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1.BOLUM RAPOR OZETi

Deﬁerlem_eyi Talep Eden . Torunlar GYO

Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum : Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlhk A.S.
Dayanak Sé6zlesme Tarihi : 20 Aralik 2021

Degerlenen Miilkiyet Haklari : Tam Mulkiyet

Ekspertiz Tarihi : 31 Aralik 2021

Rapor Tarihi : 07 Ocak 2022

Raporun Tiirii: . Gayrimenkul Degerleme Raporu

Miisteri / Rapor No " 590 -2021/3981

Degerleme Konusu . Ziya Gokalp Mahallesi, Stileyman Demirel Bulvari, 858 ada
Gayrimenkuliin Adresi " 1 parsel, Mall Of Istanbul 2. Etap — Basaksehir / ISTANBUL

Istanbul ili, Basaksehir Ilcesi, Ikitelli Mahallesi,
Tapu Bilgileri Ozeti : 858 ada, 1 parsel (Bkz. Tapu Kayitlari)

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

Imar Durumu (Bkz. Imar Durumu)

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen Residence ve Otel
Raporun Konusu : Projesinin pazar dederinin tespitine yoOnelik olarak
hazirlanmistir. !

MALL OF ISTANBUL RESIDENCE VE OTEL ETABININ TOPLAMI iCIN TAKDiR EDILEN

OTEL PAZAR DEGERI (KDV HARIC) 723.750.000,-TL
OFiS-ISYERI PAZAR DEGERI(KDV HARIC) 371.750.000,-TL
KONUT PAZAR DEGERI (KDV HARIC 358.500.000,-TL
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARIC) 1.454.000.000,-TL
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 1.715.720.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

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

! Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
inda Teblig (111-62.3) hiikiimleri ile Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi tarafindan yaymlanan Uluslarasi
me Standartlar1 (2017) esas alinarak hazirlanmigtir.
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2.BOLUM SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BiLGILER
2.1. SIRKETI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : INVEST Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADRESI : izzettin Calislar Caddesi, Giilay Apartmani, No: 61/4
Bahcelievler / ISTANBUL

TELEFON NO : 0212505357677

FAALIYET KONUSU : Bir licret veya sOzlesmeye dayali olarak yapilan gayrimenkul
danismanlk ve ekspertiz faaliyetleri- NACE KODU: 68.31.02
(Rev.2)

KURULUS TARIHI : 04.10.2011

SERMAYESI : 1.000.000,-TL

TICARET SICIL NO 1792227

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SIiCiL GAZETESI’'NIN
TARIH VE NO.SU : 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. MUSTERIiYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Riizgarlibahge Mah., Ozalp Cikmazi No: 4, 34805
Beykoz/istanbul

TELEFON NO . (0216) 425 03 28 / (0216) 425 20 07

KAYITLI SERMAYE TAVANI : 1.000.000.000,-TL

ODENMIS SERMAYESI : 1.000.000.000,-TL
KURULUS TARIHI : 20.09.1996
FAALIYET KONUSU : Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirm

ortakliklarina iliskin dizenlemeleriyle belirlenmis usul ve
esaslar dahilinde gayrimenkuller, gayrimenkule dayali
Sermaye  piyasasi  araglari,  gayrimenkul projeleri,
gayrimenkule dayali haklar, sermaye piyasasi aracglari ve
Kurulca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoyi
isletmek amaciyla paylarini ihra¢ etmek lizere kurulan ve
Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 48‘inci maddesinde siniri gizilen
faaliyetler cergevesinde 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 0zel 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 yukimliligin
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 6zgl 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 gerceklerine
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

pagari olusturanlar arasinda yer almaktadir.
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(e) “Istekli bir satici” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan,
ya da mevcut pazar tarafindan makul gorilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satici
anlamina gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varli§i 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, clinki 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 degeri islemlerinin, her biri bagimsiz olarak
hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildigi varsayilir.

(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara cikartilarak 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 cikartilma zamani dederleme
tarihinden 6nce gerceklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin
ve istekli alicinin dederleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varlidin yapisi, 6zellikleri, fiili
ve potansiyel kullanimlari hakkinda makul dlgilerde 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 dedil, dederleme tarihi itibariyla pazar sartlari dikkate
alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin distigli bir ortamda 6nceki 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 icin gecerli 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 gecerliligi varsayilmaktadir.

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

pesinen kabul edilmistir.

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

- Gayrimenkullerin satisi igin makul bir stire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlar Uzerinden gergeklestiriimektedir.

3.2. MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

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

Tarafimiza muisteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

3.3. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gercevesinde dogrudur.

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

- Dederleme konusunu olusturan milklerle ilgili olarak glincel veya gelecede
doénuk hicbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
ctkarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amaci
lehine sonucglanacak bir yone veya 6nceden saptanmis sonuglarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl degildir.

- Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

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

- Raporda belirtilen kisiler haricinde higc 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 Ortakligi A.S. 1/1
iLi : Istanbul
ILCESI Bagaksehir
MAHALLESI : Ikitelli-2
ADA : 858
PARSEL : 1
ANA GAYRIMENKULUN . Arsa
NITELiGI
YUZ OLGUMU : 18.208,90 m?2
YEVMIYE NO : 32665
CiLT NO 585-586-587
TAPU TARIHI 4.12.2019
BCB)?SM KAT NO NITELIGI ARSA PAY ARSA DEE:'ES‘LI\:EA SAHIFE
NO PAYDA MIKTARI NO
(m?)
1 1. BODRUM iSYERI 29608 1820890 296,08 57820
2 1. BODRUM iSYERi 27007 1820890 270,07 57821
3 1. BODRUM iSYERi 52018 1820890 520,18 57822
4 1. BODRUM ISYERI 24593 1820890 245,93 57823
5 1. BODRUM iSYERI 3468 1820890 34,68 57824
6 1. BODRUM iSYERi 30481 1820890 304,81 57825
7 1. BODRUM iSYERi 3471 1820890 34,71 57826
8 1. BODRUM i$YERi 3671 1820890 36,71 57827
9 1. BODRUM iSYERI 3352 1820890 33,52 57828
3.BODRUM+1.BO
10 Ei?ﬂﬁ;’vlg\l OTEL 613487 1820890 6.134,87 57829
KATLAR
11 1. BODRUM iSYERi 6730 1820890 67,3 57830
12 1. BODRUM isYERi 2545 1820890 25,45 57831
13 1. BODRUM iSYERI 4863 1820890 48,63 57832
14 1. BODRUM iSYERi 3566 1820890 35,66 57833
15 1. BODRUM iSYERi 5898 1820890 58,98 57834
16 1. BODRUM KiOSK 181 1820890 1,81 57835
17 1. BODRUM KiOSK 181 1820890 1,81 57836
18 1. BODRUM ATM 43 1820890 0,43 57837
1. BODRUM ATM 43 1820890 0,43 57838
1. BODRUM ATM 43 1820890 0,43 57839
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21 1. BODRUM ATM 43 1820890 0,43 57840
22 1. BODRUM ATM 43 1820890 0,43 57841
23 1. BODRUM ATM 43 1820890 0,43 57842
24 ZEMIN KAT iSYERI 3940 1820890 39,4 57843
25 ZEMIN KAT iSYERi 3684 1820890 36,84 57844
26 ZEMIN KAT iSYERi 3707 1820890 37,07 57845
27 ZEMIN KAT iSYERI 3499 1820890 34,99 57846
28 ZEMIN KAT iSYERI 4731 1820890 47,31 57847
29 ZEMIN KAT iSYERi 62956 1820890 629,56 57848
30 ZEMIN KAT iSYERi 6754 1820890 67,54 57849
31 ZEMIN KAT iSYERI 9070 1820890 90,7 57850
32 ZEMIN KAT iSYERi 12116 1820890 121,16 57851
33 ZEMIN KAT iSYERi 8975 1820890 89,75 57852
34 ZEMIN KAT iSYERi 6626 1820890 66,26 57853
35 ZEMIN KAT iSYERi 3772 1820890 37,72 57854
36 ZEMIN KAT COK AMACLI KULTUREL TESIS SALONU 14679 1820890 146,79 57855
37 1.KAT COK AMAGCLI KULTUREL TESIS SALONU 2429 1820890 24,29 57856
38 1.KAT COK AMAGLI KULTUREL TESIS SALONU 2358 1820890 23,58 57857
39 1.KAT COK AMACLI KULTUREL TESIS SALONU 6242 1820890 62,42 57858
40 1.KAT COK AMACLI KULTUREL TESIS SALONU 3009 1820890 30,09 57859
41 1.KAT COK AMAGLI KULTUREL TESIS SALONU 3998 1820890 39,98 57860
42 1.KAT COK AMAGLI KULTUREL TESIS SALONU 3988 1820890 39,88 57861
43 1.KAT COK AMACLI KULTUREL TESIS SALONU 5231 1820890 52,31 57862
44 1.KAT COK AMACLI KULTUREL TESIS SALONU 3960 1820890 39,6 57863
45 1.KAT COK AMAGLI KULTUREL TESIiS SALONU 3975 1820890 39,75 57864
46 1.KAT COK AMAGLI KULTUREL TESIiS SALONU 3676 1820890 36,76 57865
47 1.KAT COK AMACLI KULTUREL TESIS SALONU 96168 1820890 961,68 57866
48 2.KAT COK AMACLI KULTUREL TESIS SALONU 1540 1820890 15,4 57867
49 2.KAT COK AMAGLI KULTUREL TESIiS SALONU 1624 1820890 16,24 57868
50 2.KAT COK AMAGLI KULTUREL TESIiS SALONU 2614 1820890 26,14 57869
51 2.KAT COK AMACLI KULTUREL TESIS SALONU 2734 1820890 27,34 57870
52 2.KAT COK AMACLI KULTUREL TESIS SALONU 2645 1820890 26,45 57871
53 2.KAT COK AMAGLI KULTUREL TESIiS SALONU 5284 1820890 52,84 57872
54 2.KAT COK AMAGLI KULTUREL TESIiS SALONU 3054 1820890 30,54 57873
55 2.KAT COK AMACLI KULTUREL TESIS SALONU 10220 1820890 102,2 57874
56 2.KAT COK AMACLI KULTUREL TESIS SALONU 4311 1820890 43,11 57875
57 2.KAT COK AMACLI KULTUREL TESIS SALONU 2500 1820890 25 57876
58 2.KAT COK AMACLI KULTUREL TESIS SALONU 2020 1820890 20,2 57877
59 2.KAT COK AMAGCLI KULTUREL TESIS SALONU 4023 1820890 40,23 57878
60 2.KAT COK AMAGCLI KULTUREL TESIS SALONU 3856 1820890 38,56 57879
61 2.KAT COK AMAGLI KULTUREL TESIS SALONU 4209 1820890 42,09 57880
62 2.KAT COK AMACLI KULTUREL TESIS SALONU 4334 1820890 43,34 57881
63 2.KAT COK AMAGCLI KULTUREL TESIS SALONU 3938 1820890 39,38 57882
64 2.KAT COK AMAGCLI KULTUREL TESIS SALONU 4293 1820890 42,93 57883
65 2.KAT COK AMACLI KULTUREL TESIS SALONU 2075 1820890 20,75 57884

2.KAT COK AMACLI KULTUREL TESIS SALONU 2073 1820890 20,73 57885
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67 2.KAT COK AMACLI KULTUREL TESIS SALONU 5371 1820890 53,71 57886
68 2.KAT COK AMAGCLI KULTUREL TESIS SALONU 4162 1820890 41,62 57887
69 2.KAT COK AMAGLI KULTUREL TESIS SALONU 2194 1820890 21,94 57888
70 2.KAT COK AMAGLI KULTUREL TESIS SALONU 2073 1820890 20,73 57889
71 2.KAT COK AMAGCLI KULTUREL TESIS SALONU 4345 1820890 43,45 57890
72 11.KAT REZIDANS 3119 1820890 31,19 57891
73 11.KAT REZIDANS 3906 1820890 39,06 57892
74 11.KAT REZIDANS 4056 1820890 40,56 57893
75 11.KAT REZIDANS 4163 1820890 41,63 57894
76 11.KAT REZIDANS 4224 1820890 42,24 57895
77 11.KAT REZIDANS 4067 1820890 40,67 57896
78 11.KAT REZIDANS 10566 1820890 105,66 57897
79 11.KAT REZIDANS 2922 1820890 29,22 57898
80 11.KAT REZIDANS 4192 1820890 41,92 57899
81 11.KAT REZIDANS 4062 1820890 40,62 57900
82 12.KAT REZIDANS 3119 1820890 31,19 57901
83 12.KAT REZIDANS 3906 1820890 39,06 57902
84 12.KAT REZIDANS 4056 1820890 40,56 57903
85 12.KAT REZIDANS 4163 1820890 41,63 57904
86 12.KAT REZIDANS 4224 1820890 42,24 57905
87 12.KAT REZIDANS 4067 1820890 40,67 57906
88 12.KAT REZIDANS 10566 1820890 105,66 57907
89 12.KAT REZIDANS 2922 1820890 29,22 57908
90 12.KAT REZIDANS 4192 1820890 41,92 57909
91 12.KAT REZIDANS 4062 1820890 40,62 57910
92 13.KAT REZIDANS 6760 1820890 67,6 57911
93 13.KAT REZIDANS 6939 1820890 69,39 57912
95 13.KAT REZIDANS 3923 1820890 39,23 57914
96 13.KAT REZIDANS 10115 1820890 101,15 57915
97 13.KAT REZIDANS 7119 1820890 71,19 57916
98 13.KAT REZIDANS 7081 1820890 70,81 57917
99 14.KAT REZIDANS 6645 1820890 66,45 57918
103 14 .KAT REZIDANS 9995 1820890 99,95 57922
104 14.KAT REZIDANS 7011 1820890 70,11 57923
106 15.KAT REZIDANS 6645 1820890 66,45 57925
107 15.KAT REZIDANS 6820 1820890 68,2 57926
111 15.KAT REZIDANS 7011 1820890 70,11 57930
112 15.KAT REZIDANS 5238 1820890 52,38 57931
113 16.KAT REZIDANS 6645 1820890 66,45 57932
114 16.KAT REZIDANS 6820 1820890 68,2 57933
117 16.KAT REZIDANS 8876 1820890 88,76 57936
118 16.KAT REZIDANS 7011 1820890 70,11 57937
119 16.KAT REZIDANS 5238 1820890 52,38 57938
120 17.KAT REZIDANS 6645 1820890 66,45 57939
121 17 .KAT REZIDANS 6820 1820890 68,2 57940

