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1. RAPOR OZETI

DEGERLEMEYI TALEP EDEN | SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

Demirtas Cumhuriyet Mahalle, Bursa Modern Projesi, 301
ada 20, 21, 25, 26 parsel ve 302 ada, 5 ve 8 nolu parseller
Osmangazi / BURSA

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESi

DAYANAK SOZLESME 18 Kasim 2020 tarih ve 1189 - 2020/023 no ile
DEGERLEME TARIHi 31 Aralik 2020
RAPOR TARIiHi 06 Ocak 2021
DEGERLENEN
e Adet Parsel
TASINMAZIN TURD 6 Adet Parse
DEGERLENEN

MULKIYET HAKLARI Tam mulkivet

Bursa ili, Osmangazi ilgesi, Demirtas Cumhuriyet Mahallesi,
TAPU BILGILERI OZETIi 301 ada 20 parsel, 301 ada 25 parsel, 301 ada 21 parsel
301 ada 26 parsel, 302 ada 5 parsel, 302 ada 8 parsellerdir.

iMAR DURUMU OZETI (Bkz. Imar Durumu)

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen arsanin pazar dederinin

RAPORUN KONUSU ve proje dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

Konu dederleme raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu
dizenlemeleri kapsaminda GYO portfoyl icin ve “Dederleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlarn” icerecek
sekilde hazirlanmistir.

RAPORUN TURU

GAYRIMENKUL iGCIN TAKDIR OLUNAN TOPLAM DEGER (KDV HARIC)

BURSA ILI, OSMANGAZI iLCESI, DEMIRTAS CUMHURIYET
MAHALLESI, 301 ADA 20, 21, 25, 26 NOLU VE 302 ADA, 5 VE 8 NOLU | 65.600.000,-TL
PARSELLERIN TOPLAM DEGERI (*)

BURSA ILI, OSMANGAZI iLCESI, DEMIRTAS CUMHURIYET
MAHALLESI, 301 ADA 20, 21, 25, 26 NOLU VE 302 ADA, 5 VE 8 NOLU | 93.250.000,-TL
PARSELLERDE PLANLANAN PROJENIN HALIHAZIR DURUM DEGERI (*)

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
M. KIVANC KILVAN Ercan MESE
(SPK Lisans Belge No: 400114) (SPK Lisans Belge No: 406154)

(*) 301 ada 21, 26 nolu parseller ile 302 ada 5 ve 8 nolu parseller trafo alaninda kalmakta olup
dederlemede dikkate alinmamistir.
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2. RAPOR BILGILERI

DEGERLEMEYI TALEP EDEN

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADREST

Demirtas Cumhuriyet Mahalle, Bursa Modern Projesi,
301 ada 20, 21, 25, 26 parsel ve 302 ada, 5 ve 8 nolu
parseller

Osmangazi / BURSA

DAYANAK SOZLESME

18 Kasim 2020 tarih ve 1189 - 2020/023 no ile

MUSTERI NO

1189

RAPOR NO

2020/1369

DEGERLEME TARIHi

31 Aralik 2020

RAPOR TARIHi

06 Ocak 2021

RAPORUN KONUSU

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen 6 adet arsanin
pazar dederinin ve proje dederinin tespitine yodnelik
olarak hazirlanmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

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

Ercan MESE - Sorumlu Dederleme Uzmani
Lisans No: 406154

RAPORA KONU GAYRIMENKUL
ICIN SIRKETIMIZ TARAFINDAN
YAPILAN SON UC DEGERLEMEYE
ILISKIN BILGILER

Konu tasinmazlar igin sirketimiz tarafindan ilk kez
degderleme raporu hazirlanmaktadir.
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3. SIRKET BILGILERI

SIRKET ADI

LOTUS GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

SIRKET MERKEZi

Kadikéy/ISTANBUL

SIRKET ADRESI

Gomeg Sokak, No: 37 Akgiin Is Merkezi Kat 3/8- 34718
Acibadem - Kadikdy / 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 (TESCIL) TARIHI

10 Ocak 2005

SERMAYE PIYASASI 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
SIMDIKI SERMAYESI 600.000,-TL

4. MUSTERI BILGILERI

SIRKET UNVANI

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

SIRKETIN ADRESI

Dikilitag Mahallesi, Yenidogan Sokak, No: 36, 34349
Besiktas/ISTANBUL

TELEFON NO

(212) 310 27 00

E-MAIL

info@sinpas.com.tr

KURULUS (TESCIL) TARIHI

22.12.2006

KAYITLI SERMAYE TAVANI

1.000.000.000,-TL

ODENMIS SERMAYESI

873.193.431,32 TL

HALKA ACIKLIK ORANI

%30,84

FAALIYET KONUSU

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin dizenlemeleriyle belirlenmis usul ve
esaslar dahilinde, gayrimenkuller, gayrimenkule dayali
sermaye piyasasl araglari, gayrimenkul projeleri,
gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasi araglari ve
Kurulca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan
portfoyl isletmek amaciyla paylarini ihrag etmek Uzere
kurulan ve Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 48inci
maddesinde siniri gizilen faaliyetler cergevesinde olmak
kaydi ile Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirnm
Ortakliklarina Iliskin Esaslar Teblig'nde izin verilen diger
faaliyetlerde bulunabilen bir sermaye piyasasi kurumudur.
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5. DEGERLEME RAPORUNUN TEBLIGIN 1. MADDESININ 2. FIKRASI
KAPSAMINDA HAZIRLANIP HAZIRLANMADIGI HAKKINDA
ACIKLAMA

Bu rapor, asadida belirtilen teblig ve dlizenlemelere goére hazirlanmis olup, Sermaye
Piyasalarinda Faaliyette bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluslari Hakkinda Tebligin (III-
62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsamindadir.

- Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayili “Sermaye Piyasalarinda Faaliyette
bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” ekinde yer alan
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususular”

-Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 1III-62.1 sayilli “Sermaye Piyasasinda Dederleme
Standartlari Hakkinda Teblig”

- Sermaye Piyasasi Kurul Karar Organi‘nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile

uygun gorilen Uluslar Arasi Dederleme Standartlan (2017)

6. MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor Sinpas Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi A.S.'nin talebiyle yukarida adresi belirtilen
ve sirket portfoylinde yer alan gayrimenkullin Turk Lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine
ybnelik olarak hazirlanmistir. Mdusteri tarafindan getirilmis herhangi bir sinirlama

bulunmamaktadir.

7. DEGERLEME ISLEMINI SINIRLAYAN VE OLUMSUZ YONDE
ETKILEYEN FAKTORLER

Herhangi bir sinirlayici ve olumsuz faktér bulunmamaktadir

LOTUS (T//
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8. DEGER TANIMI VE GECERLILiK KOSULLARI

Bu rapor, muisterinin talebi (zerine adresi belirtilen gayrimenkullerin ve projenin pazar
dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Bir mdalkin, istekli alict 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 isleminde el degistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini tutardir.

Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlarin gecerliligi varsayillmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tlr0 ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen

kabul edilmistir.

- Ahc ve satici makul ve mantikh hareket etmektedirler.

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

fayday! saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi icin makul bir siire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

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

oranlarl Uzerinden gercgeklestiriimektedir.

X
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UYGUNLUK BEYANI VE KISITLAYICI KOSULLAR

Bilgi ve inanclarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz.

a.

Raporda yer alan goéris ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.
TUmu kisisel, tarafsiz ve 6ényargisiz olarak yapilmis galismalarin sonucudur.

Sirketimizin dederleme konusunu olusturan tesis ve milklere iliskin gincel veya gelecege
donlk hicbir ilgisi yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi bir cikari ya da 6nyargisi
bulunmamaktadir.

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

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

Malkin takdir edilen dederde degisiklilige yol acabilecek zemin alti (radyoaktivite, kirlilik,
depremsellik vb.) veya yapisal sorunlar icermedidi varsayilmistir. Bu hususlar, zeminde ve
binada vyapilacak aletsel goézlemlemeler ve statik hesaplamalarin yani sira uygulama
projelerindeki incelemeler sonucu aciklik kazanabilecek olup uzmanhgimiz disindadir. Bu tir

mihendislik ve etit gerektiren kosullar veya bunlarin tespiti igin higbir sorumluluk alinmaz.
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10. TASINMAZLARIN TAPU KAYITLARI
10.1. Tapu kayitlari

301 ADA 20 PARSEL TAPU BiLGILERi

SAHIBI SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONiM SiRKETi (1/1)
i BURSA
iLGESI OSMANGAZI
MAHALLESI DEMIRTAS CUMHURIYET
MEVKii -
PAFTA NO H22D02B1A
ADA NO 301
PARSEL NO 20
YUzOLEUMU 10.021,52
NITELIGI ARSA
TARiIH/YEVMIYE 12.09.2013 / 29407
CiLT/SAYFA 165/16293
301 ADA 21 PARSEL TAPU BiLGILERIi
SAHIBI SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIiRKETI (1/1)
iLi BURSA
iLCESI OSMANGAZI
MAHALLESI DEMIRTAS CUMHURIYET
MEVKii -
PAFTA NO H22D02B1A
ADA NO 301
PARSEL NO 21
Y0z6LCOMO 83,48
NITELIGi ARSA
TARiIH/YEVMIYE 12.09.2013 / 29407
CILT/SAYFA 165/16294
301 ADA 25 PARSEL TAPU BiLGILERI
SAHIBI SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONiM SiRKETi (1/1)
iLi BURSA
iLCESI OSMANGAZI
MAHALLESI DEMIRTAS CUMHURIYET
MEVKii -
PAFTA NO H22D02B1B
ADA NO 301
PARSEL NO 25
YUzOLCOMO 20.346,70
NITELIGi ARSA
TARiIH/YEVMIYE 29.06.2012 / 20057
CILT/SAYFA 166/16471
301 ADA 26 PARSEL TAPU BiLGILERIi
SAHIBI SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIiRKETI (1/1)
i BURSA
iLCESI OSMANGAZI
MAHALLESI DEMIRTAS CUMHURIYET
MEVKii -
PAFTA NO H22D02B1B
ADA NO 301
PARSEL NO 26
Y0z6LCOMO 86,16
NITELIGI ARSA
TARiIH/YEVMIYE 29.06.2012 / 20057
CILT/SAYFA 166/16472
LOTUS A \'_/ )«
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302 ADA 5 PARSEL TAPU BiLGILERIi
SAHIBI SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIiRKETI (1/1)
i BURSA
iLGESI OSMANGAZI
MAHALLESI DEMIRTAS CUMHURIYET
MEVKii -
PAFTA NO H22D02B1A
ADA NO 302
PARSEL NO 5
YU0zOLcUMU 179,58
NITELIGi ARSA
TARIH/YEVMIYE 12.09.2013 / 29407
CILT/SAYFA 164/16274
302 ADA 8 PARSEL TAPU BiLGILERIi
MALIK / HiSSE SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIiRKETI (1/1)
i BURSA
iLCESI OSMANGAZI
MAHALLESI DEMIRTAS CUMHURIYET
MEVKii -
PAFTA NO H22D02B1C
ADA NO 302
PARSEL NO 8
Y0z6LCOMO 135,33
NITELIGI ARSA
TARiIH/YEVMIYE 12.09.2013 / 29407
CiLT/SAYFA 165/16277

10.2. Tapu Takyidati

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir
sinirlama) olup olmadigi hakkinda bilgi, varsa séz konusu gayrimenkuliin gayrimenkul yatirim ortakhgi
portféyine alinmasina sermaye piyasasi mevzuati hikimleri ¢ergevesinde engel teskil edip etmedigi
hakkindaki géris,

Tapu ve Kadastro Genel Midirligi TAKBIS sisteminden 28.12.2020 tarihi itibariyle temin

edilen ve birer 6rnedi ekte sunulan tapu kayitlarina gére rapor konusu tasinmazlar Gzerinde

asagidaki notlarin bulundugu goérilmustar.

301 ada 20 parsel-Rehinler Bolimii;
Tlrkiye Finans Katilim Bankasi A.S. lehine 1.dereceden 02.05.2019 tarih, 20951 yevmiye
no ile 50.000.000.-TL tutarinda ipotek serhi.

301 ada 21 parsel-irtifak Boliimii;

TEDAS lehine 99 yiIl muddetle 83,46 m2 sahada daimi irtifak hakki (16.04.2009 tarih,
7867 yevmiye)

301 ada 25 parsel-Rehinler Boliimii:
Tarkiye Finans Katilim Bankasi A.S. lehine 1.dereceden 08.04.2019 tarih, 17179 yevmiye
no ile 80.000.000.-TL tutarinda ipotek serhi.

301 ada 26 parsel-irtifak Boliimii;
TEDAS lehine 99 yil middetle 86,16 m2 sahada daimi irtifak hakkr (16.04.2009 tarih,

7869 yevmiye)
&7 — e
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10.3. Takyidat Aciklamalan

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirm Ortaklklarina iliskin
Esaslar Tebligi'nin 30. maddesinde “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya duslk bedel karsiligi ortaklik
lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa
sahibi lehine ortaklik portféytiinde bulunan gayrimenkuller lGizerine ipotek veya dider sinirli ayni
haklar tesis edilmesi muimkindlir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve
gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin
olarak ya da yatirimlar icin kredi temini amaciyla portfoydeki varliklar Gzerinde ipotek, rehin ve
diger sinirh ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir.

