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1. RAPOR OZzZETI

DEGERLEMEYi TALEP EDEN

YESiL GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESI

Merkez Mahallesi, Zambak Sokak,
256 Ada, 9 Parsel

Arifiyve / SAKARYA

DAYANAK SOZLESME

26 Kasim 2020 tarih ve 442 - 2020/026 no ile

DEGERLEME TARiIiHiI

31 Aralik 2020

RAPOR TARIHi 08 Ocak 2021
DEGERLENEN

. e Arsa
TASINMAZIN TURU
DEGERLENEN

MULKIYET HAKLARI

Tam muiilkiyet

TAPU BILGILERI OZETI

Sakarya Ili, Arifiye Ilcesi, Arifbey Mahallesi, 256 ada,
9 nolu “Arsa” vasifli parsel (Bkz. Tapu Kayitlar)

iMAR DURUMU OzETI

1/1000 odlgekli imar planlnda “Konut Alani” olarak belirlenen
bélgede kalmaktadir. (Bkz. Imar Durumu)

RAPORUN KONUSU

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen binanin pazar dederinin
tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.

RAPORUN TURU

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

GAYRIMENKULLER iCiN TAKDiR OLUNAN TOPLAM DEGER (KDV HARIC)

SAKARYA iLI, ARIFiYE ILCESi, ARIFBEY MAHALLESiI’'NDE YER
ALAN 256 ADA, 9 NOLU PARSELIN DEGERI

1.140.000,-TL

SAKARYA ILI, ARIFIYE ILCESI, ARIFBEY MAHALLESI'NDE YER

ALAN 256 ADA, 9 NOLU PARSELDEKI PROJENIN HALIHAZIR 2.080.000,-TL

DURUM DEGERI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
M. KIVANC KILVAN Uygar TOST
(SPK Lisans Belge No: 400114) (SPK Lisans Belge No: 401681)
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2. RAPOR BILGILERI

DEGERLEMEYi TALEP EDEN

YESIL GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESH

Merkez Mahallesi, Zambak Sokak,
(256 Ada, 9 Parsel)

Arifive / SAKARYA

DAYANAK SOZLESME

26 Kasim 2020 tarih ve 442 - 2020/026 no ile

MUSTERI NO

442

RAPOR NO

2020/1221

DEGERLEME TARIHi

31 Aralik 2020

RAPOR TARIHiI

08 Ocak 2021

RAPORUN KONUSU

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen binanin pazar
dederinin tespitine yénelik olarak hazirlanmistir.

RAPORUN TURU

Konu dederleme raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu
duzenlemeleri kapsaminda GYO portféyld icin ve
“Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlan” icerecek sekilde hazirlanmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

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

Uygar TOST - Sorumlu Dederleme Uzmani -
Lisans No: 401681

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

Konu tasinmaz igin sirketimiz tarafindan ilk kez
dederleme raporu hazirlanmaktadir.
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3. SIRKET BILGILERI

SIRKET ADI

Lotus Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlk A.S.

SIRKET MERKEZI

Kadikdy-Istanbul

SIRKET ADRESI

Godmecg Sokak, No: 37 Akgiin Is Merkezi Kat 3/8-
34718 Acibadem - Kadikdy / ISTANBUL

(0216) 545 48 66-(0216) 545 48 67

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

FAKS (0216) 339 02 81

EPOSTA bilgi@lotusgd.com

WEB www.lotusgd.com

KURULUS (TESCIL) TARIHiI

10 Ocak 2005

SERMAYE Pi_YASASI KURUL KAYDINA
ALINIS TARIH VE KARAR NO

07 Nisan 2005 - 14/462

BANKACILIK DUZENLEME VE
DENETLEME KURUL KAYDINA ALINIS
TARIH VE KARAR NO

12 Mart 2009 - 3073

TICARET SIcCiL NO 542757/490339
KURULUS SERMAYESI 75.000,-YTL
SIMDiki SERMAYESi 600.000,-TL

4. MUSTERI BILGILERI

SIRKET UNVANI

YESIL GYO A.S.

SIRKETIN ADRESI

Yilanli Ayazma Yolu No:15 Yesil Plaza,
K:18 Cevizlibag, 34020 istanbul

TELEFON NO (212) 709 37 45
FAKS NO (212) 353 09 09
KURULUS (TESCIL) TARIHI 23.12.1997
TICARET SICIL NO 303536

KAYITLI SERMAYE TAVANI

1.000.000.000,-TL

ODENMIS SERMAYESI

235.115.706,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI

%83,06

FAALIYET KONUSU

Sirket Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul
Yatinnm Ortakliklarina iliskin dlizenlemeleri ile
belirlenmis usul ve esaslar dahilinde,
gayrimenkullere, gayrimenkule dayali sermaye
piyasas! aracglarina, gayrimenkul projelerine,
gayrimenkule dayali haklara ve sermaye piyasasi
araclarina yatirnm yapabilen, belirli projeleri
gerceklestirmek Uzere adi ortaklik kurabilen ve
Sermaye Piyasasi Kurulu dizenlemelerinde izin
verilen diger faaliyetlerde bulunabilen bir
sermaye piyasas! kurumudur.
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5. DEGERLEME RAPORUNUN TEBLIGIN 1. MADDESININ 2.
FIKRASI KAPSAMINDA HAZIRLANIP HAZIRLANMADIGI
HAKKINDA AGCIKLAMA

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

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

- Sermaye Piyasasl Kurulu’nun III-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Dederleme
Standartlarn Hakkinda Teblig”

- Sermaye Piyasas! Kurul Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile

uygun gorilen Uluslar Arasi Dederleme Standartlar (2017)

6. MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor Yesil Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.'nin talebiyle yukarida adresi
belirtilen ve sirket portféyliinde yer alan gayrimenkulin Tirk Lirasi cinsinden pazar
dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir. Misteri tarafindan getirilmis herhangi bir

sinirlama bulunmamaktadir.

7. DEGERLEME ISLEMINI SINIRLAYAN VE OLUMSUZ YONDE
ETKILEYEN FAKTORLER

Herhangi bir sinirlayici ve olumsuz faktér bulunmamaktadir.

LOTUS —/ YESILGYO 4
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8. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

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

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

Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tlri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhgi

pesinen kabul edilmistir.

- Ahac ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

azami faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi icin makul bir siire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

- Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlarn Uzerinden gergeklestiriimektedir.
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UYGUNLUK BEYANI VE KISITLAYICI KOSULLAR

Bilgi ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlar teyit ederiz.

a.

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

Sirketimizin dederleme konusunu olusturan tesis ve miilklere iliskin glincel veya
gelecede donik hicbir ilgisi yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi bir cikari ya
da ényargisi bulunmamaktadir.

Verdigimiz hizmet, herhangi bir tarafin amaci lehine sonuglanacak bir y6ne veya
onceden saptanmis olan bir dedere; 6zel kosul olarak belirlenen bir sonuca ulasmaya ya
da sonraki bir olayin olusmasina bagh dedildir.

Sirketimiz  dederlemeyi ahldki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir.

Sirketimiz, ekspertiz raporu tarihinden sonra gayrimenkulde meydana gelebilecek
fiziksel dedisikliklerin ve ekonomide yasanabilecek olumlu ya da olumsuz gelismelerin
raporda belirtilen fikir ve sonuglar etkilemesinden 6tird sorumluluk tagimaz.

Milkian takdir edilen dederde degisiklilige yol acabilecek zemin alti (radyoaktivite,
kirlilik, depremsellik vb.) veya yapisal sorunlari icgermedigi varsayilmistir. Bu hususlar,
zeminde ve binada yapilacak aletsel gozlemlemeler ve statik hesaplamalarin yani sira
uygulama projelerindeki incelemeler sonucu aciklik kazanabilecek olup uzmanligimiz
disindadir. Bu tir mihendislik ve etit gerektiren kosullar veya bunlarin tespiti igin higbir

sorumluluk alinmaz.
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10. TASINMAZLARIN TAPU KAYITLARI
10.1. Tapu kayitlar

SAHIBI Yesil Gayrimenkul Yatinm Ortaklhidr A.S. (1/1)
ILI - ILCESI Sakarya - Arifiye
MAHALLESI Arifbey

PAFTA NO --

ADA NO 256

PARSEL NO 9

NITELIGI Arsa (*)

ARSA ALANI 1.218,76 m2
CILT NO 25

SAYFA NO 2496

YEVMIYE NO 3784

TAPU TARIHI 11.11.2016

(*) Kat irtifak1 kurulmamistir.

10.2. Tapu Takyidati

Degerlemesi  yapilan  gayrimenkuller ile ilgili  herhangi  bir takyidat

(devredilebilmesine iliskin bir sinirlama) olup olmadi§i hakkinda bilgi, varsa séz konusu
gayrimenkuliin gayrimenkul yatirrm ortakligi portféyiine alinmasina sermaye piyasasi
mevzuati hilkiimleri cercevesinde engel teskil edip etmedigi hakkindaki géris,

Tapu ve Kadastro Genel Mudurligia Web Tapu sisteminden 28.12.2020 tarihi
itibariyle temin edilen ve bir 6rnegdi ekte sunulan tapu kayitlarina gére rapor konusu

tasinmaz lizerinde asadidaki notlarin bulundudgu gortlmustar.

Serhler Boliimii:

o Tasinmaz iizerinde ¢ok sayida Icrai Haciz, Ihtiyati Haciz, Kamu Haczi gibi serh
kayitlari bulunmakta olup tapu kayitlar rapor ekinde mevcuttur.

