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1.BOLUM RAPOR OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Torunlar Gayrimenkul Yatirirm Ortakhdi A.S.

Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum : Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlk A.S.
Dayanak Sozlesme Tarihi : 27 Kasim 2020

Degerlenen Miilkiyet Haklar : Hisseli Miilkiyet

Ekspertiz Tarihi : 31 Aralik 2020

Rapor Tarihi : 07 Ocak 2021

Raporun Tiirii: . Gayrimenkul Degerleme Raporu

Miisteri / Rapor No " 590 - 2020/4550

Kayabasi Mahalesi,
104 ada 1 parsel,

104 ada 3 parsel ile
118 da 1 parsel
Basaksehir / ISTANBUL

Istanbul ili, Basaksehir Ilcesi, Kayabasi Mahallesi, arsa
Tapu Bilgileri Ozeti : nitelikli 104 ada 1 ve 3 ile 118 ada 1 parsel
(Bkz. Tapu kayitlar)
13.02.2008 tasdik tarihli Kigukcekmece-Kayabasi Kentsel
Gelisme Alani Revizyon Uygulama Imar Plani kapsaminda
104 ada 1 parselin, Kismen "Konut Alan!", kismen "Park
Alan1” kismen de "Yol Alani"; 104 ada 3 parselin, kismen
"Konut Alani" ve kismen "Yol Alani"; 118 ada 1 parselin,
kismen "Konut Alani”, kismen "Ortadgretim Tesis Alani"
kismen "Ilk6gretim Tesis Alani" kismen de "Yol Alani" olarak
belirlenen bdlgede kalmaktadir. (Bkz. imar Durumu)

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

imar Durumu

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen gayrimenkuliin pazar

Raporun Konusu dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir. !

DEGERLEMEYE KONU 104 ADA 1 ve 3 ile 118 ADA 13 PARSEL IiCIN TAKDIiR EDILEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARIC) 91.250.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 107.675.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

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

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

2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

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

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

TELEFON NO : 0212505357677

FAALIYET KONUSU : Bir Ucret veya s6zlesmeye dayali olarak yapilan gayrimenkul
danismanlik ve ekspertiz faaliyetleri

KURULUS TARIHI :04.10.2011

SERMAYESI : 1.000.000,-TL

TICARET SICiL NO 1792227

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SiCiL 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 MUSTERIYi TANITICI BiLGILER
SIRKETIN UNVANI : Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Riizgarlibahce Mahallesi Ozalp Cikmazi No: 4, 34805
Beykoz/istanbul
TELEFON NO . 0(216) 425 03 28 / (0216) 425 20 07

KAYITLI SERMAYE TAVANI : 1.000.000.000,-TL

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

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

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi Gzerine adresi belirtilen Gayrimenkulin buglnki pazar
degerinin tespitine ybnelik 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 gergeveye 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 avantajh fiyattir. Bu tahmin, 6zellikle 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
arttirlmis veya azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya yénelik
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 dedildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi
mUmkldn olmayan, sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar gercgeklerine
ve mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul edilen bir alici
pazarin gerektirdiginden daha ylksek bir fiyat 6demeyecektir. Varhigin mevcut sahibi ise

pazaggolusturanlar arasinda yer almaktadir.

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

ya evcut pazar tarafindan makul gérilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satic
invest
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anlamina gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, 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, gunk( 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 degil, aralarinda belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda
yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar dederi islemlerinin, her biri bagimsiz olarak
hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildigi varsayilir.

