeeessesiesessessnissessessessssssessessessssssessessesssessessessssssessessesssessessassess 17
6.4 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER.......c.cceveeererereeeessessssesessnsssssseennns 18
6.5 EMSALLER VE PiYASA ARASTIRIMASL .......covrueuereireresseseesssssssesessssssssssssssssssssessnssssssssssssssssses 19
7.BOLUM  GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI .....ccoveueerrreeerneereresssseressesssssssssssssssssssssssssssssssssnssnssenns 21
7.1 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER VE NEDENLERI .......cccevvvennnene 21
8.BOLUM  GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPITI ...cceeetrreeereeeenrererreresesesssenessesesssssssssesssssssassens 21
8.1 PAZAR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUG, PAZAR DEGERi HESABI VE ANALIZI ......cccecvurueeeennnne 21
8.1.1 ULASILAN SONUG ....ucueeeereeueeeetserssseessssssssssssesssssssssssssssssssssessssssssssssessssssssssssssnsssssssssssnssssssns 23
8.2 GELIR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERi HESABI VE ANALIZ ...ucouveueeeeiiieecececeeseeesesse e senenns 23
8.3 MALIYET HESABI YONTEMI iLE ULASILAN SONUC PAZAR DEGERIi HESABI VE ANALIZi............... 25
8.4 ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILIVIES ....ccveruieerersesneiiressessessessesessessesssssesessessessessesssens 26
8.4.1 BOS ARAZi VE GELISTIRILMiS PROJE DEGERI ANALIZi VE KULLANILAN VERi VE VARSAYIMLAR. 26
8.4.2 ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NEDEN VERILMEDIKLERININ GEREKGELERI
................................................................................................................................................. 26
8.4.3 MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZI ....cooveueeeeeeeeereeeeeeeeeeseeneanes 27
8.4.4 HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMI iLE YAPILACAK PROJELERDE, EMSAL PAY
ORANLAR . ...cveveueneretrsesesesesesssesssasesesssssesssesssssssssssssesesessntesesssesessnssssesssensnsssssssssensssesssssssenens 27
9. BOLUM DEC}‘ERLEME KONUSU GAYRIMENKUL iCiN SON UG YIL iCERISINDE HAZIRLANMIS GAYRIMENKUL
DEGERLEME RAPORLARI ......cucoeetrrrerseeestssssesesesssssssssesessssssssesesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 27
10. BOLUM  NiHAI DEGER TAKDIRI VE SONUG........cceeuertiiererressesissssessessessessssessessessesessessessessesessessessessssessans 27
11. BOLUM GYO PORTFOYUNE ALINMASINDA BiR ENGEL OLUP OLMADIGI .......ccceereeeereeerrererseresseseeesseeesnes 28

invest
2020/4551



Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

1.BOLUM RAPOR OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

Kurum/Kisi
Raporu Hazirlayan Kurum : Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlk A.S.
Dayanak Sozlesme Tarihi : 27 Kasim 2020
Degerlenen Miilkiyet Haklari : Tam Milkiyet
Ekspertiz Tarihi : 31 Aralik 2020
Rapor Tarihi : 07 Ocak 2021
Raporun Tiirii: . Gayrimenkul Degerleme Raporu
Miisteri / Rapor No " 590 - 2020/4551
Ziya Gokalp Mahallesi,
Degerleme Konusu . Tem Otoyolu yan yolu,
Gayrimenkuliin Adresi " 858 ada 3 nolu parsel
Basaksehir / ISTANBUL
Tapu Bilgileri Ozeti : Bkz. Tapu Kayitlari
imar Durumu : Bkz. Imar Durumu

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen gayrimenkullin pazar

Raporun Konusu dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir. !

DEGERLEMEYE KONU PARSELDEKI ICIN TAKDiR EDiLEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI(C) 84.500.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 99.710.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
e-imzalidr. e-imzaldr. e-imzalidr.
Burak ERTAN Muhammed Mustafa YUKSEL Halil Sertac GUNDOGDU
(SPK Lisans Belge No: 408859) (SPK Lisans Belge No: 401651) (SPK Lisans Belge No: 401865)

rmaye Piyasasi Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslar
eblig (I11-62.3) hiikiimleri ile Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi tarafindan yayinlanan Uluslarasi
DegZerl@fic Standartlar1 (2017) esas alinarak hazirlanmigtir.
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERiYi TANITICI BiLGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAALIYET KONUSU

KURULUS TARIHI
SERMAYESI
TICARET SiCiL NO

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SiCiL GAZETESI’'NIN
TARIH VE NO.SU

: INVEST Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
: izzettin Calislar Caddesi, Giillay Apartmani, No: 61/4

Bahcelievler / ISTANBUL

102125053576 -77

: Bir Ucret veya s6zlesmeye dayali olarak yapilan gayrimenkul

danismanlk ve ekspertiz faaliyetleri- NACE KODU: 68.31.02
(Rev.2)

1 04.10.2011
: 1.000.000,-TL
1792227

10 Ekim 2011/ 7917

Not-1: Sirket, 16 Subat 2012 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun (SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2: Sirkete, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu’nun (BDDK) 07.03.2013 tarih ve
6697 no’lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

2.2 MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
KAYITLI SERMAYE TAVANI
ODENMIS SERMAYESI
KURULUS TARIiHi
FAALIYET KONUSU
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: Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.
: Riizgarlibah¢e Mahallesi Ozalp Cikmazi No: 4, 34805

Beykoz/istanbul

: (0216) 42503 28 / (0216) 425 20 07
: 1.000.000.000,-TL

: 1.000.000.000,-TL

1 20.09.1996

: Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim

ortakliklarina iliskin diizenlemeleriyle belir|enmis usul ve
esaslar dahilinde' gayrimenkuller, gayrimenkule dayal
Sermaye  piyasasi  araglari,  gayrimenkul  projeleri,
gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasi araglari ve
Kurulca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoyi
isletmek amaciyla paylarini ihrag etmek (izere kurulan ve
Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 4Binci maddesinde siniri gizilen
faaliyetler cercevesinde olmak kaydi ile Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim ortakliklarina iliskin Esaslar
Teblig'nde izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen bir
sermaye piyasas! kurumudur.
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3.BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi Gzerine adresi belirtilen Gayrimenkulin buglnki pazar
degerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Pazar degeri, bir varlik veya yikimlGligian, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullaniimasi gerekli gérilen tahmini tutardir.

Pazar dederinin tanimi asadidaki kavramsal gerceveye uygun olarak uygulanmasi
gerekir:

(a) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin para cinsinden
ifade edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar degeri, dederleme tarihi itibariyla, pazarda
pazar dederi tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu
fiyat, satic tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajl fiyattir. Bu tahmin, ozellikle de satisla iliskili
herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir
finansman, sat ve geri kirala sOzlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak
arttinlmis veya azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya ydnelik
herhangi bir deder unsurunu kapsamaz.