Rehinler Béliimii:

e Doruk Faktoring A.§ lehine, 1. dereceden, 10.000.000,-TL bedelle ipotek serhi.
(30.01.2018 tarih-333 yevmiye)

10.3. Takyidat Aciklamalari

Rapor konusu tasinmaz lzerinde c¢ok sayida serh mevcut olup Gayrimenkul Yatinm
Ortakliklari, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun III-48.1 sayilli Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina 1Iligkin Esaslar Tebligi'nin 22.-1/] Maddesi (Herhangi bir sekilde,
devredilebilmesi konusunda bir smnirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirim
yapamazlar. Yiiksek Planlama Kurulundan izin alinmasi sarti bu hiikiim kapsaminda devir
kisit1 olarak degerlendirilmez.) hiikmine amirdir. Ancak konu tasinmaz Uzerinde bulunan

kisitlayici serhler, tasinmaz GYO portfdylinde yer alirken, sirketin 6édenmemis borglari
nedeniyle alacaklilar tarafindan konulmustur. Konu serhlerin terkini halinde, tasinmaz

devredilebilir nitelik kazanacaktir.
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Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-48.1 sayili Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin
Esaslar Tebligi'nin 30. maddesinde “Kat karsilig1 ve hasilat paylasimi yapilan projelerde,
projenin gerceklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya diisiik bedel
karsilig1 ortaklik lehine iist hakk: tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin
teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik portfdyiinde bulunan gayrimenkuller iizerine ipotek
veya diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi miimkiindiir. Ayrica gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu
islemlerin finansmanina iligkin olarak ya da yatirimlar i¢in kredi temini amaciyla portfoydeki
varliklar iizerinde ipotek, rehin ve diger sinirlt ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir.

Yesil Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi Anonim Sirketi tarafindan degerleme konusu
tasinmazin UGzerinde yer alan ipotek kaydinin yukarida anilan teblig maddesinde belirtilen
islemler nedeniyle konulmus oldugunu beyan eden ....12.2020 tarihli yazisi rapor ekinde
yer almaktadir.

Tasinmazin GYO portféylinde “Proje” bashgl altinda yer almasinda tapu kayitlan

acgisindan bir sakinca bulunmamaktadir.

11. BELEDIiYE INCELEMELERI

11.1. Imar Durumu

Arifiye Belediyesi Imar Midurligi'nde yapilan incelemelerde rapora konu
tasinmazin 15.08.2014 tarihli 1/1000 Olgekli Arifiye Ravizyon Imar Planina gére “Konut
Alani” olarak belirlenen sahada kaldigi ve yapilasma sartlarinin asadidaki sekilde oldugu
ogrenilmistir.

Emsal: 0,90

TAKS: 0,30

Kat adedi: 3

Insaat Nizami: Ayrik

Cekme mesafeleri;
On bahge: 56m., yan bahge: 3 m.

11.2. Imar dosyasi incelemesi
Arifiye Belediyesi Imar Midirligi arsivinde yapilan incelemelere gére parsel

lizerindeki A ve B bloklar icin dlizenlenmis asagidaki ruhsat belgeleri bulunmaktadir.

. INSAAT

BLOK BELGE TARIH VE NO ALANI (m?)
A Yapi Ruhsati 17.02.2017-78/24 906,16
B Yap! Ruhsati 17.02.2017-78/25 619,44
TOPLAM 1.525,6
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11.3. Enciimen Kararlari, Mahkeme Kararlari, Plan Iptalleri v.b. konular
Konu gayrimenkullere iliskin herhangi bir enciimen karari, olumsuz mahkeme

karari ya da plan iptali belgesine rastlanmamistir.

11.4. Yapi Denetim Firmasi

(Yapi denetim kurulusu ve denetimleri degerlemesi yapilan projeler ile
ilgili olarak, 29/6/2001 tarih ve 4708 sayili yapi denetimi hakkinda kanun
uyarinca denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret linvani, adresi vb.)
ve dedgerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili olarak gergeklestirdigi
denetimler hakkinda bilgi)

Firma adi: Eytun Yapi Denetim Ltd. Sti.

Adres: Omeragda Mahallesi, inéni Caddesi, Asal Apt.Sitesi No:156, i¢ kapi no 6,

Izmit / KOCAELI

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

11.5.1.1. Son Ug Yl icinde gerceklesen alim satim bilgileri
Tasinmaz, 11.11.2016 tarihinde Yesil Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.
milkiyetine gegmis olup bu tarihten sonra tapu kayitlarinda degisiklik olmamistir.
11.5.2. Belediye Bilgileri

11.5.2.1. Imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler, Kamulastirma
Islemleri v.b. Bilgiler

Rapora konu parselin yola terk edilecek ya da kamulastirilacak alani
bulunmadigi 6grenilmistir. Son (g yillik donemde imar planinda bir dedisiklik meydana

gelmemistir.

11.5.2.2. Gayrimenkule 1iliskin Olarak Yapilmis Soézlesmelere
(Gayrimenkul Satis Vaadi Sozlesmeleri, Kat Karsihgi Insaat
Sozlesmeleri ve Hasilat Paylasimi Sozlesmeler vb.) iliskin
Bilgiler

Herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.
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11.5.2.3. Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikas1 Hakkinda Bilgi

Tasinmazlara ait enerji kimlik belgesi bulunmamaktadir.

11.5.2.4. Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayil
Iimar Kanunu’nun 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat
Alinmasini Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadigi Hakkinda
Bilgi

Halihazirda yeniden ruhsat alinmasini gerektirecek bir durum bulunmamaktadir.

12. TASINMAZIN CEVRE VE KONUMU

12.1. Konum ve Cevre Bilgileri

Dederlemeye konu tasinmaz, Sakarya Ili, Arifiye Ilgesi, Merkez Mahallesinde yer
alan 256 ada, 9 nolu parsel ve lizerinde yer alan natamam durumdaki binalardir.

Tasinmazin yakin cevresinde orta gelir gruplarinca mesken olarak kullanilan 2 - 4
kath ayrik ve bitisik nizamda insa edilmis siteler ve alt-orta gelir gruplarinca mesken
olarak kullanilan mistakil yapilar ile bos ve ekili araziler yer almaktadir.

Tasinmazin yer aldigi bélge Atatlirk Caddesi'ne 150 m., D-100 Karayolu’na 1,5 km.,

TEM Otoyolu baglanti yoluna ise yaklasik 2,5 km. mesafededir.
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12.2. Bolge Analizi
12.2.1.Sakarya Ili:

Istanbul, Tirkiye'de yer alan sehir ve lkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiltlirel agcidan en énemli sehridir. Sehir, iktisadi buyuklik
acisindan dinyada 34., nifus acisindan belediye sinirlari g6z 6nline alinarak yapilan
siralamaya gore Avrupa'da birinci, dinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada vyer
almaktadir.

Sakarya ilinin Karadeniz kiyillarinda Karadeniz iklimi, giney kisminda Marmara
tipi Akdeniz iklimi etkilidir. Kuzeyde Findik vyetistirilirken, giney ilgelerinde bir kismi
zeytin bahcgesi olan meyve bahceleri yaygin olmasi bunun gdstergesidir. Il merkezinin
glineyinde yer alan Samanl daglar ve Keremali daglari Karadeniz iklim etkisinin glineye
ulasmasina engel olur. ilin giiney bélimiine iznik G&li yéniinden Akdeniz hava kitleleri
ulasir. Yadis Kuzeyden glineye dodgru azalir: Karasu'da 1000 mm, Merkezde 840 mm,
Geyve'de 600 mm'ye dlser. Hakim rlizgar yontu KKB'dir. Bagil nem ortalamasi %72'dir.
Yillik sicaklik ortalamasi 14,2 °C'dir. Ocak ayinin fazla soguk olmamasi (5.9 °C), Temmuz
sicakliklarinin yiksek olamamasi (23.3 °C), yillik sicaklk farkinin disik olmasi (17.4 °C),
Karadeniz iklimi etkisindendir. Yadisin mevsimlere dadilisi: %31 kisin, %26 sonbahar,
%?22 ilkbahar, %21 yaz. Bu dagilim Karadeniz yadis rejiminin 6zeliklerini yansitir. Yagisin
%95,9'u normal, %3,7'si saganak seklindedir. Yillin 133 gtnd yadishdir.[

Sakarya, 1987-1998 yillan arasinda Turkiye'nin refah dizeyi artan illeri iginde yer
almistir. Kaldi ki bu gelisme istatistikleri Sakarya'da her yil Uretilen, Gayri Safi Milll
Hasila'yli tam anlamiyla yansitmamaktadir. Sakarya'da faaliyet gdsteren ve blyuk captaki
firmalarimiz Tirkiye'nin en biyik 500 kurulusu icinde yer almaktadir. Ilimizde Uretim
yapan dev kuruluslarin (Otoyol, Toprak Grubu, Pilsa, Yazakisa, Goodyear, Noksel)
yénetim merkezleri Sakarya'da olmadidindan, urettikleri GSMH'ler ilin yillik Gretim
dederleri icinde goriilmemektedir.