Sinpas Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi Anonim Sirketi tarafindan dederleme konusu
tasinmazlarin Uzerinde yer alan ipotek kayitlarinin yukarida anilan teblig maddesinde belirtilen
islemler nedeniyle konulmus oldugunu beyan eden yazisi rapor ekinde yer almaktadir.

TEDAS lehine olan irtifak haklar ise ilgili kurumun elektrik altyapisi igin rutin uygulamasi
olup Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin
(c) ve (j) bendlerinde belirtilen hiikiimler cercevesinde Ilgili serhin tasinmaza olumsuz etkisi
bulunmamaktadir.

301 ada 20 ve 25 nolu parsellerin GYO portféytnde “Projeler” bashgi altinda yer almasinda
tapu takyidatlari agisindan herhangi bir sakinca bulunmamaktadir. 301 ada 21 ve 26 parseller ile
302 ada 5 ve 8 nolu parseller trafo alani olarak ayrilmis olup kamuya terk edilecek alan

statislindedirler. Bu sebeple dederlemede dikkate alinmamislardir.

11. BELEDIiYE INCELEMESI

11.1. imar Durumu

Osmangazi Belediyesi Imar Mudirligi'nde yapilan incelemelere ve ilgili kurumdan
02.12.2020 tarihinde alinan ve ekte sunulan imar durum vyazisina gore projenin yer aldigki

parsellerin glincel imar durumlar asagidaki sekildedir.

- 301 ada 20 parsel ve 25 nolu parseller, TAKS 0.40, E: 1.50, Hmaks: Serbest, blok nizam

konut alaninda kalmaktadir.

- 301 ada 21 ve 26 nolu parseller ile 302 ada 5 ve 8 nolu parseller trafo alaninda

kalmaktadir.
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11.2. Imar dosyasi incelemesi

Osmangazi Belediyesi Arsivi‘'nde yapilan incelemelerde 301 ada 20 ve 25 nolu parsellerde yer

alan bloklar igin alinmis olan yapi ruhsatlar asadida listelenmistir. Projenin insai faaliyetlerine

henliz baglanmamis olup ruhsatlarin gegerlilik stresi devam etmektedir.

LOTUS

301 ADA 20 PARSEL - YAPI RUHSATI (iLK RUHSAT)
Blok Adi Kullanim Alani m’ Unite Sayisi Tarih Sayi
A 19.281,64 193 8.10.2017 | 2141
B 18.362,45 184 8.10.2017 | 2141
C 239,79 1 8.10.2017 | 2141
Otopark 7.854,27 8.10.2017 | 2141
45.738,15 378
301 ADA 20 PARSEL YAPI RUHSATI (iSiM DEGISiKLiGi)
Blok Adi Kullanim Alani m® Unite Sayisi Tarih Sayi
A 19.281,64 193 8.10.2019 | 602
B 18.362,45 184 8.10.2019 | 602
C 239,79 1 8.10.2019 | 602
Otopark 7.854,27 8.10.2019 | 602
45.738,15 378
301 ADA 25 PARSEL-YAPI RUHSATI (iLK RUHSAT)
Blok Adi Kullanim Alani m® Unite Sayisi Tarih Sayi
A 14.706,00 94 26.07.2017 | 1298
B 14.706,00 94 26.07.2017 | 1298
C 14.706,00 94 26.07.2017 | 1298
D 14.706,00 94 26.07.2017 | 1298
E 4.852,00 45 26.07.2017 | 1298
F 4.854,00 45 26.07.2017 | 1298
G 4.852,00 45 26.07.2017 | 1298
H 431,00 1 26.07.2017 | 1298
OTOPARK 14.018,00 26.07.2017 | 1298
87.831 512
301 ADA 25 PARSEL-YAPI RUHSATI (iSiM DEGISiKLiGi)
Blok Adi Kullanim Alani m’ Unite Sayisi Tarih Sayi
A 14.706,00 94 8.10.2019 | 603
B 14.706,00 94 8.10.2019 | 603
C 14.706,00 94 8.10.2019 | 603
D 14.706,00 94 8.10.2019 | 603
E 4.852,00 45 8.10.2019 | 603
F 4.854,00 45 8.10.2019 | 603
G 4.852,00 45 8.10.2019 | 603
H 431,00 1 8.10.2019 | 603
OTOPARK 14.018,00 8.10.2019 | 603
87.831 512

,-,_/
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301 ADA 25 PARSEL-YAPI RUHSATI (TADILAT RUHSATI)

Blok Adi Kullanim Alani m® Unite Sayisi Tarih Sayi
A 14.724,00 94 07.09.2020 | 492

B 14.724,00 94 07.09.2020 | 492

C 14.724,00 94 07.09.2020 | 492

D 14.724,00 94 07.09.2020 | 492

E 4.887,00 45 07.09.2020 | 492

F 4887,00 45 07.09.2020 | 492

G 4887,00 45 07.09.2020 | 492

H 1.005,00 1 07.09.2020 | 492
OTOPARK 6125,00 07.09.2020 | 492

80.687 512

11.3. Enciimen Kararlari, Mahkeme Kararlari, Riskli Yapi1 Tespiti, Plan
Iptalleri v.b. konular

Yapilan incelemede herhangi bir encimen karar, mahkeme karari v.b. duruma

rastlanmamistir.

11.4. Yapi Denetim Firmasi

(Yap! denetim kurulusu ve denetimleri degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak,
29/6/2001 tarih ve 4708 sayili yapi denetimi hakkinda kanun uyarinca denetim yapan yapi
denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili

olarak gergeklestirdigi denetimler hakkinda bilgi)

Dederlemeye konu gayrimenkullerin Yapi Denetim isleri; “Ulkem Yapi Denetim A.S.
Omeraga Mahallesi, Latif Bey Sokak, Kardesler Apartmani, NO:24/2, izmit / KOCAELI” adresinde
faaliyet gosteren firma tarafindan gergeklestirilecektir.

11.5. Son Ug Yl icerisindeki Hukuki Durumdan Kaynaklanan Degisim
11.5.1. Tapu Miidiirliigii Bilgileri

11.5.1.1. Son Uc Yil icinde gerceklesen alim satim bilgileri
Rapora konu tasinmazlar Sinpas GYO A.S. milkiyetinde olup son ¢ vyil igerisinde

gerceklesmis herhangi bir alim-satim islemi bulunmamaktadir. Herhangi bir hukuki degisim
yasanmamistir.

11.5.2. Belediye Bilgileri
11.5.2.1. imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma Islemleri
v.b. Bilgiler
Son (¢ yilhk donemde imar planinda bir dedisiklik meydana gelmemistir.
Sermaye Piyasasi Mevzuati Uyarinca dederlemeye konu olan tasinmazin Gayrimenkul

yatirim ortaklidi portfoyline alinmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine varilmistir.
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11.5.3. Gayrimenkule Iliskin Olarak Yapilmis Soézlesmelere (Gayrimenkul
Satis Vaadi Sozlesmeleri, Kat Karsiigi Insaat Sozlesmeleri ve Hasilat
Paylasimi Sozlesmeler vb.) iliskin Bilgiler

Herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.
11.5.4. Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Proje insasina hentiz baglanmamistir.

11.5.5. Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayili Imar
Kanunu’nun 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini

Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Madde 21: — Bu Kanunun kapsamina giren bditiin yapilar icin 26 nci maddede belirtilen istisna disinda
belediye veya valiliklerden (....) (1) yapi ruhsatiyesi alinmasi mecburidir. Ruhsat alinmis yapilarda herhangi bir
degisiklik yapilmasi da yeniden ruhsat alinmasina baglidir. Bu durumda; bagimsiz bélimlerin brit alani
artmiyorsa ve nitelik degismiyorsa ruhsat, hicbir vergi, resim ve harca tabi olmaz. Ancak; derz, i¢ ve dis siva,
boya, badana, oluk, dere, dograma, déseme ve tavan kaplamalari, elektrik ve sihhi tesisat tamirleri ile ¢ati
onarimi ve kiremit aktariimasi ve ydnetmelige uygun olarak mahallin hususiyetine gére belediyelerce
hazirlanacak imar ydnetmeliklerinde belirtilecek tasiyici unsuru etkilemeyen diger tadilatlar ve tamiratlar
ruhsata tabi degildir.

Belediyeler veya valilikler mahallin ve ¢evrenin bzelliklerine gére yapilar arasinda uyum saglamak, gtizel
bir gériiniim elde etmek amaciyla dis cephe boya ve kaplamalari ile ¢atinin malzemesini ve rengini tayin
etmeye yetkilidir. Bu Kanunun ylirdrliige girmesinden énce yapilmig olan yapilar da bu hiikme tabidir.

301 ada 20 ve 25 nolu parseller igcin ruhsat alinmis olup yeniden ruhsat alinmasini
gerektirecek bir durum bulunmamaktadir.

301 ada 21 ve 26 parseller ile 302 ada 5 ve 8 nolu parseller trafo alaninda kalip kamuya

terk edilecek alan statlistindedirler. Bu sebeple dederlemede dikkate alinmamislardir.
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12. TASINMAZLARIN CEVRE VE KONUMU
12.1. Konum ve Cevre Bilgileri

Degerlemeye konu tasinmazlar; Bursa ili, Osmangazi Ilgcesi, Demirtas Cumhuriyet Mahallesi,
3.Cadde’de konumlu Bursa Modern projesinde yer alan 6 adet parseldir. (301 ada 20, 21, 25, 26
parsel ve 302 ada, 5 ve 8 nolu parseller )

Tasinmazlarin  yer aldigi bodlgede konut ve kismen ticari fonksiyonlu vyapilasma
bulunmaktadir. Yapilarin zemin katlan dikkan olarak kullaniimakta olup bdlge genelinde site
tarzinda 14-15 kath yapilar bulunmaktadir.

Tasinmazlarin yakin gevresinde Yasemin Park Evleri, Prestij Optimum, Prestij Hayat,
Demirtas Organize Sanayi Bdlgesi, Buttim Ticaret merkezi, Bahgesehir Koleji, Bursa Otobls
Terminali, Asmerkez Alisveris Merkezi ve Anatolium Alisveris Merkezi ve bos parseller yer
almaktadir.

Bélgenin her tdrli teknik altyapisi tamamlanmis olup, kamu hizmetlerinden istifadesi
tamdir. Tasinmaza 6zel tasit ve toplu tagima araglariyla kolayca ulasim saglanabilmektedir.

Tasinmazlarin bazi merkezlere uzakliklari asagidaki gibidir.

Konum Uzakhk
Panayir Yolu Caddesi 300 m.
istanbul Yolu Caddesi 2,3 km
Demirtag OSB 3 km.
istanbul izmir Otobani 7 km.
Bursa Sehir Merkezi'ne 9 km.
Yenisehir Havaalani 40 km

Uydu Fotografi
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Uydu Fotograflari
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12.2. Bolge analizi
12.2.1. Bursa ili:

Bursa, Tirkiye'nin bir ili ve en kalabalik dérdiincii sehri 2019 yili TUIK verilerine gére
3.056.120 nufusa sahiptir. 2015 Dilinya Yasanabilir Sehirler siralamasinda Dinya'da 48.
Turkiye'de 1. sirada yer almaktadir. Marmara Bdlgesinin Giney Marmara bdlimuinde, 40° bati
boylam ve 29° kuzey enlem daireleri arasinda yer alir. Eski adi Hiudavendigar'dir. Kuzeyinde
Marmara Denizi ve Yalova, kuzeydoguda Kocaeli ve Sakarya, doguda Bilecik, giineyde Kiitahya
ve batida Balikesir illeri ile gevrilidir.

Ekonomik acidan Tirkiye'nin gelismis kentlerinden biri olan Bursa dodal ve tarihsel
zenginlikleriyle de énem tasir. Bursa'da en ¢ok Osmanli Imparatorlugu'nun kurulus dénemine ait
tarihi eserlerin bulunmasinin sebebi ise, Bursa'nin Osmanl Devleti'nin ilk baskenti olmasidir.
Bursa aligveris merkezleri, parklari, muizeleri ve carsisiyla bdlgede 6ne cikar. Ayrica Bursa
Marmara bdlgesinin Istanbul'dan sonra gelen ikinci biyik sehridir. Tirkiye'nin en énemli sanayi
kentlerindendir. Sehir Istanbul'dan sonra en biylk ikinci ihracati gerceklestirmektedir. Sehrin
futbol takimi Bursaspor 2009-10 sezonunda Siper Lig sampiyonudur.

Bursa, sanayi istatistiklerine gére Turkiye'nin en blUyuk sanayi kenti ve otomotiv Uretim
merkezidir. CNN International tarafindan Tirkiye'nin Detroit'i yakistirmasi yapilmistir. Tofas,
Fiat, Renault, Peugeot, Karsan Otomotiv, binek otomobil ve ticari araglar ile Cobra Gllerylz
otobls fabrikalari Bursa'da bulunmaktadir. Bursa'nin otomotiv sanayinin Tilrkiye'de merkezi
olmasindan dolayi kurulan Bursa Otomobil Mizesi yine bu sehirde bulunmaktadir.