(b) "El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya yukimluligin
dederinin, 6nceden belirlenmis bir tutar veya gercek satis fiyatindan ziyade tahmini bir
deder oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat dederleme tarihi itibariyle, pazar dederi
tanimindaki tim unsurlan karsilayan bir islemdeki fiyattir;

(c) “Dederleme tarihi itibariyla” ifadesi dederin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini
ve 0 zamana 06zgl olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullari dedisebilecedinden,
tahmini deder baska bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Dederleme tutari, pazarin
durumunu ve iginde bulundugu kosullari baska bir tarihte degil sadece degerleme tarihi
itibariyla yansitir;

(d) “istekli bir alici arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis olan, ancak
zorunlu kalmis olmayan bir alici anlamina gelmektedir. Bu alici her fiyattan satin almaya
hevesli veya kararl degdildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi
mUmkldn olmayan, sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar gergeklerine
ve mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul edilen bir alici
pazarin gerektirdiginden daha ylksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin mevcut sahibi ise

pazaggolusturanlar arasinda yer almaktadir.

kstekli bir satic1” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan,

ya evcut pazar tarafindan makul gérilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satic
invest
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anlamina gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varlidi uygun pazarlama
faaliyetleri sonucunda acik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan
satmak istemektedir. Varligin asil sahibinin gergekte iginde bulundugu kosullar, yukarida
anilan sartlara dahil degildir, ctink( istekli satici varsayimsal bir maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina
veya ylkseltmesine yol acabilecek, 6rnedin ana sirket ve bagl sirket veya ev sahibi ve
kiraci gibi taraflar dedil, aralarinda belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda
yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar dederi islemlerinin, her biri bagimsiz olarak
hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildigi varsayilir.

(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara gikartilarak en
uygun sekilde pazarlanmasi halinde pazar dederi tanimina uygun olarak elde edilebilecek
en iyi fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yénteminin, saticinin erisime
sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecegdi en uygun yéntem oldugu kabul edilir.
Varligin pazara cikartilma siresi sabit bir sire olmayip, varligin tiriine ve pazar kosullarina
gore degdisebilir. Burada tek kriter, varhgin yeterli sayida pazar katihmcisinin dikkatini
cekmesi icin yeterli stire taninmasi gerekliligidir. Pazara cikartiilma zamani dederleme
tarihinden 6nce gerceklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin
ve istekli alicinin degerleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varligin yapisi, 6zellikleri, fiili
ve potansiyel kullanimlar hakkinda makul dlgllerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir.
Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlari agisindan en avantajli fiyati
elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklari varsayilir. Basiret, faydasi sonradan
anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, dederleme tarihi itibariyla pazar sartlar dikkate
alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin diistiit bir ortamda dnceki pazar seviyelerinin
altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi
durumlarda, pazarlarda dedisen fiyat kosullar altinda varliklarin el degdistirildigi diger
islemler igin gegerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar
bilgileri dogrultusunda hareket edeceklerdir.

(i) “Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmig
olmaksizin veya baski altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete gegmis
olmasidir.

Bu dederleme calismasinda asagidaki hususlarin gecgerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tlrG ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlidi

pesinen kabul edilmistir.

- Alici ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine

azami faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

¢
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yrimenkullerin satigi igin makul bir siire taninmigtir.

eme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.
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- Gayrimenkullerin alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlar Uzerinden gergeklestiriimektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRIiLEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, mdusteri talebine istinaden, gayrimenkuliin/gayrimenkullerin pazar
dederinin tespitine yonelik olarak Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Dederleme Kuruluslari Hakkinda Teblig (III-62.3) hikamleri ile Tirkiye Dederleme
Uzmanlar Birligi tarafindan yayinlanan Uluslarasi Dederleme Standartlari (2017) esas
alinarak hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

Tarafimiza musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuclar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve ényargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

- Dederleme konusunu olusturan midlklerle ilgili olarak glincel veya gelecege
doénuk higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amaci
lehine sonuclanacak bir ydne veya énceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine baglh degildir.

- Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan mdilklerin yeri ve tiurl konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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4.BOLUM GAYRIMENKULUN HUKUKI TANIMI VE  RESMI
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU
4.1.1 TAPU KAYITLARI

SAHIBI : Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakli§i Anonim Sirketi (1/1)
iLi : Istanbul
iLCESI : Basaksehir
MAHALLESI : Ikitelli - 2
ID NO ADA NO PARSEL NO YUZ OLGCUMU (M?2) NiTELIGi
36022956 858 3 12.131,79 ARSA

4.2 TAKYIDAT INCELEMESI

Basaksehir Tapu Mudurligia’nden temin edilen glincek tapu kayit begesine gére parsel
asadidaki beyanlar yer almaktadir.
Beyanlar Boliimii:

e 775 sayilli kanuna gére gecekondu 6nleme bdélgesi igerisinde kalmaktadir. T.C.

Bagbakanlik Toplu Konut idaresi Bagkanhgi (TOKI) 31.10.2012 -12296
Irtifak Boéliimii:

e M: Krokili beyannamede sari boya ile isaretli 1340 m2 kisim igin Turkiye Elektrik
Kurumu Genel Mudarligi lehine Elektrik Enerji Nakil Hatti Igin Irtifak Hakki.
06.12.1972 - 12690

e M: krokili beyannamede sari boya ile isaretli 2924 m2 kisim igin Tirkiye Elektrik
Kurumu Genel Midurliga lehine Elektrik Enerji Nakil Hatti Igin Irtifak Hakki
16.12.1972 - 12689

4.2.1 GAYRIMENKULUN UZERINDEKI TAKYIDATLAR HAKKINDA GORUS

Tasinmaz lzerinde alan “775 sayili kanuna gbre gecekondu 6nleme bdlgesi icerisinde
kalmaktadir. T.C. Basbakanlik Toplu Konut Idaresi Baskanligi” serhi ile , “T.E.K. lehine
irtifak hakki” serhleri bulunmaktadir.

Bu notlar taginmazin alim, satim ve kiralanmasina engel teskil etmemektedir.
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4.2.2 GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDATLARIN SPK MEVZUATI
HUKUMLERINCE GYO PORTFOYUNDE BULUNMASINA ILISKIN GORUS

Irtifak haklan béliminde yer alan, “T.E.K. lehine irtifak hakki” serhleri tasinmazin
bulundugu bdlgenin eneriji ihtiyacina yonelik olarak teknik nedenlerle konulmak zorunda
oldugundan tasinmazin alim, satim ve kiralanmasina engel teskil etmemektedir.
Tasinmazlarin dederi Gzerinde de olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Beyanlar béliminde yer alan “775 sayil kanuna gére gecekondu 6nleme bélgesi
icerisinde kalmaktadir.” serhi, bolgedeki vyapilarin TOKi'den gériis alinmadan
yapillamayacagina istinaden konuldugu, fakat TOKI ile yapilan gérismelerde kendilerinin
bolgeden sorumlu olmadiklarinin, sorumluluklarin ilge ve biylksehir belediyelerinde oldugu
belirtilmistir.

Tapu takyidatlan agisindan tasinmazlarin GYO portféytinde “Arsa” baslidi altinda yer

almasinda herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.

4.3 ILGILIi BELEDIYE'DE YAPILAN iNCELEMELER

Basaksehir Belediyesi Imar Mudurligi'nde yapilan temaslardan rapora konu
taginmazin, 29.08.2008 tasdik tarihli Kiiclikgekmece ilgesi, ikitelli Tepelstii Mevkii, 2453-
2769-2858-2859-2860-2881-2882-2883-2958-3149 Parsellere 1iliskin Uygulama Imar
Plani Degisikligi kapsaminda “Egitim Alami (Orta Ogretim)” olarak belirlenen bélgede

kaldigi ve ‘Emsal 2,00’ yapilasma sartlarina sahip oldugu sifahen 6grenilmistir.
~.  EEmy
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Tasinmazin yer aldig: plana iliskin plan notlari;

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

Planlama alaninda Ticaret + Hizmet, EgJitim, Sosyal - Kdultlirel Tesis Alani, Yol
Alanlari ve Rayli Sistem Metro Hatti istasyonu yer almaktadir. Ticaret igin E:2.00 ve
Hmaks: serbest, 6zel sosyal kdiltirel tesis alaninda E:2.00 ve Hmaks: serbest olup
avan projeye gore uygulama yapilacaktir.