17.KAT REZIDANS 8876 1820890 88,76 57943
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125 17.KAT REZIDANS 7011 1820890 70,11 57944
126 17.KAT REZIDANS 5238 1820890 52,38 57945
127 18.KAT REZIDANS 6645 1820890 66,45 57946
128 18.KAT REZIDANS 6820 1820890 68,2 57947
129 18.KAT REZIDANS 2715 1820890 27,15 57948
131 18.KAT REZIDANS 8876 1820890 88,76 57950
132 18.KAT REZIDANS 7011 1820890 70,11 57951
133 18.KAT REZIDANS 5237 1820890 52,37 57952
134 19.KAT REZIDANS 8913 1820890 89,13 57953
135 19.KAT REZIDANS 7011 1820890 70,11 57954
136 19.KAT REZIDANS 4175 1820890 41,75 57955
137 19.KAT REZIDANS 8876 1820890 88,76 57956
138 19.KAT REZIDANS 7012 1820890 70,12 57957
139 19.KAT REZIDANS 5241 1820890 52,41 57958
140 20.KAT REZIDANS 8913 1820890 89,13 57959
141 20.KAT REZIDANS 7011 1820890 70,11 57960
142 20.KAT REZIDANS 4175 1820890 41,75 57961
143 20.KAT REZIDANS 8876 1820890 88,76 57962
144 20.KAT REZIDANS 7012 1820890 70,12 57963
145 20.KAT REZIDANS 5241 1820890 52,41 57964
146 21.KAT REZIDANS 9068 1820890 90,68 57965
147 21.KAT REZIDANS 7126 1820890 71,26 57966
148 21.KAT REZIDANS 4295 1820890 42,95 57967
149 21.KAT REZIDANS 9033 1820890 90,33 57968
150 21.KAT REZIDANS 7121 1820890 71,21 57969
151 21.KAT REZIDANS 5277 1820890 52,77 57970
152 22 KAT REZIDANS 9071 1820890 90,71 57971
153 22 KAT REZIDANS 7126 1820890 71,26 57972
154 22 KAT REZIDANS 4295 1820890 42,95 57973
155 22.KAT REZIDANS 9033 1820890 90,33 57974
156 22 KAT REZIDANS 7121 1820890 71,21 57975
157 22 KAT REZIDANS 5276 1820890 52,76 57976
158 23.KAT REZIDANS 9071 1820890 90,71 57977
159 23.KAT REZIDANS 7122 1820890 71,22 57978
164 24 KAT REZIDANS 9071 1820890 90,71 57983
165 24 KAT REZIDANS 7122 1820890 71,22 57984
170 25.KAT REZIDANS 21818 1820890 218,18 57989
171 25.KAT REZIDANS 22964 1820890 229,64 57990
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4.2. TAKYIDAT INCELEMESI

Tapu Kadastro Gnel Miudirligi Webtapu portal lzerinden temin edilen 30.12.2021
tarihli tapu kayi belgelerine istinaden bagimsiz bélimlerin tamaminin Torunlar Gayrimenkul
Yatirrm Ortakhidi adina kayitlhi oldugu, her bir bagimsiz boélimin kaydinda asagidaki
takyidatin mlsterek olarak bulundugu gorilmusir. Belgeler eklerde sunulmustur.
Beyanlar Hanesinde:

e YOnetim Plani. 18.11.2019 (04.12.2019 tarih ve 32665 yevmiye no ile)
e YoOnetim Plani dedisikligi: 03.12.2020 (08.12.2020 tarih ve 35516 yevmiye no ile)
e Cins Degisikligi. (Yeditepe Veraset ve Harglar Vergi Dairesi lehine) (02.06.2020 tarih

be 12482 yevmiye no ile)
e KUCUKCEKMECE 1.ASLIYE HUKUK MAHKEMESI nin 02/04/2021 tarih 2019/311 ESAS
saylll Mahkeme Muzekkeresi numarall dosyasinda davalidir. (05.04.2021 tarih ve

12286 yevmiye no ile)

v

Rehinler Hanesinde: (Deger

e Tirkiye Is Bankasi A.S lehine 375.000.000,-TL bedelli 1. dereceden ipotek
bulunmaktadir. (05.09.2019 tarih ve 12221 yevmiye no ile)

4.2.1. TAKYIDATLAR HAKKINDA GORUS

Tasimazlar Uzerinde yonetim plani, yonetim plani dedisikligi, cins tashihine iliskin
beyan, davalidir beyani ve ipotek serhi bulunmaktadir.

Yonetim plani, yonetim plani degisikligi, cins tashihine iliskin beyanlar imar kanunu
geredi konulmus bir beyan olup alim satimini engellememektedir.

Davalidir serhi konusunda ilgili kurumlardan bilgi edinilememistir. Torunlar GYO
yetkilileri ise davanin konusunun Mall of Istanbul arsasi eski hak sahiplerinin TOKI ve
Torunlar GYO kars! tapu iptali tescil davasl actigi ancak herhangi bir tedbir olmaksizin
davanin devamm ettigi 6grenilmistir.

Tasinmazlarin satisi s6z konusu oldugunda ise ipotegdin terkin edilmesi gerekebilecektir.

Takyidat incelemeleri itibariyle tasinmazlarin devrine engel herhangi bir durum

olmadigi kanaatine variimistir.

4.2.2. GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDATLARIN SPK MEVZUATI

HUKUMLERINCE GYO PORTFOYUNDE BULUNMASINA ILISKIN GORUS
Gayrimenkulln Gzerinde ipotek harici kisitlayici takyidat bulunmamaktadir. Ayrica

davalidir serhi bulunmaktadir.

Dava konusu ile ilgili bilgi edinilememis olup Torunlar GYO yetkililerinden alinan
bilgiye gore davanin surdigt herhangi bir olumsuzluk bulunmadigi bilgisi edinilmigtir.
Beyan niteliginde olan bu takyidatin halihazirda tasinmazin alim-satimina herhangi bir

a getirmedigi kanaatindeyiz.
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Tasinmazlar lzerinde yer alan ipotek ise proje finansmani saglamak amaciyla
kullanilan kredilere istinaden tesis edilmis olup ilgili bankanin bu husustaki yazisi rapor
ekinde sunulmustur.

28 Mayis 2013 tarih ve 28660 sayili Resmi Gazete'de yayinlanan, Gayrimenkul
Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin, (Yatinmlara ve Faaliyetlere iliskin Esaslar-
7. Bolum) 30. Maddesinde “(1) Kat karsilidi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin
gerceklestirilecedi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya dislk bedel karsiligi
ortaklik lehine st hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati
olarak arsa sahibi lehine ortaklk portféyiinde bulunan gayrimenkuller (zerine ipotek veya
diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkindur. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul
projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin
finansmanina iliskin olarak ya da yatirnmlar igin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar
Uzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir. Portfoydeki varliklarin
Gzerinde bu amaclar disinda hicbir suretle tglincl kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirh
ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa
ortakliklarin esas sdzlesmesinde yer verilmesi zorunludur. (2) Bu madde kapsaminda temin
edilecek krediler de bu Tebligin 31 inci maddesi kapsaminda dederlendirilir.” denilmektedir.

Bu sebeple tasinmazin GYO portféylinde yer almasinda tapu takyidatlarn acisindan

herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.

4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER

Basaksehir Belediyesi Imar Midirligi'nde yapilan temaslardan rapora konu
tasinmazlarin yer aldi§i parsel, 29.08.2008 tasdik tarihli Kiciikcekmece Ilgesi, Ikitelli
Tepelsti Mevkii, 2453-2769-2858-2859-2860-2881-2882-2883-2958-3149 Parsellere
Iliskin Uygulama Imar Plani Degisikligi kapsinda “ Ozel Sosyal Kiiltiirel Tesis Alan1” olarak
belirlenen kisimda kaldigi ve yapilasma sartlarinin; ayrik nizam, Kaks: 2,00, Hmaks:

serbest seklinde oldugu ve avan projeye gore uygulama yapilacagi sifahen 6grenilmistir.
Tasinmazlarin yer aldigi plana iliskin plan notlari;

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

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

e Ticaret + Hizmet alanlarinda, ticaret ve amagli yapilar, is merkezleri, bliro, cok kath

madgazalar, kath otoparklar alisveris merkezleri, otel, motel, vb. gibi konaklama

tesisleri ile rezidans (konut yapilar), sinema, tiyatro, miize, kitliphane, sergi
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salonu gibi ktltlrel tesisler, gazino, lokanta, restoran, banka ve finans kurumlari,
yOnetim binalari, ilgili kamu kurum ve kuruluglarindan goris alinmak kosulu ile 6zel
editim ve Ozel saglik tesisleri yapilabilir.

o Ozel Sosyal-Kiltiirel Tesis Alani'nda; sinema, tiyatro, eglence merkezi, mize,
kUtliphane, acik ve kapali sergi salonlari, sanat atdlyeleri, oditoryum, gok amagh
klltlrel tesis salonlari, kapali ve agik spor tesisleri yapilabilir.

e Planlama alani sinirlar igerisinde mimari proje ile bitinltik ve sireklilik saglamak
amaciyla Ticaret + Hizmet Alani ile Ozel Sosyal - Kiiltiirel Tesis Alani arasinda, yer
altinda ve/veya yer Ustiinde fiziki baglanti yapilabilir. Gerekirse emsal ve fonksiyon
dagilim oranlarn ayni kalmak kosulu ile bu fonksiyonlara ait yapilar birlikte tek bir
parsel Uzerinde projelendirilebilir. Her durumda toplam insaat alani emsal degerini
asamaz.

e Metro istasyonuna yonelik olarak planlama alani igerisindeki parsel alanlari
icerisinde yaya giris cikislarina yonelik dlizenlemeler yapilabilir. Otoparklar ve diger
tesis yapilari ile metro istasyonu ve giris cikislar arasinda yaya badlantilari zemin
altinda veya ustiinde olusturulabilir.

e Dider hususlarda 13.02.2008 T.T'li 1/5000 6lcekli ve 1/1000 6lcekli Kiclkcekmece
Ikitelli Ayazma Gecekondu Dénilisim ve Kentsel Yenileme Alani plan notlar

gecerlidir.

T

TR RRIRIR LS
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4.3.1. SON UC YILLIK DONEMDE iMAR DURUMUNDAKI DEGiSiKLIKLER

Dederleme konusu tasinmazlarin imar durumunun son (g yil icerisinde degismemis
oldugu 6grenilmistir. Konu gayrimenkul Gzerinde otel ve ofis kullanimli ticari gayrimenkul
gelistirmek lzere bitisik oldugu 858 ada 4 parselden (Mall Of istanbul Projesi’'nin yer aldidi
parselden) fonksiyon aktarimi yapildigi anlasilmaktadir. Parsel (izerinde devam etmekte
olan proje imar kosullarina uygun planlanmistir. Bu sebeple konu tasinmazlarin

enkul yatinm ortakliklari portféyine alinmasinda bir engel bulunmamaktadir.
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4.3.2. BELEDIYE IMAR MUDURLUGU ARSIiV'NDE GAYRIMENKULA AiT ARSIV
DOSYASI UZERINDE YAPILAN INCELEMELER

Basaksehir Belediyesi Imar Midirligi incelenen tasinmazlara ait dosya igerisindeki,
proje ruhsat ve izinlerin listesi ayrintil sekilde asagida belirtilmistir.

e 18.12.2014 tarih ve 00475 sayili yeni yapi ruhati (Basaksehir Belediyesi),

e 01.09.2015 tarih ve 00625 sayih tadilat ruhsati (Basaksehir Belediyesi),

e 30.06.2016 tarih ve 0578 sayili tadilat ruhsati (Basaksehir Belediyesi),

e 07.10.2016 tarih ve 0786 sayili isim dedisikligi ruhsati (Basaksehir Belediyesi),

e 17.02.2017 tarih ve 0147 sayili tadilat ruhsati (Basaksehir Belediyesi),

e 25.06.2018 tarih ve 480 sayil yenileme ruhsati (Basaksehir Belediyesi),

e 02.10.2019 tarih ve 350 sayili tadilat ruhsati (Basaksehir Belediyesi),

e 11.10.2019 tarih ve 354 sayili tadilat ruhsati (Basaksehir Belediyesi),

e 01.11.2019 tarih ve 1913731 sayihl kat irtifakina esas mimari projesi (Basaksehir

Tapu Mudarliga ve Basaksehir Belediyesi),

Tasinmazlarin yer aldidi yapiya ait ruhsat ve proje bilgileri asagidaki tabloda sunulmustur.