(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara gikartilarak en
uygun sekilde pazarlanmasi halinde pazar dederi tanimina uygun olarak elde edilebilecek
en iyi fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yénteminin, saticinin erisime
sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecedi en uygun yéntem oldugu kabul edilir.
Varligin pazara cikartilma siresi sabit bir sire olmayip, varligin tiriine ve pazar kosullarina
gore dedisebilir. Burada tek kriter, varhdin yeterli sayida pazar katiimcisinin 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, varligin yapisi, 6zellikleri, fiili
ve potansiyel kullanimlari hakkinda makul dlgilerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir.
Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlari acisindan en avantajli fiyati
elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklari varsayilir. Basiret, faydasi sonradan
anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, dederleme tarihi itibariyla pazar sartlar dikkate
alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin diistiit bir ortamda énceki pazar seviyelerinin
altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi
durumlarda, pazarlarda dedisen fiyat kosullar altinda varliklarin el degdistirildigi diger
islemler igin gegerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar
bilgileri dogrultusunda hareket edeceklerdir.

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

Bu dederleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

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

pesinen kabul edilmistir.

- Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

azami faydayi sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.
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- Gayrimenkullerin alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlar Uzerinden gergeklestiriimektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRIiLEN
SINIRLAMALAR

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

Tarafimiza musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlarn teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler gergevesinde dogrudur.

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

- Degerleme konusunu olusturan mulklerle ilgili olarak glincel veya gelecede
doénuk higbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

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

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan milklerin yeri ve tirl konusunda daha
O6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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4.BOLUM GAYRIMENKULUN

HUKUKI

TANIMI

KURUMLARDA YAPILAN iNCELEMELER

VE RESMi

4.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

4.1.1 TAPU KAYITLAR

SAHIBI ' Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi Anonim Sirketi

i * Istanbul

ILCESI * Basaksehir

MAHALLESI ! Kayabas!

PAFTA ' 248DP3B

ADA : Bkz. Tablo

PARSEL ! Bkz. Tablo

NITELIGI : Bkz. Tablo

ARSA ALANI : Bkz. Tablo

HISSESINE DUSEN

ARSA PAYI © Tamami

YEVMIYE NO 1 10049

CILT NO ! Bkz. Tablo

SAHIFE NO : Bkz. Tablo

TAPU TARIHI : 05.05.2008
ADA | PARSEL | YUZOLCUMU - g CILT | SAHIFE
NO NO (m?) NITELIGI | 'No | NoO
104 1 20.443,50 Arsa 21 2066
104 3 15.284 Arsa 21 2068
118 1 25.105,70 Arsa 22 2115

4.2 TAKYIDAT iNCELEMESI

Tapu ve Kadastro Genel Midirligi TAKBIS sisteminden 29.12.2020 tarihi itibariyle temin

edilen ve bir 6rnedi ekte sunulan tapu kayitlarina goére rapor konusu tasinmazlar Uzerinde

asagidaki notlarin bulundugu gortlmustdr.

Beyanlar Boliimii (Miistereken):

e 775 Sayilli Kanun'a Gére Gecekondu Onleme Bélgesi igerisinde kalmaktadir. T.C.

Basbakanlik Toplu Konut idaresi Baskanligi (TOKI). 27.06.2012 / 7298.

e Didger (Konusu:
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Alaninda Kalmistir.) Tarih:

06.05.2013 Sayi:1069.
ekmece Kadastro Mudurltiglu 13.05.2013 tarih ve 7064 yevmiye no.
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4.2.1 GAYRIMENKULUN UZERINDEKI TAKYIDATLAR HAKKINDA GORUS

Tasinmazlar (izerinde “775 Sayili Kanun’a Gére Gecekondu Onleme Bdlgesi igerisinde

kalmaktadir.” ve rezerv yapi alanina alinmalari ile ilgili serhler bulunmaktadir.
Bu notlar tasinmazin alim, satim ve kiralanmasina engel teskil etmemektedir.

4.2.2 GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDATLARIN SPK MEVZUATI
HUKUMLERINCE GYO PORTFOYUNDE BULUNMASINA ILISKIN GORUS

Sermaye Piyasasi’nin 28 Mayis 2013 tarihli tebligi'nin yatinm faaliyetleri ve yatirm
faaliyetlerine iliskin sinirlamalar bashgi altinda yer alan 22 maddesinin (C) bendinde
“Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin dederini dogrudan
ve 6nemli 6lglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller
ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta, bu Tebligin 30 uncu maddesi
htkumleri sakhdir.” denilmektedir.