Ticaret + Hizmet alanlarinda, ticaret ve amacgh yapilar, is merkezleri, bliro, ok katli
madazalar, katl otoparklar alisveris merkezleri, otel, motel, vb. gibi konaklama
tesisleri ile rezidans (konut yapilarn), sinema, tiyatro, mize, kitliphane, sergi
salonu gibi kdltirel tesisler, gazino, lokanta, restoran, banka ve finans kurumlari,
yonetim binalari, ilgili kamu kurum ve kuruluslarindan goris alinmak kosulu ile 6zel
editim ve Ozel saglik tesisleri yapilabilir.

Ozel Sosyal-Kiiltiirel Tesis Alani'nda; sinema, tiyatro, eglence merkezi, miize,
kitiphane, acik ve kapall sergi salonlari, sanat atélyeleri, oditoryum, cok amagli
klltdrel tesis salonlar, kapal ve acik spor tesisleri yapilabilir.

Planlama alani sinirlari icerisinde mimari proje ile batinlik ve slreklilik saglamak
amaciyla Ticaret + Hizmet Alani ile Ozel Sosyal - Kiiltiirel Tesis Alani arasinda, yer
altinda ve/veya yer Ustlinde fiziki baglanti yapilabilir. Gerekirse emsal ve fonksiyon
dagihm oranlari ayni kalmak kosulu ile bu fonksiyonlara ait yapilar birlikte tek bir
parsel Uzerinde projelendirilebilir. Her durumda toplam insaat alani emsal degerini
asamaz.

Onama sinin iginde kalan parsellerdeki imar sinirlar igerisinde kalmak kosulu ile
tesis ici kullanimlara yaya - arag rampalari, yaya ustgecitleri yapilabilir.

Belirtilen metro istasyonu ve glizergahi hazirlanacak uygulama projesine gore
uygulanacaktir.

Metro istasyonuna yénelik olarak planlama alani igerisindeki parsel alanlan
icerisinde yaya giris gikislarina yonelik diizenlemeler yapilabilir. Otoparklar ve diger
tesis yapilari ile metro istasyonu ve giris cikiglar arasinda yaya baglantilari zemin
altinda veya Ustinde olusturulabilir.

Diger hususlarda 13.02.2008 T.T'li 1/5000 6lcekli ve 1/1000 o6lgekli Kligikcekmece
ikitelli Ayazma Gecekondu Déniisim ve Kentsel Yenileme Alanii plan notlan

gegerlidir.

SON 3 YIL iCERISINDE IMAR PLANLARINDA YAPILAN DEGIiSIKLIKLER

Dederleme konusu tasinmazin 29.08.2008 tasdik tarihli uygulama imar plani

kapsaminda oldugu ve imar durumunun son Ug yil igerisinde dedismedigi 6grenilmistir. Yani

SIr

ta

ehir Imar Midurlagi’nden konu ile ilgili resmi yazi talep edilmis olup yazi heniiz

ulamamistir. Yazi tarafimiza ulastiginda rapor revize edilecektir.
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Dider yandan Torunlar GYO yetkilileri ile yapilan gorismeler ve ilgili resmi merciler
nezdinde (TOKI, Basaksehir Belediyesi, istanbul Biyiiksehir Belediyesi, istanbul Valiligi il
Milli Egitim Mudirligia ve Cevre ve Sehircilik Bakanhidi) yapilan arastirmalarda rapor
konusu parselin kamu alani olan Egitim Tesisi Alani’ndan gikarilabilir yazismalari gérilmds,
mevcutta 6zel editim tesisi yapilabilecedi (Istanbul Valiligi 1l Milli Egitim Midurligu ile
muvafakatname protokoll imzalandigi) bilgileri edinilmistir. Ayrica Torunlar GYO tarafindan
Basaksehir Belediyesi ve Istanbul Biiyliksehir Belediyesi’'ne imar lejandinin Ticaret+Hizmet

alani olarak degistiriimesi yontinde plan tadilati teklifleri sunuldugu tespit edilmistir.

4.3.2 BELEDIYE iMAR MUDURLUGU ARSIiV'NDE GAYRIMENKULA AiT ARSIV
DOSYASI UZERINDE YAPILAN INCELEMELER

Tasinmaz Uzerinde cgesitli ingsaat malzemeleri ve kaldirilabilir/tasinabilir nitelikte
konteynir ve prefabrik yapilarin oldugu gérilmistiir. Basaksehir Belediyesi Imar Arsivinde

yapilan incelemesinde parsel icin kayith herhangi bir islem dosyasi bulunmamaktadir.

4.3.3 YAPI DENETIME ILiSKIiN BILGILER
Dederlemesi yapilan tasinmazin yapi denetim islemleri KIPTAS Istanbul Konut Imar

Plan Turizm Ulas. San. A.S tarafindan yapilacaktir.

4.3.4 ENERJI VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BILGI

Proje henliz bulunmadigindan Enerji Kimlik Belgesi de bulunmamaktadir.

4.3.5 RUHSAT ALINMIS YAPILARDA iIMAR KANUNU'NUN 21. MADDESI
KAPSAMINDA YENIDEN RUHSAT ALINMASINI GEREKTIRIR DEGISIKLIKLER
OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi

Dederleme konusu gayrimenkul igin henliz proje ve ruhsat bulunmamaktadir.

4.3.6 MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKEN iZIN VE BELGELERIN TAM VE
EKSIKSIZ OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Ilgili mevzuat uyarinca parsel Uzerinde gerceklestiriimesi planlanan proje icin
ruhsatlar alinmis olup ruhsat siiresi icinde insaata baslanmadidi gérulmistir. Insaat
islerine baslanabilmesi ya da devam edilebilmesi icin ruhsat yenilemesi yapilmasi

gerekmektedir.

4.4 GAYRIMENKULUN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE
HUKUKI DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son Ug yillik donemde gergeklesen

ali islemlerine ve gayrimenkullin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere
ilis asadida belirtilmistir.
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4.4.1 TAPU SiCIL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU INCELEMESI

Rapora konu tasinmazin milkiyeti Maliye Hazinesi adina iken 30.11.2012 tarihlerinde
gerceklesen satis sonucu Basaksehir Belediyesi'ne 10.01.2018 tarihinde ise Torunlar
Gayrimenkul Yatirnrm Ortakligi Anonim Sirketi’'ne gegmis olup bu tarihten sonra herhangi

bir alim- satim islemi olmamistir.

4.4.2 HUKUKIi DURUM INCELEMESI

Gayrimenkul icin hukuki olarak herhangi bir kisithlik s6z konusu degildir.

4.5 YAPILMIS SOZLESMELERE ILISKIN BILGILER

Gayrimenkul igin dizenlenmis herhangi bir soézlesme ile ilgili tarafimiza bili

verilmemistir.
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5.BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKi BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZi

Degerlemeye konu tasinmaz, Istanbul ili, Basaksehir Ilcesi, Ziya Gékalp Mahallesi, Tem
Otoyolu yan yolu Gzerinde konumlu olan 858 ada 3 nolu parseldir.