Sakarya'da 2012 yilinda ekonominin sektérel dadilmi su sekildedir:Tarim:%17,
sanayi: %24, hizmetler:%59. Sakarya'da (2012) milli gelir 14.064 $, istihdam orani
%47.7, issizlik %10.2'dir. Sosyo-ekonomik gelismislik siralamasina gére Turkiye 18.si,
Kisi basina diisen GSYIH siralamasinda 33.diir. Tirkiye GSYIH icinde 1.1'lik paya sahiptir.
2013 yilinda %26 ile ihracatini en fazla artiran il olarak, 1 milyar$ Gzerinde ihracat yapan
iller arasina katilmistir. Sakarya en fazla ihracat yapan 9. sehir olmustur. 2012 verilerine
gore 1.8 milyar ihracat, 1.1 milyar dolar ithalat yapilmistir. 2012 icin ihracatin ithalati
karsilama orani %159 oraninda gergeklesmis, bdylece il aldiklarindan daha fazlasini yurt

disina satmistir.
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12.2.2.Arifiye Ilcesi:

Arifiye, Sapanca Golinlin dodusunda, Adapazari’'nin gineyinde yer almaktadir.
Dogusunda Hanli Beldesi ve Nehirkent Beldesi, batisinda Sapanca Go6lu ve Sapanca
ilcesinin sinirl, kuzeyinde D-100 Karayolu ve Adapazari, guneyinde Sapanca’ya bagh
Akcay Koyl bulunmaktadir.

Arifiye’nin tarihi Ipek Yolu lizerinde kalmasi sebebiyle diger ulasim yollari da bu
glizergahtan gegmistir. Eski Ankara-Istanbul Karayolu 1963 yilina kadar beldenin iginden
gecmekteydi. TEM Otoyolu da 1987 vyilinda beldeden gegcirilmistir. 1887 vyilinda
tamamlanan Istanbul-Bagdat demiryolu da Arifiye'den gecmektedir. 1899 vyilinda
Adapazari—Arifiye yolu hizmete girdiginde belde tam bir kavsak noktasi, dolayisi ile
Anadolu’ya acilan bir kapi konumuna gelmistir.

1940 yilinda acilan Arifiye Koy Enstitlisi ve Arifiye Topgu Alay! (bugin Tank Palet
Fabrikasi olarak hizmet vermektedir) beldenin taninmasinda buytk etken olmuglardir.
Arifiye’de genelde tarim ve hayvancilik 6n planda iken, 1970'li yillardan sonra giderek
azalmaya baslamistir. Beldede kurulan Uniroyal (simdiki Goodyear Fabrikasi), Kog
grubuna ait Otoyol, Otokar ve Fruehauf fabrikalari ile irili ufakli acilan atdlyeler istihdami
arttirmistir.  Ulasim imkanlarinin  goklugu ve Adapazari'na vyakinhdi nedeniyle is
imkanlarinin artmasi sonucu Arifiye hizla go¢ almaya basglamistir.

Birbiri ile sinir komsusu olan Arifiye, Hanh ve Nehirkent beldelerinin, 5216 sayil
yasa geregdi imar uygulama yonlinden bagh olan koylerle birlikte toplam alani 15.000
hektardir. Bu glnkil sayima gore toplam 44.638 nlifusu kapsamaktadir. Bu l¢ beldenin
dodusunda Sakarya nehri kuzeyinde E-5 Karayolu, batisinda Sapanca GollU ve gineyinde
Geyve Bogazi ile sinirlanmaktadir. Ulkemizin tim ulasim yollari bu bélgeden gecmekte
olup ekonomik ve savunma ydnunden Ulkemizin 6énemli bir noktasi olmustur. Ayrica
Glkenin Bati ve Doguyu birbirine baglayan tren yolu ile irtibatlandiriimistir.

Basta TOYOTA, GOODYEAR, OTOKAR, TANKPALET gibi tesisler bu bdlgede c¢ok
blaylk istihdam ve sosyal ve ekonomik yénden kalkinma saglamaktadir. Blylik Sanayi
kuruluslarina yan sanayi olarak hizmet veren kiglk 6lgekli sanayi tesisleri de bdlge ve

lilke ekonomisine ¢ok blylk katki saglamaktadir.
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12.3. Diinya Ekonomisine Genel Bakis
Kiresel Ekonomik biyime 2018 yilinda sadlam bir gérintld cizmistir. 2018 yili,

nispeten senkronize bir edilim izleyen buylme trendlerinin bélgesel olarak buylk
degisimler izledigi bir donem olmustur. 2017 yilindaki glgli toparlanmadan sonra
toplam gayrisafi yurtici hasilattaki buytime hizinin azaldidi ve %3,6 - %3,7 seviyesinde
gergeklestigi gozlenmistir. Blylme hizindaki yavaslama, OECD ulkelerinde o6zellikle
Avrupa bdlgesi ve Japonya’da hissedilmis olup Amerika Birlesik devletleri bu trendin
disinda kalmistir. Ancak Amerika’nin yasadigi ekonomik blyimenin pek cok mali tesvik
ile desteklenmesini de goz ardi etmemek gerekir. Gelismekte olan ekonomilerde ise
Hindistan glgll bir toparlanma yasamis, bu esnada Rusya ve Brezilya da nispeten daha
iyi performanslar gostermistir. Cin ekonomisi ise yavaglama edilimini kiramamistir.

Dinya ekonomisini sekillendiren gelismeler genellikle politika kaynakl olup bu
gelismeler arasinda Amerika Birlesik Devletleri ve Cin arasindaki ticari gcekisme, Brexit
sireci ve Dinya genelindeki pek cok farkl jeopolitik gerilimi sayabiliriz.

2019 yilinin Aralik ayinda Cin‘in Wuhan kentinde ortaya c¢ikan Covid-19 virlsu
2020'nin ikinci ayindan itibaren tim Dinya’ya yayllamaya baslamis olup salginin kontrol
altina alinmasi igin alinan 6nlemler ekonomilerin yavaslamasina yol acmistir. Finansal
piyasalar salginin olasi olumsuz etkilerinden dolayr 6nemli diistsler yasamis olup Basta
FED olmak (zere merkez bankalarinin parasal genisleme sinyalleri vermesi lzerine
kismen toparlanma yasanmistir. Salginin reel sektdérdeki etkileri énimuzdeki siUregte
daha da hissedilebilir sekilde ortaya cikacaktir.

Dunya ekonomisinin kisa vadede derin bir resesyon igerisine girmesi
beklenmekte olup yilin ilk ceyredinin baslarinda olusan olumlu sinyaller salgin hastaligin
etkisiyle darbe almistir. 2019 yilinda %?2,9 oraninda gerceklesen global ekonomik

blyimeyi 2020 yilinda %1,5 oraninda daralmanin takip etmesi beklenmektedir.
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G20 Ulkelerinin 2020 ve 2019 yillarinda 2. Ceyrekte Gecen Yilin Aym Dénemine Biiyiime Oranlari

(2019-2020)

“Olke 2020 2019
Gin 4.9 3.2
Hollanda -2.5 -9.4
Giinek Kore 2.7 1.4
Amerika -2.9 -9
Endonezya -3.49 -5.32
Rusya -3.6 -8
Suudi Arabistan -4.2 -7
Fransa -4.3 -18.9
Almanya -4.3 -11.3
italya -4.7 -17.9
Japonya -5.8 -10.2
Avusturya -6.3 1.6
Singapur -7 -13.3
isvigre -8.3 -0.6
Meksika -8.6 -18.7
ispanya -8.7 -21.5
ingiltere 9.6 -21.5
Tiirkiye -9.9 44
Brezilya -11.4 -0.3
Kanada -13 -0.9
Giiney Afrika 171 0.1
Arjantin -19.1 -5.2
Hindistan -23.9 3.1

Kaynak: Tarding Economics, GDP Annual Growth Rate
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12.4. Tirkiye'nin Makroekonomik Goriiniimii

2008 vyilindaki klresel ekonomik krizden sonra Turkiye ekonomisi ciddi bir
toparlanma stirecine girmis olup 2014, 2015 yillarinda GYSH bir dnceki yila gére % 5,2
ve %6,1 seviyelerinde artmistir. 2016 yili, pek cok farkl etkenin de etkisiyle bliyime
hizinin yavasladigi bir donem olmus 2017 yilinda %7,5, 2018 yilinda ise %2,8 lik
blyime oranlan yakalanmistir. 2019 yilinda biyime orani 0,9 olarak gergeklesmistir.

2020 yilinda Covid-19 salgininin olumsuz etkisiyle yilin ikinci ¢eyredinde %9,9
oraninda daralma kaydedilmistir. GUnlimdiz itibariyle GSYH buylkltigine gore Tlrkiye,
Dinya’nin 19. Avrupa’nin 7. Buayuk ekonomisidir.

2004 yilindan itibaren cift haneli seviyelerin altinda seyreden enflasyon orani
2017 yihinda % 11,1, 2018 vyilinda %16,3, 2019 yilinda ise %15,18 olarak
gergeklesmistir. 2020 yili Eylul Tiketici Fiyat Endeksi TUIK verilerine gére yulk %11,75
dir. TUFE 2020 yil Eylll ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %0,97 oraninda artis
gostermistir.

Issizlik oranlar ise son (i¢ yilda %11-%13 aralidinda seyretmekteydi. 2020 yili
Adustos doneminde issiz sayisi gegen yilin ayni donemine gore 456 bin kisi azalarak 4
milyon 194 bin kisi olmustur. Issizlik orani 0,8 puanhk azalis ile %13,2 seviyesinde
gergeklesti. Tarim disi issizlik orani 1,0 puanlk azals ile %15,7 oldu. Istihdam
edilenlerin sayisi 2020 yili Agustos doneminde, bir dnceki yilin ayni ddnemine gore 975
bin kisi azalarak 27 milyon 554 bin kisi, istihdam orani ise 2,4 puanlik azalis ile %43,9
oldu.