Bursa'da simdilik bilinen en eski arkeolojik kalintilar Yenisehir yakinlarindaki Mentege
Hoyugu ve Orhangazi yakinlarindaki Ilipinar'dan bilinmektedir. Bu arkeolojik buluntu yerlerinin
en eski tabakalari yaklasik 7 bin yilliktir. Bu tabakalardaki kilttr, canak ¢omledin gelismis olarak
ortaya ciktigi, mimarinin doértgen planli, bol miktarda ahsap destekli kerpig kullanilarak ingaa
edilmis yapilardan olustugu tabakalardir.

Bursa ve civarinda MO 4000'li yillardan itibaren cesitli yerlesimlerin oldugu saptanmistir;
fakat yoéreye ait kesin bilgiler MO 700'lere dayanmaktadir. Homeros, bdlgeden Mysia olarak s6z
etmektedir. Glinimizde Bursa yoresinde Mysia yerlesmelerini animsatan iki kdy bulunmaktadir:
Misi (GUimulstepe) ve Misebolu.

Tarihi cografyada bélgeye Frigya da denilmektedir. MO 700'lerde Iskitler'den kagan
Kimmerlerin Frigya devletini yiktiklar bilinmektedir.

Bursa adi, bu sehri kuran Bitinya Krali Prusias'dan gelmektedir. MO 7. yy'da bu bélgeye

gbc eden Bityn'ler (Bitinler) buraya Bitinya adini verirler.
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MO 185'te, Kartaca'nin vyetistirdigi
blyluk generallerden Hannibal'in Kral
I. Prusias'a, Prusias ve Olympus
kentinin kurulmasini  6rgitledidi
bilinmektedir. Prusias adi zamanla
Prusa, sonra da Bursa'ya
dénidsmistir. MO  74'te Roma
imparatorlugu’nun egemenligine
gecen Bitinya, Roma'dan gonderilen
Proconsul (Eyalet Valisi)'lerce
ybnetilen bir Asya Eyaleti haline
gelmistir. Bursa, MS 385-1326 yillari

arasinda ise Bizans donemini

yasamistir.

MS 555 civarinda bolgede ipek Uretimine baslanmis ve dodal sicak sulu kaplicalarin
Uretilmesi ile kiiglik bir kaplica kenti kurulmustur.

Bursa, Istanbul ve Izmir illeri arasinda bir képri gibidir. Bu D-200 karayoludur. Bursa'da
otoyol da mevcuttur.(0-33) Bursa sehir merkezinin kuzeyinde bulunur, iller arasi ulasimi
kolaylastirmak igin yapilmistir. Sehir igi ulasim ise BURULAS'a aittir. Bursa'da ¢ok sayida halk
otoblisl, minibls, dolmus ve taksi bulunur. Otoblsler ve Bursaray'da Ucretler Bukart adi verilen
manyetik kartla saglanir. 75 dk. icinde Metro-otobiis aktarmalarinda (cretlendirmede indirim
olur.

Bursa'da hava ulasimi Bursa Yenisehir Havaalani araciligiyla yapilir. Anadolu da birgok
merkeze Ankara aktarmali sefer diizenlenmektedir. Hava alani Yenisehir ilgesinde bulunur. Hava
yolunun sehrin merkezinde bulunmamasinin sebebi eskiden askeri amagla kullanilan yedek hava
meydaninin sivillestirilmis olmasidir. Ayrica Gemlik'ten Istanbul (Halig)'a BURULAS tarafindan
deniz ugadi seferleri yapilmaktadir.

Bursa Blyiiksehir Belediyesi'nin IDO'ya karsi cikarmis oldugu BUDO Mudanya'dan
Istanbul'a deniz otobiisii seferleri yapmaktadir. IDO aracilifiyla da Giizelyali, Mudanya'dan
Istanbul'a deniz otobiisii ve feribot ulasimi yapilir. Ayrica BURULAS yaz aylarinda korfez seferleri

diizenlemektedir.
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Bursa'da demiryolu ulasimini BursaRay yapar. Yapimina 1998'de baslanmistir. Bursa'nin
merkez ilce ve semtlerini cogu noktada dodgu-bati dogrultusunda birbirine baglar. BURULAS
isimli Bursa Bulylksehir Belediyesi'ne bagh sirket tarafindan isletiimektedir. Belirli etaplar
halinde yapildigindan henliz tamamen bitirilmemis bir projedir. 2002'de ilk olarak iki hat halinde
isletmeye acildi. Su anda bu hatlar Emek'ten baslanan ve Kestel'de sona eren 1 no'lu hat ve
Uludag Universitesi'nden baslayan ve yine Kestel'de sona eren 2 no'lu hattir. Toplam uzunlugu
50 km'dir. Uludag ile Bursa arasindaki ulasimi kolaylastiran bir sistemdir. Tilrkiye'nin en uzun
teleferigi olan Uludag Teleferigi, Bursa'dadir. Yildirim'daki Teferrlic semti ile Uludag'daki Sarialan
yaylasi arasinda 1963'te kurulmustur. Kadiyayla istasyonundaki aktarma ile toplam 4766 metre
uzunlugundadir. 374 metrelik rakimdan baslayan yolculuk, yaklasik 20 dakika sonra 1634
metrelik rakimda sona erer. Bu teleferik ayni zamanda Turkiye'nin ilk teleferigidir. 2014 vyil
itibari ile tamamen yenilenen teleferik Sarialan'a 12 dakikada ulastirmaktadir. 2015 yilinda
oteller bolgesine acilan teleferikle Bursa teleferigi, Dlinya capinda en uzun mesafeli teleferik

hatti olmustur.

12.2.2. Osmangazi ilcesi

Osmangazi ilcesi adini, Osmanh Imparatorlugu kurucusu Osman Gazi'den almaktadir.

Osmangazi, Uludag'in eteklerinde, doguda Gokdere Vadisi'yle baslar; batida Nillfer Deresi
ve Yeni Mudanya Yolu, kuzeyde Katirli Daglari, Nilifer Cayr ve Bursa Ovasi'ni icine alan
topraklara sinir olusturan boélgeyi kapsar. 1165,2 kilometrekarelik bir alana yayllmistir. Ilcenin
denizden yiiksekligi ortalama 150 metredir. izmir, Is-tanbul, Eskisehir yollarinin kesistigi kavsak
noktasinda bulunan Osmangazi, Mudanya Limani‘'na 31 km, Yalova'ya 74 km, Gemlik’e 30 km
uzakhktadir.

109 mahalleden olusmaktadir. Adalet, Ahmetpasa, Akpinar, Aktarhlissam, Alaaddin,
Alacahirka, Alacamescit, Alasarkdy, Alemdar, Alipasa, Altinova, Altiparmak, Armutkdy, Aticilar,
Baglarbasi, Bahar, Basaran, Cekirge, Celtikkdy, Cirpan, Ciftehavuzlar, Cirishane, Cukurcakdy,
Demirkapi, Demirtaspasa, Derecavuskdy, Dikkaldirnm, Dobruca, Dodanbey, Dodanevler,
Ebuiskak, Elmasbahgeler , Fatih, Gaziakdemir, Gegit, Gullbahce, Glindogdu, Glinestepe,

Haciilyas, Hamitler, Hamzabey, Hocahasan, Hidavendigar, Hirriyet, ibrahimpasa, Inkaya,
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Intizam, Ismetiye, Istiklal, ivazpasa, Kavakli, Kayhan, Kemercesme, Kircaali, Kiremitci, Kirazli,
Kocanaip, Kogukginar, Kurucesme, Kiglkbalkl, Kiklrtli, Kiplipinar, Maksem, Mehmet Akif,
Mollafenari, Mollaglrani, Muradiye, Nalbantoglu, Namikkemal, Orhanbey, Osmangazi, Panayir,
Pinarbasi, Reyhan, Sakarya, Santralgaraj, Selamet, Selcukhatun, Selimiye, Sirameseler, Soganli,
Sodukkuyu, Sehabettinpasa, Sehreklstli, Tahtakale, Tayakadin, Tuna, Tuzpazari, Ulu,
Veyselkarani, Yahsibey, Yenibadlar, Yeniceabad, Yenikaraman, Yenikent, Yesilova , Yunuseli,
Zafer. (Emek) Adnan Menderes, F. Sultan Mehmet, Zekai GiUmdusdis, (Demirtas) Barbaros,
Cumhuriyet, Dumlupinar, Sakarya (ovaakga) Merkez, Cesmebasi, Egitim, Santral.

Eskiden Osmangazi Ilcesi'ne bagh (ic belediye vardi: Osmangazi Belediyesi, Emek
Belediyesi ve Demirtas Belediyesi. Ilceye, Demirtas Bucadi ve Sogukpinar Bucaklari ile 32 kdy
bagliydi. Kdylerden sekizi Sogukpinar Bucagi'na bagliydi.

2009 vyerel secimleri ile birlikte Emek Belediyesi, Demirtas Belediyesi ve bu belediyelere
badli koyler tamamen Osmangazi Belediyesi'ne baglandi. Su an Osmangazi Belediyesi'nin toplam
112 mahallesi ve 26 kéyl bulunmaktadir.

Bolgede iliman Marmara iklimi gérilir. Ortalama sicaklik 14.4 derecedir. Ilcede nem orani
ortalama %>58'dir. Yadis, en cok kis ve ilkyaz aylarinda gorllar. Haziran ve Temmuz en disik
yadis aldigi aylardir. Yagislar yillik 500-700 mm arasindadir. ilcede ortalama 8 giin kar yadar,
Uludag'a ise 25 gin kar diser ve 4 ay kadar yerde kalir. Ilcede kar kalinhigi 5-10 cm olur,
Uludag'da ise 250 cm.'dir. Ilcede en cok yildiz, poyraz ve lodos riizgarlari gérilir.

Ilcenin en &nemli tarihsel anitlari ve yapitlar sunlardir: Bursa Kalesi, Balabancik Kalesi,
Bursa Hisari, Bursa Sarayi, Muradiye Turbesi, Pars Bey Tirbesi, Cakir Aga Hamami, Osmangazi
ve Orhangazi Tarbeleri, II. Murat Tlrbesi, Sehzade Mustafa Tlrbesi, Bedesten, Arkeoloji Mizesi,

Atatlirk Mizesi, Osmanli Evi Mizesi, Kent Mlzesi, Hinkar Késkia Muzesi,Karagbz Muzesidir.
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12.3. Diinya ekonomisine genel bakis

Kiresel Ekonomik blytime 2018 yilinda saglam bir gortintl cizmistir. 2018 yili, nispeten
senkronize bir egilim izleyen biyime trendlerinin bolgesel olarak blylk dedisimler izledigi bir
dénem olmustur. 2017 yilindaki glgli toparlanmadan sonra toplam gayrisafi yurtici hasilattaki
biyime hizinin azaldigi ve %3,6 - %3,7 seviyesinde gercgeklestigi gozlenmistir. Blylme
hizindaki yavaslama, OECD llkelerinde 6zellikle Avrupa bdlgesi ve Japonya’da hissedilmis olup
Amerika Birlesik devletleri bu trendin disinda kalmistir. Ancak Amerika’nin yasadigi ekonomik
blylimenin pek cok mali tesvik ile desteklenmesini de géz ardi etmemek gerekir. Gelismekte
olan ekonomilerde ise Hindistan gulgll bir toparlanma yasamis, bu esnada Rusya ve Brezilya da
nispeten daha iyi performanslar gostermistir. Cin ekonomisi ise yavaslama edilimini
kiramamistir.

Dinya ekonomisini sekillendiren gelismeler genellikle politika kaynakh olup bu
gelismeler arasinda Amerika Birlesik Devletleri ve Cin arasindaki ticari cekisme, Brexit slireci ve
Dinya genelindeki pek cok farkli jeopolitik gerilimi sayabiliriz.

2019 yilinin Aralik ayinda Cin‘in Wuhan kentinde ortaya ¢ikan Covid-19 virisid 2020'nin
ikinci ayindan itibaren tim Dinya'ya yayilamaya baslamis olup salginin kontrol altina alinmasi
icin alinan dénlemler ekonomilerin yavaslamasina yol agmistir. Finansal piyasalar salginin olasi
olumsuz etkilerinden dolayr énemli dislsler yasamis olup Basta FED olmak lzere merkez
bankalarinin parasal genisleme sinyalleri vermesi Uzerine kismen toparlanma yasanmistir.
Salginin reel sektdrdeki etkileri 6nimizdeki sirecte daha da hissedilebilir sekilde ortaya
cikacaktir.