Ust gelir diizeyine sahip ailelerin mesken yeri olarak tercih ettigi ve ticari hareketliligin
yodun oldugu bir projede konumlu olan taginmazin yakin cevresinde, ticari nitelikli binalar,
Mall Of istanbul, Agaodlu My World Sitesi, Halkali Toplu Konutlari, Masko ve istog gibi is
hacminin blylk oldugu merkezler ve organize sanayi siteleri bulunmaktadir.

Tasinmaza ulasim igin, Atatlrk Bulvan U(zerinde Kiligikcekmece istikametinden
Basaksehir istikametine dogru ilerlenirken yolun sag tarafindaki sapaktan gikilarak
Sitleyman Demirel Bulvari'na girilir. Bulvarin sonundan ‘U’ donlsi yapilarak dederleme
konusu tasinmazin da konumlu oldugu Mall Of istanbul Girisine ulasilir.

Tasinmaz vyaklasik olarak, Atatlrk Olimpiyat Stadyumuna 4 km, TEM Otoyolu

Mahmutbey Giselerine 300 m, E-5 Karayoluna 8 km, 4,5 km, mesafededir.

5.2 GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE iLGILi ACIKLAMALAR

e Rapora konu tasinmaz, Istanbul ili, Basaksehir Ilcesi, Ziya Gokalp Mahallesi, Tem
Otoyolu yan yolu lizerinde konumlu olan ve 12.131,79 m2 alana sahip 858 ada 3 nolu

parseldir.
e Parsel lizerinde gesitli insaat malzemeleri ve kaldirilabilir/tasinabilir nitelikte konteynir

vegprefabrik yapilarin oldugu gérialmustir.

durumda ve mevcut imar plani itibariyle parsel lizerinde yapillasmaya engel
sl@Fedebilecek herhangi bir unsur bulunmamaktadir.
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e Bodlgede altyapi galismalari tamamlanmistir.

e Parsel, topografik olarak az egimli ve engebesiz bir yapiya sahiptir.

e Parsel giney ve bati yénde Tem Otoyolu Yan Yolu’na toplam 200 m cepheli, diger
yonlerde ise komsu parsellere cephelidir.

e Parselin sinirlarini belirleyici olarak etrafi ahsap ve demir sac malzeme ile gevrilmistir.

e Parsel geometrik olarak geyrek daire seklindedir.

5.3 DEGERLEME ISLEMINIi OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.4 EN VERIMLI VE EN iYI KULLANIM ANALIiZi

Uluslararasi Dederleme Standartlari (2017) 140-1. Maddesine gore “en verimli ve en
iyi kullanim, katihmcinin bakis acisindan, bir varliktan en ylksek dederin elde edilecedi
kullanimdir.” seklindedir.

Ayrica Uluslararasi Dederleme Standartlar (2017) 140-5. Maddesi'‘nde ise “En verimli
ve en iyi kullanim belirlenirken:

(@) Bir kullanimin fiziksel olarak mimkin olup olmadidini dederlendirmek igin,
katilimcilar tarafindan makul olarak gdérilen noktalar,

(b) Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak igin, varhdin kullanimiyla ilgili sehir
planlamalari/imar durumu gibi tim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin dedisme olasiligi,

(c) Kullanimin finansal karlilik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkin olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katilimciya, varligin alternatif kullanima
donltstirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecedi
getirinin Gzerinde yeterli bir getiri Uretip Uretmeyecedi dikkate alinir.” denilmektedir.

Bu tanim ve detaylardan hareketle gayrimenkulln lokasyonu, ylzélgimU bayuakluga,
fiziksel 6zelligi, mevcut imar durumu ve bulundugu bdlgenin gelisim potansiyeli dikkate
alindiginda Uzerinde ©6zel okul, kolej, iliniversite, 6grenci yurdu vb. 6zellie sahip

projelerin gelistirilmesinin en uygun strateji oldugu goris ve kanaatindeyiz.
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6. BOLUM GENEL VERILER, BOLGE VERILERI VE PAZAR BILGILERINE
ILISKIN ANALIZLER

6.1 MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZI, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

Ulkemizde 6zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baslayan dénem, yasanan
diger krizlere paralel olarak tim sektorlerde oldugu gibi gayrimenkul piyasasinda da 6nemli
Olglide bir daralmayla sonuglanmistir. 2001-2003 doneminde gayrimenkul fiyatlarinda
eskiye oranla ciddi dislsler yasanmis, alim satim islemleri yok denecek kadar azalmistir.

Sonraki yillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektéri canlanmaya
baslamis; gayrimenkul ve insaat sektériinde biylime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005
yillarinda olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, ylksek talep ve kisitli arz, fiyatlari
hizla yukan cekmistir. Bu dengesiz biylime ve artislarin sonucunda 2006 yilinin sonuna
dogru gayrimenkul piyasasi sikintili bir slrece girmistir. 2007 yilinda Turkiye icin ig
siyasetin adir bastigi ve secim ortaminin ekonomiyi ve gayrimenkul sektorini
durgunlastirdigi gozlenmistir. 2008 yili ilk yarisinda ic siyasette yasanan sikintilar, dinya
piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki olumsuz gelismeler devam
etmistir. 2008 yilinda ise dinya ekonomi piyasalari cok ciddi calkantilar gecirmistir.
Yikilmaz diye dastnulen birgok finansal kurum devrilmis ve global dengeler degismistir.

Daha 6nce Tirkiye'ye oldukca talepkar davranan birgok yabanci gayrimenkul yatirim
fonu ve yatirm kurulusu su anda faaliyetlerini bekletme asamasinda tutmaktadir. Global
krizin etkilerinin devam ettigi donemde reel sektor ve llkemiz olumsuz etkilenmistir.

Ote yandan 2009 yili gayrimenkul acisindan diinyada ve Tirkiye’de parlak bir yil
olmamistir. Iiginde bulundugumuz yillar gayrimenkul projeleri agisindan finansmanda segici
olunan yillardir. Finans kurumlari son dénemde gayrimenkul finansmani agisindan
kaynaklarini kullandirmak icin arastirmalara baslamislardir.

2010 ila 2014 yillan igerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin ingaat sektdrl lehine
gelismesiyle birlikte gayrimenkul yatinmlarinda daha c¢ok nakit parasi olan vyerli
yatirimcilarin gayrimenkul portfoyt edinmeye calistigi bir donem yasanmis, ayrica 2012 ile
2015 yillari arasinda ise faizlerin disuk seviyelerde (2013 yili Mayis ayinda Cumhuriyet
tarihinin en dlslk seviyesi olan %5 oranina kadar dismustldr) olmasi orta sinifin konut
ihtiyacini karsilamaya yoéenldigi ve gayrimenkul fiyatlarinin strekli arttigi bir dénem
olmustur.

2014 yihindan sonra faiz oranlarindaki artisla birlikte gayrimenkule olan ilgide
azalmalar baslamis, 2016 yilindaki darbe girisimi, diinya piyasalarindaki daralma ve diger
jeopolitik gelismeler 1siginda Tirkiye ekonomisinde de duraganhk baslamis, ancak Ulkedeki

gayrimenkullin getirisinin ve faizlerin halen makul diizeyde olmasi en etken faktér olmak

Uze 6 ve 2017 yillarindaki satilan konut sayisi bir 6nceki yila gére daha ylksek sayida
g istir.
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Yiksek satis oranlarina ragmen olusan yliksek konut stodu ile birlikte 2018 yih
basinda gercgeklesen doviz haraketliligi Turkiye ekonomisi ve gayrimenkul sektériinde
daralmaya yol agmis ve fazilerin de artmasi ile birlikte 2018 beklentilerin gok altinda
baslamis ve yatayda seyretmistir.