BELGE TARIH NO VERILIS KAT | UNITE | INSAAT ALANI | YAPI

ADI NEDENI ADEDi | SAYISI (m?) SINIFI
Yapi ruhsati | 18.12.2014 475 Yeni Yapi 30 129 108.656,02 VC
Yapi ruhsati | 1.09.2015 | 625 Tadilat 30 125 108.186 VC
Yapi ruhsati | 30.06.2016 578 Tadilat 30 163 109.671,74 VC
Yapi ruhsati | 7.10.2016 | 786 Deé?;ﬂ:“éi 30 163 109.671,74 VC
Yapi ruhsati |17.02.2017 | 147 Tadilat 31 186 112.435,90 VC
Yapi ruhsati [25.06.2018 | 480 Yenileme 31 186 112.435,90 e
Yapi ruhsati 2.10.2019 350 Tadilat 31 179 112.090,32 VC
Yapi ruhsati |11.10.2019| 354 Tadilat 31 179 112.090,32 VC
Mimari Proje | 1.11.2019 [1913731| Kat irtifaki 31 179 112.090,32 e

Basaksehir Belediyesi Imar Midurligi arsivinde bulunan dijital dosyasinda yapilan
incelemelerde tasinmazlara ait herhangi bir olumsuz evrakin olmadigi géralmustur.
Misteriden temin edilen bilgi ve beyanlar dogrultusunda tasinmazlar ile ilgili herhangi

bir dava bulunmamaktadir.

4.3.3. YAPI DENETIME ILiSKIN BILGILER

Dederlemesi yapilan Mall Of istanbul 2.Etap Projesinin yapi denetim islemleri asagida
bilgileri verilen firma tarafindan yapiimaktadir:

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

Fatih mah. Dogan Arash Bulvari No:123 Biiro No:61-62 Esenyurt/ISTANBUL

Vergi No: 2090518199, Ticaret Sicil No: 735000
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4.3.4. ENERJI VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BILGI
Gayrimenkule ait Enerji Kimlik Belgesi bulunmakta olup enerji performansi B Sinifi

olarak belirlenmistir.

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

Mall Of Istanbul 2. Etap Projesi igin diizenlenmis tadilat ruhsatlari ve ruhsat eki onayl
mimari projesi mevcut olup gerekli tim izin ve belgeler alinmistir.

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

Ilgili mevzuat uyarinca parsel izerinde yer alan yapi icin gerekli tim izinler ahnmistir.

Tamamlanmak Uzere olan insaat isleri sonrasi iskan alinmasi gerekmektedir.

4.4. SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKi DURUMUNDAKI
DEGISIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkullere ile ilgili varsa son (g yillik ddnemde gerceklesen

alim satim islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere

(imar planinda meydana gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi asagida

belirtilmistir.

4.4.1. TAPU SiCiL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU INCELEMESI

Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S., konu parseli farkli hisse oranlar ile
26.01.2011-08.03.2011-01.03.2012-06.09.2012 tarihlerinde satin almistir. Son tapu
kaydina gére 7753/8000 hisse 22.05.2019 tarih ve 12663 yevmiye nolu “Mlilkiyet ve hisse
oranlarinin dizeltilmesi” islemiyle yine Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S. adina
tescil edilmistir. Daha 6nce dava konusu olan 401/60000 hisse ise 26.07.2019 tarih ve
17952 yevmiye nolu satis islemiyle Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. adina tescil

edilmigtir.

4.4.2. HUKUKi DURUM INCELEMESI

Gayrimenkuller icin hukuki olarak herhangi bir kisithhk s6z konusu degildir.

4.5. YAPILMIS SOZLESMELERE ILISKIN BILGILER

Gayrimenkule iliskin olarak yapilmis herhangi bir Satis Vaadi S6zlesmesi, Kat Karsihgi

Insaat Sézlesmesi ve Hasilat Paylasimi Sézlesmeleri ile ilgili bir bilgi bulunmamaktadir.

4
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5.BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKi BILGILERI

5.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZi

Dederlemeye konu tasinmazlar, Istanbul Ili, Basaksehir Ilgesi, Ziya Gokalp
Mahallesi, Tem Otoyolu yan yolu ve Sileyman Demirel Bulvar arasinda yer alan 858 ada
1 nolu parsel lzerinde konumlu, Mall Of Istanbul 2. Etap Projesi biinyesinde yer alan,

icerisinde otel, rezidans ve ticari aIanIarln yer aldigi 179 adet bagimsiz bolimddr.

; -' MALL OF ISTANBUL 2 ETAP §

I"-._

Al j ' ,n"' MALL OF ISTANBULl ETAP

Tramna @ 010 Nin#alClakha Tre @ AOA AT .-Flrnunu'r‘v. Trammn “lr

Ust gelir diizeyine sahip ailelerin mesken yeri olarak tercih ettigi ve ticari
hareketliligin yogun oldugu bir projede konumlu olan tasinmazlarin yakin gevresinde, ticari
nitelikli binalar, Agaoglu My World Sitesi, Halkali Toplu Konutlari, Masko ve Istog gibi is
hacminin blylk oldugu merkezler ve organize sanayi siteleri bulunmaktadir.

Tasinmazlara ulasim igin, Atatirk Bulvarn lzerinde Kigikgekmece istikametinden
Basaksehir istikametine dogru ilerlenirken yolun sag tarafindaki sapaktan cikilarak
Sitleyman Demirel Bulvari’na girilir. Bulvarin sonundan ‘U’ donlist yapilarak degerleme
konusu tasinmazlarin da konumlu oldudu Mall Of Istanbul 2. Etap girisine ulasilir.

Tasinmazlar yaklasik olarak, Atatirk 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 tasinmazlar, Istanbul ili, Basaksehir Ilgesi, Ziya Gokalp Mahallesi, Tem
Otoyolu yan yolu ve Sidleyman Demirel Bulvar arsaindaki kisimda yer alan, 18.208,90
m?2 alana sahip 858 ada 1 parsel lizerinde Mall Of Istanbul 2. Etap Karma Kullanim
(otel+residence+isyeri alanlarl) Projesi blinyesinde yer alan 179 adet bagimsiz

pl(imdar.
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e Degerlemeye konu 858 Ada 1 parsel lizerinde yer alan Mall Of istanbul 2. Etap Projesi,

Basaksehir Belediyesinde incelenen imar arsiv dosyasinda yer alan en son tadilat

ruhsatina gére 5 bodrum, zemin ve 25 normal kat olmak Uzere 31 kath; otel, konut,

ofis ve is yeri, kamu edglence binalari, ulasim ve iletisim kullanim amaclarina hizmet
edecek toplam 112.090,32 m?2 alanlidir. En son alinan 11.10.2019 tarihli tadilat yapi
ruhsatina gore projedeki alan dagilimi asagida tabloda verilmistir.

Ruhsat Belgesine Gore Kullanim Amaci Alan (m?)
Mesken 14.044,75
Otel 15.052,13
Kamu Eglence Binalari 5.187,42
Ofis ve isyeri 7.316,11
Ulasim ve iletisim 226,37
Ortak Alan 70.263,54
Toplam 112.090,32

o Degerlemeye konu 858 Ada 1 parsel (izerinde yer alan Mall Of istanbul 2. Etap Projesi

ile ilgili olarak yapilan goriismelerde bazi konut birimlerinin satildii ve dederlemeye

konu olmadidi bilgisi alinmistir. Asagidaki tabloda proje biinyesinde hali hazirda satisi

gerceklesmeyen konut birimlerinin listesi ve alanlari verilmistir.

KAPALI BALKON BAL.KON BRUT ORTAK ALeN

KAT ODA NET DAHIL NET DAHIL BRUT

NO B.B.NO| CEPHE SAYISI ALAN ALANIZ'ARI ALAN ALAZNI SATIS ALAN

mz m mz m mZ
11.KAT 72 KUZEY 1+1 51,37 6,92 58,29 68,80 91,97
11.KAT 73 KUZEY 2+1 67,09 5,67 72,76 86,15 115,16
11.KAT 74 KUZEY 2+1 65,38 9,19 74,57 89,46 119,59
11.KAT 75 KUZEY 2+1 65,68 11,48 77,16 91,82 122,74
11.KAT 76 KUZEY 2+1 67,34 11,59 78,93 93,17 124,55
11.KAT 77 KUZEY 2+1 65,52 5,70 71,22 89,70 119,91
11.KAT 78 GUNEY| 4+1 155,81 40,79 196,60 233,04 311,52
11.KAT 79 GUNEY| 1+1 48,53 8,02 56,55 64,45 86,15
11.KAT 80 GUNEY| 2+1 66,72 11,50 78,22 92,45 123,58
11.KAT 81 GUNEY| 2+1 66,92 5,77 72,69 89,59 119,76
12.KAT 82 KUZEY 1+1 51,66 6,92 58,58 68,80 91,97
12.KAT 83 KUZEY 2+1 67,13 5,67 72,80 86,15 115,16
12.KAT 84 KUZEY 2+1 65,98 9,19 75,17 89,46 119,59
12.KAT 85 KUZEY 2+1 66,89 11,48 78,37 91,82 122,74
12.KAT 86 KUZEY 2+1 67,68 11,59 79,27 93,17 124,55
12.KAT 87 KUZEY 2+1 66,38 5,70 72,08 89,70 119,91
12.KAT 88 GUNEY| 4+1 157,30 40,79 198,09 233,04 311,52
12.KAT 89 GUNEY 1+1 48,53 8,02 56,55 64,45 86,15
90 GUNEY| 2+1 67,24 11,50 78,74 92,45 123,58
invest
18

2021/3981



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

12.KAT 91 GUNEY| 2+1 67,70 5,77 73,47 89,59 119,76
13.KAT 92 KUZEY 3+1 113,52 11,81 125,33 149,10 199,31
13.KAT 93 KUZEY 3+1 112,99 18,19 131,18 153,05 204,59
13.KAT 95 KUZEY 2+1 66,89 5,70 72,59 86,52 115,66
13.KAT 96 GUNEY| 4+1 153,11 41,35 194,46 223,08 298,20
13.KAT 97 GUNEY| 3+1 118,62 19,77 138,39 157,02 209,90
13.KAT 98 GUNEY| 3+1 81,08 54,36 135,44 156,17 208,76
14 . KAT 99 KUZEY 3+1 111,57 11,81 123,38 146,56 195,91
14.KAT| 103 |GUNEY| 4+1 151,25 43,91 195,16 220,43 294,66
14.KAT| 104 |GUNEY| 3+1 115,46 19,77 135,23 154,62 206,69
15.KAT| 106 KUZEY 3+1 111,53 11,81 123,34 146,56 195,91
15.KAT| 107 KUZEY 3+1 112,32 18,19 130,51 150,41 201,06
15.KAT| 111 |GUNEY| 3+1 115,98 19,77 135,75 154,62 206,69
15.KAT| 112 |GUNEY| 3+1 81,14 13,20 94,34 115,52 154,42
16.KAT| 113 KUZEY 3+1 111,53 11,81 123,34 146,56 195,91
16.KAT| 114 KUZEY 3+1 112,32 18,19 130,51 150,41 201,06
16.KAT| 117 |GUNEY| 4+1 151,27 17,37 168,64 195,77 261,70
16.KAT| 118 |GUNEY| 3+1 115,98 19,77 135,75 154,62 206,69
16.KAT| 119 |GUNEY| 3+1 81,14 13,20 94,34 115,52 154,42
17.KAT| 120 KUZEY 3+1 111,53 11,81 123,34 146,56 195,91
17.KAT| 121 KUZEY 3+1 112,32 18,19 130,51 150,41 201,06
17.KAT| 124 |GUNEY| 4+1 151,27 17,37 168,64 195,77 261,70
17.KAT| 125 |GUNEY| 3+1 115,98 19,77 135,75 154,62 206,69
17.KAT| 126 |GUNEY| 3+1 81,14 13,20 94,34 115,52 154,42
18.KAT| 127 KUZEY 3+1 111,53 11,81 123,34 146,56 195,91
18.KAT| 128 KUZEY 3+1 112,32 18,19 130,51 150,41 201,06
18.KAT| 129 KUZEY 1+1 44,52 7,56 52,08 59,89 80,06
18.KAT| 131 |GUNEY| 4+1 151,27 17,37 168,64 195,77 261,70
18.KAT| 132 |GUNEY| 3+1 115,98 19,77 135,75 154,62 206,69
18.KAT| 133 |GUNEY| 3+1 81,14 13,20 94,34 115,51 154,41
19.KAT| 134 KUZEY 4+1 150,73 17,37 168,10 196,58 262,78
19.KAT| 135 KUZEY 3+1 115,59 19,77 135,36 154,62 206,69
19.KAT| 136 KUZEY 2+1 70,41 6,41 76,82 92,09 123,10
19.KAT| 137 |GUNEY| 4+1 151,26 17,37 168,63 195,77 261,70
19.KAT| 138 |GUNEY| 3+1 115,64 19,77 135,41 154,66 206,74
19.KAT| 139 |GUNEY| 3+1 81,13 13,21 94,34 115,58 154,50
20.KAT | 140 KUZEY 4+1 150,73 17,37 168,10 196,58 262,78
20.KAT | 141 KUZEY 3+1 115,59 19,77 135,36 154,62 206,69
20.KAT | 142 KUZEY 2+1 70,41 6,41 76,82 92,09 123,10
20.KAT| 143 |GUNEY| 4+1 151,26 17,37 168,63 195,77 261,70
20.KAT| 144 |GUNEY| 3+1 115,65 19,77 135,42 154,66 206,74
20.KAT| 145 |GUNEY| 3+1 81,13 13,21 94,34 115,58 154,50
21.KAT| 146 KUZEY 4+1 152,71 17,37 170,08 200,00 267,35

147 KUZEY 3+1 117,31 19,77 137,08 157,17 210,10
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21.KAT| 148 | KUZEY | 2+1 70,62 6,41 77,03 94,72 126,62
21.KAT| 149 |GUNEY| 4+1 153,45 17,37 170,82 199,22 266,31
21.KAT| 150 |GUNEY| 3+1 117,58 19,77 137,35 157,06 209,95
21.KAT| 151 |GUNEY| 3+1 82,45 13,33 95,78 116,38 155,57
22.KAT| 152 | KUZEY | 4+1 152,71 17,37 170,08 200,06 267,43
22.KAT| 153 | KUZEY | 3+1 117,31 19,77 137,08 157,17 210,10
22.KAT| 154 | KUZEY | 2+1 70,62 6,41 77,03 94,72 126,62
22.KAT| 155 |GUNEY| 4+1 153,45 17,37 170,82 199,22 266,31
22.KAT| 156 |GUNEY| 3+1 117,58 19,77 137,35 157,06 209,95
22.KAT| 157 |GUNEY| 3+1 82,45 13,33 95,78 116,36 155,54
23.KAT| 158 | KUZEY | 4+1 152,87 17,37 170,24 200,06 267,43
23.KAT| 159 | KUZEY | 3+1 117,31 19,77 137,08 157,08 209,98
24 KAT| 164 | KUZEY | 4+1 152,87 17,37 170,24 200,06 267,43
24 KAT| 165 | KUZEY | 3+1 117,31 19,77 137,08 157,08 209,98
25.KAT| 170 | KUZEY | 5+1 238,06 180,99 419,05 482,95 645,59
25.KAT| 171 |GUNEY| 5+1 251,01 195,75 446,76 508,23 679,38
TOPLAM | 11.732,64

e Buna gore degerlemeye konu olan kullanim alanlari asagidaki gibi glincellenerek

tabloda verilmigtir.