Dinya ekonomisinin kisa vadede derin bir resesyon igerisine girmesi beklenmekte olup
yilin ilk ceyreginin baslarinda olusan olumlu sinyaller salgin hastaligin etkisiyle darbe almistir.
2019 yilinda %2,9 oraninda gergeklesen global ekonomik buylimeyi 2020 yilinda %1,5

oraninda daralmanin takip etmesi beklenmektedir.
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G20 Ulkelerinin 2020 ve 2019 yillarinda 2. Ceyrekte Gecen Yiln Aym Dénemine Biiyiime Oranlar: (2019-2020)

Kaynak: Tarding Economics, GDP Annual Growth Rate

LOTUS

Ulke 2020 2019
Cin 4.9 3.2
Hollanda -2.5 -9.4
Giinek Kore -2.7 1.4
Amerika -2.9 -9
Endonezya -3.49 -5.32
Rusya -3.6 -8
Suudi Arabistan -4.2 -7
Fransa -4.3 -18.9
Almanya -4.3 -11.3
italya -4.7 -17.9
Japonya -5.8 -10.2
Avusturya -6.3 1.6
Singapur -7 -13.3
isvigre -8.3 -0.6
Meksika -8.6 -18.7
ispanya -8.7 -21.5
ingiltere -9.6 -21.5
Tirkiye -9.9 4.4
Brezilya -11.4 -0.3
Kanada -13 -0.9
Giiney Afrika -17.1 0.1
Arjantin -19.1 -5.2
Hindistan -23.9 3.1
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12.4. Tiirkiye'nin Makroekonomik Goriiniimii

2008 yilindaki kiresel ekonomik krizden sonra Turkiye ekonomisi ciddi bir toparlanma
slirecine girmis olup 2014, 2015 vyillarinda GYSH bir onceki yila gére % 5,2 ve %6,1
seviyelerinde artmistir. 2016 yili, pek cok farkl etkenin de etkisiyle biyime hizinin yavasladigi
bir dénem olmus 2017 yilinda %7,5, 2018 yilinda ise %2,8 lik bliyiime oranlari yakalanmistir.
2019 yilinda bdytme orani 0,9 olarak gerceklesmistir.

2020 yilinda Covid-19 salgininin olumsuz etkisiyle yilin ikinci ¢eyredinde %9,9 oraninda
daralma kaydedilmistir. GlnimUz itibariyle GSYH blyUkliglne gbre Tilrkiye, Danya’nin 19.
Avrupa’nin 7. Buaylk ekonomisidir.

2004 yilindan itibaren gift haneli seviyelerin altinda seyreden enflasyon orani 2017 yilinda
% 11,1, 2018 yilinda %16,3, 2019 yilinda ise %15,18 olarak gergeklesmistir. 2020 yili Eylul
Tlketici Fiyat Endeksi TUIK verilerine gére ynlk %11,75 dir. TUFE 2020 yih Eylil ayinda bir
onceki yilin ayni ayina goére %0,97 oraninda artis gbstermistir.

Issizlik oranlarn ise son (¢ yilda %11-%13 araliinda seyretmekteydi. 2020 yili Ajustos
déneminde igsiz sayisi gegen yilin ayni ddnemine gére 456 bin kisi azalarak 4 milyon 194 bin kisi
olmustur. Igsizlik orani 0,8 puanlik azals ile %13,2 seviyesinde gerceklesti. Tarim disi issizlik
orani 1,0 puanlik azalis ile %15,7 oldu. Istihdam edilenlerin sayisi 2020 yili Ajustos déneminde,
bir dnceki yilin ayni dénemine gére 975 bin kisi azalarak 27 milyon 554 bin kisi, istihdam orani
ise 2,4 puanlik azalis ile %43,9 oldu.

Odemeler dengesi tarafinda ise 2018 yilinda %75 olan ihracatin ithalati karsilama orani
2019 yilinda %85,9 olarak gerceklesmistir. 2020 yili Eylll ay itibariyle 12 aylhk cari islemler
acigl 27.539.000 USD olarak gergeklesmistir.

IMF Tahminleri (Tiirkiye)

— Issizlik Orani (%) == . - 145
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Kisi Basina Diisen GSYH (USD)

Kisi Basina Diisen GSYH, ABD Dolan

30000 mam RS 220
2572 6510

20473
w00 | 208, =
1w
15311
i 14727 o
15000 | 15536 2

12382
1ramg 11675

i

001 2002 2004 2007 2008 2028 2000 2011 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2043

BKg Bag GSYH ¥ Kig Bag GSYH {Sabn Alma Gucl Pantes))

Temel Ekonomik Gostergeler

2018
69
171
273
UEUS, Bin K3l, Yd Ortas 64269 73.142 78218 ye.27d 80313 81.407 82.579
KI5l BASINA GSYM, Car Flystiarta, § 424 unj 10.964 10,696 9.79 9.21
(875, £.0.8.), Milyon $ 27.775 113 143.839 142.530 156.99; 167.92 17:;_!
FHRACAT(OTS)/GSYH, % 10,2 14,7 15,6 16,4 18,3 2, 22,
ITHALAT (OTS, C.LE}, Milyon § 54.503 185.544 207.234 198,614 233800 223047 mni
STHALAT[OTS)/GSYH, % 20 234 23,9 22, 27 34 26
FHRACATIN [THALATI KARSILAMA ORANI (%, OTS) 51 61 9.4 na 67,1 753 84
BEYAMAT GELIRLERI, Milyar $ 7.4 22,6 26,6 18, 225 25, 29
RUDAN YABANCI YATIRIMLAR {GIRIS), Milyar § 1, s, 19,3 u,i 11,1 134 8,
GSYM, % 5.7 -3,2 -3, 4,7 -z.d 1,
OCUNE KATILMA ORANL % a4, 51,3 szﬂ 28 ss,i 5_34
11, 10,3 10, 10,9 gd 13,
is-rlnwu ORANL % 41,3 46, 46,3 47,1 47,4 45,7
[nm, (On iki aylik ortatamalara pére dedisim) (%) 8, 73 74 11,3 16,3 15,
Kaynok: TINK, TCMB

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanligi Ekonomik Gériiniim (Eyliil 2020)
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Donemler Itibariyle Biiyiime Oranlari

Tiirkiye ekonomisi, 2020°nin ikinci ¢eyreginde %9,9 oraninda daralmustir.

2003-2019 doneminde Tiirkiye Ekonomisinde yillik ortalama %5,3 oraninda biiylime kaydedilmistir.
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Kaynak: TUIK

IMF 2020-2021 Biiyiime Tahminleri:

Diinya

Bazi Ulke-Ulke Gruplarina iligkin Bilylime Tahminleri (%)

Avro Bdlgesi

ABD

Brezilya Rusya

Hindistan

CHC

Japonya

2,8 1,3 2,2 1,1 1,3 4,2 6,1 0,7
44 8,3 -4,3 -5,8 -4,1 -10,3, 19 53]
5,2 5,2 3,1 2,8] 2,8 B,d 8,2 2,3!
2,7 13 2,3 1,1 1,4l 4,2 6,1 0,7|
-6,0/-7,6( -9,1/-11,5 -7,3/-8,5 -7,4/-9,1 -8,0/-10,0 -3,7/-7,3| -2,6/-3,7| -6,0/-7,3||
5,2/ 2,8{ 6,5/3,5! 4,1/ 1,& 4,2/2,4 6/4,9| 7,9/8,1 6,8/45 2,1/-0,5
2,4 1,2 2,3 1,1 1,3 4,2 6,1 0,7
Diinya
AR 2020 -5,2 -9,1 -6,1 -8,0 -6,0 -3,2 10 61
2021 4,2, 4,5 4,0 2,2 2,7 3,1 6,9 2,5
Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanligi Ekonomik Goriiniim (Eyliil 2020)
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Merkezi Yonetim Biitce Gergeklesmeleri

2020 yil1 Eyliil ayinda merkezi yonetim biitge gelirleri 78,9 milyar TL olarak gercgeklesirken, biit¢e giderleri
108,6 milyar TL olmus ve biitge 29,7 milyar TL agik vermistir.

Dogrudan Yabanci Yatirnmlar (Milyon USD)

3 Dogrudan Yabanci Yatinmliar (Milyon ABD Dolan)

1509

o | II 9.054
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Kaynak, TCMB

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanligi Ekonomik Goriiniim (Eyliil 2020)
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12.5. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut

Trendler ve Dayanak Veriler

Ulkemizde 6zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baglayan dénem, yasanan diger
krizlere paralel olarak tim sektorlerde oldugu gibi gayrimenkul piyasasinda da énemli 6lglide bir
daralmayla sonuglanmistir. 2001-2003 déneminde 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 sektoriinde biylime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005 yillarinda
olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, ylksek talep ve kisith arz, fiyatlar hizla yukari
cekmistir. Bu dengesiz bliyime ve artislarin sonucunda 2006 yilinin sonuna dogru gayrimenkul
piyasasi sikintili bir siirece girmistir.

2007 yilinda Tirkiye icin ic siyasetin adir bastii ve secim ortaminin ekonomiyi ve
gayrimenkul sektortini durgunlastirdigi gozlenmistir. 2008 yili ilk yarisinda i¢ siyasette yasanan
sikintilar, dinya piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki olumsuz gelismeler
devam etmistir. 2008 yilinda ise dinya ekonomi piyasalari gok ciddi galkantilar gegirmistir.
Yikilmaz diye distntlen bircok finansal kurum devrilmis ve global dengeler degismistir.

Daha 6nce Turkiye'ye oldukca talepkar davranan birgok yabanci gayrimenkul yatirnm fonu
ve yatinm kurulusu, faaliyetlerini bekletme asamasinda tutmaktadir. Global krizin etkilerinin
devam ettigi donemde reel sektor ve lilkemiz olumsuz etkilenmistir.

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

2010 igerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin insaat sektéri lehine gelismesiyle
gayrimenkul yatirirmlarinda daha ¢ok nakit parasi olan yerli yatinmcilarin gayrimenkul portféyu
edinmeye calistigi bir yil olmus ve az da olsa daha esnek bir yil yasanmistir. Gegcmis donem bize
gayrimenkul sektoriinde her dénemde ihtiyaca yodnelik gayrimenkul Grinleri “erisilebilir fiyath”
oldugu silirece satilabilmekte mesajini vermektedir. Biltlin verilere bakildiginda 2010 yilindaki
olumlu gelismeler 2011 ilad 2016 yillarinda da devam etmistir.

2017 yihindan itibaren, beseri ve jeopolitik etkenlerin etkisi, déviz kurlarinda yasanan
dalgalanmalar ve finansman imkanlarinin daralmasina ek olarak artan enerji ve is glcl

maliyetleri gelistiricilerin 6deme zorlugu yasamasina neden olmustur.
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Ulkemizdeki ekonomik dinamikleri énemli &lclide etkileyen ve ok sayida yan sektdre
destek olan insaat sektdérinde vyasanan bu zorluklar gayrimenkullerin fiyatlamalarinda
optimizasyona ve Uretilen toplam (nite sayisi ile proje gelistirme hizinda distse yol agmistir.
Banka faiz oranlarinin ylikselmesi ve yatirrmcilarin farkli enstrimanlara ydnelmesi de yatirim

amaclh gayrimenkul alimlarini azaltmistir.

Tiirkiye Genelinde Verilen Yapi izinlerinin
Yiizélglimii (m2)
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Kaynak: TUIK, 2020 yili verisi 9 ayliktir.

2018 yilinda dlstk bir performans cizen insaat sektorii 2019 yilini son ceyredi itibariyle
toparlanma stirecine girmistir. Bu hareketlenme 2020 yilinin ilk 2 aylik déneminde de devam
etmistir. Ancak 2019 yilinin Aralik ayinda Cin’de ortaya ¢ikan Covid-19 salgininin Mart ayinda
Ulkemizde yayilmaya baslamasiyla ekonomi olumsuz etkilenmis ve gayrimenkul sektdérii bu
durgunluktan payini almistir. Karantina siireci sonrasi TCMB ve BDDK tarafindan aciklanan
kararlar ve destekler sektére olumlu yansimis, konut kredisi faizlerindeki diistiis ve kampanyalar

Temmuz ve Adustos aylarinda konut satislarini rekor seviyelere ulastirmistir.
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Ticari hareketliligin saglanmasi amaciyla piyasaya aktarilan ucuz likidite déviz kurlarinda
ve fiyatlar genel seviyesinde blylk artiglara yol agmis, sonrasinda Merkez Bankasi parasal
sikilasma politikasi uygulamaya baslarken parasal sikilasma kararlari sonrasinda bankalarin
likidite kaynaklari kisilmis, bu da faiz oranlarinda ylkselise yol agcmistir. TCMB, 19 Kasim 2020
tarihli toplantisinda politika faizi 475 baz puanhk artisla %10,25ten %15’e yilkseltilmistir.
Covid-19 vakalarinin hizla artmasiyla ticari hareketliligin daha da azalacadi dusuntldiginde
gayrimenkul sektorlint kisa vadede zorlu bir siirecin bekledigi 6ngorilebilir. Gelistiriciler ve diger
sektor paydaslarinin risk istahinin azaldigi bu dénemde orta ve uzun vade igin yeni yatirm
planlamalarina adirlik verecekleri disinilmektedir. Bitiin bunlara ragmen Istanbul gibi
metropol kentlerde hayata gecirilen ve proje asamasinda olan blylUk altyap! yatinmlarinin yani
sira biyiksehirlerin surekli artan nifusu kentsel ranti hala canli tutmakta, dogru bir planlamayla
arz-talep dengesi ve fiyatlamanin optimal olustugu lokasyonlarda gelistiricilere firsatlar
sunmaktadir. Son dénemde yabanci yatirrmcilarin Ulkemize ilgisi artmis olup gayrimenkul
pazarinda yabanciya yapilan satislarda bu etki gérilmektedir. 2020 Eylll ayinda satilan toplam

konut adedinin %4,4'Un0 yabancilara yapilan satislar olusturmaktadir.