2019 yili ve 2020 yilinin ilk geyredi de 2018 yili boyunca siren daralmanin devam
ettigi bir donem olarak gegmistir. 2020 yilinin 2 ve 3. geyrekleri ise Ozellikle Haziran ve
Temmuz aylarindaki kredi kampanyalariyla gayrimenkul fiyatlarinin daha yiiksek bedellerle
talep gordiigu ve hatta piyasada olusan yiksek taleple gayrimenkullerin fiyatlarinda artis
yasandigi bir donem olmustur.

Gegmis donem bize gayrimenkul sektériinde her dénemde ihtiyaca yonelik
gayrimenkullerin “erisilebilir fiyath” oldugu slirece satilabilmekte mesajini vermektedir.
Kisa bir projeksiyonda dis ya da dogal etkenlerin (Ortadogu’da yasanilan bdlgesel savas,
global para politikalari, COVID19 Pandemisi vs.) mevcut piyasa sartlarina etkisinin
minimum dizeyde olacagi kabullyle gayrimenkul piyasasinda toparlanmanin baslayacadi
disindlebilir. Ancak 2018 ve 2019 yillarinda gayrimenkul fiyatlarinda yasanan dususlerle
birlikte piyasada minimum seviyeye kadar gerileyen gayrimenkul fiyatlarinin her ne kadar
2020 Haziran ve Temmuz aylarindaki kampanyalarla piyasa normallerine ulastig
gorilmuisse de 2020 yilinin kalan doneminde stabil kalacagi ve daha cok nakit parasi olan
yerli ve yabanci yatirimcilarin gayrimenkl portféyl edinmeye calisacagi bir ddsnem olacadi

ongorilmektedir.

6.2 TURKIYE GAYRIMENKUL PIYASASINI BEKLEYEN FIRSAT VE
TEHDITLER
Tehditler:
e FED’in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artinm sirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Turkiye piyasasi Uzerinde baski yaratmasi,
e Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle
mevcut ve gelecekteki yatirrmlari yavaslamasi ve talebin azalmasi,
e Son donemde doéviz kurundaki artisin faizler Gzerindeki baskiyi artiyor olmasi.
Firsatlar:
e Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere
cevap verecek dlizeyde olmasi,
e Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,
o Ozellikle kentsel dénisiimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa edilmesi,
e Konut aliminda devlet destedi gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,

Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi.
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6.3 BOLGE ANALIZI

6.3.1 ISTANBUL iLi
istanbul, 42° K, 29° D

- ;‘ koordinatlarinda yer alr. Istanbul
' Bogazi boyunca ve Halic¢'i cevreleyecek

. sekilde Turkiye'nin  kuzeybatisinda
kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa
yakasi ve doguda Asya yakasl olmak

Uzere iki kita Uzerinde kurulu tek

A ' metropolddr.

Istanbul'un yazlar sicak ve nemli; kislari soduk, yadish ve bazen karhdir. Yilhk
yagmur diststi 870mm’dir. Nem ylzinden, hava sicak oldugundan daha sicak; soguk
oldugundan daha soguk hissedilebilir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 7°C ile 9°C
civarindadir. Kis aylarinda bir iki hafta kar yagabilir. Haziran'dan Eylil'e kadar otalama
sicaklik 28°C'dir.

Dinyanin en eski sehirlerinden olan Istanbul, 330 - 395 vyillari arasinda Roma
Imparatorlugu, 395 - 1204 ile 1261 - 1453 yillan arasinda Bizans imparatorlugu, 1204 -
1261 arasinda Latin imparatorlugu ve son olarak 1453 - 1922 yillari arasinda Osmanli
Imparatorlugu'na baskentlik yapmistir.

Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle cevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, giineyinde
Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkdy, Corlu, Marmara Eredlisi ve Saray
ilceleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Koérfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Bogazici'ndeki
Fatih Sultan Mehmet, Bodazici ve Yavuz Sultan Selim Kopruleri sehrin iki yakasini birbirine
baglar. Istanbul, idari olarak 39 ilceden olusmaktadir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda,
14'U ise Anadolu Yakasi'ndadir. Istanbul'un ilgeleri (ic ana bdlgeye ayrilmaktadir.

Yaklasik 15 milyonluk niifusuyla diinyanin en kalabalik sehirlerinden olan Istanbul'un
nifusu son 25 yilda 4 katina cikmistir. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa
yakasinda; %35'si de Anadolu yakasinda yasar. Issizlik sebebi ile bircok insan Istanbul'a
g6¢ etmis, genelde sehir etrafinda gecekondu mahalleleri olusturmustur.

Istanbul kent 6lcedinde son yirmi yilda hizh bir dénisiim yasamistir. Kent merkezinde
yasayan (st gelir gurubu mensuplar, Avrupa ve Amerika‘daki dénlisime benzer sekilde

kent ¢eperinde bulunan dodayla ig ice dusik yogunluklu konut alanlarina tasinmislardir.

6.3.2 BASAKSEHIR ILCESI

Basaksehir, 2008 yilinda Kigukgcekmece, Esenler ve Biylkcekmece ilgelerinden
ayrilarak ilge yapilmistir. 2018 verilerine gére ilgenin toplam nufusu 427.835'dir.

Basakgehir, kuzeyde Arnavutkéy, kuzeydodguda Sultangazi ve Eylp, dodguda Esenler,

gij

dcilar, Kuglikgekmece ve Avcllar ile batida Esenyurt ilgeleriyle gevrilidir.
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Ilgenin kuruldugu bélgede Osmanh déneminde devletin barut ihtiyacini karsilamak
lizere Azatli baruthanesi kurulmus, bdlge Azatlik adiyla anilmistir. Ilcede tarihi 6zelligi
bulunan diger yapilar, Resneli Niyazi Bey'e ait Resneli ciftligi ve Istanbul'daki bilinen ilk
yerlesim yeri olan Yarimburgaz Madarasi ve baruthaneye su sadlamak igin kurulmus
Samlar bendidir.

Ilceye ulasim TEM otoyolu ve demiryolu ile gergeklestiriimektedir. ilceye otobiis
seferleri de bulunmaktadir. Demiryolu ile ulasim Ispartakule'deki tren istasyonu ile
saglanmaktadir.

07 Temmuz 2013 tarihinde resmi acilisi yapilan M3 Kirazli - Basaksehir Olimpiyatkdy
Metro Hatti ile Atatlirk Olimpiyat Stadyumu ve 5. Etap Metrokent'e kadar metro ulasimi
saglanmistir. Diger rayli sistemlere entegre olan bu hat sayesinde Basaksehir'den
Halkali'ya kadar rayh sistemler ile ulasim mumkun hale gelmistir.

Ilcenin kuzeyi ormanlarla kaphdir, kalan bitki értiisii bozkir ve caliliklardan olusur.
Resneli Ciftligi'nin icinde bulundugu Sazlidere vadisinde bitki cesitlili§i cok fazladir. ilcede
Sazlidere akarsuyu ve Ayamama deresi dogar, Ispartakule deresi ise icinden gecer.

Ilcede sosyal yasam, Sular Vadisi ile Bahgesehir'deki yapay gélet ve cevresindedir.
Bahgesehir'deki golet, Tirkiye'nin en bilylk yapay goletidir. Bunun disinda Atatirk
Olimpiyat Stadyumu ve Basaksehir Fatih Terim Stadyumu bu ilcede bulunmaktadir. TOKI
tarafindan gelistirilen ve Tirkiye'nin en blyik uydukent projesi olan 65.000 konutun

planlandigi Kayasehir projesi de bu ilge sinirlar icindedir.