DEGERLEMEYE KONU OLAN KULLANIM ALANLARI

Kullanim Amaci Alan (m?)
Mesken 11.732,64
Otel 15.052,13
Kamu Eglence Binalari 5.187,42
Ofis ve isyeri 7.316,11
Ulasim ve iletisim 226,37
Ortak Alan 70.263,54
Toplam 109.778,21

e 5.ve 4.bodrum katlarda otopark alanlari ve diger ortak alanlar; 3. ila 1. bodrum katlar,

zemin kat ve 3 ila 10. normal katlarda otele ait alanlar, yine 1.bodrum katta is yeri

alanlari; zemin katta is yeri ve sergi alanlari-sanat atdlyesi alanlari; 11 ila 25.normal

katlarda rezidans, zemin, 1-2. normal katlarda gok amach kulttrel tesis salonlari ve is

yeri alanlar yer almaktadir. Ayrica 2. normal kat seviyesine kadar devam eden yapi

kitlesi bu kattan sonra parselin bati tarafinda kule blogu seklinde insa edilmistir.

e Otel ve residence girigleri, ayri ayri Stleyman Demirel Bulvar (kuzey) cephesinden

zemin kat seviyesinden saglanmaktadir. Otopark girisi’de Stileyman Demirel Bulvari

Gzerinden parselin dogusuna dogru kuzey cepheden saglanmaktadir. Servis girisi ise,

parselin batisindan Yan Yol Caddesi’nden saglanmaktadir. IBB ile protokol mevcut olup

parsel icine dogrudan metro gikisi projelendirilmis ve yapi icinde bu cikisin insa edildigi
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gérilmustir. Bu metro gikisi 858 ada 1 parsel iginde yer almakta olup Mall Of Istanbul
Projesi’'nin diger etaplariyla baglantisi saglanacaktir.

e Mall Of iIstanbul 2. Etap Projesinde kat irtifakina esas mimari projesinde yapilan
incelemelerde toplam 206 adet otel odasi, 34 adet is yeri/afis, 100 adet rezidans, 36
adet kamu ve eglence alanlari, 931 kisi kapasiteli 22 adet toplanti salonu, 1.110 kisi
kapasiteye sahip balo salonu ve 1 adet biylk sergi salonu tasarlanmistir.

e Yerinde yapilan incelemeler ve yetkililerden alinan bilgilere gore toplam oda sayisinini
halihazirda 175 ve toplanti salonlarinin toplam 14 adet oldugu bilgisi alinmistir.

e Projenin tim etaplart tamamlanmis olup, is yerleri aktif olmayip, konutlar bos
durumdadir.

e Projenin otel etabi “Hilton Otel” tarafindan kullaniimaktadir. Otel blinyesinde 175 adet
oda, 14 adet toplanti salonu (toplanti, fuaye, sergi, balo) spa, hamam, sauna, spor
salonu, kapal havuz, kuafér olanaklari mevcuttur. Zemin katta restoran ve bar hizmeti
olup, odalarda mini bar mevcuttur.

o Ulkemiz ve Diinyanin icerisinde bulundugu Covid-19 salgini nedeni ile otel doluluk
oranlarinda distklik oldugu, halihazirda otel doluluk oraninin %35-40 civarinda oldugu
bilgisi alinmigtir.

e Otel béliminde kaliteli kentsel tasarim ve dekorasyon 6rnekleri gérilmektedir. Otel
girisi, lobi ve ortak alanlarda zeminler parlak granit kaplama, duvarlar kismen saten
boyali, kismen dekoratif ahsap kaplama, kismen dekoratif ayna kaplamalar seklinde
olup, tavanlarda spot aydinlatmali asma tavan uygulamalari mevcuttur. Kat holleri hali
fleks kaplama, duvarlar kismen saten boyali, kismen dekoratif ahsap kaplama, kismen
dekoratif ayna kaplamalar seklinde olup, tavanlarda spot aydinlatmali asma tavan
uygulamalari mevcuttur.

e Odalarda zeminler giris kisimlarinda seramik, oda bdélimlerinde laminant parke
kaplama, duvarlar saten boyali, tavanlarda spot aydinlatmali asma tavan uygulamalari
mevcuttur. Oda kaplan ahsap, pencereler PVC dogramadir.

e Konutlarda salon ve odalarda zeminler laminant parke kaplama, duvarlar saten boyall,
tavanlarda spot aydinlatmali asma tavan uygulamalar mevcuttur. Antre ve mutfak
zeminler seramik kaplama, duvarlar saten boyali, tavanlarda spot aydinlatmali asma
tavan uygulamalari mevcuttur. Banyo ve WC hacimlerinde duvarlar ve zeminler seramik
kaplama, tavanlarda spot aydinlatmali asma tavan uygulamalar mevcuttur. Mutfak
dolaplari laminant kaplama, tezgah ise policordur. Banyo hacimlerinde dolapli lavabo,
klozet ve dusa kabin bulunmaktadir. Daire kapilar gelik, pencereler PVC dogramadir.

e Bodrum katta kapali otoparklarda zemini epoksi kaplamdir

e Merkezi iIsitma ve sogutma yapilmaktadir.

e Otomasyona bagli yangin alarmi ve séndlirme sistemleri mevcuttur.

Jeneratér, su deposu ve trafo mevcuttur.
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5.3. DEGERLEME iSLEMINi OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.4. EN VERIMLI VE EN 1Yi KULLANIM ANALIZi

Uluslararasi Dedgerleme Standartlari (2017) 140-1. Maddesine gore “en verimli ve en
iyi kullanim, katilimcinin bakis acisindan, bir varliktan en yliksek dederin elde edilecegdi
kullanimdir.” seklindedir.

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

(a) Bir kullanimin fiziksel olarak mimkin olup olmadidini dederlendirmek igin,
katimcilar tarafindan makul olarak gorilen noktalar,

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

(c) Kullanimin finansal karhlik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkin olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katihmciya, varligin alternatif kullanima
dontstirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecedi
getirinin Gzerinde yeterli bir getiri Gretip Gretmeyecedi dikkate alinir.” denilmektedir.

Bu tanim ve detaylardan hareketle tasinmazlarin lokasyonu, fiziksel 6zelligi, mevcut
imar durumu ve bulundugu boélgenin gelisim potansiyeli dikkate alindiginda mevcut

kullaniminin devam etmesi gerektiginin en uygun strateji oldugu géris ve kanaatindeyiz.

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
Olgide bir daralmayla sonuglanmistir. 2001-2003 déneminde gayrimenkul fiyatlarinda
eskiye oranla ciddi disusler yasanmis, alim satim islemleri yok denecek kadar azalmistir.

Sonraki yillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektdérli canlanmaya
baslamis; gayrimenkul ve insaat sektériinde blyime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005
yillarinda olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, yiksek talep ve kisith arz, fiyatlan
hizla yukari ¢gekmistir. Bu dengesiz biylime ve artiglarin sonucunda 2006 yilinin sonuna

de§ru gayrimenkul piyasasi sikintili bir sitirece girmistir. 2007 yilinda Turkiye igin ig
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siyasetin adir bastigi ve segim ortaminin ekonomiyi ve gayrimenkul sektérini
durgunlastirdigi gézlenmistir. 2008 yili ilk yarisinda ig siyasette yasanan sikintilar, diinya
piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki olumsuz gelismeler devam
etmistir. 2008 yilinda ise dinya ekonomi piyasalan ¢ok ciddi calkantilar gegirmistir.
Yikilmaz diye disilnilen birgok finansal kurum devrilmis ve global dengeler degismistir.

Daha 6nce Tirkiye'ye oldukga talepkar davranan birgok yabanci gayrimenkul yatirim
fonu ve yatinm 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. iginde bulundugumuz yillar gayrimenkul projeleri agisindan finansmanda segici
olunan yillardir. Finans kurumlari son dénemde gayrimenkul finansmani agisindan
kaynaklarini kullandirmak igin arastirmalara baslamislardir.

2010 ila 2014 yillan icerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin insaat sektéri lehine
gelismesiyle birlikte gayrimenkul yatinmlarinda daha c¢ok nakit parasi olan vyerli
yatirimcilarin gayrimenkul portfoyl edinmeye calistigi bir dénem yasanmis, ayrica 2012 ile
2015 yillari arasinda ise faizlerin disik seviyelerde (2013 yili Mayis ayinda Cumbhuriyet
tarihinin en dislk seviyesi olan %5 oranina kadar diismustir) olmasi orta sinifin konut
ihtiyacini karsilamaya yoenldigi ve gayrimenkul fiyatlarinin sirekli arttigi bir dénem
olmustur.

2014 yiindan sonra faiz oranlarindaki artisla birlikte gayrimenkule olan ilgide
azalmalar baslamis, 2016 yilindaki darbe girisimi, dlinya piyasalarindaki daralma ve diger
jeopolitik gelismeler i1siginda Tlrkiye ekonomisinde de duraganlik baslamis, ancak tlkedeki
gayrimenkullin getirisinin ve faizlerin halen makul diizeyde olmasi en etken faktér olmak
Uzere 2016 ve 2017 yillarindaki satilan konut sayisi bir dnceki yila gore daha yliksek sayida
gergeklesmistir.

Yiksek satis oranlarina ragmen olusan ylksek konut stodu ile birlikte 2018 yih
basinda gerceklesen doviz haraketliligi Turkiye ekonomisi ve gayrimenkul sektériinde
daralmaya yol acmis ve fazilerin de artmasi ile birlikte 2018 beklentilerin ¢ok altinda
baslamis ve yatayda seyretmistir.

2019 yil ve 2020 yil ilk ceyredi de da 2018 yil boyunca siren daralmanin devam
ettigi bir donem olarak gegmistir. 2020 yilinin 2 ve 3. ceyrekleri ise 6zellikle Haziran ve
Temmuz aylarindaki kredi kampanyalariyla gayrimenkul fiyatlarinin daha ytksek bedellerle
talep gordiigu ve hatta piyasada olusan yuksek taleple gayrimenkullerin fiyatlarinda artis
yasandigi bir donem olmustur.

Gecmis ddnem bize gayrimenkul sektériinde her ddénemde ihtiyaca ydnelik
gayrimenkullerin “erisilebilir fiyath” oldugu slirece satilabilmekte mesajini vermektedir.
Kisa bir projeksiyonda dis ya da dogal etkenlerin (Ortadogu’da yasanilan bolgesel savas,

para politikalari, COVID19 Pandemisi vs.) mevcut piyasa sartlarina etkisinin
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minimum dlizeyde olacadi kabuliyle gayrimenkul piyasasinda toparlanma olacadi
dusunulebilir. 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 dlstk faizli kredilerle piyasa normallerine ulastigi
goritlmisse de 2020 yilinin kalan doneminde ve 2021 yil ilk 2 ¢eyredinde stabil kaldigi ve
sonrasinda ise doviz kurunda yasanan artislarin insaat maliyetlerine yansimasi ile birlikte
gayrimenkul fiyatlarinin bu sefer piyasa normallerinin (izerinde artis gosterdigi
gorilmustlr. Tarkiye genelinde gayrimenkul fiyatlarinda kisa slirede %60-70'lere varan
artislar yasanmis ve piyasadaki gayrimenkuller erisebilir fiyatlarin Gizerinde pazarlanmaya
baslanmistir.

Gayrimenkul fiyatlarindaki piyasa normallerinin (izerinde yasanan bu artislarla birlikte
2021 kalan déneminde ve 2022 ilk geyredinde daha ¢ok nakit parasi olan yerli ve yabanci
yatinmcilarin  gayrimenkidl  portféyl edinmeye calisacagi  bir ddénem olacadi

ongorilmektedir.