Tasinmazlar lzerinde yer alan ‘Gecekondu Onleme Bélgesi ve Rezerv Yapi Alaninda
Kalmistir’ beyanlari tasinmazlarin alim-satimini engelleyecek ve dodrudan degerini
etkileyecek nitelikte dedildir. Bu sebeple tasinmazlarin GYO portfoyiinde “Arsa” basligi

altinda yer almasinda tapu takyidatlar agisindan herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.

4.3 ILGILi BELEDIYEDE YAPILAN iNCELEMELER

Basaksehir Belediyesi Imar Midirligi'nde vyapilan temaslarda rapora konu
tasinmazlarin, 13.02.2008 tasdik tarihli Kliglikcekmece-Kayabasi Kentsel Gelisme Alani

Revizyon Uygulama Imar Plani kapsaminda;

104 ada 1 parselin, Kismen "Konut Alani", kismen "Park Alani” kismen de "Yol

Alan";
104 ada 3 parselin, kismen "Konut Alani" ve kismen "Yol Alani";

118 ada 1 parselin, kismen "Konut Alani”, kismen "Ortaégretim Tesis Alani" kismen
"IIkdégretim Tesis Alani" kismen de "Yol Alani" olarak belirlenen bélgede kaldiklari, ayrica
tasinmazlarin 6306 sayili Kanun kapsaminda "Rezerv Yapi Alani" olarak belirlenen bélgede
kaldiklari sifahen 6grenilmistir. Konut Alani olarak belirlenen kisimlarin Emsal: 1 oldugu

belirtilmistir.

Tasinmazlar igin Basaksehir Belediyesi Harita Sefligi'nde yapilan gérliismede daha
6nceden yapilan imar uygulamasinda tasinmazlar icin DOP (Dlizenleme Ortaklik Payi) ve
KOP (Kamulastirma Ortaklik Payi) kesintilerinin yapildigi ve arsa olarak tescil ettirildikleri

bilgileri alinmistir.
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KONUT ALANI KOMUT ALANI
E=100 E=100
Gt o Sarbund

e -y .y A‘\
PR e

Yetkililer ile yapilan gériismede yeniden uygulama yapilmadan parsellerin yapilasma
haklarinin bulunmadigi, bolgede parselasyon dizenlemesinin yapilacagi, bu diizenlemede
kesinti yapilmayacadi, ancak parsellerin yerlerinin dedisebilecedi veya terk edilecek

miktarda alan transferleri yapilabilecedi sifahen 6grenilmistir.

Tasinmazlara ait imar planinin plan notlarinda yapilan incelemelerde plan notunda
yer alan 17. Madde’de belirtildigi Gizere "Planlama alaninda Imar Kanunu 18. Maddesi ve
2981/ 3290 sayih kanun Ek-1 maddesi sartlarina gdére arazi ve arsa dizenlemesi
yapilacaktir. Imar uygulamasi iki etap halinde yapilacak olup etap sinirlari planda gésterilen
etap ayrim hattidir. Uygulama sinin plan siniridir. Minimum ifraz sarti 5000 m2'dir."

Denilmektedir.

Rapora konu tasinmazlar ayrica 6306 sayili Kanun kapsaminda “Rezerv Yapi

Alaninda” kalmaktadir.

Bu sebeplerle parsellerin mevcut imar planindaki lejanti net bir anlam ifade
etmemekte olup uygulama sonuglandiktan sonra kesinlesmis konumu, buylklaga,

fonksiyonu ve yapilasma hakki belli olacaktir.