6.4 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:
e Ulasim imkanlarinin rahathg,
e Ana arterlere yakin konumda yer almasi,
e Tem Otoyolu cepheli olmasi nedeni ile reklam kabiliyetinin iyi olmasi,
e Talep goren bdlgede yer almasi,
e Yakin gevresinde konut ve ticari arzin ylksek seviyede olmasi,
e Tamamlanmis altyapi.
Olumsuz etkenler:
e Mevcut imar planindaki yapilasma sartlari nedeni ile tercih edilirliginin disuk
olmasi,

e Gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk.
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6.5 EMSALLER VE PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken Turkiye Degerleme Uzmanlari Birligi'nin yayinladigi
Uluslararasi Degerleme Standartlari hikimleri esas alinmak suretiyle konu tasinmazla ayni
veya karsilastirilabilir (benzer) varliklar segilmistir.

Rapor konusu gayrimenkule emsal teskil edebilecek ayni bdélgede yer alan ve benzer
nitelikteki gayrimenkuller ile egitim tesisi nitelikli gayrimenkullerin verileri asagida
siralanmistir.

Arsa Emsalleri

1. Tasinmaz ile ayni bélgede yer alan, Sehir Hastanesine yakin kdse konumda yer alan
benzer plan sartlarina sahip, 10.000 m2 yiz06lgimi buytkligtne sahip Egitim Tesisi
imarl arsa 65.000.000,-TL (6.500,-TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlak Ofisi / 0 553
780 68 68)

2. Tasinmaz ile ayni bdlgede yer alan IBN Haldun Universitesi'ne yakin konumda yer
alan, tasinmaza gére daha dislk yapilasma sartlarina sartlarina sahip, 12.000 m2
ylzolgima biyukligline sahip Egitim Tesisi imarli arsa 48.000.000,-TL (4.000,-
TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlak Ofisi / 0 537 593 89 74)

3. Tasinmaza gobre anayola daha uzak konumda, Kigikcekmece Mehmet Akif Ersoy

Kalp ve Damar Hastanesi ve Sabahattin Zaim Universitesi'ne yakin konumda yer

alan, Emsal: 1.00, Ozel Egitim Tesis imarli, 5.000 m2 yiizélcimiine sahip parsel

35.000.000,-TL (7.000,-TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlak Ofisi / 0 532 661 31 05)
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Tasinmaza gore anayola daha uzak konumda Mahmutbey Képri Caddesi Gizerinde
yer alan, Emsal: 2,10 MIA imarli, 5.000 m?2 y{izélcim{ biyikligine sahip parsel
55.000.000,-TL (11.000,-TL/m?2) bedelle satiliktir. imar sartlari ve kismen konumu
bakimindan avantajhidir. (Emlak Ofisi / 0 541 250 45 78)

Tasinmaza gdére anayola daha uzak konumda Mahmutbey mevkiinde, Istoc’'un
karsisinda yer alan, emsal: 2, MIA imarh, 3.500 m2 yizélgcimi biyikligine sahip
parsel 48.600.000,-TL (13.886,-TL/m2) bedelle satiliktir. imar sartlari ve kismen
konumu bakimindan avantajhidir. (Emlak Ofisi / 0 532 448 11 18)

Egitim Tesisi Emsalleri

6.

10.

Avcilar Ilcesi, Universite Mahallesi bdlgesinde yer alan, 5 katli, icerisinde 19 adet
derslik bulunan 1.600 m2 kapali alana sahip 2 yillik okul binasi 6.600.000,-TL
(4.125,-TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlak Ofisi / 0 532 352 09 46)

Avcilar Ilcesi, Firuzkdy Bulvarn Gzerinde yer alan, 6 katl, icerisinde 30 adet derslik
bulunan 1.530 m2 kapali alana sahip yeni okul binasi 11.800.000,-TL (7.712,-TL/m?2)
bedelle satiliktir. (Emlak Ofisi / 0 532 314 11 27)

Esenyurt Ilgesi, Gékevler Mahallesi bdlgesinde yer alan, 4 katl, icerisinde 22 adet
derslik bulunan 2.100 m2 kapah alana sahip 3 yilik okul binasi 18.000.000,-TL
(8.571,-TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlak Ofisi / 0 535 357 05 95)

Bakirkdy Ilcesi, Zeytinlik Mahallesi, Carousel AVM bélgesinde yer alan, 8 kath, 3.000
m2 kapali alana sahip 11 yilik okul binasi 29.000.000,-TL (9.667,-TL/m?2) bedelle
satiliktir. (Emlak Ofisi / 0 532 464 44 26)

Basaksehir Ilgesi, Basak Mahallesi bélgesinde yer alan, 5 katli, 9.000 m2 kapali alana
sahip yeni okul binasi 50.000.000,-TL (5.556,-TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlak Ofisi
/ 0 532 560 60 28)
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7.BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
VE NEDENLERI

Gayrimenkulin pazar dederinin tahmininde; Pazar yaklasimi, Gelir yaklasimi ve
Maliyet yaklasimi kullanilir.

Bu yoOntemlerin uygulanabilirligi, tahmin edilen degerin tipine ve verilerin
kullanilabilirligine gore degismektedir. Pazar degeri tahminleri icin secilen her tir yaklasim
pazar verileriyle desteklenmektedir.

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki dederin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari degere donusttrilmesi ile belirlenmesini sadlar. Gelir yaklasiminda varligin degeri,
varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginki
dederine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklagsiminin ¢gok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinkii dedere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislari (INA) yoénteminin varyasyonlar olup,
asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yontemleri igin kismen veya tamamen
gecerlidir.

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacagl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varhdin cari ikame maliyetinin veya
yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin dislilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Bu calismamizda; rapora konu tasinmazin pazar dederinin tespitinde pazar yaklasimi

ve gelir indirgeme yaklasimi kullaniimigtir.

8. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPIiTi

8.1 PAZAR YAKLASIMI ILE ULASILAN SONUC, PAZAR DEGERI HESABI
ve ANALIZI

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastirimasi suretiyle gosterge niteligindeki dedgerin belirlendigi
yaklagimi ifade eder. (UDS 2017)

aki tanimdam hareketle bu yéntemde, yakin dénemde pazara c¢ikarilmis ve

satMgnigPenzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler
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gercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul/gayrimenkuller igcin m?2
birim dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve biyuklik gibi kriterler dahilinde
karsilastiriimis, emlak pazarinin glincel degerlendirmesi igin emlak pazarlama firmalari ile
gorisilmis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Gayrimenkulliin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin
sahip olduklari olumlu, olumsuz ve benzer o&zelliklere goére karsilastirimas ve
uyumlastiriimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum / lokasyon,
blylklik, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dogrultusunda
dederlendirilmistir. Degerlendirme kriterleri ise gok kotl, kotl, kotiu-orta, orta, iyi-orta, iyi
ve cok iyi olarak belirlenmistir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklari
sunulmus olup ayrica buyuklik bazindaki degerlendirmeler de asadidaki tabloda yer

almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde

edilmistir.
Oran Araligi
Cok Kot Cok Bliyuk % 20 Uzeri
Kota Biyuk % 11-% 20
Orta Kbtil Orta Bilyiik % 1-% 10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kiigiik -%10-(-% 1)
iyi Ktigiik - %20 - (-% 11)
Cok lyi Cok Kiigiik - % 20 lzeri
- 1, 2 ve 3. Emsaller konu tasinmaza gére daha koéti konumdadir. 4, 5, 6, 7,
8 ve 10. Emsaller ise konumu bakimindan kismen avantajlidir.
- 3. Emsal imar sartlari bakimindan dezavantajli, 4. Ve 5. Emsaller ise hem
MIA alaninda kalmalari bakimindan avantajlidir.
- 9. Emsal bulundugu bolgedeki reklam kabiliyeti ve daha merkezi konumda
yer almasi bakimindan avantajhdir.
ARSA EMSALLERIN KARSILASTIRMA ANALizi
Emsal No 1 2 3 4 5
Yiizélgiimii Biiyiiltigii (m?) 10.000 12.000 5.000 5.000 3.500
istenen Fiyat (TL) 65.000.000 |48.000.000 | 35.000.000 | 55.000.000 | 48.600.000
Pazarlikl Fiyat (TL) 55.250.000 |40.800.000 | 29.750.000 | 46.750.000 | 41.310.000
Birim Deger (TL/m?) 5.525 3.400 5.950 9.350 11.803
Konum Diizeltmesi (%) 25% 25% 25% -5% -5%
Alan Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0%
Yapilagsma Hakki Diizeltmesi (%) 0% 10% 10% -5% -5%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 25% 35% 35% -10% -10%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 4.420 2.519 4.407 10.389 13.114
Ortalama Birim Deger (TL/m?2) 6.970
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EGITIM TESISI EMSALLERIN KARSILASTIRMA ANALizi

Emsal No 6 7 8 9 10
Kullanim Alani Biyiiliigii (m?2) 1.600 1.530 2.100 3.000 9.500
istenen Fiyat (TL) 6.600.000 | 11.800.000 | 18.000.000 | 29.000.000 | 50.000.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 5.610.000 |10.030.000 | 15.300.000 | 24.650.000 |42.500.000
Birim Deger (TL/m?) 3.506 6.556 7.286 8.217 4.474
Konum Diizeltmesi (%) 30% 30% 30% -30% 15%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) -10% -10% -10% -10% -5%
insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) 15% 15% 15% 15% 15%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 35% 35% 35% -25% 25%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 2.597 4.856 5.397 10.956 3.579
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 5.477

Rapora konu parsel ile bolgede yer alan benzer veya daha iyi yapillasma sartlarina
sahip arsa emsalleri arastinlmistir. Emsallerin pazarlik paylar ve serefiyeleri dikkate
alinarak dizeltilmis birim dederi olarak arsa birim m2 dederi 6.970,-TL/m2 hesaplanmistir.

Egitim tesisi emsalleri ise bolgede yer alan satilik okul vb. gayrimenkullerin ortalama

birim degeri olup gelir hesabinda direkt ortalama deder olarak kullaniimistir.

8.1.1 ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme silireci ve emsal analizinden hareketle
belirtilen 6zellikler gozéniinde bulundurularak tasinmazlar igin takdir edilen arsa m2 birim

dederi asadidaki tabloda belirtilmistir.

ADA |PARSEL| m?2BIiRiM o PAZAR DEGERI YUVARLATILMIS
NO NO | DEGERI (TL) YUZOLCUMU (m?) (TL) PAZAR DEGERI (TL)
858 3 6.970 12.131,79 84.558.576 84.500.000

8.2 GELIR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI VE ANALIZI

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donustlrilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varhigin degeri, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugtnki
dederine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklagimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugtinkii degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup,
asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yontemleri igin kismen veya tamamen
gecerlidir.

Indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yéntemi INA ydnteminde, tahmini nakit akislar

degd e tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin buglinkl degeriyle

S ktadir. Uzun dmurli veya sonsuz émirlii varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA,
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varhdin kesin tahmin sliresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden dederi igerebilir.
Diger durumlarda, varligin degeri kesin tahmin silresi bulunmayan bir devam eden deger
tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu ydntemi olarak
nitelendirilir. (UDS 2017)

Bu tasinmaz icgin gelir indirgeme yontemi ile arsanin toplam dederine ulasmak igin,
arsa maliyetinin, arazi Uzerinde gergeklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme
maliyetinin hesaplanan buglinkt finansal degeri ile satis hasilatinin yine hesaplanan
bugtinki finansal dederleri arasindaki farka esit olacagi varsayilmistir.

Rapor konusu parselin imar durumu itibariyle 6zel egitim tesisi projesi insa edilmesinin
en uygun kullanim sekli olacagi kanaatine varilmis olup yapilabilecek bu proje ile ilgili
varsayimlar ve hesaplamalar asagidaki tabloda detaylandiriimistir.

Parsel Uzerinde gelistirilmesi muhtemel proje ve projenin blyukltkleri parselin imar
durumu ve bolgedeki mevcut projelerin  planlamalar dikkate alinarak asadidaki
varsayimlara gore hesaplanmistir.

Varsayimlar

- Parsel Gizerinde egitim biriminde olusan yapi / yapilar insa edilecegi varsayilmistir.

- Rapor iceriginde parseller blinyesinde insa edilebilecek Egitim Tesisi Alani
24.263,58 m2 olarak hesaplanmistir.

- Benzer projeler incelendiginde emsal alaninin %30’u kadar kullanim alanina dahil
edilebilen ortak alan insa edilebilmektedir. Bu ortak alanlar satilabilir alan
niteligindedir. Buna gore parseller blinyesindeki toplam satilabilir alan (24.263,58
m2 x 1,30 =) 31.542,65 m2 olarak hesaplanmistir.

- Otopark, soyal donati alani vb nitelikteki bina ortak alanlarinin ise satilabilir alan
Uzerinden %25 mertebesinde olacadi yine benzer projelerin verilerinden hareketle
belirlenmis olup buna gére parseller lizerindeki ortak alan miktari (31.542,65 m?2
x 0,25 =) 7.885,66 m=2 olarak hesaplanmistir.

- Buna gore toplam ingsaat alani 39.428,32 m=2'dir.

- Hesaplanan bu alanlarin egitim alani ve toplam insaat alani bazinda detayi

asadidaki tabloda verlmistir.

FONKSIYON EMSAL ALANI (m?) | SATILABILIR ALAN (m?)

EGITiM ALANI 24.263,58 31.542,65
ORTAK ALAN, OTOPARK VE TEKNiK ALANLAR - 7.885,66
TOPLAM 24.263,58 39.428,31

- Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklagimi
yontemi” kullaniimistir.

- Bu yontemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kari havi rayic tutar),

rojenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Calismalarimizda insaat piyasasi

ncel rayigleri esas alinmistir.
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- Otopark ve siginak alanlari imar yénetmeligine gére belirlenmistir.

- Insaatin yaklasik 2 yil icerisinde tamamlanacagi varsayilmistir.

- Insé edilecek olan yapilarin sinifi 4A olarak kabul edilmistir. Cevre ve Sehircilik
Bakanligi 2020 yili m2 birim maliyet listesine gore yapi sinifi 4A olan yapilarin m2
birim bedeli 1.550,-TL'dir. Bina ortak alanlarinda (giris holl, merdivenler, siginak

vd), otopark ve teknik hacimlerde ise 750,-TL mertebesinde olacagdi varsayilmistir.

Dederleme konu tasinmaz icin asadida verilen proje gelistirme tablosundan

yararlanilarak arsa birim m2 bedeli olarak 6.706,-TL/m2 arsa birim dederi hesaplanmistir.