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

IMF Tahminleri (Tiirkiye)

- Issizlik Orani (%) 145
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— 2020 yill GSYIH yillik degisim (Tahmini) -5
— Yillik Enflasyon Orani (Yillik Tuketici Fiyatlarindaki Degisim) 19
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Kisi Basina Diisen GSYH (USD)

Kisi Basina Diigsen GSYH, ABD Dolan
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2001 2002 003 2004 2006 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2004 2015 2016 2017 2018 2018

By By GSYH ¥ Ky Bag GSYH {Sabn Alma Gucl Pantes))

Temel Ekonomik Gostergeler

YH ARTISE 2009 Fiyatianyls, % 6 EX 6% 33 7, 3 X
M, Cari Fryatiorta, Milyar TL 17 1.1 235 2627 31 3 4.320
H, Carl Fiyatiarta, Milyar § 273 777 867 869 854 797 76
WUFUS, Bin Kl, Yd Ortasi 64.269 73182 78.218 75274 80313 #1.407 82.579
Kis| BASINA GSYN, Cart Fiystiarta, § w_% Qj :ﬁ 10.964 10.656 9.792 921
(B3, £.0.8.), Milyon $ 27.775 113 1 142.530 156.99 167.92 171.481
CAT(OTS)/GSYH, % 10,2 14,7 ! 164 18, 21,1 25
ITHALAT (OTS, C.LE}, Milyon $ 54.503 185.544 207.234 158,614 233.80d 223.047 202.703
ITHALAT[OTS)/GSYH, % 20, 23,9 2.9 22, 2.2 340 26
N ITHALATI KARSILAMA ORANI (%, OTS) ;g 61,4 69,4 1% 67,1 75,3 84,
BEYAMAT GELIRLERI, Milyar § 7, 22,6 26,6 18, 225 25,2 29,4
RUDAN YABANC! YATIRIMLAR {GiRIS), Milyar § 1, 9,1 19,3 u,i 11,1 13, u.i
| % 5,7 -3,2 -3, 4,7 -Lg 1,
OCONE KATILMA ORANL % 4,5 51,3 szﬂ s2 4 3, 53,
$IZLIK ORANY, % 1% 10,1 10, 10,4 11 13,
Esﬂnmu ORANL % 41,3 46,0 46,3 47,1 474 457
free, (On ki aylik ortatamalara phre degigim) (%) 28 2,7 7.4 11, 16,3 15,

Kaynok: TLNK, TCMB

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanhg1 Ekonomik Goriiniim (Eyliil 2020)
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Donemler itibariyle Biiyiime Oranlari

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

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

IMF 2020-2021 Biiyiime Tahminleri:

Bazi Ulke-Ulke Gruplarina iligkin Bilylime Tahminleri (%)
Diinya Avro Bolgesi ABD Brezilya Rusya Hindistan CHC Japonya
2019 ,8 1,3 2,2 1,1 1,3 4,2 6,1 0,7|
-4,4J -8,3 -4,3 -5,8 -4,1 -10,3 1,9 -5,3|
2021 5,2 5,2 3,1 2,8 2,8 8,8 8,2 2,3]
2019 2,7 1,3 23 1,1 14 4,2 61 07
2020 | -6,0/-7,6f -9,1/-11,5 -7,3/-8,5| -7,4/-9,1 -8,0/-10,0 -3,7/-7,3| -2,6/-3,7| -6,0/-7,3|
2021 5,2/ Z,BI 6,5/3,5 4,1/19 4,2/2,4 6/4,9| 7,9/8,1 6,8/45 2,1/-0,5
2019 2,4l 1,2 2,3 1,1 1,3 4,2 6,1] 0,7
Diinya
P 2020 -5,2 -9,1 -6,1 -8,0 -6,0 -3,2 1,0 -6,1
2021 4,2, 4,5 4,0 2,2 2,7 3,1 6,9 2,5

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanligi Ekonomik Goériiniim (Eyliil 2020)
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Merkezi Yonetim Biitce Gergceklesmeleri

2020 y1li Eyliil ayinda merkezi yonetim biit¢e gelirleri 78,9 milyar TL olarak gerceklesirken, biit¢e giderleri
108,6 milyar TL olmus ve biit¢e 29,7 milyar TL agik vermistir.
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Kaynak: TCMB

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanlhigi Ekonomik Gériiniim (Eyliil 2020)
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12.5. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi,
Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler

Ulkemizde 6zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baslayan dénem,
yasanan dider krizlere paralel olarak tum sektérlerde oldugu gibi gayrimenkul
piyasasinda da 6nemli dlglide bir daralmayla sonuglanmistir. 2001-2003 déneminde
gayrimenkul fiyatlarinda eskiye oranla ciddi dislsler yasanmis, alim satim islemleri yok
denecek kadar azalmistir.

Sonraki yillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektéri canlanmaya
baslamis; gayrimenkul ve insaat sektdriinde blyime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005
yillarinda olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, yiksek talep ve kisitli arz, fiyatlar
hizla yukari ¢ekmistir. Bu dengesiz buyime ve artislarin sonucunda 2006 yilinin sonuna
dogru gayrimenkul piyasasi sikintili bir sirece girmistir.

2007 yilinda Turkiye igin ic siyasetin agdir bastigi ve segim ortaminin ekonomiyi ve
gayrimenkul sektoérinli durgunlastirdigi gézlenmistir. 2008 yili ilk yarisinda ig siyasette
yasanan sikintilar, dlnya piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki
olumsuz gelismeler devam etmistir. 2008 yilinda ise dinya ekonomi piyasalar ¢ok ciddi
calkantilar gegirmistir. Yikilmaz diye dislnilen birgok finansal kurum devrilmis ve global
dengeler degismistir.

Daha o6nce Turkiye'ye oldukga talepkar davranan birgok yabanci gayrimenkul
yatirm fonu ve yatirrm kurulusu, faaliyetlerini bekletme asamasinda tutmaktadir. Global
krizin etkilerinin devam ettigi donemde reel sektor ve lilkemiz olumsuz etkilenmistir.

Ote yandan 2009 yili gayrimenkul acisindan diinyada ve Tirkiye'de parlak bir yil
olmamistir. Icinde bulundugumuz yillar gayrimenkul projeleri agisindan finansmanda
secici olunan vyillardir. Finans kurumlari son dénemde yavas yavas gayrimenkul
finansmani agisindan kaynaklarini kullandirmak igin arastirmalara baslamislardir.

2010 igerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin insaat sektéru lehine gelismesiyle
gayrimenkul yatinmlarinda daha cok nakit parasi olan yerli yatinmcilarin gayrimenkul
portfoyl edinmeye calistigi bir yil olmus ve az da olsa daha esnek bir yil yasanmistir.
Gegmis dénem bize gayrimenkul sektérinde her dénemde ihtiyaca yonelik gayrimenkul
Grtnleri “erisilebilir fiyath” oldugu sirece satilabilmekte mesajini vermektedir. BUltlin
verilere bakildiginda 2010 yilindaki olumlu gelismeler 2011 ila 2016 yillarinda da devam

etmistir.
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2017 wyilindan itibaren, beseri ve jeopolitik etkenlerin etkisi, ddviz kurlarinda
yasanan dalgalanmalar ve finansman imkanlarinin daralmasina ek olarak artan enerji ve

is glicii maliyetleri gelistiricilerin 6deme zorlugu yasamasina neden olmustur.

Tiirkiye Genelinde Verilen Yapi izinlerinin Yiizolglimii
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Kaynak: TUIK, 2020 yili verisi 9 ayliktir.

2018 yilinda dusik bir performans cizen insaat sektdri 2019 yilini son ceyregi
itibariyle toparlanma slrecine girmistir. Bu hareketlenme 2020 vyilinin ilk 2 ayhk
déneminde de devam etmistir. Ancak 2019 yilinin Aralik ayinda Cin‘de ortaya c¢ikan
Covid-19 salgininin Mart ayinda Ulkemizde yayilmaya baslamasiyla ekonomi olumsuz
etkilenmis ve gayrimenkul sektdéri bu durgunluktan payini almistir. Karantina suireci
sonrasi TCMB ve BDDK tarafindan aciklanan kararlar ve destekler sektére olumlu
yansimis, konut kredisi faizlerindeki diisiis ve kampanyalar Temmuz ve AJustos aylarinda

konut satiglarini rekor seviyelere ulastirmistir.
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Ticari hareketliligin saglanmasi amaciyla piyasaya aktarilan ucuz likidite doviz
kurlarinda ve fiyatlar genel seviyesinde blylk artislara yol acmis, sonrasinda Merkez
Bankasi parasal sikilasma politikasi uygulamaya baslarken parasal sikilasma kararlar
sonrasinda bankalarin likidite kaynaklar kisilmig, bu da faiz oranlarinda yikselise yol
acmistir. TCMB, 19 Kasim 2020 tarihli toplantisinda politika faizi 475 baz puanhk artisla
%10,25'ten %15’e ylkseltilmistir. Covid-19 vakalarinin hizla artmasiyla ticari
hareketliliin daha da azalacadi dlslintldiginde gayrimenkul sektorliini kisa vadede
zorlu bir slirecin bekledigi 6ngorilebilir. Gelistiriciler ve diger sektor paydaslarinin risk
istahinin azaldigi bu dénemde orta ve uzun vade icin yeni yatirim planlamalarina agirhik
verecekleri disinilmektedir. Bitiin bunlara ragmen Istanbul gibi metropol kentlerde
hayata gegirilen ve proje asamasinda olan bdytk altyapr yatirmlarinin yani sira
blylksehirlerin slrekli artan ntfusu kentsel ranti hala canli tutmakta, dodgru bir
planlamayla arz-talep dengesi ve fiyatlamanin optimal olustugu lokasyonlarda
gelistiricilere firsatlar sunmaktadir. Son dénemde yabanci yatirirmcilarin Glkemize ilgisi
artmis olup gayrimenkul pazarinda yabanciya yapilan satislarda bu etki gortlmektedir.
2020 Eyldl ayinda satilan toplam konut adedinin %4,4’'Un0 yabancilara yapilan satislar

olusturmaktadir.