6.2. TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASI FIRSAT VE TEHDITLER

Tehditler:
e FED’in parasal genisleme politikasini yavaglatarak faiz artirrm slrecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tiarkiye piyasasi lizerinde baski yaratmasi,
e Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle
mevcut ve gelecekteki yatirrmlarn yavaslamasi ve talebin azalmasi,
e Son donemde doéviz kurundaki artisin faizler tizerindeki baskiyi artiyor olmasi.
Firsatlar:
e Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere
cevap verecek dlizeyde olmasi,
e Son donemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,
o Ozellikle kentsel dénisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa edilmesi,
e Konut aliminda devlet destedi gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,

e 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  Tarkiye'nin kuzeybatisinda
kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa
yakasi ve doguda Asya yakasl olmak

Uzere iki kita Uzerinde kurulu tek

. 7 metropoldir.

Istanbul'un yazlar sicak ve nemli; kislari soduk, yadish ve bazen karhdir. Yillk
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 yadabilir. 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, glineyinde
Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkdy, Corlu, Marmara Eredlisi ve Saray
ilceleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Korfez 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 ilcelerin 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 mensuplari, Avrupa ve Amerika’daki déntisime benzer sekilde

kent ¢eperinde bulunan dogayla ig ice diuslik 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.
Basaksehir, kuzeyde Arnavutkéy, kuzeydodguda Sultangazi ve Eylp, dodguda Esenler,

e Badcllar, Klicikcekmece ve Avcilar ile batida Esenyurt ilceleriyle cevrilidir.
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Ilgenin kuruldugu bélgede Osmanl 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 bulundudu Sazlidere vadisinde bitki cesitliligi 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 gélet, Tirkiye'nin en bilylk yapay gdletidir. 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 kolayhdi ve gesitliligi,

e Ana arterlere yakin konumda yer almasi,

e TEM Otoyolu cepheli olmasi nedeni ile reklam kabiliyetinin iyi olmasi,

e Talep gbren bdlgede yer almasi,

e Cesitli misteri potansiyeline sahip olmasi,

e Yakin gevresinde konut ve ticari arzin ylksek seviyede olmasi,

e Tamamlanmis alt yap!.

e Bolgenin merkezi konumu ve otel yodunluguna ragmen yeterli yatak
kapasitesinin olmamasi,

e Gelisen ekonomisi ile genel olarak Tlrkiye'nin ve 6zel olarak Ulke igindeki en
biyik finans merkezi olan Istanbul'un uluslararasi yatinmcilar tarafindan

bolgesel aktivitelerini ylritebilecekleri bir merkez olarak tercih edilmesi.
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Olumsuz etkenler:
e Son zamanlarda llkemiz ve diinyanin igerisinde bulundugu covid-19 salgini
nedeni ile Otellere talebin azalmis olmasi (gegici etken)
e Bulundugu bdlgenin cgevresinde ozellikle is giris c¢ikis saatlerinde trafik
yogunlugunun bulunmasi,
o Istanbul genelinde otel sayisinin artmakta olmasi,

e Gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk.

6.5. EMSALLER VE PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken Tlrkiye Dederleme Uzmanlari Birligi'nin yayinladigi
Uluslararasi Dederleme Standartlari hiikiimleri esas alinmak suretiyle konu taginmazla ayni
veya karsilastirilabilir (benzer) varliklar segilmistir.

Rapor konusu gayrimenkullere emsal teskil edebilecek ayni bélgede yer alan ve benzer

nitelikteki gayrimenkuller verileri asagida siralanmistir.

Bolgede Konumlu Olan Satihik Arsa Emsalleri;
1. Mahmutbey bélgesinde Istoc Ticaret Merkezi karsisinda, tasinmaza 2,5 km mesafede

konumlu, Koépri Caddesi (zerinde vyer alan 4.608 m2 alana sahip,
Ticaret+Hizmet+Konut alaninda kalan, emsal: 2,00 olan arsa 130.000.000,-TL
bedelle satiliktir. (28.212,-TL) (Emlak Ofisi / 0 554 930 23 03)

2. Mahmutbey bdlgesinde Mahmutbey Stadyumuna yakin, Peyami Safa Caddesi
Uzerinde yer alan 1.500 m?2 alana sahip, Ticaret+Konut alaninda kalan, emsal: 2,00
olan arsa 46.500.000,-TL bedelle satiliktir. (31.000,-TL) (Emlak Ofisi / 0 532 448 11
18)

3. Mahmutbey bolgesinde Mahmutbey Stadyumuna yakin, Oguzhan Sokak lGizerinde yer
alan 3.561 m=2 alana sahip, Ticaret+Konut alaninda kalan, emsal: 2,00 olan arsa
95.000.000,-TL bedelle satiliktir. (26.678,-TL) (Emlak Ofisi / 0 532 448 11 18)

4, Mahmutbey bélgesinde Istog Ticaret Merkezi karsisinda, taginmaza 3 km mesafede
konumlu, Haci Bostan Caddesi Uzerinde yer alan 2.115 m2 alana sahip,
Ticaret+Hizmet+Konut alaninda kalan, emsal: 2,00 olan arsa 50.000.000,-TL
bedelle satiliktir. (23.641,-TL) (Emlak Ofisi / 0 532 528 19 80)

5. Mahmutbey bdlgesinde Basin Ekspres Caddesi Uzerinde yer alan, 4.400 m?2 alana
sahip, Ticaret + Hizmet alaninda kalan, emsal: 2,00 olan arsa 140.000.000,-TL
bedelle satiliktir. (31.818,-TL) (Emlak Ofisi / 0 541 698 12 13)

6. Mahmutbey bélgesinde Istog¢ Ticaret Merkezi karsisinda, konumlu, Ordu Caddesi,

Dilmenler Caddesi, 2538. Sokak ve Sila Sokak ortasinda yer alan, 4 tarafi yol cepheli,

25.135 m2 alana sahip, MIA alaninda kalan, emsal: 2,00 olan arsa 895.000.000,-TL

edelle satiliktir. (35.608,-TL) (Emlak Ofisi / 0 532 448 11 18)

invest
2021/3981

27



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

Bolgede Konumlu Olan Satilik Konut/Residence Emsalleri;

1. Tasinmazlar ile ayni bolgede Gl Ekspres Projesi binyesinde yer alan, 20. katta
konumlu, 2+1 kullanimh brit 110 m2 kullanim alanl daire 2.200.000,-TL bedelle
satihiktir. (Emlak Ofisi/ 0 552 333 33 84)

2. Tasinmazlar ile ayni proje biinyesinde 1. Etapta yer alan, 30. katta konumlu, 2+1
kullanimh briat 130 m2 kullanim alanli daire 3.000.000,-TL bedelle satiliktir. (Emlak

3. Tasinmazlar ile ayni proje blinyesinde 1. Etapta yer alan, 24. katta konumlu, 3+1
kullanimh brit 161 m2 kullanim alanli daire 3.475.000,-TL bedelle satiliktir. (Emlak
Ofisi/ 0 530 575 15 00)
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4. Tasinmazlar ile ayni bdlgede Bati Sehir Projesi blinyesinde yer alan, 9. katta
konumlu, 2+1 kullanimh brit 146 m2 kullanim alanl daire 2.550.000,-TL bedelle
satiliktir. (Emlak Ofisi/ 0 533 012 33 75)

5. Tasinmazlar ile ayni bdlgede Bati Sehir Projesi blinyesinde yer alan, 1. katta
konumlu, 241 kullanimh brit 135 m2 kullanim alanli daire 2.200.000,-TL bedelle
satihiktir. (Emlak Ofisi/ 0 664 48 58)

Bolgede Konumlu Olan Kiralik isyeri Emsalleri;

1. Tasinmazlar ile ayni bélgede yer alan batisehir sitesinde yer alan, zemin katta
konumlu, 110 m2 kullanim alanh natamam dikkan 15.000,-TL/ay bedelle kiraliktir.
(Emlak Ofisi/ 0 532 493 71 12)

2. Tasinmazlar ile ayni bdlgede yer alan batisehir sitesinde yer alan, zemin katta
konumlu, 195 m2 kullanim alanh natamam dikkan 12.000,-TL/ay bedelle kiraliktir.
Emsal tasinmaz site icerisine cepheli olmasi nedeni ile disuk serefiyeli olarak
dederlendirilmistir. (Emlak Ofisi/ 0 534 890 71 61)

3. Tasinmazlar ile ayni site igerisinde, ana caddeye cepheli konumda yer alan, zemin
katta konumlu, 230 m?2 kullanim alanh natamam dikkan 48.000,-TL/ay bedelle
kiraliktir. (Emlak Ofisi/ 0 535 350 88 80) Emsal tasinmaz uzun zamandir bos olmasi
nedeni ile yiksek bedel istendigi kanaatine varilmis ve pazarlik payi orani yiksek
dusindlmustar.

4.  Tasinmazlar ile ayni site icerisinde, ana caddeye cepheli konumda yer alan, zemin
katta konumlu, 420 m?2 kullanim alanh natamam dikkan 91.200,-TL/ay bedelle
kiraliktir. (Emlak Ofisi/ 0 535 350 88 80) Emsal tasinmaz uzun zamandir bos olmasi
nedeni ile yiksek bedel istendigi kanaatine varilmis ve pazarlik pay! orani yliksek

distnulmustar.
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Bélgedeki Otel Konaklama Ucetleri;

1.

Tasinmazlar ile ayni bdlgede yer alan, 5 yildizli Radisson Residences Avrupa TEM
Oteli'nde, 8,8 puanl otel biinyesinde gecelik konaklama fiyati 2.200 TL'dir.
Tasinmazlar ile ayni bolgede yer alan, 5 yildizli, Elite World Europe Oteli'nde, 9,5
puanl otel blinyesinde gecelik konaklama fiyati 1.650 TL'dir.

Tasinmazlar ile ayni bélgede yer alan, 5 yildizl, Wyndham Grand Istanbul Europe
Oteli'nde, 8,9 puanl otel bliinyesinde gecelik konaklama fiyati 1.700 TL'dir.
Tasinmazlar ile ayni bdlgede yer alan, 5 yildizli, Retaj Royale Istanbul Oteli’nde, 8,1
puanl otel blinyesinde gecelik konaklama fiyati 1.800 TL'dir.

Tasinmazlar ile ayni bdlgede yer alan, 5 yildizli, Serenety Suites istanbul Oteli'nde,
7,8 puanh otel biinyesinde gecelik konaklama fiyati 1.300 TL'dir.

Tasinmazlar ile ayni bélgede yer alan, 5 yildizli, istanbul Génen Oteli’nde, 8,7 puanli
otel binyesinde gecelik konaklama fiyati 1.250 TL'dir.

(4
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7.BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1. GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
VE NEDENLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; Pazar yaklasimi, Gelir yaklasimi ve
Maliyet yaklasimi kullanilr.

Bu vyontemlerin uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin
kullanilabilirligine goére dedismektedir. Pazar dederi tahminleri igin segilen her tir yaklasim
pazar verileriyle desteklenmektedir.

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

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari dedere donistirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri,
varlk tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugtnki
degerine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin ¢cok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinkii degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislari (INA) ydnteminin varyasyonlari olup,
asagdida 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 yapmayacadl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla goésterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden (retim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve dider bigimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin duisllmesi suretiyle gosterge niteligindeki deder
belirlenmektedir.

Bu calismamizda; rapora konu tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde pazar

yaklasimi, maliyet yaklasimi ve gelir indirgeme yaklasimi kullaniimigtir.
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8.BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPiTi

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 karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimi ifade eder. (UDS 2017)
Bu yontemde tasinmazlar ile benzer karma konseptli proje 6zelliklerine sahip satilik

veya kiralik gayrimenkul bulunamadigindan bu yontemin kullaniimasi mimkin olmamistir.

8.2. MALIYET YONTEMI iLE ULASILAN SONUC VE DEGER 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 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki
degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varhdin cari ikame maliyetinin veya
yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin disllmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Bu yontemde asadidaki bilesenler? dikkate alinmistir.

a. Parselin degeri

b. Parsel Gizerindeki insai yatirimlarin dederi

8.2.1. PARSELIN DEGER ANALIZi

Parselin deder tespitinde Pazar Yaklasimi yonteminden istifade edilmistir. Bu yontemde,
yakin dénemde pazara cikarilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar
dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu
gayrimenkul/gayrimenkuller icin m2 birim dederi belirlenmektedir.

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

Parselin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin sahip
olduklari olumlu, olumsuz ve benzer 6zelliklere gére karsilastiriimasi ve uyumlastiriimasi
yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum / lokasyon, blyuklik, imar
durumu, yapilasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dogrultusunda degerlendirilmistir.

Dederlendirme kriterleri ise cok kotl, kota, kotu-orta, orta, iyi-orta, iyi ve ¢ok iyi olarak

2

ilesenler, arsa ve ingai yatirimlarin ayri ayri satisina esas alinabilecek degerler anlaminda olmayip tasinmazlarin
degerinin olusumuna 151k tutmak iizere verilmis fiktif biiyiikliiklerdir.
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belirlenmistir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklari sunulmus olup ayrica
blylklik bazindaki dederlendirmeler de asadidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklar

mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde edilmistir.