GERIYE DONUK ARSA MALIYET| (PROJE GELISTIRME} HESABI |
. |m® Brim
Gaypiimankubin Gealikled HAT HOH TD::: ::I':"' ﬂr"i’fﬂ:“" :'::I:r:'.; ﬁ!:sl::r: Degesi (TL)
Gaymmankukim Nl | Adi Arsa 1. bodrum 39.428.32 15 151_?45. 2426153 ' E'ITT.. J_E&LEZE:
AdaFarsel Mo 456 ada 3 panmal TOPLAM 49428 32| 15,164, 74 24.263,58] 5477 132.881.628
Parsal Yidlcimd {m®) 1213178
Imar Laganh Eftim basesi
KAKS .00
Hrrmis {m) Serbest
[Frofs Blyikiuken
|ags Eubid T RaN FpAN NN [} | SRR
Parselparselar Ursnndeis Satidably Insam Slam (=) ¥ A28 33
Parsal/parsedlor Uzenndels Oriak Alam mf) 15 1&d T4
Parssliniparsellenn Yizaloimi Byl i im*) 12 +31.78
Varsayimlar
Tahmini m* Orialama Binm Satig Dadan L4TT & Wt Kargi sy Ovanma Gore Hesaplamn
!-j.alnlat:lu .ﬁus.r Ot alame .hf'.ajn:,-y: —1-5.-5?.-5 H...r Kllf.?lllgl Cheani ki
F_olopatk, sinak, ek Bicimn [ortak alan) Maiyeli To0 & |Aisn Sohibine Kalan 07,974 4 £
[¥ahnme Kar Cram 0% {¥i#hik Indirgeme Ovan 14%
¥atinmc) Kanma Gore Hosaplsma Ingastin tamambamma siresh 24 Ay

Toplam Hombat 215 %45 500 wf [Apik Indingema Qram 1.16M%
[Ingant Maliyeti T2 487 000 B | \ninsten 10 by Hinds busliiob el
Froje Kan 35 g dgs o] | e SRS
Fillik Imiding eames Ovami %] A ranin Dok biren fyas (TLim BTIEE
Aylik rnlll'lge-llur D ani 1 1675%
[Ingantin lamamlanma sresi (AY) 24
Tingaaten M Ay morude lamarriandbe<e g sabul
'Edﬂlndaar:nlnwﬁuﬂwn B1.356.040 &
Area m® Birim [aigarl B.706 €

Buna gore parselin degeri ise asagidaki tablodaki gibi hesalanmistir.

ADA PARSEL m? BiRiM DEGERI YUzOLCUMU | PAZAR DEGERI Y:;'Z‘L\A';"gzg‘:gis
NO NO (TL) (m?) (TL)

(TL)
858 3 6.706 12.131,79 81.355.784 81.350.000

8.3 MALIYET HESABI YONTEMI iLE ULASILAN SONUC PAZAR DEGERI
HESABI VE ANALIZI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla
d
yerige@@uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde
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gerceklesen tim yipranma paylarinin disllmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Ozetle bu yéntemde tasinmazlarin arsa ve lzerindeki insai yatirnmlar olmak tzere 2
bilesen dikkate alinarak deder tespiti yapilmaktadir. Rapora konu tasinmazlar Gzerinde ki

yaplilarin dikkate alinmadigindan bu yontemin kullaniimasi mimkin olmamistir.

8.4 ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

Kullanilan yéntemlere gére ulasilan pazar degerleri asadida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Emsal Karsilastirma 84.500.000
Gelir Indirgeme 81.350.000
Uyumlastirilmis Deger 84.560.000

Her iki yontemle bulunan dederler arasinda bir miktar fark vardir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari'nda yer alan “Milkiin dederlemesinde genellikle
emsal karsilastirma, gelir indirgeme ve maliyet yaklasimlari ve bu yaklasimlarla baglantili
metotlar uygulanir. Dederleme Uzmani bu yaklasimlardan iki veya daha fazlasini ve onlara
bagh metotlar kullanarak elde ettigi gostergeleri birbiriyle mutabik kilar. Her g yaklasim
da ortada benzer veya uygun mal, esya veya hizmet varken, iclerinde fiyati en dlistik olanin
en cok talep topladigi ve en yaygin sekilde dagitildigini savunan ikame ilkesine dayanir.”
ifadesine istinaden en dlsik dederin tespiti emsal karsilastirma yontemi ile yapilmistir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktorlere bagli
olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her donemde kendi
icinde daha tutarli bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak emsal
karsilastirma yontemi ile bulunan degerin alinmasi uygun gorilmustar.

Buna go6re rapor konusu tasinmazin pazar dederi 84.500.000,-TL olarak takdir

olunmustur.
8.4.1 BOS ARAZI VE GELiSTiRILMi$ PROJE DEGERi ANALIZi VE KULLANILAN VERI

VE VARSAYIMLAR

Dederlemeye konu parsel Uzerinde gerceklestiriimesi planlanan bir proje

bulunmamaktadir.

8.4.2 ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NEDEN
VERILMEDIKLERININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.
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8.4.3 MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi
Rapor konusu parselin fiziki olarak bolinmis ya da miuisterek kisimlar

bulunmamaktadir.

8.4.4 HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMi iLE YAPILACAK
PROJELERDE, EMSAL PAY ORANLARI

Herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

9.BOLUM DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL iCiN SON UC YIL
iCERISINDE HAZIRLANMIS GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORLARI

Raporda yer alan dederleme konusu gayrimenkul igin, sirketimiz tarafindan son (g vyl
icerisinde SPK Mevzuati kapsaminda hazirlanmis gayrimenkul dederleme raporu

bulunmamaktadir.

10. BOLUM NiHAI DEGER TAKDIRI VE SONUC

Rapor iceriginde Ozellikleri belirtilen parselin yerinde yapilan incelemelerinde
konumuna, ylzoélcimi bayldkligiane, imar durumuna, fiziksel 6zelliklerine ve cevrede
yapilan piyasa arastirmalarina gére ginimuiz ekonomik kosullar itibariyle takdir edilen

dederi asadidaki tabloda sunulmustur.

PARSEL ICIN TAKDIR EDILEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI(C) 84.500.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 99.710.000,-TL

Bulundugu bolge, konumu, imar durumu, ulasimi ve kullanim olanaklari géz 6éninde
bulundurularak, degerleme konusu tasinmazin “SATILABILIR” nitelikte oldugu
kanaatindeyiz.

Is bu rapor e-imzali dokuman ve 2 (iki) orijinal suret olarak hazirlanmistir.

KDV orani tim gayrimenkuller igin %18 kabul edilmistir.

Bu rapor Tirkiye Dederleme Uzmanlarn Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi
Dederleme Standartlari (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi Hiklmlerine goére
hazirlanmistir.

Bilgilerinize sunulur. 07 Ocak 2021

(Ekspertiz tarihi: 31 Aralik 2020)

¢
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11. BOLUM GYO PORTFOYUNE ALINMASINDA BiR ENGEL OLUP
OLMADIGI

Rapor konusu parselin Sermaye Piyasasi Kurulu hiikiimlerince GYO
portfoyiinde "“Arsa” bashg: altinda yer almasinda herhangi bir sakinca

bulunmamaktadir.

Saygilarimizla,
INVEST Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanlik A.S.

e-imzalidir. e-imzalidir. e-imzalidir.

Burak ERTAN Halil Sertagc GUNDOGDU M. Mustafa YUKSEL
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani  Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No: 408859) (Lisans No: 401865) (Lisans No:401651)
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