2008 - 2012 yillan aras: konut satiglan
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2013 - 2017 willarn aras: konut satiglar
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Not: 2020 y1l1 verisi 10 ayliktir
Kaynak:TUIK
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12.6. Tiurkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler
Tehditler:

e Salginin kiiresel anlamda yarattigi belirsizlik,

e Doviz kurunda yasanan dalgalanmalarin maliyetler Gzerinde olusturdugu baski,

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

e Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik olmasi sebebiyle mevcut

ve gelecekteki yatirnmlari yavaslamasi ve talebin azalmasi.

Firsatlar:

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

e Son dbénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

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

e Konut aliminda devlet destegi (%15) gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,

e Genc bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,

12.7. Genel Konjonktiiriin Konut Piyasasi ve Gayrimenkuliin Degerine etkisi
Covid-19 etkisi ve doviz kurlarindaki artisa ve didger olumsuzluklara ragmen
gayrimenkul piyasasi, gerek devlet tarafindan alinan dnlemler gerekse hane halkinin

gayrimenkule olan dodgal ilgisinin canli kalmasindan dolayi iyi bir yil gegirmektedir.
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13. ACIKLAMALAR

e Rapora konu tasinmaz 1.218,76 m2 ylizdélgimli 256 ada, 9 parseldir.

e Parsel lizerinde A ve B blok olarak projelendirilmis iki blok mevcuttur.

e Projesine gore A blok, zemin ve 2 normal kat olmak lUzere 3 kathdir. Katlarin her
birinde 4’er adet daire tasarlanmistir. Blokta toplam 12 adet daire mevcuttur.

e Projesine gore B blok, zemin ve 2 normal kat olmak lzere 3 kathdir. Katlarin her
birinde 3’er adet daire tasarlanmistir. Blokta toplam 9 adet daire mevcuttur.

e Yap! ruhsatlarina gére A Blok 906,16 m?, B Blok ise 619,44 m? insaat alanina
sahiptir.

e Dairelerin beheri salon-mutfak, 2 adet oda, banyo-WC ve balkon/teras hacmi olarak
projelendirilmistir.

o Dederleme tarihi itibariyle 256 ada 9 parsel Uzerindeki A ve B bloklarin fiziki

tamamlanma seviyesi %40 mertebesindedir.

14. EN VERIMLI KULLANIM ANALIZI

“Bir mulkln fiziki olarak mimkiin, finansal olarak gerceklestirilebilir olan, yasalarca
izin verilen ve dederlemesi yapilan milkli en ylksek dederine ulastiran en olasi
kullanimdir”. (UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mumkin olmayan kullanim yilksek
verimlilige sahip en iyi kullanim olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem
de fiziki olarak mimkin olan bir kullanim, o kullanimin mantikli olarak nigcin mimkin
oldugunun dedgerleme uzmani tarafindan aciklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya
birkag kullanimin olasi oldugunu belirlediginde, finansal fizibilite bakimindan test edilirler.
Diger testlerle birlikte en ylksek dederle sonuglanan kullanim en verimli ve en iyi
kullanimdir. (UDS madde 6.4)

Tasinmazlarin konumu, ulasim kabiliyeti, mevcut imar durumu, bulundugu bélgenin
gelisim potansiyeli dikkate alindifinda mevcut fonksiyonun devam etmesinin en uygun

kullanim sekli oldugu duslntlmektedir.
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15. DEGERLENDiRME

Tasinmazlarin dederine etki eden 6zet faktorler (SWOT Analizi):

Giiglii Yonler Zayif Yonler
- Uygun konumlari - Natamam durumda olmasi
- Ulasim imkanlarinin kolayhgi - Bolgenin potansiyel tasimasina ragmen
- Tren istasyonuna yaninda konumlu gelisimini heniiz tamamlamamis olmasi

olmalan

- Mevcut imar durumu

- Cagdgdas teknik alt yapi imkanlarina sahip
olmalan

- TEM Otoyoluna yakinhgi

- Yapi1 ruhsatlarinin bulunuyor olmasi

- Tamamlanmig altyapi

Firsatlar Tehditler
- Tren istasyonuna yaninda konumlu - Ekonomideki belirsizlik ve
olmalari dalgalanmalarin gayrimenkul sektoriinii

olumsuz yonde etkilemesi

16. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Dederleme yaklasimlarinin uygun ve dederlenen varliklarinin icerigi ile iliskili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asagida tanimlanan ve acgiklanan (¢ yaklasim dederlemede
kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin timda, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame
ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlari Pazar Yaklasimi,
Gelir Yaklasimi ve Maliyet Yaklasimidir. Bu temel dederleme yaklasimlarinin her biri
farkl, ayrintili uygulama yontemlerini igerir.

Bir varlida iliskin dederleme yaklasimlarinin ve ydntemlerinin seciminde amag belirli
durumlara en uygun ydntemin bulunmasidir. Bir yéntemin her duruma uygun olmasi séz
konusu degildir. Secim slirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

(@) dedgerleme gorevinin kosullari ve amaci ile belilenen uygun deder esaslar ve
varsayilan kullanimlari,

(b) olasi dederleme yaklagimlarinin ve yontemlerinin guglu ve zayif yonleri,

(c) her bir yontemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katilimcilar tarafindan kullanilan
yaklasimlar ve yontemler bakimindan uygunlugu,

(d) yonte(lerin uygulanmasi igin gereken guvenilir bilginin mevcudiyeti.
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16.1. Pazar Yaklasimi

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

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

(a) dederleme konusu varhidin deder esasina uygun bir bedelle son donemde satilmis
olmasi,

(b) dederleme konusu varhdin veya buna 6nemli 6lglide benzerlik tasiyan varlklarin aktif
olarak islem gérmesi, ve/veya

(c) 6nemli olgude benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya gincel gézlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli goriilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu
yaklagima o6nemli ve/veya anlamh adirlik verilebilir. Pazar yaklagiminin asadidaki
durumlarda uygulanmasi halinde, dederlemeyi gerceklestirenin diger yaklasimlarin
uygulanip uygulanamayacadini ve pazar yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki
dederi pekistirmek amaciyla agirliklandirihp agdirhikliklandirilamayacagr dikkate almasi
gerekli gértilmektedir:

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

(b) dederleme konusu varligin veya buna énemli 6lglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

(c) pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin
dederleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlaml farklliklarinin, dolayisiyla da stbjektif
dizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

(d) gincel islemlere y6nelik bilgilerin gtvenilir olmamasi (6rnedin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis iceren islemler vb.),

(e) varhigin dederini etkileyen 6nemli unsurun varhdin yeniden dretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gérebilecegi fiyat olmasi.

Bircok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni veya
benzeyen varliklari iceren islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacadi anlamina
gelir. Pazar vyaklasiminin kullanilmadigi durumlarda dahi, diger vyaklasimlarin
uygulanmasinda pazara dayali girdilerin azami kullanimi gerekli gérilmektedir (6rnedin,

etkin getiriler ve getiri oranlari gibi pazara dayali dederleme 6lgltleri).
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Karsilastirilabilir pazar bilgisinin varlidin tipatip veya énemli 6lgiide benzeriyle iliskili
olmamasi halinde, degerlemeyi gerceklestirenin karsilastirilabilir varliklar ile dederleme
konusu varlik arasinda niteliksel ve niceliksel benzerliklerin ve farkliliklarin karsilagtirmal
bir analizini yapmasi gerekir. Bu karsilastirmal analize dayali dlzeltme yapilmasina
genelde ihtiyagc duyulacaktir. Bu dizeltmelerin makul olmasi ve dederlemeyi
gergeklestirenlerin dizeltmelerin gerekgeleri ile nasil sayisallastirildiklarina raporlarinda
yer vermeleri gerekir.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkh carpanlara sahip karsilastinilabilir
varliklardan elde edilen pazar carpanlarn kullanilir. Belirlenen araliktan uygun cgarpanin
secimi niteliksel ve niceliksel faktorlerin dikkate alindidi bir dederlendirmenin yapilmasini
gerektirir.

16.2. Maliyet Yaklasimi

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
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varlidin cari ikame maliyetinin veya
yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve dider bicimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin disllmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli adirlik verilmesi gerekli gortilmektedir:

(a) katiimcilarin dederleme konusu varlikla 6nemli 6lgtide ayni faydaya sahip bir varlid
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varhigin, katihmcilarin degerleme
konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri icin énemli bir prim 6demeye razi olmak
durumunda kalmayacaklar kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgi niteliginin gelir yaklasim
InI veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

(c) kullanilan deder esasinin temel olarak ikame dederi 6rnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu
yaklasima o6nemli ve/veya anlamh adirlik verilebilir. Maliyet yaklasiminin asadidaki
durumlarda uygulanmasi halinde, dederlemeyi gerceklestirenin diger yaklasimlarin

uygulanip uygulanamayacadini ve maliyet yaklasimi ile belirlenen gésterge niteligindeki
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dederi pekistirmek amaciyla adirliklandiriip adirliklandirilamayacadini dikkate almasi
gerekli gorilmektedir:

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

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

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

Kismen tamamlanmis bir varligin dederi genellikle, varhidin olusturulmasinda gecen
streye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini)
ve katihmcilarin, varligin, tamamlandigindaki degerinden varligi tamamlamak igin
gereken maliyetler ile kar ve riske gore yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan

sonraki degerine iliskin beklentilerini yansitacaktir.