2008 - 2012 yillan aras: konut satiglan
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2013 Vil Kenut Satglar
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2019 wili kenuk satiglar
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12.6. Tirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler
Tehditler:

e Salginin kuresel anlamda yarattigi belirsizlik,

e Doviz kurunda yasanan dalgalanmalarin maliyetler izerinde olusturdugu baski,

e Faizlerdeki artis beklentisi ve bu atisin ipotekli konut satislarinda yaratacagi dénemsel
daralma,

e Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle mevcut ve

gelecekteki yatirnmlari yavaslamasi ve talebin azalmasi.

Firsatlar:

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

e Son doénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

e Ozellikle kentsel déniisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa ediliyor olmasi,

¢ Konut aliminda devlet destedi (%15) gibi tesvik amaciyla alinan 6nlemler,

e Geng bir nitfus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,

12.7. Genel Konjonktiiriin Konut Piyasasi ve Gayrimenkuliin Degerine etkisi

Covid-19 etkisi ve doviz kurlarindaki artisa ve diger olumsuzluklara ragmen gayrimenkul
piyasasli, gerek devlet tarafindan alinan 6nlemler gerekse hane halkinin gayrimenkule olan dogal
ilgisinin canli kalmasindan dolayi iyi bir yil gegirmektedir.

Rapora konu Bursa Modern projesi nitelikli bir proje olarak gerceklestirilecek olup cagdas
teknik altyapr imkanlari ve sosyal alanlari binyesinde barindiracaktir. Bélgenin yeni bir cazibe

merkezi olarak 6ne gikmasina katki saglamaktadir.
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13. ACIKLAMALAR

Degderlemeye konu tasinmazlar Bursa ili, Osmangazi Ilgesi, Demirtas Cumhuriyet Mahallesi
sinirlari iginde kalan Bursa Modern Projesinde konumludur. Proje cok sayida parselden
olusmaktadir. Rapor konusu 301 ada 20 ve 25 nolu parsellerde ingsai faaliyetlere heniz
baslanmamistir.

Tamamlanan etapta; gélet, yalilar, koskler, gol ve doga manzaral kuleler, rezidanslar, sosyal
tesisler, sts havuzlari, tenis kompleksi, festival alani, tirmanma duvari, kaykay paten pisti,
cocuk oyun alanlari, site igi su ulasimi tematik bahceler, dinlenme teraslari, gliineslenme
teraslar, blylk kullp iskele meydanlari, kiyi bahgeleri, 2.300 m. kosu ve ylrityUs parkuru,
acik-kapali yizme havuzlar, agik-kapali otopark ve 24 saat glvenlik hizmeti bulunmaktadir.
Rapor konusu tasinmazlar da benzer konseptte olacaktir.

301 Ada 20 Parsel

Konu tasinmaz 10.021,52 m=2 yUzdlgimli arsadir. DUz bir topografik yapiya sahiptir. Gliney
ve bati cephelerde imar yollari ile sinirli olup kuzey ve dogu cephelerde komsu parseller ile
sinirlidir. Konu parsel Uzerinde dederleme tarihinde herhangi bir yapl veya insai faaliyet
bulunmamaktadir. Konu parsele ait 08.10.2017 tarih, 2141 ruhsat sayili mimari proje
mevcuttur. Onayli projeye gore parsel lzerinde A-B-C Bloklar planlanmistir. A Blok zemin kat
ve 19 normal kat olmak Uzere toplam 20 katta 5 adet diikkan ve 188 adet mesken seklinde
planlanmistir. B Blok zemin kat ve 18 normal kat olmak Gzere toplam 19 katta 4 adet dikkan
ve 180 adet mesken olarak planlanmistir. C Blok zemin katta 1 adet ticaret-kafe olarak
planlanmistir. Ayrica bodrum kat kotunda, tim bloklarin altini kapsayacak sekilde kapali

otopark mevcuttur. Dederleme tarihinde insaata baslanmamis durumdadir.

SATILABILIR | SATILABILIR TOPLAM TOPLAM

3?{::5:;” KONUT ALAN | TiCARi ALAN | SATILABILIR ORT‘xf)\LAN iNSAAT
(m?) (m?) ALAN (m?) ALANI (m?)

A BLOK 13.258,12 736,58 13.994,70 5.287,30 19.281,64

B BLOK 12.719,20 530,07 13.249,27 5.112,82 18.362,45

C BLOK 0,00 239,79 239,79 0,00 239,79

OTOPARK 0,00 0,00 0,00 7.854,27 7.854,27
TOPLAM 25.977,32 1.506,44 27.483,76 18.254,39 45.738,15
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301 Ada 25 Parsel

Konu tasinmaz 20.346,70 m2 ylUzdlcimli arsadir. Dlz bir topografik yapiya sahiptir. Kuzey
cephede imar yolu, diger cephelerde komsu parseller ile sinirlidir. Parsel (zerinde dedgerleme
tarihinde herhangi bir yapi veya insai faaliyet bulunmamaktadir. Konu tasinmaza ait
08.10.2017 tarih, 2142 ruhsat sayili mimari proje mevcuttur. Onayli projeye gdre parsel
Uzerinde A-B-C-D-E-F-G-H bloklar planlanmistir. A-B-C-D bloklar zemin kat ve 15 normal kat
olmak Uzere toplam 16 katta, her bir blokta 94 meskenden olusmaktadir. E-F-G bloklar zemin
kat ve 7 normal kat olmak Ulizere toplam 8 katta, her bir blokta 44 adet meskenden
olusmaktadir. H Blok ise zemin kat ve 1l.katta, 1 adet kafe+ticaret bdliminden
olusmaktadir. Ayrica bodrum kat kotunda, tim bloklarin altini kapsayacak sekilde kapali
otopark mevcuttur.

SATILABILIR | SATILABILIR TOPLAM TOPLAM
3(1\1;':' LP:;JE KONUT ALAN | TiCARi ALAN | SATILABILIR ORT?n':Z‘;“‘AN iNSAAT
(m?) (m?) ALAN (m?) ALANI (m?)
A 11.594,68 0,00 11.594,68 3.129,32 14.724,00
B 11.594,68 0,00 11.594,68 3.129,32 14.724,00
c 11.594,68 0,00 11.594,68 3.129,32 14.724,00
D 11.594,68 0,00 11.594,68 3.129,32 14.724,00
E 2.754,62 375,73 3.130,35 1.756,75 4.887,10
F 2.754,62 375,73 3.130,35 1.756,75 4.887,10
G 2.754,92 375,70 3.130,62 1.756,38 4.887,00
H 0,00 1.005,00 1.005,00 0,00 1.005,00
OTOPARK 0,00 0,00 0,00 6.125,00 6.125,00
TOPLAM 54.642,88 2.132,16 56.775,04 23.912,16 80.687,20

301 Ada 21 Parsel

Konu parsel 83,48 m2 ylzélgimliadir. Dikdortgen formunda bir geometrik sekle sahip olup
diiz bir topografik yapidadir. imar planinda trafo alani olarak planlanmis olup dederleme
tarihinde parsel lizerinde trafo mevcuttur.

301 Ada 26 Parsel

Konu parsel 86,16 m2 yuzoélgimlidiar. Dikdértgen formunda bir geometrik sekle sahip olup

diiz bir topografik yapidadir. imar planinda trafo alani olarak planlanmistir. Konu parsel
dederleme tarihinde bos durumdadir.

301 Ada 5 Parsel

Konu parsel 179,58 m2 yizoélgimlidir. Dikdoértgen formunda bir geometrik sekle sahip olup
diiz bir topografik yapidadir. Imar planinda trafo alani olarak planlanmistir. Konu parsel
degerleme tarihinde bos durumdadir.

302 Ada 8 Parsel

Konu parsel 135,33 m2 yizolgimlidir. Dikdoértgen formunda bir geometrik sekle sahip olup
diiz bir topografik yapidadir. imar planinda trafo alani olarak planlanmis olup degerleme
tarihinde parsel lGizerinde trafo mevcuttur.
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14. EN VERIMLI KULLANIM ANALIzZI

“Bir mualkin fiziki olarak mimkin, finansal olarak gercgeklestirilebilir olan, yasalarca izin
verilen ve dederlemesi yapilan milkia en yiksek dederine ulastiran en olasi kullanimdir”. (UDS
Madde 6.3)

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

301 ada 20 ve 25 nolu parsellerin konumlari, ulasim kabiliyeti, mevcut imar durumlar,
bulunduklari bélgenin gelisim potansiyeli, Sinpas Bursa Modern projesi biinyesinde bulunmalari
ve yap! ruhsatlarinin alinmis olmasi da dikkate alinarak yapi ruhsatlarina uygun bir proje insa

edilmesinin en uygun kullanim sekli olacadi disinilmektedir.

15. DEGERLENDiRME

Gayrimenkullerin Degerini Etkileyen Faktorler (Swot Analizi)

Gliglii Yonler Zayif Yonler
- Ulasim imkanlarinin kolayhigi - Ekonomide ve buna bagh olarak
- Parsel iizerinde gelistirilecek projenin - kul ktoriind
cagdas sehircilik anlayisina uygun olarak gayrimeniu sektorunde yasanan
gerekli sosyal imkdn ve donatilara sahip durgunluk,
olmasi, L - iImalatlara heniiz baslanmamis olmasi.
- Modern sehircilik anlayisina uygun olarak
planlanmis olmalan,
- Nitelikli mimari tasarim,
- Kapali otopark alanlarina sahip olmasi,
- Tamamlanmis altyapi,
- Tercih edilen bir bolgede yer almasi
Firsatlar Tehditler
- Projenin, son donemde artan T.C. - Ekonomideki belirsizlik ve dalgalanmalarin
vatandashdgina vyonelik talebe uygun gayrimenkul sektoriinii olumsuz yoénde
nitelikte olmasi. etkilemesi,
- Gelismekte olan bir bolgede yer almasi - Bolgede son donemde hayata gegirilen

benzer nitelikli projelerin yaratmis oldugu

rekabet ortami.
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16. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Degerleme yaklasimlarinin uygun ve dederlenen varliklarinin igerigi ile iliskili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve acgiklanan Gg yaklasim dederlemede kullanilan
temel yaklasimlardir. Bunlarin timdi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklasimlari Pazar Yaklasimi, Gelir Yaklasimi ve
Maliyet Yaklasimidir. Bu temel dederleme yaklasimlarinin her biri farkl, ayrintih uygulama
ybntemlerini igerir.

Bir varlida iliskin dederleme yaklasimlarinin ve yodntemlerinin segiminde amacg belirli
durumlara en uygun ydéntemin bulunmasidir. Bir yéntemin her duruma uygun olmasi s6z konusu
degildir. Secim slrecinde asgari olarak asadidakiler dikkate alinir:

(@) dederleme gorevinin kosullari ve amaci ile belirlenen uygun deder esas(lar)i ve
varsayilan kullanim(lar)i,

(b) olasi degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin gigli ve zayif yonleri, (c) her bir
yontemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katilimcilar tarafindan kullanilan yaklasimlar ve
yontemler bakimindan uygunlugu,

(d) yontem(ler)in uygulanmasi igin gereken gtvenilir bilginin mevcudiyeti.

16.1. Pazar Yaklasimi

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

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli adirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

(a) dederleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son donemde satiimis
olmasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lclide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olarak islem gérmesi, ve/veya

(c) 6nemli o6lgide benzer varhklar ile ilgili sik yapilan ve/veya glincel gézlemlenebilir

islemlerin s6z konusu olmasi.
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Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima dnemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli goérilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh adirlik verilebilir. Pazar yaklasiminin asadidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gerceklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
pazar yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirhikhklandirilamayacadi dikkate almasi gerekli gorilmektedir:

(a) dederleme konusu varliga veya buna 6nemli 6lclide benzer varliklara iliskin islemlerin,
pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar glincel olmamasi,

(b) degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lclide benzerlik tasiyan varlklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

(c) pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin
dederleme konusu varlkla 6énemli ve/veya anlamh farkliliklarinin, dolayisiyla da slbjektif
dizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

(d) glincel islemlere yonelik bilgilerin glivenilir olmamasi (6rnegin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis iceren islemler vb.),

(e) varligin dederini etkileyen énemli unsurun varhidin yeniden lretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gorebilecedi fiyat olmasi.

Birgok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni veya
benzeyen varliklari iceren islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacadi anlamina gelir.
Pazar yaklasiminin kullanilmadigi durumlarda dahi, diger yaklasimlarin uygulanmasinda pazara
dayal girdilerin azami kullanimi gerekli gérilmektedir (6rnedin, etkin getiriler ve getiri oranlari
gibi pazara dayali degerleme odlgitleri).