Oran Araligi
Cok Kétii Cok Biiyiik % 20 lizeri
Kota Blyilk % 11-% 20
Orta Koétu Orta Bayuk %1-%10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kiigiik -%10—(-% 1)
iyi Kiicik -% 20— (-% 11)
Cok lyi Cok Kiigiik - % 20 uzeri

Parselin pazar dederinin tespitine iliskin karsilastirma analizi asadidaki sekilde

yapilmistir.
Emsal No 1 2 3 4 5 6
Yiizolglimii (m?) 4.608 1.500 3.561 2.115 4.400 25.135
istenen Fiyat (TL) 130.000.000 | 46.500.000 | 95.000.000 | 50.000.000 | 140.000.000 | 895.000.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 104.000.000 | 37.200.000 | 76.000.000 | 42.500.000 | 112.000.000 | 716.000.000
Birim Deger (TL/m?) 22.569 24.800 21.342 20.095 25.455 28.486
Konum Diizeltmesi (%) -10% -10% -5% -10% -15% -30%
Yiizol¢limii Duzeltmesi (%) -25% -30% -25% -25% -25% -15%
Yapilagma Hakki Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Toplam Diizeltme Miktari (%) -35% -40% -30% -35% -40% -45%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 14.670 14.880 14.940 13.060 15.275 15.665
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 14.748

Buna gore parselin m2 birim dederi igin 14.748,-TL/m2 birim deder hesaplanmistir.

Parselin dederi asagidaki tabloda hesaplanmistir.

ADA/PARSEL | ALAN (m?) | BiRiM DEGER (TL/M?) DEGER (TL)

858/1 18.208,90 14.748 268.545.000

Torunar GYO muilkiyetindeki tasinmazlarin arsa payina (17.122,19 m?2) tekabll eden
deder ise (252.518.058) 252.520.000,-TL olarak hesaplanmistir.
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Parsel lzerinde yer alan konut birimlerinin ortalama satis dedgerinin tespitine iliskin

karsilastirma analizi asagidaki sekilde yapilmistir.

Emsal No 1 2 3 4 4
Kullanim Alani Bayuliigii (m?2) 110 130 161 146 135
istenen Fiyat (TL) 2.200.000 | 3.000.000 | 3.475.000 | 2.550.000 | 2.200.000
Pazarlikl Fiyat (TL) 1.980.000 | 2.550.000 | 3.301.250 | 2.422.500 | 2.090.000
Birim Deger (TL/m?) 18.000 19.615 20.505 16.592 15.481
Konum Diizeltmesi (%) -5% 0% 0% -10% -10%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0%
insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) -5% 0% 0% -10% -10%
Toplam Diizeltme Miktari (%) -10% 0% 0% -20% -20%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 20.000,00 | 19.615,00 | 20.505,00 | 20.740,00 | 19.351,25
Ortalama Birim Deger (TL/m?2) 20.042

Parsel lzerinde yer alan dikkan birimlerinin ortalama kira dederinin tespitine iliskin

karsilastirma analizi asadidaki sekilde yapilmistir.

Emsal No 1 2 3 4
Kullanim Alani Biiyiliigii (m?) 110 195 230 420
istenen Fiyat (TL) 15.000 12.000 | 48.000 91.200
Pazarlikl Fiyat (TL) 14.000 10.000 35.000 75.000
Birim Deger (TL/m?) 127 51 152 179
Konum Duizeltmesi (%) -5% -55% 30% 30%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0%
insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0%
Toplam Diizeltme Miktari (%) -5% -55% 30% 30%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 134 113 117 138
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 125

Parsel Gzerinde yer alan otel birimlerinin ortalama gecelik fiyatinin tespiti icin bélgedeki

benzer otellerin gecelik fiyatinin ortalamasi alinmigtir.

OTEL iSIMLERI Yildiz Sayisi | Oda Fiyati (TL)

Radisson Residences Avrupa Tem istanbul 5 2.200
Elite World Europe Hotel 5 1.650
Wyndham Grand istanbul Europe 5 1.700
Retaj Royale istanbul 5 1.800
Serenety Suites istanbul 5 1.300
istanbul Génen Otel 5 1.250

ORTALAMA 1.650
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8.2.2. INSAI YATIRIMLARIN DEGERI

Parsel lzerinde yukarida ozellikleri belirtilmis olan otel, rezidans ve ticari alanlardan
olusan karma proje konseptine sahip bir yapi insa edilmis olup tamamlanmis ve kullanilir
haldedir. Insaat yatirrmlarinin dederlendirmeye esas m2 birim bedelleri binanin yapils tarzi
ve nitelikleri ile birlikte halihazir durumu dikkate alinarak saptanmistir.

Cevre ve Sehircilik Bakanligi'nin 2021 yili m2 birim maliyet listesine gore yapi sinifi V-
A olan yapilarin m2 birim bedeli 4.000,-TL'dir. Ancak bu rakam 2021 yili basi itibariyle
hesaplanmis ve Mart ayinda aciklanmis olup TUIK verilerine gére insaat maliyetleri Kasim
ve Aralik 2021 harig toplam %30 mertebesinde artmistir. Bu sebeple insaat maaliyeti %30
artinlmis ve (4.000,-TL x 1,30) 5.200,-TL/m?2 olarak esas alinmistir. Ancak projenin liks
standartlarda olmasi sebebiyle bu deder %30 daha artirilarak (5.200,-TL x 1,30) 6.750,-
TL/m?2 mertebesinde olacadi varsayilmistir.

Ayrica mevcut yapinin kalitesi, kullanim fonksiyonu ve bu gibi binalarin mevcut
piyasada daha ylksek bedellere mal oldugu kanaatiyle bina insaat giderleri rapora konu
tasinmazlarin yer aldigi yapinin durumu da dikkate alinarak bu ekstra maliyetler tabloda
ek maliyetler basligi altinda maliyet tablosuna eklenmis, bu kalemlerin olusturdugu toplam
insaat maliyeti dikkate alinarak diger proje giderleri yine asadidaki tablodaki oran ve
kalemlerin ylizdesel dagilimi seklinde maliyete ilave edilmistir.

2021 yihinda tamamlanan yapi ile ilgili olarak maliyet analizi yapilirken herhangi bir
amortisman orani hesaplanmamistir. Tum bu kabullerden hareketle tasinmazlar igin

hesaplanan yatinm maliyeti asagidaki gibidir.

FONKSIYON ALAN (m?) | BiRiM DEGER (TL/M?) DEGER (TL)
858 ada 1 parsel lizerinde yer alan
rezidans, otel ve ticari (initelerden
olusan karma yapi (Torunlar GYO 17.122,19 14.748 252.520.000
miilkiyetindeki arsa paylarina tekabl
eden arsa degeri)
. 2020 YILI 5C SINIFI m? .
FONKSIYON ALAN (m?) BIRIM MALIYETI (TL) MALIYET (TL)
Rezidans, otel ve ticari Gnitelerden 109.778,21 6.750 241.002.918
olusan yapl
Mihendislik ve Mimarlik Hizmetleri 2,50% - 24.838.073
Proje Yonetim Giderleri 3,50% - 34.773.302
Yapi Denetim Giderleri 3,00% - 29.805.688
Yatirimci Sabit Giderleri 1,50% - 14.902.844
Miiteahhit Ucreti 10,00% - 99.352.292
Ek Maliyetler 20,00% - 148.200.584
TOPLAM iNSAAT MALIYETI 1.092.875.699
NiHAI DEGER 1.345.395.000
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8.2.3. ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, degerleme slireci ve emsal analizinden hareketle rapora
konu tasinmazlarin yer aldigi parselin m2 birim dederi takdir edilmis ve Torunlar GYO
A.S.'ne ait bagimsiz bélimlerin arsa paylar toplamina iliskin ylzolcimU baylklikleri ile
carpilarak pazar de§erleri hesaplanmis ve 8.2.2 Insai Yatinmlarin Dederi béliumiinde
hesaplanan insaat maliyeti ile toplanarak tasinmazlarin toplam dederi hesaplanmistir.

Buna gore 858 ada 1 nolu parsel lizerinde yer alan yapi ile ilgili olarak arsa payi dederi

ile insai yatinmlarin toplam dederi asagidaki tabloda gosterilmistir.

YUVARLATILMIS

ADA/PARSEL | PARSEL DEGERI (TL) | INSAI YATITIM MALIYET DEGERI (TL) TOPLAM DEGER (TL)

858/1 252.520.000 1.092.875.000 1.345.395.000

8.3. 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 varhdin degeri, varhk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinku
dederine dayanilarak tespit edilir.

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

Indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yoéntemi INA ydnteminde, tahmini nakit akislar
dederleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin buginkl dederiyle
sonuglanmaktadir. Uzun édmiirli veya sonsuz émiuirli varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA,
varhigin kesin tahmin stresinin sonundaki dederi temsil eden devam eden dederi icerebilir.
Diger durumlarda, varhigin degeri kesin tahmin siresi bulunmayan bir devam eden deger
tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu ydntemi olarak
nitelendirilir. (UDS 2017)

Gelir bazh degerleme yayginlikla, iki ayri yaklasim baz alinarak yapiimaktadir.

Bunlar; “direkt kapitalizasyon yaklasimi” denilen ve gayrmenkuliin yillik getirisini baz
alan yaklasim veya “indirgenmis nakit akimlari yaklasimi” denilen ve gayrimenkulin belli
bir siure icerisinde olusturacagi gelecek gelir akimlarindan buglinkli dederini hesaplayan
yoéntemdir.

Bu calisma 858 ada 1 parsel blinyesindeki yapi igin indirgenmis nakit akimlar yéntemi

kullanilmistir. Otel ve dider kira getirisi sagayan unsurlarin gelecek yillarda Uretecegi
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serbest (vergi sonrasi) nakit akimlarinin buglinkii dederlerinin toplamina esit olacadi
esasina dayal olarak belirli bir projeksiyonunu kapsar bicimde uygulanmistir.

Projeksiyonlarda elde edilen nakit akimlarnn ekonominin, sektéorin ve
isletmenin/gayrimenkuliin tasididi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine
indirgenmis ve gayrimenkuliin buglinkli degeri hesaplanmistir. Bu deder, tasinmazin
mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak finansal yontemlerle hesaplanan (olmasi
gereken) degeri ifade etmektedir. Projeksiyonda insaat maliyetleri dikkate alinmaksizin
proje sliresi boyunca gerceklesecedi tahmin edilen satis oranlari ve m2 birim satis dederleri
esas alinarak haslilat Gizerinden alacadi paylar indirgenerek gayrimenkulin dederi tespit
edilmistir.

Varsayimlar:

Gelir Dagilimi:

Rapor tarihi itibariyle, 2021 yili icindeki dénemde ve sonrasi icin konu tasinmazin gelir

dagihmi asagida maddeler halinde belirtilmistir.

e Mall Of istanbul 2. Etap biinyesindeki kiralanabilir alani mimari proje {izerinden
112.090,12 m=2 olarak hesaplanmistir.

e Yapi ruhsatindaki emsale dahil konut alani briit 14.044,75 m2 olarak tasarlanmistir.
Ancak satisi yapilanlar sonrasinda kalan konut alani 11.732,64 m=2‘dir. Bu alanin
%30 mertebesinde arttirilmasiyla satisa esas kalan alan hesaplanmistir. Buna gore
satisa esas konut birimlerinin kalan alani brit 15.250 m2 olarak dikkate alinmistir.

e Yapi ruhsatindaki emsale dahil isyeri - ofis alani brit 7.316,11 m2 olarak, kamu
edlence binalar ise brit 5.187,42 m2 olarak tasarlanmistir. Bu alanlarin toplaminin
%50 mertebesinde arttirilmasiyla satisa esas alan hesaplanmistir. Buna gére satisa
esas isyeri-ofis birimlerinin alani brit 18.755 m2 alanh olarak dikkate alinmistir.

Konut Birimlerinin Gelirleri:

e Konut birimlerinin 2022'de %45’i, 2023'te %45’'i ve 2024’te %10’u olmak Uzere
yaklasik 3 yil icerisinde satilacadi, satis bedellerinin tablodaki oranla artacagi
6ngo6rilmastar.

Ofis- Isyeri Birimlerinin Gelirleri:

e Ofis igyeri birimlerinin 2022 yili igin m2 birim kira bedelinin ortalama 125,-TL/m?2

olacagi 6ngorilmus, her yil %15 mertebesinde artis gosterecegi 6ngorilmustar.
Otel Gelirleri:

e Otel gelirlerinin yaklasik %70‘inin oda kiralamasindan, %16'sinin yiyecek icecek
satisindan, %14’Unln ise diger gelirlerden saglanacagi 6ngorilmustar.

e Otelde yer alan oda sayisi 206 adet olarak tasarlanmistir.

e Benzer konumda ve benzer nitelikteki 5 yildizli otellerin gecelik oda fiyatlarindan

hareketle oda basina ortalama fiyatin 1.650,-TL olacagi 6ngorilmustar.

Otelin otopark bolimlerinden gelir elde edilmeyecedi varsayllmistir.
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e Gelirlere, IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV
dahil edilmemistir.

Ortalama Doluluk Oranlari (Otel ve isyeri-ofis Birimleri icin):

e Otelin doluluk oraninin diinyada yasanan Covid-19 salgini nedeniyle 2020 yillinda
%35-40, 2021 yilinda ise %59 mertebesinde oldugu, salginin etkilerinin kismen de
olsa devam etmesi nedeniyle 2022 yilinda yaklasik %70 civarinda olacadi, 2023 yili
icerisinde tim dinyada salginin etkilerinin daha da azalmasiyla yaklasik %75
civarinda gergeklesecedi, dider yillar igin ise vyaklasik %85 mertebesinde
gerceklesecegi 6ngorilmustir.

e Isyeri-Ofis birimlerinin 2022 vyilinda %75 mertebesinde, 2023 vyilinda %80
mertebesinde, 2024 vyili ve sonraki yillar igin ise %95 mertebesinde olacadi
Ongorulmastar.

Gider Oranlari :

Oda, yiyecek icecek, kira ve diger giderlerin yiizdesel dadiimi INA tablosunda
verilmistir. Otel giderlerinin ise odalar igin %20, yiyecek-icecek icin %40, diger giderler icin
%230 mertebesinde olacagi 6ngorilmuistir.