16.3. Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donulstlrilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varhidin degeri, varlk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglnki
dederine dayanilarak tespit edilir.

Asagdida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli adirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

(a) varlidin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin gézlyle dederi etkileyen cok énemli bir
unsur olmasi,

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

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadidi asagidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli adirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asadidaki durumlarda
uygulanmasi halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip
uygulanamayacadini ve gelir yaklasimi ile belirlenen go6sterge niteligindeki dederi
pekistirmek amaciyla adirhklandiriip adirliklandirilamayacadini dikkate almasi gerekli

gorilmektedir:
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a) Degerleme konusu varhdin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin goziyle dederi
etkileyen birgok faktdérden yalnizca biri olmasi,

b) Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iligkin
onemli belirsizliklerin bulunmasi,

c) Dederleme konusu varlikla ilgili bilgiye erigsimsizligin bulunmasi (6rnedin, kontrol
gict bulunmayan bir pay sahibi gecmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/blitcelere ulasamaz), ve/veya

d) Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya henliz baglamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklagiminin temelini, yatirmcilarin yatinnmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri
ve bu getirinin yatinma iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gortlmesi
teskil eder.

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

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

17. FIYATLANDIRMA

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

3. Projenin tamamlanmis olmasi halindeki degeri

17.1. Arsanin degeri
Arsanin dederinin tespitinde asagida belirtilen yontemler kullaniimistir.
1. Emsal Karsilastirma Yaklagimi

2. Gelir indirgeme Yaklasimi

17.1.1. Emsal Karsilagtirma Yaklasimi

Bu ydntemde, mevcut pazar bilgilerinden, emlak pazarlama firmalar ve proje
yetkilileri ile yapilan gérismelerden faydalanilmig; bdlgede yakin ddénemde pazara
cikarilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler
cergevesinde fiyat ayarlamasi yapilmis ve konu arsa igin kiymet takdir edilmistir.

Bulunan emsaller, gérilebilirlik, konum, bulyuklik, imar durumu gibi kriterler
dahilinde karsilastirlmis, gevredeki emlak pazarinin gincel dederlendirmesi igin emlak
pazarlama firmalarni ve mal sahipleri ile gérisilmus; yani sira ofisimizdeki mevcut veri ve

bilgilerden yararlaniimistir.
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Piyasa Bilgileri

Cevrede yapilan piyasa arastirmalarinda asagidaki tespitlerde bulunulmustur.

Satihk Arsa Emsalleri:
1-Emsal: Ozgiir Emlak - SATILIK - 530 824 49 48
Arifbey Mahallesinde yer alan, konut alani imarli 480 m? yiizolcimlii parsel
620.000,-TL bedelle satiliktir. (~ 1.292, TL/m?)
2-Emsal: Mal sahibi - SATILIK - 534 771 97 61
Arifbey Mahallesinde yer alan, konut alani imarli 385 m? yiizol¢timlii parsel
640.000,-TL bedelle satiliktir. (~ 1.662, TL/m?)
3-Emsal: [lhan Tas Emlak - SATILIK - 532 618 20 31
Arifbey Mabhallesinde yer alan, konut alani imarli 9.700 m? ytizolcimli iki parsel
toplam 13.000.000,-TL bedelle satiliktir. (~ 1.340, TL/m?)
4-Emsal: Ayar Emlak - SATILIK - 505 746 40 35
Arifbey Mahallesinde yer alan, konut alani imarli 439 m? yiizolcimli parsel
475.000,-TL bedelle satiliktir. (~ 1.082, TL/m?2)
5-Emsal: Mal sahibi - SATILIK - 532 654 13 89
Arifbey Mahallesinde yer alan, konut alani imarli 220 m? yiizol¢timlii parsel
220.000,-TL bedelle satiliktir. (~ 1.000, TL/m?)

Satihk Konut Emsalleri:
1-Emsal: Berkoz Insaat - SATILIK - 542 21010 31

Arifbey Mahallesinde yer alan site biinyesinde 2. katta yer alan 103 m? kullanim alanh
daire 325.000,-TL bedelle satiliktir. (~ 3.155, TL/m?2)

2-Emsal: Yagicioglu Kaya Insaat - SATILIK - 530 405 06 46

Arifbey Mahallesinde yer alan site biinyesinde 1. katta yer alan 130 m? kullanim alanh
daire 350.000,-TL bedelle satiliktir. (~ 2.692, TL/m?2)

3-Emsal: Berkoz Insaat - SATILIK - 542 210 10 31

Arifbey Mahallesinde yer alan site biinyesinde 1. katta yer alan 109 m?2 kullanim alanh
daire 310.000,-TL bedelle satiliktir. (~ 2.844, TL/m?)

4-Emsal: ilhan Tas Emlak - SATILIK - 532 618 20 31

Arifbey Mahallesinde yer alan site biinyesinde zemin katta yer alan 92 m? kullanim
alanl daire 235.000,-TL bedelle satiliktir. (~ 2.554, TL/m?2)

5-Emsal: Ayse Gayrimenkul - SATILIK - 543 643 26 51

Arifbey Mahallesinde yer alan site biinyesinde 1. katta yer alan 110 m? kullanim alanh

daire 245.000,-TL bedelle satiliktir. (~ 2.227, TL/m?)
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Emsal Kroki Tablosu (Arsa Emsalleri):
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Emsal Analizi (Arsa)
Birim Satig Pazarhkli Birim Alan-Biiyiiklik Toplam | Diizeltilmig
Fiyat: (TL) Fiyati Diizeltmesi Konum imar Durumu Diizeltme | Deger (TL)
. blirlnsaclileLlle aynll Konut Alani
Miilk Slgede konumlu 935
Diizeltilme Diizeltme Diizeltme Diizeltme
Diizeltme | Yansitilmis | Diizeltme | Yansitilmis | Diizelt Y Dii Diizelt
Orani Deger Orani Deger Orani Deger Orani Deger Orani
Emsal 1 1.292 -20% 1.034 -10% 930 0% 930 0% 930 -30% 930
Emsal 2 1.662 -20% 1.330 -10% 1.197 -10% 1.077 0% 1.077 -40% 1.077
Emsal 3 1.340 -20% 1.072 15% 1.233 -5% 1.171 0% 1.171 -10% 1.171
Emsal 4 1.082 -20% 866 -10% 779 0% 779 0% 779 -30% 779
Emsal 5 1.000 -20% 800 -10% 720 0% 720 0% 720 -30% 720
Emsallerde pazarlik payr olarak %20 dizeltme yapilmistir. Emsal tasinmazlarin

yapilasma haklari genel olarak rapora konu parselle benzerdir. Emsallerin konumlari

rapor konusu tasinmazla benzer olup 2. ve 3. Emsallerin konumlarn biraz daha iyidir.

Emsallerin ylizdlgimia buyuklUklerine gore dlizeltmeler yapilmistir.
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Emsal Kroki Tablosu (Konut Emsalleri):
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Emsal Analizi (Konut)
o Pazarhikh e
Birim Satig . Alan . . Manzara/ Toplam Diizeltilmig
5 Birim = . Bina Yagi/Kalitesi . . N
Fiyati (TL) - Diizeltmesi Konum /Serefiye |Diizeltme| Deger (TL)
iyati
Ko‘r.w insa Halinde Ayni Bdlgede 3.100
Miilk
Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme Diizeltme
Orani Alani Orani Durumu Orami Durumu Orani Orani
Emsal 1 3.155 -10% 103 10% Geng Bina 15% Benzer 0% 15% 3.628
Emsal 2 2.692 -10% 130 10% Geng Bina 15% Benzer 0% 15% 3.086
Emsal 3 2.844 -10% 109 10% Geng Bina 15% Benzer 0% 15% 3.271
Emsal 4 2554 -10% 92 10% Geng Bina 15% Benzer 0% 15% 2937
Emsal 5 2227 -10% 110 10% Geng Bina 15% Benzer 0% 15% 2561

Emsaller ayni bélgedeki benzer nitelikli sitelerden secgilmis olup beyan edilen satig
fiyatlarindan % 10 pazarlik payi didsldlmustir. Beyan edilen brit kullanim alanlarinin
gercek kullanim alanlarina uygunlastirimasi igin %10 oraninda alan dlzeltmesi
yapilmistir. Emsallerin konumlarn konu proje ile benzerdir. Emsallerin yaslari ortalama

5 yil civarinda % 15 mertebesinde konu proje lehine dizeltme yapilmistir.
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Ulasilan Sonug

Emsal analizlerinden hareketle rapor konusu parselin m? birim degeri igin 935 TL
kiymet takdir edilmistir. Buna gbére emsal karsilastirma ydéntemine gdre takdir olunan

arsa dederi asagida tablo halinde sunulmustur.