Karsilastirilabilir pazar bilgisinin varligin tipatip veya o6nemli o6lglide benzeriyle iliskili
olmamasi halinde, dederlemeyi gergeklestirenin karsilastirilabilir varliklar ile degerleme konusu
varlik arasinda niteliksel ve niceliksel benzerliklerin ve farkhliklarin karsilastirmali bir analizini
yapmasi gerekir. Bu karsilastirmali analize dayali dizeltme vyapilmasina genelde ihtiyag
duyulacaktir. Bu dizeltmelerin makul olmasi ve dederlemeyi gergeklestirenlerin diizeltmelerin

gerekgeleri ile nasil sayisallastirildiklarina raporlarinda yer vermeleri gerekir.
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Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkli carpanlara sahip karsilastirilabilir varliklardan
elde edilen pazar carpanlar kullanilir. Belirlenen araliktan uygun cgarpanin segimi niteliksel ve
niceliksel faktorlerin dikkate alindigi bir degerlendirmenin yapilmasini gerektirir.

16.2. Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverigsizlik, 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
0deme vyapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki dederin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden Uretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gergeklesen tim yipranma
paylarinin diaslilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deder belirlenmektedir.

Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli
ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

(a) katilimcilarin degerleme konusu varlikla 6nemli 6lgiide ayni faydaya sahip bir varligi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varhigin, katilimcilarin 61 dederleme
konusu varhgi bir an evvel kullanabilmeleri igin dnemli bir prim éddemeye razi olmak durumunda
kalmayacaklar kadar, kisa bir slirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) varhigin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 06zgl niteliginin gelir
yaklasimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

(¢) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame dederi 6rnedinde oldudu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida 60.2 nolu maddede yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve
bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gérilmekle birlikte, s6z konusu
kriterlerin karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu
yaklagima onemli ve/veya anlaml agirlik verilebilir. Maliyet yaklasiminin asadidaki durumlarda
uygulanmasi  halinde, dederlemeyi gerceklestirenin  diger yaklasimlarin  uygulanip
uygulanamayacadini ve maliyet yaklasimi ile belirlenen gésterge niteligindeki dederi pekistirmek
amaciyla agirliklandirilip agirliklandirilamayacagdini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

(a) katihmcilarin ayni faydaya sahip bir varlidi yeniden olusturmayi dusiandukleri, ancak
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varligin yeniden olusturulmasinin 6niinde potansiyel yasal engellerin veya 6nemli ve/veya
anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

(b) maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir capraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegin, maliyet yaklasiminin, dederlemesi isletmenin sirekliligi varsayimiyla yapilan bir
isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla kullaniimasi),
ve/veya

(c) varhdin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece glvenilir kilacak
kadar, yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varligin degeri genellikle, varhdin olusturulmasinda gecen slreye
kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve katilimcilarin,
varligin, tamamlandidindaki dederinden varligi tamamlamak icin gereken maliyetler ile kar ve
riske gore yapilan uygun dlzeltmeler dikkate alindiktan sonraki dederine iliskin beklentilerini
yansitacaktir.

16.3. Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, goésterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere doénistirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin dederi, varhk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginki dederine
dayanilarak tespit edilir.

Asadida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlaml agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

(a) varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziyle dederi etkileyen ¢ok énemli bir
unsur olmasi,

(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima onemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli go6rilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadidi asadidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlaml agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve gelir
yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla adirliklandirilip
adgirliklandirilamayacadini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

a) Dederleme konusu varhigin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin gézuyle dederi etkileyen
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bircok faktdérden yalnizca biri olmasi,

Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin énemli
belirsizliklerin bulunmasi,

Dederleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnegin, kontrol gicu
bulunmayan bir pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/bitcelere ulasamaz), ve/veya

Degerleme konusu varhidgin gelir yaratmaya henliz baslamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklasiminin temelini, yatirmcilarin yatirnmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve

bu getirinin yatirnma iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gérilmesi teskil eder.

Genel olarak yatirmcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “gesitlendirmeyle

giderilemeyen risk” olarak da bilinir) icin ek getiri elde etmeleri beklenir.

17. FIYATLANDIRMA

Rapor konusu projenin deder tespiti asagida belirtilen ana basliklar altinda yapilmistir.
1. Arsalarin degeri
2. Projenin halihazir durum degeri

3. Projenin tamamlanmis olmasi halindeki degeri

18.1. Arsalarin degeri

Arsalarin dederinin tespitinde asadida belirtilen yéntemler kullaniimistir.
A. Emsal Karsilastirma Yaklagimi

B. Gelir indirgeme Yaklagimi

18.1.1. Emsal Karsilagtirma Yaklasimi

Bu yontemde, mevcut pazar bilgilerinden, emlak pazarlama firmalar ve proje yetkilileri ile

yapilan goérismelerden faydalaniimis; boélgede yakin doénemde pazara c¢ikarilmis benzer

gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cergevesinde fiyat

ayarlamasi yapilmis ve konu arsa igin kiymet takdir edilmistir.

Bulunan emsaller, goérilebilirlik, konum, buylklik, imar durumu gibi kriterler dahilinde

karsilastirilmis, cevredeki emlak pazarinin glincel dederlendirmesi igin emlak pazarlama firmalar

ve mal sahipleri ile goriistilmus; yani sira ofisimizdeki mevcut veri ve bilgilerden yararlaniimistir.
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Piyasa Bilgileri

Cevrede yapilan piyasa arastirmalarinda asadidaki tespitlerde bulunulmustur.

Satilik Arsa Emsalleri:

SATILIK ARSA EMSALLERI
. Birim
Konumu ve Ozellikleri Satl(sTIi‘e)gerl ?nllazl)l Degeri irtibat
(TL/m2)
Konu taginmazlara yakin konumda yer alan,
benzer imar sartlarina sahip, 60.000 m?
ol 06 s 2000000 s
EMSAL 1 | DSCChe Satlmistr. Z0-2U17 yii entiasyl 115.000.000 | 60.000 | 1.917 224 452 96 81
oranlar1 ve aynt donemdeki gayrimenkul piyasa
sartlar1 degerlendirilerek arsanin giincel
degerinin 115.000.000,-TL mertebesinde
olabilecegi diisiiniilmektedir.
Degerlemeye konu taginmazlara yakin
konumda bulunan 302 ada 6 parsel numarali
arsa, (benzer yapilasma sartlarina sahip)
41.124,83 m* alanli olup 2017 yili
agustos ayinda 72.550.000 TL + KDV bedelle Kamuyu
EMSAL 2 DS 95.000.000 41.124 2.310 Aydinlatma
satilmigtir. 2017 ila 2019 yili enflasyin oranlari
. . . . Platformu
ve ayn1 donemdeki gayrimenkul piyasa sartlari
degerlendirilerek arsanin giincel degerinin
95.000.000,-TL mertebesinde olabilecegi
disiiniilmektedir.
Degerlemeye konu tagmmmazlarin yer aldigt
bolgede konumlu 1.299 m2 yiizdl¢limli Ozen Emlak Ofisi
EMSAL 3 | g onut+Ticari imarl: arsa (3199 ada 4 parsel) | 5200000 | 1.299 1300215574320 80 08
3.900.000,-TL bedelle satiliktir.
Degerlemeye konu tasginmazlarin yer aldig
bolgede konumlu 1.300 m2 yiizélgimli Konut Sahibinden
EMSAL 4 Imarli (Emsal: 1,20) arsa (10386 ada 2 parsel) 3:250.000 1:300 2.500 0539 621 93 32
3.250.000,-TL bedelle satiliktir.
DS et S e
EMSALS | N 9.000.000 3.128 2.877 Gayrimenkul
Imarli (Emsal: 1,00) arsa (7005 ada 19 parsel) 0532 626 35 87
3.250.000,-TL bedelle satiliktir.
Emsal Analizi (Arsa)
EMSAL ANALIZ TABLOSU (310 ADA 20 VE 25 NOLU PARSELLER)
Birim
Satig Pazarhkh Alan Fonksiyon ve Yapilagma Konum Toplam Diizeltilmis
Fiyati Payi Diizeltmesi Hakki Diizeltmesi Diizeltme Deger (TL)
(TL)
Konu .
Miilk Konut Lejant (Kaks: 1,50) 2.160
Diizeltme Alani Diizeltme Leiant Diizeltme Durum Diizeltme Diizeltme
Orani a Orani Ja Orani urumu Orani Orani
Emsal 1 1.917 -10% 60.000 0% Konut (Kaks: 1,50) 0% Benzer 0% -10% 1.725
Emsal 2 2.310 -10% 41.124 0% Konut (Kaks: 1,50) 0% Benzer 0% -10% 2.079
Emsal 3 3.002 -10% 1.299 -10% Konut (Kaks: 1,00) 15% Iyi -5% -10% 2.702
Emsal 4 2.500 -10% 1.300 -10% Konut (Kaks: 1,20) 10% Iyi -5% -15% 2.125
Emsal5 | 2.877 -10% 3.128 -5% Konut (Kaks: 1,00) 15% iyi -5% -5% 2.733

Emsallerde pazarlik pay! olarak %10 dizeltme yapilmistir. Alan, konum, imar durumu ve

serefiyelerine gore dedisen oranlarda dizeltmeler yapilmistir.
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Satilik - Konut/Residence

Proje Ozellikleri

npag GYO tarafindan yapiimakta olan 301 ada, 12-13-16-17 parseller ve 7727 ada 1 parsel
zerinde kurulu olan, toplam arsa alant 232.000m2 olarak beyan ediien, plantanan 2.788 adet
onutun 1.466 adeti inga edilmig ve yasam baglamig durumdadir, Sitede aligverig merkezi, kapah-
¢k otopark, kapah-agk yirme havuzu, 26.000m2 yapay gélet, yUriyOs-kogu yollan, spor alanlar,
iguvenlik hizmeti v.b. bulunmaktadir.

BURSA MODERN
. . . | Birim Satig Degeri
Kat O:«Ijlik A::;]' Satl;‘?fgen, TL/m? irtibat Bilgisi
3 1+1 70 325.000 4.643 Gurcan Irmak Gayrimenkul —224 211 02 18
20 3+1 130 650.000 5.000 Kultar Gayrimenkul — 530 776 43 19
18 2+1 129 645.000 5.000 Sahibinden — 554 959 35 35
Bahge 3+1 173 1.175.000 6.792 Turyap Balat—224 414 00 54

gTomnlar GYO tarafindan inga edilmis olan Korupark projesi, 47.434,34m2 yUz8l¢Umid 519 ada 14
2 rsel Uzerinde yer alan Korupark Evleri, 35.618,12m2 yuz6icimlG 519 ada 17 parsel Gzerinde yer
Proje Ozellikleri . an Korupark Terrace ve 53.185,61m2 yUzolgumid 519 ada 15 parsel (zerinde yer alan Korupark
" :AVM bolamlerinden olugmaktadir. Toplam 30 konut blogunda 1.424 adet konut plantanmigtir,
' :Site genelinde kapali-agk otopark, kapali-agik ybzme havuzu, yGrlyls yollan, spor alanlan,
iglvenlik hizmeti v.b, yer almaktadir,
KORUPARK
. T Birim Satig
Tip Alan, Satis Degeri, . . z A o
Kat Bzellik m? L Degeri TL/m Irtibat Bilgisi
Zemin 2+1 135 695.000 5.148 Remax Beyaz Gayrimenkul —224 249 16 16
15 3+1 151 945.000 6.258 Ozgiir Cakmak Gayrimenkul — 224 241 90 10
4 3+1 140 875.000 6.250 Aydin Emlak —533 698 82 60
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................................................................

f:Nergis Inggat tarafindan inga edilmis olan proje, 60.197,18m2 yuz6lgUmIG 300 ada 10 parsel lle
§6L297,44m2 yu2olgimlis 300 ada 11 parsel Gzerinde yer almaktadir. 61 blokta toplam 1.676 adet

Proje Ozellikleri | : |
Ha— i gkonul plantanmigtir. Sitede agk-kapal otopark, yuriyus yollan, guvenlik hizmeti, sus havuzlan
i iwb.yeralmaktadr.
YASEMIN PARK
Alan, Satis Degeri, | Birim Satis Degeri, )
Kat Tip 2 TL TL/m? Irtibat Bilgisi
Zemin 1+1 95 325.000 3.421 Sahibinden — 546 463 81 47

16 3+1 174 590.000 3.390 Park Modern Gayrimenkul — 224 443 74 43
6 3+1 159 525.000 3.302 Glrcan Irmak Gayrimenkul —224 211 02 18

: iOsmangazi/Bursa

Konum

Firma : iBak Yapi
Arsa Alani :162.000
Unite Sayisl 11516

Tamamlanma Tarihi  :i2019

BAK Yapi tarafindan insa edilmis olan Prestij Hayat Projesi 62.000 m2
Proje Ozellikleri yuzolgtimlt 303 ada 4 parsel Gzerinde 17 blok, 1516 konuttan olusacak
sekilde insa edilmistir. Site blinyesinde sosyal alanlar mevcuttur.