Otel icin operasyonel giderlerilerin toplam gelire oraninin %15 mertebesinde
gerceklesecedi kabul edilmistir.

Isim hakki gideri yapilan anlasma geregdi 2022 yili icin %6, 2023 yili icin %6,5, 2024
yiliigin %7, 2025 yili igin %7,5, 2026 yili ve sonrasinda ise %8 olacaktir.

Otel bakim giderinin ise her yil icin toplam gelirin %3’G kadar olacagi 6ngorilmustar.

Ofis-Isyeri kisminda da bakim-onarim gideri toplam gelirin %3’0 kadar esas
alinmistir.

Vergiler:
Etkin vergi orani O (sifir) kabul edilmistir.

iskonto Orani Hesaplamasi:

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani
makroekonomik riskler (Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri
gibi belli risk bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin
temelinde risksiz menkul kiymetler tzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve
daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z éntine alinmasi icin bu orana ilave primler elde
edilmektedir. Riskleri toplama vyaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde
hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gdstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez

Bankasi Devlet Tahvili faiz oranlar baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2019-2021 yili

a Eurobond (USD) tahvilinin net faizi yaklasik ortalama %13 civarindadir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

Risk Primi

Eklenen risk primi (lke, boélge, proje ve yoOnetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye doénme riski ve
operasyon/yonetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, s6z
konusu gayrimenkullin finansal varliklara nazaran daha dustik likiditesi igin de bir ayarlama
yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkullin piyasada bulunma siiresine ve o siire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baglidir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin
kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen hasilat ile uzun vadeli
enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastiriimasi ile ©6lgllebilir. Gayrimenkul
projelerinin satilmasi/kiralanmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tirli (yonetimsel,
ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 7 olarak kabul edilmigtir.

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

% 13 Risksiz Getiri Oran + % 7 Risk Primi = % 20 Iskonto orani.

Yukaridaki faktorlere gére hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 20 olarak
kabul edilmistir.
Kapitalizasyon Orani:

Otel birimi icin kapitalizasyon orani %10 ; Isyeri - Ofis birimleri icin kapitalizasyon
orani %7 olarak alinmistir.

Reel Uc¢ Biiyiime Orani:

Reel ug blyime orani 0 olarak alinmistir.

Ulasilan Sonug:

Yukaridaki varsayimlar altinda diizenlenen ve sonuglar asagidaki indirgenmis Nakit
Akimlarn tablosunda sunulan analiz sonucunda tasinmazin buglinki finansal dederi
(1.454.007.597) 1.454.000.000 TL olarak bulunmustur. Tablolar fonksiyonlar igin ayri

ayr ve konsolide olarak asagida sunulmustur.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

MALL OF ISTANBUL 2. ETAP PROJESI INDIRGENMI$ NAKIT AKIMLARI TABLOSU

Toplam Oda Sayisi 206
Yillik Oda Sayisi 75.190
Ortalama Oda Fiyati (2022 yili igin) 1.650
Gelir Dagihmi
Oda 70%
Yiyecek —icecek 16%
ol Diger 14%
'6 Gider Oranlari
Oda 20%
Yiyecek —icecek 40%
Diger 30%
isim Hakki Gideri (2022) 6%
Bakim-Onarim Gideri 3%
Operasyon Giderleri/Toplam Gelir 15%
E Toplam Kiralanabilir Alan (m?) 18.755
>_";’ Birim Kira Degeri (TL/m?) 125,00
; Toplam Satilabilir Alan (m?) 15.250
3 Birim Satig Degeri (TL/m?) 20.042,00
Kapitalizasyon Orani (Otel) 10,00%
| Kapitalizasyon Orani (isyeri) 7,00%
<|Reel Ug Biiyiime Orani 0,00%
E Risksiz Getiri Orani 13,00%
:’t, Risk Prirr.li 7,00%
Z|Nominal Iskonto Orani 20,00%
§ Yillik Fiyat Artis Miktari (%) Bkz. Tablo|
1.01.2022 1.07.2022 1.07.2023 1.07.2024 1.07.2025 1.07.2026 1.07.2027 1.07.2028 1.07.2029 1.07.2030 1.07.2031 1.07.2032
Otel Yillik Ortalama Doluluk Orani - 70% 75% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85%
Ortalama Oda Ucreti (TL) 1.650 1.733 1.871 2.021 2.182 2.357 2.546 2.749 2.969 3.207 3.463 3.740
Otel Yillik Fiyat Artisi (%) - 5% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8%
Ofis-Igyeri Doluluk Orani - 50% 75% 80% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95%
Ofis-Isyeri Birim Kira Degeri (TL/m?) 125 144 165 190 209 230 253 278 306 337 370 408
Ofis-isyeri Yillik Fiyat Artisi (%) - 15% 15% 15% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10%
Konut Birim Satis Degeri 20.042 25.053 31.316 39.145 48.931 58.717 70.460 84.552 101.463 121.755 146.106 175.327
Satig Gergceklegsme Orani (%) - 45% 45% 10% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Kiim tilatif Satis Gerceklesme Orani (%) - 45% 90% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Konut Yillik Fiyat Artis1 (%) - 25% 25% 25% 25% 20% 20% 20% 20% 20% 20% 20%
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Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

Otel Gelirleri 130.266.675  150.737.153 184.502.275 199.262.457 215.203.453 232.419.729 251.013.308 271.094.372 292.781.922 316.204.476 341.500.834
Oda Satigindan Gelen Gelir 91.186.673  105.516.007 129.151.592 139.483.720 150.642.417 162.693.811 175.709.315 189.766.061 204.947.346 221.343.133 239.050.584
Yiyecek icecek Gelirleri 20.842.668 24.117.944 29.520.364 31.881.993 34.432.553 37.187.157 40.162.129 43.375.100 46.845.108 50.592.716 54.640.133
Diger Gelirler 18.237.335 21.103.201 25.830.318 27.896.744 30.128.483 32.538.762 35.141.863 37.953.212 40.989.469 44.268.627 47.810.117
Otel Giderleri 59.401.604 69.489.827 85.978.060 93.852.617 102.436.844 110.631.791 119.482.334 129.040.921 139.364.195 150.513.331 162.554.397
Oda Giderleri 18.237.335 21.103.201 25.830.318 27.896.744 30.128.483 32.538.762 35.141.863 37.953.212 40.989.469 44.268.627 47.810.117
Yiyecek icecek Giderleri 8.337.067 9.647.178 11.808.146 12.752.797 13.773.021 14.874.863 16.064.852 17.350.040 18.738.043 20.237.086 21.856.053
Diger Giderler 5.471.200 6.330.960 7.749.096 8.369.023 9.038.545 9.761.629 10.542.559 11.385.964 12.296.841 13.280.588 14.343.035
Isim Hakki Gideri 7.816.001 9.797.915 12.915.159 14.944.684 17.216.276 18.593.578 20.081.065 21.687.550 23.422.554 25.296.358 27.320.067
Departman Giderleri 19.540.001 22.610.573 27.675.341 29.889.368 32.280.518 34.862.959 37.651.996 40.664.156 43.917.288 47.430.671 51.225.125
Ofis-isyeri Kira Gelirleri 0 16.176.188 27.903.923 34.228.813 44.711.387 49.182.525 54.100.778 59.510.856 65.461.941 72.008.135 79.208.949 87.129.844
Konut Satig Gelirleri 0 171.922.781  214.903.477 59.695.410 0 0 0 0 0 0 0 0
Ofis-igyeri Genel Bakim-Onarim Gideri 0 485.286 837.118 1.026.864 1.341.342 1.475.476 1.623.023 1.785.326 1.963.858 2.160.244 2.376.268 2.613.895
Otel Genel Bakim Onarim Giderleri 0 3.908.000 4.522.115 5.535.068 5.977.874 6.456.104 6.972.592 7.530.399 8.132.831 8.783.458 9.486.134 10.245.025
Otel Nakit Akimi 0 66.957.071 76.725.211 92.989.146 99.431.966 106.310.506 114.815.346 124.000.574 133.920.620 144.634.270 156.205.011 168.701.412
Ofis-igyeri Nakit Akimi 0 15.690.902 27.066.806 33.201.948 43.370.045 47.707.050 52.477.755 57.725.530 63.498.083 69.847.891 76.832.680 84.515.948
Konut Nakit Akimi 0 171.922.781  214.903.477 59.695.410 0 0 0 0 0 0 0 0

Proje Nakit Akimi 0 254.570.754  318.695.493 185.886.505 142.802.011 154.017.555 167.293.101 181.726.104 197.418.703 214.482.161 233.037.692 253.217.360
Ug Deger 2.894.384.812
Serbest Nakit Akiminin Bugiinkii Degeri 0 254.570.754  318.695.493 185.886.505 142.802.011 154.017.555 167.293.101 181.726.104 197.418.703 214.482.161 233.037.692 3.147.602.172

|Toplam Bugiinkii Deger (TL)

1.454.008.597|
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OTEL

VARSAYIMLAR

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

MOI 2. ETAP - OTEL - INDIRGENMiS NAKIT AKIMLARI TABLOSU

Toplam Oda Sayisi 206
Yilhk Oda Sayisi 75.190
Ortalama Oda Fiyati (2022 yili igin) 1.650
Gelir Dagilimi

Oda 70%

Yiyecek — igecek 16%

Diger 14%
Gider Oranlari 0%

Oda 20%

Yiyecek — igecek 40%

Diger 30%
isim Hakki Gideri 6%
Bakim-Onarim Gideri 3%
Operasyon Giderleri/Toplam Gelir 15%
Kapitalizasyon Orani 10,00%
Reel Ug Biiyiime Orani 0,00%
Risksiz Getiri Orani 13,00%
Risk Primi 7,00%
Nominal iskonto Orani 20,00%
Yillik Fiyat Artis Miktari (%) Bkz. Tablo|

1.01.2022 1.07.2022  1.07.2023 1.07.2024 = 1.07.2025 1.07.2026 1.07.2027 1.07.2028 1.07.2029 1.07.2030 1.07.2031  1.07.2032

Yillik Ortalama Doluluk Orani - 70% 75% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85%
Otel Yillik Fiyat Artigi (%) - 5% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8%
Ortalama Oda Ucreti (TL) 1.650 1.733 1.871 2.021 2.182 2.357 2.546 2.749 2.969 3.207 3.463 3.740
Otel Gelirleri 0 130.266.675 150.737.153 184.502.275 199.262.457 215.203.453 232.419.729 251.013.308 271.094.372 292.781.922 316.204.476 341.500.834
Oda Satigindan Gelen Gelir 0 91.186.673  105.516.007 129.151.592 139.483.720 150.642.417 162.693.811 175.709.315 189.766.061 204.947.346 221.343.133 239.050.584
Yiyecek igecek Gelirleri 0 20.842.668  24.117.944 29.520.364 31.881.993 34.432.553 37.187.157 40.162.129 43.375.100 46.845.108 50.592.716  54.640.133
Diger Gelirler 0 18.237.335  21.103.201 25.830.318 27.896.744 30.128.483 32.538.762 35.141.863 37.953.212 40.989.469 44.268.627 47.810.117
Otel Giderleri 0 59.401.604 69.489.827 85.978.060 93.852.617 102.436.844 110.631.791 119.482.334 129.040.921 139.364.195 150.513.331 162.554.397
Oda Giderleri 0 18.237.335  21.103.201 25.830.318 27.896.744 30.128.483 32.538.762 35.141.863 37.953.212 40.989.469 44.268.627 47.810.117
Yiyecek igecek Giderleri 0 8.337.067 9.647.178  11.808.146  12.752.797 13.773.021 14.874.863 16.064.852 17.350.040 18.738.043 20.237.086  21.856.053
Diger Giderler 0 5.471.200 6.330.960  7.749.096  8.369.023  9.038.545 = 9.761.629  10.542.559 11.385.964 12.296.841 13.280.588  14.343.035
Isim Hakki Gideri 0 7.816.001 9.797.915 12915159 14.944.684 17.216.276 18.593.578 20.081.065 21.687.550 23.422.554 25.296.358  27.320.067
Departman Giderleri 0 19.540.001  22.610.573 27.675.341 29.889.368 32.280.518 34.862.959 37.651.996 40.664.156 43.917.288 47.430.671  51.225.125
Otel Nakit Akimi 0 70.865.071 81.247.325 98.524.215 105.409.840 112.766.609 121.787.938 131.530.973 142.053.451 153.417.727 165.691.145 178.946.437
Bakim-Onatim Giderleri 1] 3.908.000 4522115  5.535.068  5.977.874  6.456.104  6.972.592 = 7.530.399 = 8.132.831 8.783.458 = 9.486.134 10.245.025
Otel Nakit Akimi 0 66.957.071 76.725.211 92.989.146 @ 99.431.966 106.310.506 114.815.346 124.000.574 133.920.620 144.634.270 156.205.011 168.701.412
Ug Deger 1.687.014.120
Serbest Nakit Akiminin Bugiinkii Degeri 0 66.957.071 76.725.211 = 92.989.146 99.431.966 106.310.506 114.815.346 124.000.574 133.920.620 144.634.270 156.205.011 1.855.715.532
| Toplam Bugiinkii Deger (TL) 723.757.767|
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OTEL

VARSAYIMLAR

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

MOI 2. ETAP - OTEL - INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI TABLOSU

Toplam Oda Sayisi 206
Yillik Oda Sayisi 75.190
Ortalam a Oda Fiyati (2022 yili igin) 1.178
Gelir Dagilimi