256 ada 9 parsel
Yizoélglimii 1.218,76

Takdir edilen m? birim deger (TL/m?) 935

Parsel i¢in Takdir Edilen Yuvarlatilmis

Toplam Deger (TL) 1.140.000

17.1.2. Gelir Indirgeme Yaklasimi (Indirgenmis Nakit Akimlan Yontemi)

Bu yontem, proje dederinin projenin gelecek vyillarda (retecedi serbest (vergi
sonrasl) nakit akimlarinin buglinkl dedgerlerinin toplamina esit olacadi esasina dayalidir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlar, ekonominin, sektdriin ve projenin
tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugine indirgenmekte ve projenin
buglinkli dederi hesaplanmaktadir. Bu deder projenin, mevcut piyasa kosullarindan

bagimsiz olarak finansal yontemlerle hesaplanan (olmasi gereken) degeridir.

Varsayimlar:

Reel iskonto Oran::

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

Toplam insaat Alan::
Yapi ruhsatlarina gére proje biinyesindeki konutlarin toplam satilabilir alani 1.191,88 m? dir.

Toplam insaat alani ise ruhsatlarin toplam alani olan 1.525,60 m? dir.

Satis Bedelleri ve Satis Siiresi:

Konut alanlarinin 2021 yili icin ortalama 3.100,-TL/m2 birim fiyat ile satilacadi varsayilmistir.
Hesaplamalarda birim satis dederinin her yil bir dnceki yilin tahmini enflasyonu oraninda artacadi
varsayilmistir.

Konutlarin 2021 yilinda %50’sinin, 2022 yilinda ise geri kalan %50'sinin satilacadi varsayllmistir.
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Nakit Odenen Vergiler:
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.

Insaat Siiresi:
Konu parseldeki proje insaatinin kalan % 60 lik kisminin 2021 yili sonuna kadar tamamlanacagi

varsayillmistir.

Insaat Maliyetleri:
Ikame maliyet ydnteminde kullanilan birim insaat maliyetinden hareketle projenin geri kalan

% 60’k imalatlan igin yapilacak toplam maliyet yaklasik 1.000.000 TL olarak belirlenmistir. Kalan
imalatlarin 2021 sonuna kadar tamamlanacagi varsayilmis olup 2021 yili icin % 15 mertebesinde bir

maliyet artisi dngdrilmustir. Buna gére kalan insaat maliyeti 1.150.000 TL olarak alinmigtir.

Girisimci Kari:
INA modelinden arsa degerine ulagilabilmesi icin, projeksiyondan elde edilen net bugiinkii

dederden %15 mertebesinde girisimci kari distlmistdr.

Ozet olarak:

Yukaridaki varsayimlar altinda, buglinden sonraki nakit giris cikislar ile sayfa 53'de yer alan
indirgenmis nakit akimlari tablosundan da goriilecedi (izere proje arsasinin dederi yaklasik
1.215.000,-TL (997 TL/m?) olarak bulunmustur.

17.2. Projenin Halihazir Durum Degeri
Projenin halihazir durumuyla dederinin tespitinde asadida belirtilen yontemler
kullaniimigtir.
1. Ikame Maliyet Yaklasimi
2. Gelir indirgeme Yaklasimi
17.2.1. ikame Maliyet Yaklagimi
Bu yontemde tasinmazlarin arsa ve insai dederi olmak Uzere iki bileseni esas
tutulmak suretiyle dederler ayr ayr tespit edilmekte ve tasinmazlarin degeri bu
bilesenlerin toplami olarak takdir edilmektedir. (Ancak bu degerler arsa ve insai yatirimlarin
ayr1 ayr1 satigina esas olmayip toplam degere ulasmak i¢in belirlenen fiktif biiyiikliiklerdir.)
Arsa dederinin tespitinde emsal karsilastirma yonteminden yararlaniimis, insai
deder tespitinde ise piyasada yayginlikla gerceklesen (yapimci kurulusun karini havi)
ingsaat maliyetleri g6z ©6ndnde bulundurulmustur. Bulunan arsa ve insai yatirnm

dederlerine tasinmazlarin hayata gegmesiyle olusan kentsel rant yansitiimistir.

a. Arsa degeri:
Yukarida hesaplanmis olup 1.140.000,-TL'dir.
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b. Insai degeri:
Rapora konu projenin;
Toplam insaat alani: 1.525,60 m?dir.
Yap! Maliyeti : 1.100,-TL (2020 yili 3A sinifi birim maliyeti)
insaat Seviyesi : % 40
Toplam Maliyet : 1.525,60 m? x 1.100,-TL/m? x 0,40
= 670.000,-TL olarak belirlenmistir.

c. Uygunlastirma:

Tasinmazin dederine yatinmcl kari olarak eklenmis olup rapora konu tasinmazin
arsa dederi + insaat maliyeti tGzerinden % 15 olarak alinarak

Uygunlastirma = (Arsa dederi + Toplam insai deder) x % 15

1.810.000,-TL x 0,15

= 270.000,-TL olarak belirlenmistir.

Buna gore projenin halihazir durum degeri :
1.140.000,-TL + 670.000,-TL + 270.000,-TL = 2.080.000,-TL'dir.

17.2.2. Gelir Indirgeme Yaklasimi
Arsa dederinin tespiti icin hazirlanan ve sayfa 53’de sunulan INA tablosundan da
gorilecedi Gzere projenin bugilinden sonraki nakit giris cikislariyla belirlenen halihazir

durum dederi ~ 2.220.000 TL mertebesindedir.

17.3. Projenin Tamamlanmis Olmasi Halindeki degeri

Projenin buglinkl rayiglerle tamamlanmis halinin dederi, ikame maliyet yaklasimi ve
gelir indirgeme yaklasimi olmak (zere iki ydontemle belirlenmistir.

Mevcut durum dederinin tespitinde kullanilan ikame maliyet yaklasimi yéntemindeki
hesaplamalar ve tamamlanma orani % 100 kabul edilerek projenin buginki rayiglerle
tamamlanmis olmasi halindeki dederi ~ 3.240.000,-TL olarak belirlenmistir.

Yine mevcut durum dederinin tespitinde kullanilan Gelir Indirgeme yaklasimi
ybntemindeki varsayimlar aynen uygulanarak ve 2021 yilindan baslanmak lzere sayfa
54'de yer alan INA tablosundan da gériilecedi lzere projenin bugiinki rayiclerle
tamamlanmis olmasi halindeki dederi ~ 3.275.000 TL mertebesindedir.

Her iki yontemle belirlenen dederler birbirine yakindir. Ancak nihai deder olarak
ikame maliyet yontemiyle bulunan dederin alinmasi uygun goérilmis ve projenin buglnki

rayiclerle tamamlanmis olmasi halindeki dederi 3.240.000 TL olarak belirlenmistir.

LOTUS (,/ Eﬂ

YESILGYO ,,



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

256 ADA 9 PARSEL - Halihazir Durum

(TL)
insaat varsayimlari

Toplam Arsa Alani (m?) 1.218,76

Toplam ingaat Alani (m?) 1.525,60

ingaatin Siiresi 1yl

Satisa Esas Toplam Konut Alani (m2) 1.192

2021 2022 2023 2024
Satig Varsayimlari
Satilabilir Konut Alani m? Bagina Ortalama Satig Fiyati (TL) 3.100 3.472 - -
Azami Yillik Satig Geliri (TL) 3.694.828 4.138.207 0 0
Satig Orani 50% 50% 0% 0%
Yilik Enflasyon Orani Tahmini 12% 10% 10% 8%
Reel iskonto Orani 20% 18% 18% 16%
1/ iskonto Faktorii 1,10 1,30 1,54 1,80
I Etkin Vergi Orani | 0%

Konut Satis Gelirleri 1.847.414 2.069.104 0 0
Satis Orani 50% 50% 0% 0%
Kiimiilatif Satig Orani 50% 100% 100% 0%
Azami Yillik Satig Geliri (TL) 3.694.828 4.138.207 0 0
Yillik Satig Geliri (TL) 1.847.414 2.069.104 0 0
ingaat Harcamalari 1.150.000
Serbest Nakit Akimi 697.414 2.069.104 0 0
Serbest Nakit Akiminin Bugiinkii Degeri 636.649 1.587.304 0 0
29/12/2020 itibari ile Projenin Halihazir Durum Degeri (TL) 2.220.000
Mevcut ingai Degeri (TL) 670.000
Girigimci Kari (%15) diisiilmiig arsa degeri (TL) 1.215.000
Arsa m2 Birim Degeri (TL) 997
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256 ADA 9 PARSEL - Tamamlanmis Hali

(T
ingaat varsayimlari

Toplam Arsa Alani (m?) 1.218,76

Toplam ingaat Alani (m?) 1.525,60

Satisa Esas Toplam Konut Alani (m2) 1.192

2021 2022 2023 2024
Satig Varsayimlari
Satilabilir Konut Alani m? Bagina Ortalama Satig Fiyati (TL) 3.100 3.472
Azami Yillik Satig Geliri (TL) 3.694.828 4.138.207 0 0
Satis Orani 50% 50% 0% 0%
Yilik Enflasyon Orani Tahmini 12% 10% 10% 8%
Reel iskonto Orani 20% 18% 18% 16%
1/ iskonto Faktorii 1,10 1,30 1,54 1,80
I Etkin Vergi Orani 0%

Konut Satis Gelirleri 1.847.414 2.069.104 0 0
Satig Orani 50% 50% 0% 0%
Kiimiilatif Satis Orani 50% 100% 0% 0%
Azami Yillik Satig Geliri (TL) 3.694.828 4.138.207
Yillik Satis Geliri (TL) 1.847.414 2.069.104
Serbest Nakit Akimi 1.847.414 2.069.104 0 0
Serbest Nakit Akiminin Bugiinkii Degeri 1.686.451 1.587.304 0 0
29/12/2020 itibari ile Projenin Bitmis Durum Degeri (TL) 3.275.000
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18. ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDiRiLMESi

18.1. Farkh Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin
Uyumlastiriimasi ve Bu Amacgla Izlenen Yontemin ve Nedenlerinin
Aciklamasi

Tasinmazin halihazir durum dederi gelir indirgeme yaklasimi ve ikame maliyet
yaklasimina goére hesaplanmistir. Gorllecedi Gzere kullanilmasi mumkidn olan iki
yontemle bulunan dederler birbirlerine yakindir.