PRESTiJ HAYAT
Alan, Satis Degeri, Birim Satis - o

Kat Tip 2 L Degeri, TL/m? Leleagl=tl

11 3+1 125 495.000 3.960 Espa Gayrimenkul — 532 400 52 82

9 3+1 155 595.000 3.839 Red/Max Gayrimenkul—-541 206 31 88

13 2+1 110 395.000 3.591 Sibay Gayrimenkul — 533 134 01 65

8 2+1 110 445.000 4.045 Remax Gayrimenkul —224 249 16 16

R % /)4
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Emsal Analizi - Konut/Residence

Proje Adi Min. Birim Satig Maks. Birim Satis Ort. Birim Satig

Degeri (TL/m?) Degeri (TL/m?) Degeri (TL/m?)
BURSA MODERN 4.643 5.195 4,919
KORUPARK 5.148 6.258 5.703
YASEMIN PARK 3.302 3.421 3.362
PRESTIiJ HAYAT 3.591 4.045 3.818

Konu tasinmazlarin bulundugu Bursa ilinde markali konut projeleri incelenmistir. Emsaller

tasinmazlar ile benzer sosyal tesisi barindiran sitelerdir. Yapilan konut pazar arastirmasinda

emsal tasinmazlarin satis dederlerinin konumlu olduklari

sitelerin

imkanlarina ve teknik

altyapilarina, bulunduklari binanin yasina, binadaki konumuna, ic mekan 6zelliklerine ve alanina

gore dediskenlik gosterdigi belirlenmistir. Incelenen projelerde satis fiyatlarinin 4.000 — 6.250

TL/m2 aralidindadir. Projenin yeni ingsa edilecek olmasi da dikkate alinarak ortalama birim satis

fiyatinin 5.250,-TL mertebesinde olacadi kabul edilmistir.

Satilik - Diikkan/Magaza

Satilik . Satis Degeri Birim
Diikkan Konumu ve Ozellikleri S(TL)g Alazn Degeri irtibat Bilgisi
Emsalleri (M%) | (T/m?)
Tasinmazlara yakin mesafede Panayir Caddesi
lizerinde benzer 6zelliklere sahip olan Prestij Hayat Emlak Ofisi
EMSAL 1 Park Sitesi’nde zemin katta konumlu 100 m2 739.000 100 7:390 0(224) 413 81 88
kullanim alanli dikkan 739.000,-TL bedelle satiliktir.
Taginmazlara yakin mesafede Panayir Caddesi
lizerinde benzer 6zelliklere sahip olan Prestij Hayat Emlak Ofisi
E L2 . 1 .
MSA Park Sitesi’'nde zemin katta konumlu 100 m2 749.000 00 7:490 0(224) 4138188
kullanim alanh diikkan 749.000,-TL bedelle satiliktir.
Taginmazin yer aldigi Mahallede, Kuzey yoniinde
konumlu brit 320 m2 kullanim alanli oldugu Emlak Ofisi
EMSAL 3 soylenen Kurumsal Kiracili Diikkan 2.100.000,-TL 2.100.000 | 320 7:500 0535050 30 63
bedelle satiliktir.
3.Pinar Caddesi Uzerinde yer alan, yeni binada TGJ Gayrimenkul
EMSAL 4 | konumlu 123 m? kullanim alanli ditkkan 1.050.000.- | 1.050.000 | 123 8.537 02242402515
TL bedelle satiliktir.
3.Pinar Caddesi lzerinde yer alan, yeni binada fisi
EMSAL5 | konumlu 450 m? kullanim alanli diikkan 4.500.000.- | 4.500.000 | 450 | 10.000 Emlak Ofisi
05385220590
TL bedelle satiliktir.
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Satilik — Dilkkkan/Magaza-Emsal Krokisi

LA

<..:h :

Satilik-Emsal Analizi — Diikkan/Magaza

Birim Sati Paz'a r ikl Alan . — . Toplam | Diizeltilmi
Fiyati (TL)s E:;;: Diizeltmesi i vegy e | - emmmn EReif Dﬁz':ltme Deger (TL)S
Ilf/‘l)l:‘lﬁ Yeni Yapi Bursa Modern 7.350
Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme
Orani Alani Orani Durumu Orani Durumu Orani Orani
Emsal 1 7.390 -10% 100 0% Benzer 0% Benzer 0% -10% 6.651
Emsal 2 7.490 -10% 100 0% Benzer 0% Benzer 0% -10% 6.741
Daha
Emsal 3 7.500 -10% 320 0% Benzer 0% koti 10% 0% 7.500
Emsal 4 8.537 -10% 123 0% Benzer 0% Daha lyi -5% -15% 7.256
Emsal 5 10.000 -10% 450 0% Benzer 0% Daha lyi -5% -15% 8.500

Ticari nitelikli tasinmazlarda; alan, cephe sayisi, kat, yapi kalitesi gibi 6zelliklerin yaninda ticari
hareketlilik ve reklam kabiliyeti gibi unsurlarin dedere etki eden 6nemli faktorlerdir. Ticari
emsallerin konu projeye goére serefiyelendirilmesi sonucunda, diikkanlar icin ortalama birim

degerinin 7.350.-TL olabilecegi 6ngorilmustr.
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Ulasilan Sonug

Emsal analizlerinden hareketle emsallerin birim dederlerinin ortalamasi dikkate alinmak
suretiyle ve emsal analizinden hareketle konu tasinmaz igin takdir edilen arsa m? birim degeri,
toplam dederi asadidaki tabloda sunulmustur. Trafo imarh olan parseller kamuya bedelsiz terk

edileceklerinden kiymet takdirleri yapilmamistir.

Yizolgcimi m? birim Yuvarlatilmig
ACLCLE (mz) fiyati Pazar Degeri (TL)
301/20 10.021,52 2.160 21.650.000
301/25 20.346,70 2.160 43.950.000
TOPLAM 65.600.000

18.1.2.

Bu yontem, proje dederinin projenin gelecek yillarda lretecedi serbest (vergi sonrasi) nakit

Gelir Indirgeme Yaklasimi (Indirgenmis Nakit Akimlari Yontemi)

akimlarinin buglnkl dederlerinin toplamina esit olacagi esasina dayalidir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari, ekonominin, sektériin ve projenin tasidigi risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugine indirgenmekte ve projenin buglnki dederi
hesaplanmaktadir. Bu deder projenin, mevcut piyasa kosullarindan badimsiz olarak finansal

yontemlerle hesaplanan (olmasi gereken) dederidir.

Varsayimlar:

Reel iskonto Orani:

Reel iskonto orani, 2020 yil sonu ve sonrasina iliskin enflasyon tahminleri, halihazir mevduat faiz
oranlari, orta-uzun vadeli Hazine Bonosu faiz oranlar dikkate alinarak 2021 ve sonrasi igin belirlenen enflasyon
oranlarinin % 8 lizerinde alinmistir.

Toplam Insaat Alan::

Proje biinyesindeki 890 adet bagimsiz boliimden olusan 301 ada 20 ve 25 nolu parsellerdeki ruhsatlara
esas toplam ingaat alani 126.425,35 m? dir. SINPAS GYO A.S.den alinan bilgiye gére projedeki toplam
satilabilir alan 84.258,80 m? dir. Bu alanin 80.620,20 m?*si konut, 3.638,60 m”si ise ticaridir.

Satis Bedelleri ve Satis Siiresi:
Konutlarin 2021 yili igin ortalama 5.250,-TL/m2 ; ticari Unitelerin ise 7.350 TL/m? birim fiyatlar ile

satilacagi varsayllmistir. Hesaplamalarda birim satis dederinin her yil bir onceki yilin tahmini enflasyonu
oraninda artacagi varsayilmistir.

Konutlarin 2021 yilinda %30, 2022 yilinda %30, 2023 yilinda %20, 2024 yilinda %20; ticari Unitelerin ise
2021 yilinda %30, 2022 yilinda %30, 2023 yilinda %40 oraninda satilacag varsayilmistir.

Nakit Odenen Vergiler:
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

Insaat Siiresi:
Konu parseldeki proje insaatinin 4 yil slrecedi, insai gerceklesmenin 2021 yilinda %20, 2022 yilinda
%30, 2023 yilinda %30 ve 2024 yilinda %20 seklinde olacadi varsayilimistir.

Insaat Maliyetleri:

insa edilecek yapilar icin m? birim maliyet bedeli olarak 2020 yili yapi yaklagik maliyetleri alinmistir.
Altyapi-peyzaj, proje-ruhsat-danismanlik vb. proje gelistirme maliyetlerinin (Insaat piyasasindaki giincel veriler
dogrultusunda %15-25 arali§indadir) insaat maliyetinin %20’si mertebesinde olacadi varsayilmistir. 2021 yili
icin % 15 mertebesinde, 2022, 2023 ve 2024 yillari igin ise %10 mertebesinde bir maliyet artisi 6ngoérilmistiir.

Buna gore yil bazinda ingaat maliyeti asagida yer alan tablodaki gibi hesaplanmistir.

2020 Yih Altyapi-peyzaj,
ADA/ YAPI Yapi Yapi Alami Toplam proje-ruhsat- Toplam 2_021 Yil 2922 Yih 2923 Yili 2924 Yili
PARSEL BLOK SINIEI Yaklasik (m2) Maliyet (TL) danigmanhk Maliyet Ingaat Insaat Insaat Insaat
Maliyeti vb. (%20) dahil Maliyeti Maliyeti Maliyeti Maliyeti
(TL) maliyet
301-20 A 5A 2400 19.281,64 46.275.936 55.531.123
301-20 B 5A 2400 18.362,45 44.069.880 52.883.856
301-20 C 3B 1450 239,79 347.696 417.235
301-20 | OTOPARK 3B 1450 7.854,27 11.388.692 13.666.430
301-25 A 4C 2000 14.724,00 29.448.000 35.337.600
301-25 B ac 2000 14.724,00 29.448.000 35.337.600
301-25 ¢ ac 2000 14.724,00 29.448.000 35.337.600 303.525.076 | 69.810.767 | 115.187.766 | 126.706.543 | 92.918.131
301-25 D 4C 2000 14.724,00 29.448.000 35.337.600
301-25 E 4A 1550 4.887,10 7.575.005 9.090.006
301-25 F 4A 1550 4.887,10 7.575.005 9.090.006
301-25 G 4A 1550 4.887,00 7.574.850 9.089.820
301-25 H 3B 1450 1.005,00 1.457.250 1.748.700
301-25 | OTOPARK 3B 1450 6.125,00 8.881.250 10.657.500
TOPLAM 126.425,35 | 252.937.563 303.525.076

Girisimci Kari:

INA modelinden arsa degerine ulasilabilmesi icin, projeksiyondan elde edilen net bugiinkii degerden
%20 mertebesinde girisimci kari digtlmustdr.
Ozet olarak:

Yukaridaki varsayimlar altinda, bugiinden sonraki nakit giris cikislari ile sayfa 54'de yer alan indirgenmis
nakit akimlari tablosundan da goriilecedi iizere proje arsasinin degeri yaklasik 74.600.000,-TL (2.457 TL/m?)
olarak bulunmustur.

18.2. Projenin Halihazir Durum Degeri

Sayfa 54’de sunulan Indirgenmis Nakit Akimlari tablosundan da goérilecegi (izere 301 ada
20 ve 25 parsellerde gelistirilen ve yapi ruhsati alinan projenin buginden sonraki nakit giris
cikiglari ile hesaplanan halihazir durum dederi 93.250.000,-TL mertebesindedir.

18.3. Projenin Tamamlanmis Olmasi Halindeki degeri

Sayfa 55'de sunulan Indirgenmis Nakit Akimlar tablosundan da gériilecegi lizere 301 ada
20 ve 25 parsellerde gelistirilen ve yapi ruhsati alinan projenin gelir indirgeme yaklasimi
bélimindeki varsayimlar altinda buginden sonraki nakit giris cikislari ile hesaplanan
tamamlanmis olmasi halindeki dederi 379.350.000,-TL olarak belirlenmistir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.

Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

BURSA MODERN - Halihazir Durum

(TL)

ingaat varsayimlan

Toplam Arsa Alani (m?) 30.368,22

Toplam ingaat Alani (m?) 126.425,35

ingaatin Siresi 4 yil

Satisa Esas Toplam Konut Alani (m2) 80.620

Satisa Esas Toplam Ticari Alan (m2) 3.639

2021 2022 2023 2024 2025 2026
Satig Varsayimlari
Satilabilir Konut Alani m? Basina
Ortalama Satig Fiyati (TL) 5.250 5.880 6.468 7.115 -
Azami Yillik Satig Geliri (TL) 423.256.050 474.046.776 521.451.454 573.596.599 0
Satis Orani 30% 30% 20% 20% 0%
Satilabilir Ticari Alan m? Basina
Ortalama Satig Fiyati (TL) 7.350 8.232 9.055 - -
Azami Yillik Satig Geliri (TL) 26.743.710 29.952.955 32.948.251 0 0
Satis Orani 30% 30% 40% 0% 0%
Yilik Enflasyon Orani Tahmini 12% 10% 10% 8% 8% 5%
Reel iskonto Orani 20% 18% 18% 16% 16% 13%
1/ iskonto Faktorii 1,10 1,30 1,54 1,80 2,09 2,39
| Etkin Vergi Orani 0%

Konut Satis Gelirleri 126.976.815 142.214.033 104.290.291 114.719.320 0 0
Satig Orani 30% 30% 20% 20% 0%
Kiimiilatif Satig Orani 30% 60% 80% 100% 100%
Azami Yillik Satig Geliri (TL) 423.256.050 474.046.776 521.451.454 573.596.599 0
Yillik Satis Geliri (TL) 126.976.815 142.214.033 104.290.291 114.719.320 0
Ticari Unite Satis Gelirleri 8.023.113 8.985.887 13.179.300 0 0 0
Satig Orani 30% 30% 40% 0% 0% 0%
Kiimiilatif Satig Orani 30% 60% 100% 100% 100% 100%
Azami Yillik Satisg Geliri (TL) 26.743.710 29.952.955 32.948.251 0 0 0
Yilhk Satis Geliri (TL) 8.023.113 8.985.887 13.179.300 0 0 0
ingaat Harcamalari 69.810.767 115.187.766 126.706.543 92.918.131
Serbest Nakit Akimi 65.189.161 36.012.153 -9.236.952 21.801.188 0 0
gzgfris‘ Nakit Akiminin Bugdinkd 59.509.290 27.626.562 -6.005.158 12.114.512 0 0
31/12/2020 itibari ile Projenin
Halihazir Durum Degeri (TL) 93.250.000
Girisimci Kari (%20) Diigiilmis
Arsa Degeri (TL) 74.600.000
Arsa m? Birim Degeri (TL/m?) 2.457
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Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

BURSA MODERN - Tamamlanmig Hali

(TL)

insaat varsayimlari

Toplam Arsa Alani (m?) 30.368,22
Toplam insaat Alani (m?) 126.425,35
Satisa Esas Toplam Konut Alani (m2) 80.620
Satisa Esas Toplam Ticari Alan (m2) 3.639
2021 2022 2023 2024 2025 2026
Satig Varsayimlari
Satilabilir Konut Alani m? Basina
Ortalama Satig Fiyati (TL) 5.250 5.880 6.468 7.115 -
Azami Yillik Satig Geliri (TL) 423.256.050 474.046.776 521.451.454 573.596.599 0
Satis Orani 30% 30% 20% 20% 0%
Satilabilir Ticari Alan m? Basina
Ortalama Satis Fiyati (TL) 7.350 8.232 9.055 - -
Azami Yillik Satig Geliri (TL) 26.743.710 29.952.955 32.948.251 0 0
Satis Orani 30% 30% 40% 0% 0%
0%
Yilik Enflasyon Orani Tahmini 12% 10% 10% 8% 8% 5%
Reel iskonto Orani 20% 18% 18% 16% 16% 13%
1/ iskonto Faktérii 1,10 1,30 1,54 1,80 2,09 2,39
| Etkin Vergi Orani 0%
Konut Satis Gelirleri 126.976.815 142.214.033 104.290.291 114.719.320 0 0
Satig Orani 30% 30% 20% 20% 0%
Kiimiilatif Satig Orani 30% 60% 80% 100% 100%
Azami Yillik Satisg Geliri (TL) 423.256.050 474.046.776 521.451.454 573.596.599 0
Yilhk Satig Geliri (TL) 126.976.815 142.214.033 104.290.291 114.719.320 0
Ticari Unite Satis Gelirleri 8.023.113 8.985.887 13.179.300 0 0 0
Satig Orani 30% 30% 40% 0% 0% 0%
Kiimiilatif Satig Orani 30% 60% 100% 100% 100% 100%
Azami Yillik Satig Geliri (TL) 26.743.710 29.952.955 32.948.251 0 0 0
Yilhik Satig Geliri (TL) 8.023.113 8.985.887 13.179.300 0 0 0
Serbest Nakit Akimi 134.999.928 151.199.919 117.469.591 114.719.320 0 0
gzg;erist Nakit Akiminin Bugtink 123.237.510 115.992.340 76.369.720 63.747.375 0 0
31/12/2020 itiban ile Projenin
Tamamlanmig Halinin Degeri (TL) 379.350.000
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Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

19. ANALiZ SONUGLARININ DEGERLENDiRMESi

19.1. Farkh Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin
Uyumlastinimasi ve Bu Amacla Izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin
Aciklamasi

Arsa Degeri:
Gorilecedi Uzere kullanilmasi mimkin olan iki yontemle bulunan arsa dederleri birbirine

yakindir.

FARKLI DEGERLEME YONTEMLERI iLE HESAPLANMIS DEGERLERIN KARSILASTIRMASI

KULLANILAN YONTEMLER TOPLAM DEGER (TL)
EMSAL KARSILASTIRMA YAKLASIMI 65.600.000
GELIR INDIRGEME YAKLASIMI 74.600.000

Ancak nihai deger olarak gayrimenkul rayicleri piyasanin ekonomik parametrelerini her
donemde kendi icinde daha tutarli bir denge ile yansitmasi ve dider yéntemin bliylik oranda
kabullere bagli olmasi sebepleriyle “Emsal Karsilastirma Yéntemi” ile bulunan dederin alinmasi
uygun gorilmuis ve buna goére arsa dederi 65.600.000,-TL olarak belirlenmistir.

Projenin halihazir durum dederi gelir indirgeme yaklasimi ile 93.250.000,-TL; projenin

tamamlanmis haldeki dederi ise gelir indirgeme yaklasimi ile 379.350.000,-TL olarak

hesaplanmistir.

19.2. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Tasinmaz ruhsatli proje niteliginde olup kira degeri analizi yapilmamistir.

19.3. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi
Degerlemeye konu tasinmazin resmi kurumlar nezdinde yapilan incelemeleri sonucunda

herhangi bir hukuki soruna rastlanmamistir.

19.4. Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat ve Ipotekler Ile Ilgili Goriis
Tasinmazlar (zerinde gayrimenkul dederini dodgrudan ve o6nemli Olgide etkileyecek

nitelikte herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulusundan teyit edebilirsiniz.

19.5. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin, Uzerinde Ipotek veya
Gayrimenkuliin Degerini Dogrudan Etkileyecek Nitelikte Herhangi Bir
Takyidat Bulunmasi Durumlan Harig, Devredilebilmesi Konusunda Bir
Sinirlamaya Tabi Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Rapora konu tasinmazin devredilmesinde sermaye piyasasi mevzuati gergevesinde

herhangi bir engel bulunmadigi kanaatindeyiz.

19.6. Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri ve
Varsayimlar
Degerleme konusu projenin halihazir durum dederi gelir indirgeme yaklasimina gore
93.250.000.-TL olarak hesaplanmistir.
Arsa dederi emsal karsilastirma yéntemine gore 65.600.000,-TL olarak hesaplanmistir.
19.7. Asgari Bilgilerden Raporda Verilmeyenlerin Neden Verilmediklerinin
Gerekgeleri

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

19.8. Miisterek veya boliinmiis kisimlarin degerleme analizi

Misterek veya bdlinmis kisim bulunmamaktadir.

19.9. Hasilat Paylasimi veya kat karsihigi yontemi ile yapilacak projelerde,

emsal pay oranlan

Hasilat paylasimi veya kat karsiligi yontemi kullanilmamistir.

19.10. Yasal Gereklerin yerinde getirilip getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca
Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut
Olup Olmadig:

301 ada 20 ve 25 nolu parseller lizerinde gelistirilecek proje igin yap! ruhsatlar alinmistir.

Dederleme tarihine kadar olan sliregte herhangi bir olumsuz belgeye rastlanmamistir.

19.11. Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Ahmindan Itibaren Bes Yil
Gecmesine Ragmen Uzerinde Proje Gelistirmesine Yonelik Herhangi
Bir Tasarrufta Bulunup Bulunulmadigina Dair Bilgi

301 ada 20 parsel igin 08.10.2017 tarihi itibariyle yeni yapi ruhsati 08.10.2019 tarihli isim
dedisikligi ruhsatlari, 301 ada 25 parsel icin 26.07.2017 tarihi itibariyle yeni yapi ruhsati
08.10.2019 tarihli isim dedisikligi ruhsatlari ile 07.09.2020 tarihli tadilat ruhsatlan

bulunmaktadir.

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

19.12. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili
Kullanim Seklinin ve Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle
Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Goériis Ile Gayrimenkul Yatirnm
Ortakhiklari Portfoyilne Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari’na iliskin esaslar Tebligi’'nin 22. Maddesi 1. Firka (c), (d) ve
(r) bentleri:

c) Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkullin degerini dogrudan ve 6nemli
Olclide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayal haklar
dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hukimleri sakhdir.

d) Gergeklestirecekleri veya yatirim yapacaklari projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin
alinmis, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baslanmasi igin yasal gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve
dogru olarak mevcut oldugu hususlarinin bagimsiz gayrimenkul degerleme kuruluglari tarafindan tespit edilmis
olmasi gerekir.

301 ada 20 ve 25 nolu parsellerin degerini dogrudan ve 6nemli Olglide etkileyecek nitelikte
herhangi bir takyidat bulunmamaktadir. Tasinmaz Uzerinde yer alan ipotek proje finansmani
saglamak amaciyla kullanilan kredilere istinaden tesis edilmis olup Sinpas GYO’nun bu husustaki
yazilarni rapor ekinde sunulmustur. Trafolar kamuya terk edilecek alanda kalmalari sebebiyle
dederlemede dikkate alinmamis olup kiymet takdirleri yapilmamistir.

Dederlemesi yapilan gayrimenkulin Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi portféylinde “Projeler”
bashdl altinda yer almasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati cergevesinde herhangi bir engel

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

20. SONUC

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen 301 ada 20 ve 25 nolu parsellerde planlanan
projenin yerinde ve ilgili merciler nezdinde yapilan incelemeleri sonucunda konumuna, arsanin
ylzOlcima blyUkligine, imar durumuna ve cevrede yapilan piyasa arastirmalarina gore
glinimiz ekonomik kosullari itibariyle;

1. Arsa degeri igin,,

65.600.000,-TL (Altmisbesmilyonaltiytizbin Turk Lirasi)

(65.600.000,-TL + 7,4194 TL/USD (*) = 8.842.000,-USD)

(65.600.000,-TL + 9,1164 TL/Euro (*) = 7.196.000,-Euro)

2. Halihazir Durum Degeri igin,

93.250.000,-TL (Dokanlicmilyonikiytzellibin Turk Lirasi)

(93.250.000,-TL + 7,4194 TL/USD (*) = 12.568.000,-USD)

(93.250.000,-TL = 9,1164 TL/Euro (*) = 10.229.000,-Euro)

3. Tamamlanmis Halinin Degeri icin ise,

379.350.000,-TL (Ucgylizyetmisdokuzmilyoniigylizellibin Tirk Liras)) kiymet takdir

edilmistir.

(379.350.000,-TL + 7,4194 TL/USD (*) = 51.129.000,-USD)

(379.350.000,-TL + 9,1164 TL/Euro (*) =~ 41.612.000,-Euro)

(*) 31.12.2020 tarihli TCMB Do6viz Alis Kuru 1,-Euro =9,1164 TL; 1,- USD =7,4194 TL'dir.
Doéviz bazindaki degerler yalnizca bilgi i¢indir.

Arsanin KDV dahil (%18) dederi 77.408.000,-TL; projenin halihazir durumuyla KDV dahil
degeri 110.035.000,-TL; tamamlanmis haldeki KDV dahil dederi ise 447.633.000,-TL'dir.
Rapor konusu tasinmazin Sermaye Piyasasi Kurulu hiikiimlerince GYO

portfoylinde ‘“Projeler” bashgi altinda yer almasinda herhangi bir sakinca

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

isbu rapor, SINPAS Gayrimenkul ve Yatirim Ortakhdi A.S.'nin talebi lizerine ve iki (2)

sirketimiz sorumlu dedgildir.

Bilgilerinize sunulur. 06 Ocak 2021

(Dederleme tarihi: 31 Aralik 2020)

Fotograflar

Mimari Proje

Imar Durum Yazis1

Plan Ornekleri

Yap1 ruhsatlari

Ipotek Yazist

Takbis Belgeleri

Tapu Suretleri

Degerleme Uzmanlig1 Lisans Belgeleri
Mesleki Tecriibe Belgeleri

M. Kivang KILVAN
Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No: 400114)

w4

LOTUS

e

Saygilarimizia,

LOTUS Gayrimenkul Degerleme ve
Danismanlhik A.S.

Ercan MESE
Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No: 406154)

orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullanimlari halinde ortaya cikabilecek sonuglardan



		2021-01-07T14:13:21+0300
	Invex Degerleme Bilgi Sistemi www.invex.com.tr
	LOTUS 1189-1369 Elektronik İmza


	

		2021-01-07T14:24:43+0300
	Invex Degerleme Bilgi Sistemi www.invex.com.tr
	LOTUS 1189-1369 Elektronik İmza


	

		2021-01-07T14:45:51+0300
	Invex Degerleme Bilgi Sistemi www.invex.com.tr
	LOTUS 1189-1369 Elektronik İmza


	