Oda 60%

Yiyecek —igecek 35%

Diger 5%
Gider Oranlari 0%

Oda 25%

Yiyecek —icecek 35%

Diger 40%
isim Hakki Gideri 6%
Operasyon Giderleri/Toplam Gelir 15%
Kapitalizasyon Orani 10,00%
Reel Ug Biiyiime Orani 0,00%
Risksiz Getiri Orani 13,00%
Risk Primi 7,00%
Nominal iskonto Orani 20,00%
Yillik Fiyat Artig Miktari (%) Bkz. Tablo

1.01.2022 1.07.2022  1.07.2023 1.07.2024 1.07.2025 | 1.07.2026 1.07.2027 1.07.2028 1.07.2029 1.07.2030 1.07.2031 1.07.2032

Yillik Ortalama Doluluk Orani - 55% 65% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85% 85%
Otel Yillik Fiyat Artisi (%) - 5% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8% 8%
Ortalama Oda Ucreti (TL) 1.178 1.237 1.336 1.443 1.558 1.683 1.817 1.963 2.120 2.289 2.473 2.670
Otel Gelirleri 0 85.252.302  108.812.938 153.677.349 165.971.537 179.249.260 193.589.201 209.076.337 225.802.444 243.866.639 263.375.971 284.446.048
Oda Satigindan Gelen Gelir 0 51.151.381  65.287.763 92.206.410 99.582.922 107.549.556 116.153.521 125.445.802 135.481.466 146.319.984 158.025.582 170.667.629
Yiyecek Icecek Gelirleri 0 29.838.306 ~ 38.084.528 53.787.072 58.090.038 62.737.241 67.756.220 73.176.718 79.030.855 85.353.324 92.181.590  99.556.117
Diger Gelirler 0 4.262.615 5.440.647  7.683.867 = 8.298.577 = 8.962.463 9.679.460  10.453.817 11.290.122 12.193.332 13.168.799 = 14.222.302
Otel Giderleri 0 42.839.282  54.678.501 @ 77.222.868 83.400.697 @ 90.072.753 97.278.573 105.060.859 113.465.728 122.542.986 132.346.425 142.934.139
Oda Giderleri 0 12.787.845  16.321.941 23.051.602 24.895.731 26.887.389 29.038.380 31.361.451 33.870.367 36.579.996 39.506.396  42.666.907
Yiyecek Iecek Giderleri 0 10.443.407  13.329.585 18.825.475 20.331.513 21.958.034 23.714.677 25.611.851 27.660.799 29.873.663 32.263.556  34.844.641
Diger Giderler 0 1.705.046 2.176.259  3.073.547 = 3.319.431 3.584.985  3.871.784  4.181.527  4.516.049  4.877.333 5.267.519 5.688.921
Isim Hakki Gideri 0 5.115.138 6.528.776 = 9.220.641 9.958.292  10.754.956 11.615.352 12.544.580 13.548.147 14.631.998 15.802.558  17.066.763
Departman Giderleri 0 12.787.845 ~ 16.321.941 23.051.602 24.895.731 26.887.389 29.038.380 31.361.451 33.870.367 36.579.996 @ 39.506.396  42.666.907
Otel Nakit Akim1 0 42.413.020 54.134.437 76.454.481 82.570.840 89.176.507 96.310.627 104.015.478 112.336.716 121.323.653 131.029.545 141.511.909
Bakim-Onatim Giderleri 0 4.262.615 5.440.647 7.683.867 8.298.577 8.962.463 9.679.460 10.453.817 11.290.122 12.193.332 13.168.799 14.222.302
Otel Nakit Akimi 0 38.150.405 48.693.790 68.770.614 74.272.263 80.214.044 86.631.167 93.561.661 101.046.594 109.130.321 117.860.747 127.289.607
Uc Deger 1.272.896.066
Serbest Nakit Akiminin Bugiinkii Degeri 0 38.150.405  48.693.790 @ 68.770.614 74.272.263 80.214.044 86.631.167 93.561.661 101.046.594 109.130.321 117.860.747 1.400.185.672

| Toplam Bugiinkii Deger (TL)

526.511.092|
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Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

MOI 2. ETAP - OFiS-ISYERI - INDIRGENMIiS NAKIT AKIMLARI TABLOSU

a ﬁ Toplam Kiralanabilir Alan (m?) 18.755
w
b Q Birim Kira Degeri (TL/m?) 125
|— —
0 |Yillik Artig Orani (%) Bkz. Tablo
r |Kapitalizasyon Orani 7,00%
< |Reel Ug Biiyiime Orani 0,00%
E Risksiz Getiri Orani 13,00%
% Risk Primi 7,00%
 |Nominal iskonto Orani 20,00%
§ Yilhk Fiyat Artig Miktar: (%) Bkz. Tablo
1.01.2022  1.07.2022 1.07.2023 1.07.2024 1.07.2025 1.07.2026 1.07.2027 1.07.2028 1.07.2029 1.07.2030 | 1.07.2031 1.07.2032
Ofis-igyeri Doluluk Orani - 50% 75% 80% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95% 95%
Ofis-igyeri Birim Kira Degeri (TL/m?) 125,00 143,75 165,31 190,11 209,12 230,03 253,04 278,34 306,17 336,79 370,47 407,52
Ofis-igyeri Yillik Fiyat Artigi (%) - 15% 15% 15% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10%
Ofis-Igyeri Kira Gelirleri 0 16.176.188 27.903.923 34.228.813 44.711.387 49.182.525 54.100.778 59.510.856 65.461.941 72.008.135 79.208.949 87.129.844
Ofis-igyeri Genel Bakim-Onarim Gider 0 485.286 837.118 1.026.864 1.341.342 1.475.476 1.623.023 1.785.326 1.963.858 2.160.244 2.376.268 2.613.895
Ofis-igyeri Nakit Akim1 0 15.690.902 27.066.806 33.201.948 43.370.045 47.707.050 52.477.755 57.725.530 63.498.083 69.847.891 76.832.680 84.515.948
Ug Deger 1.207.370.692
Serbest Nakit Akiminin Bugiinkii Dege 0 15.690.902 27.066.806 33.201.948 43.370.045 47.707.050 52.477.755 57.725.530 63.498.083 69.847.891 76.832.680 1.291.886.640

[ Toplam Bugiinkii Deger (TL) 371.732.083)|
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

MOI 2. ETAP - KONUT - INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI TABLOSU

g ﬁ Toplam Satilabilir Alan (m?2) 15.250
m —
E 9 Birim Satig Degeri (TL/m?) 20.042
'_ —
0 1Yillik Artis Orani (%) Bkz. Tablo
r |Kapitalizasyon Orani 10,00%
j Reel Ug Bilyiime Orani 0,00%
E Risksiz Getiri Orani 13,00%
% Risk Primi 7,00%
 |Nominal iskonto Orani 20,00%
§ Yillik Fiyat Artis Miktari (%) Bkz. Tablo
1.01.2022 1.07.2022 1.07.2023 1.07.2024 1.07.2025
Konut Birim Satig Degeri 20.042 25.053 31.316 39.145 48.931
Satis Gergeklegsme Orani (%) - 45% 45% 10% 0%
Kum llatif Satig Gerceklesme Orani (% - 45% 90% 100% 100%
Konut Yillik Fiyat Artisi (%) - 25% 25% 25% 25%
Konut Satis Gelirleri 0 171.922.781 | 214.903.477  59.695.410 0

[Toplam Bugiinkii Deger (TL) 358.518.747|

8.4. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

Kullanilan yéntemlere gore ulasilan pazar degerleri asadida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Maliyet Yaklasimi 1.345.395.000
Gelir Indirgeme 1.454.000.000

Uyumlastirilmis Deger 1.454.000.000

Farkh yéntemlerle bulunan dederler arasinda bir miktar fark bulunmaktadir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Madde 10.3'te “Bir varhida iliskin
dederleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin seciminde amac belirli durumlara en uygun
yontemin bulunmasidir. Bir ydontemin her duruma uygun olmasi s6z konusu degildir. Segim
slirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

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

(b) olasi degerleme yaklasimlarinin ve yéntemlerinin gicli ve zayif yonleri,

(c) her bir yéntemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katilimcilar tarafindan kullanilan
yaklagimlar ve yontemler bakimindan uygunludu,

(d) yéntem(ler)in uygulanmasi igin gereken guvenilir bilginin mevcudiyeti” Ve yani sira
UDS 105 Madde 10.4'te ise “Dederleme calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate
alindidinda, o6zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve glvenilirligine ylksek seviyede
itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi gerceklestirenlerin bir varligin dederlemesi igin

fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gergeklestirenin
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cesitli yaklasim ve ydntemleri kullanmayi da g6z éniinde bulundurmasi gerekli gértilmekte
olup, Ozellikle tek bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayall
veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla dederleme yaklasimi veya yéntemi gerekli gorilip kullanilabilir.
Birden fazla dederleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden
fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklasim veya yontemlere dayall
deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkh dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima siirecinin degerlemeyi
gerceklestiren tarafindan raporda acgiklanmasi gerekli gortilmektedir.” denilmektedir.

Buna gore, Gelir Yaklasimi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin glinimduzdeki
dederini bulma islemidir. Bu ydntemde kullanilan gelecege vyoénelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve sirekli
istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deder icerisinde
gelistirici kar da yer almaktadir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktorlere bagli
olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her donemde kendi
icinde daha tutarl bir denge tasimasindan hareketle nihai deder olarak mevcut pazarda
blyuk kisminin kira ya da isletme getirisi saglayacak olmasindan hareketle otel ve diger
unsurlari icin ise gelir yaklasimi ile bulunan degerin alinmasi uygun gortlmustar.

Buna goére rapor konusu tasinmazlarin pazar dederleri toplami 1.454.000.000,-TL

olarak hesaplanmistir.

8.4.1. BOS ARAZI VE GELISTIRILMIS PROJE DEGERI ANALIZi VE KULLANILAN VERI
VE VARSAYIMLAR

Dederleme, proje gelistirme niteliginde degildir.

8.4.2. ASGARI BiLGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NEDEN
VERILMEDIKLERININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

8.4.3. MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

Proje otel, konut ve ofis-igyeri bélimlerinden olusmakta olup bélimlere iliskin gelir

yaklasimi ile ulasilan sonuglar ve hesaplamalar rapor iceriginde belirtilmistir.

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

Hasilat paylasimi ya da kat karsiligi yontemleri kullaniimamistir.
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8.4.5. KiRA DEGER ANALIZi

INA tablosunda da goérillecedi Uizere proje binyesindeki ofis-isyeri nitelikli

gayrimenkuller igin 2022 yili icin azami kira geliri 143,75 TL/m?2 birim deder lGzerinden aylik
2.696.031,-TL ve yillik 32.352.375,-TL mertebesinde hesaplanmis olup %50 doluluk orani

ile 2021 yili kira geliri 16.176.188 TL olarak hesaplanmistir. Otel isletilmekte olup herhangi

bir kira iliskisi bulunmamaktadir. Konutlar ise satisa konu olduklarindan kira analizi

yapiimamistir.

9.BOLUM DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL iCiN SON UC YILDA
HAZIRLANMIS GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORLARI

Raporda yer alan dederleme konusu gayrimenkuller igin, sirketimiz tarafindan son (g

yil icerisinde SPK Mevzuati kapsaminda hazirlanmis 1 adet gayrimenkul degerleme raporu

bulunmaktadir, bilgileri asagidaki gibidir.

Rabor Takdir Edilen Sorumlu Sorumlu
por Rapor No KDV Harig Uzman Dedgerleme | Degerleme
Tarihi .
Deger (TL) Uzmani Uzmani
Burak Halil Sertag Muhammed
07.01.2020 | 2020/4568 | 737.000.000 ERTAN GUNDOGDU :\(/IlLJJEtSaéi

10.BOLUM NIiHAi DEGER TAKDIRI VE SONUC

Rapor iceriginde oOzellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde yapilan incelemelerinde

konumlarina, kullanim alani bayudkltklerine, kullanim fonksiyonlarina, fiziksel 6zelliklerine

ve cgevrede yapilan piyasa arastirmalarina gére ginimuiz ekonomik kosullar itibariyle

takdir edilen toplam dederleri asagidaki tabloda sunulmustur.

858 ADA 1 PARSEL UZERINDE YER ALAN PROJE iCiN TAKDiR EDiLEN

OTEL PAZAR DEGERI (KDV HARIC)

723.750.000,-TL

OFiS-ISYERI PAZAR DEGERI(KDV HARIC)

371.750.000,-TL

KONUT PAZAR DEGERI (KDV HARIC

358.500.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI(C)

1.454.000.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL)

1.715.720.000,-TL

Proje blnyesindeki ofis ve isyerleri igin 2021 yili kira geliri %50 doluluk orani itibariyle
yillik toplam 16.176.188,-TL olarak hesap edilmistir.

Bulunduklari bélge, konumlari, imar durumlari, ulasimi ve kullanim olanaklari g6z

éninde bulundurularak, degerleme konusu tasinmazlarin “SATILABILIR” nitelikte oldugu

kanaatindeyiz.
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KDV orani tim gayrimenkuller igin %18 kabul edilmistir.

Bu rapor Tiurkiye Dederleme Uzmanlar Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi
Dederleme Standartlari (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi HukUmlerine gore
hazirlanmistir.

Bilgilerinize sunulur. 07 Ocak 2022

(Ekspertiz tarihi: 31 Aralik 2021)

11.BOLUM PORTFOYE ALINMASINDA BiR ENGEL OLUP OLMADIGI

Rapor konusu gayrimenkuliin sermaye piyasasti mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhg portfoyiinde “PROJE” olarak

bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadig: goriis ve kanaatindeyiz.

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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