PROJENIN MEVCUT INSAT TAMAMLANMA SEVIYESI ITIBARIYLE
TOPLAM HALIHAZIR DURUM DEGERI

KULLANILAN YONTEMLER TOPLAM DEGER (TL)
IKAME MALIYET YAKLASIMI 2.080.000
GELIR INDIRGEME YAKLASIMI 2.220.000

Ancak gelir indirgeme yaklasimi daha cok kabullere bagh oldugundan
nihai deger olarak “Ikame Maliyet Yaklasimi” ile bulunan degerin alinmasi
uygun goriilmiis ve tasinmazin toplam degeri 2.080.000,-TL olarak
belirlenmistir. Tasinmazin tamamlanmasi durumundaki degeri icin ise ikame
maliyet yontemiyle hesaplanan degerin alinmasi uygun goriilmiis ve
3.240.000,-TL kiymet takdir edilmistir.

18.2. Kira Degeri Analizi Ve Kullanilan Veriler
Kira dederi analizi yapilmamistir.
18.3. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi
Dederlemeye konu tasinmazlarin herhangi bir hukuki sorunu bulunmamaktadir.
18.4. Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat ve Ipotekler Ile Ilgili Goriis

Rapor konusu tasinmaz lzerinde ¢ok sayida serh mevcut olup Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklari, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun III-48.1 sayilli Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina 1Iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.-1/] Maddesi (Herhangi bir sekilde,
devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirim
yapamazlar. Yiiksek Planlama Kurulundan izin alinmasi sarti bu hiikiim kapsaminda devir
kisit1 olarak degerlendirilmez.) hiikkmine amirdir. Ancak konu tasinmaz Uzerinde bulunan
kisitlayici serhler, tasinmaz GYO portféylnde yer alirken, sirketin édenmemis borglar
nedeniyle alacakllar tarafindan konulmustur. Konu serhlerin terkini halinde, tasinmaz
devredilebilir nitelik kazanacaktir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin

Esaslar Tebligi'nin 30. maddesinde “Kat karsilig1 ve hasilat paylasimi yapilan projelerde,

projenin gerceklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya diisilk bedel
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karsilig1 ortaklik lehine iist hakk: tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin
teminat1 olarak arsa sahibi lehine ortaklik portfdyiinde bulunan gayrimenkuller iizerine ipotek
veya diger simirli ayni haklar tesis edilmesi mimkiindiir. Ayrica gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu
islemlerin finansmanina iligkin olarak ya da yatirimlar i¢in kredi temini amaciyla portfoydeki
varliklar iizerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.” denilmektedir.

Yesil Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi Anonim Sirketi tarafindan dederleme konusu
tasinmazin Uzerinde yer alan ipotek kaydinin yukarida anilan teblig maddesinde belirtilen
islemler nedeniyle konulmus oldugunu beyan eden ....12.2020 tarihli yazisi rapor ekinde
yer almaktadir.

Tasinmazin GYO portfoylinde “Proje” bashdl altinda yer almasinda tapu kayitlan

acgisindan bir sakinca bulunmamaktadir.

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

Rapora konu tasinmazin devredilmesinde sermaye piyasasi mevzuati gergevesinde

herhangi bir engel bulunmadigi kanaatindeyiz.

18.6. Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri
ve Varsayimlar

Degerleme konusu projenin halihazir durum dederi ikame maliyet yaklasimina gore
2.080.000.-TL olarak hesaplanmistir.
Arsa dederi emsal karsilastirma yoOntemine go6re 1.140.000,-TL olarak

hesaplanmistir.

18.7. Asgari Bilgilerden Raporda Verilmeyenlerin Neden
Verilmediklerinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

18.8. Miisterek veya boliinmiis kisimlarin degerleme analizi

Tasinmazin muisterek ya da bélinmis kisimlar bulunmamaktadir.

18.9. Hasilat Paylasimi veya kat karsihigi yontemi ile yapilacak
projelerde, emsal pay oranlari

Hasilat paylasimi ya da kat karsiligi yoéntemleri kullanilmamistir.

LOTUS L.._/ Eﬂ

YESILGYO 4,



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

18.10.Yasal Gereklerin yerinde getirilip getirilmedigi ve Mevzuat

Uyarinca Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadigi

Dederlemesi yapilan gayrimenkulin yapi ruhsatlar alinmistir. Parsel blinyesindeki

bloklar natamam durumdadir. Henliz kat miulkiyetine gecgilmemistir.

18.11.Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili
Kullanim Seklinin Ve Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle
Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Gériis Ile Gayrimenkul Yatirnm
Ortakhklan Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari'na Iliskin esaslar Tebligi’'nin 22. Maddesi 1. Firka
(b) ve (c) bentleri:

b) (Degisik:RG-2/1/2019-30643) Portfdylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin
olarak yapi! kullanma izninin alinmis ve kat mulkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur. Ancak,
mulkiyeti tek basina ya da bagska kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi, is merkezi,
hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya bdélimlerinin yalnizca
kira geliri elde etme amaciyla kullaniimasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma izninin
alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli
kabul edilir. Ayrica, 3/5/1985 tarihli ve 3194 sayili imar Kanununun gegici 16 nci maddesi kapsaminda
yap! kayit belgesi alinmis olmasi, bu fikrada yer alan yapi kullanma izninin alinmis olmasi sartinin
yerine getirilmesi igin yeterli kabul edilir.

c) Portfoylerine ancak uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve
onemli dlclde etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule
dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hikuimleri saklidir.

Dederlemesi yapilan tasinmazlarin yasal izinleri alinmistir. Parsel blnyesindeki
binalar natamam durumda olup henliz yapi kullanma izin belgesi alinmamis ve kat
mulkiyetine gecilmemistir.

Tasinmaz Uzerinde bulunan kisitlayici serh kayitlari tasinmaz sirket portféylnde
yer alirken, sirketin 6édenmemis borclar nedeniyle alacaklilar tarafindan konulmus olan
serhlerdir. Konu serhlerin terkini halinde, tasinmaz devredilebilir nitelik kazanacaktir.

Tasinmazr, GYO portfoylinde “Projeler” basligi altinda yer alabilir.
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19. SONUC

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemelerinde
konumuna, yapi ruhsatlarindaki kullanim alani blytkligline, mimari ve insai 6zelliklerine
ve ¢evrede yapilan piyasa arastirmalarina gore ginimiz ekonomik kosullar itibariyle,

1. Arsa degeri igin;
1.140.000,-TL (Birmilyonylzkirkbin Tirk Lirasi);

(1.140.000,-TL + 7,4194 TL/USD (*) = 154.000,-USD)
(1.140.000,-TL + 9,1164 TL/Euro (*) = 125.000,-Euro)

2. Halihazir durum degeri igin,
2.080.000,-TL (ikimilyonseksenbin Tirk Lirasi)

(2.080.000,-TL + 7,4194 TL/USD (*) = 280.000,-USD)
(2.080.000,-TL + 9,1164 TL/Euro (*) = 228.000,-Euro)

3. Tamamlanmis halinin degeri icin ise,
3.240.000,-TL (Ugmilyonikiyizkirkbin Tirk Lirasi) kiymet takdir edilmistir.

(3.240.000,-TL + 7,4194 TL/USD (*) = 437.000,-USD)
(3.240.000,-TL + 9,1164 TL/Euro (*) = 355.000,-Euro)

(*) 31.12.2020 tarihli TCMB Déviz Alis Kurlart 1,-Euro =9,1164 TL; 1,-USD = 7,4194 TL'dir.
Euro ve USD bazindaki degerler, yalnizca bilgi i¢in verilmistir.

Arsanin KDV dahil dederi 1.345.200-TL; projenin halihazir durumuyla KDV dahil
dederi ise 2.454.400,-TL'dir.

Rapor konusu tasinmaz, Sermaye Piyasasi Kurulu hikimlerince GYO portféylnde
“Projeler” basligi altinda yer alabilirler.

isbu rapor, YESIL GYO A.S.'nin talebi izerine ve iki (2) orijinal olarak diizenlenmis
olup kopyalarin kullanimlar halinde ortaya cikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu
degildir.

Bilgilerinize sunulur. 08 Ocak 2021

(Dederleme tarihi: 31 Aralik 2020)
Saygilarimizla,

LOTUS Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanhk A.S.
Fotograflar
Proje Resimleri
Yap1 Ruhsatlar
Imar Durumu
Tapu Sureti
Takbis Belgesi
Ipotek Yazisi
Degerleme Uzmanlig1 Lisans Belgesi
Mesleki Tecriibe Belgeleri
M. Kivang KILVAN Uygar TOST
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No: 400114) (Lisans No: 401681)
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