Afet Riski Altindaki Alanlarin Doniistiiriilmesi Hakkinda 6306 sayili Kanun'a
(R.G. Tarihi: 31.05.2012, Sayisi: 28309) gore;

Rezerv Yapi Alani: Bu Kanun uyarinca gergeklestirilecek uygulamalarda yeni
yerlesim alani olarak kullaniimak tizere, TOKI'nin veya idarenin talebine bagh olarak veya

rese liye Bakanhdi'nin uygun gorist alinarak Bakanlikca belirlenen alanlari ifade eder.
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Bakanlik; a) Riskli yapilara, rezerv yapi alanlarina ve riskli yapilarin bulundugu
tasinmazlara iliskin her tir harita, plan, proje, arazi ve arsa dlzenleme islemleri ile
toplulastirma yapmaya, b) Bu alanlarda bulunan tasinmazlari satin almaya, 6n alim hakkini
kullanmaya, bagimsiz bélimler de déahil olmak lizere tasinmazlari trampaya, tasinmaz
mulkiyetini veya imar haklarini baska bir alana aktarmaya, c) Ayni alanlara iliskin tasinmaz
mulkiyetini anlasma saglanmak kaydi ile menkul dedere donistirmeye, s) Kamu ve 6zel
sektor isbirliine dayanan usuller uygulamaya, kat veya hasilat karsiligi usulleri de dahil
olmak Uzere insaat yapmaya veya yaptirmaya, arsa paylarini belirlemeye, d) 23/6/1965
tarihli ve 634 sayih Kat Milkiyeti Kanunundaki esaslara gbre paylastirmaya, paylan
ayirmaya veya birlestirmeye, 22/11/2001 tarihli ve 4721 sayili Tirk Medeni Kanunu
uyarinca sinirl ayni hak tesis etmeye, yetkilidir. (s) bendinde belirtilen uygulamalar,
04/01/2002 tarihli ve 4734 sayili Kamu ihale Kanununa tabi idareler ile is birlidi icinde veya
gercek ve oOzel hukuk tizel kisileri ile 6zel hukuka tabi anlasmalar cergevesinde de

yapilabilir.

Bakanlik, riskli alanlardaki ve rezerv yapi alanlarindaki uygulamalarda faydalaniimak
Uzere; Ozel kanunlar ile 6ngorilen alanlara iliskin olanlar da dahil, her tir ve Olgekteki
planlama islemlerine esas teskil edecek standartlar belirlemeye ve gerek gortlmesi halinde
bu standartlar plan kararlan ile tayin etmeye veya 6zel standartlar ihtiva eden planlar

yapmaya, onaylamaya ve kent tasarimlari hazirlamaya yetkilidir.

Bu Kanun c¢ergevesinde dodnidstirmeye tabi tutulan tasinmazlarin, Gzerindeki
kéhnemis yapilar da dahil olmak Gzere, muhdesati ile birlikte deger tespiti islemleri ve
déniisiim ile olusacak tasinmazlarin degerlemeleri Bakanlk, TOKI veya Idarece yapilir veya

yaptirilr.

6306 sayili Kanunun Uygulama Yonetmeligi'ne (R.G. Tarihi: 15.12.2012,
Sayisi: 28498) gore;

Uygulama alanina yonelik olarak yapilacak planlarda alanin 6zelligine gére; Afet
risklerinin azaltilmasi, fiziksel cevrenin iyilestirilmesi, korunmasi ve gelistirilmesi, sosyal ve
ekonomik gelismenin saglanmasi, enerji verimliligi ve iklim duyarlihdi ile yasam kalitesinin

artirilmasi esastir.

Bakanlik; a) Riskli alan ve rezerv yapi alani ile riskli yapilarin bulundugu tasinmazlara

iliskin her tlir ve olgekteki plani resen yapmaya, yaptirmaya ve onaylamaya,

b) Riskli alan ve rezerv yapi alanindaki uygulamalarda faydalanilmak lzere; 6zel
kanunlar ile 6ngoérilen alanlara iliskin olanlar da dahil, her tir ve Olgekteki planlama
islemlerine esas teskil edecek standartlari belirlemeye ve gerek gorilmesi halinde bu
standartlan plan kararlar ile tayin etmeye veya 06zel standartlar ihtiva eden planlar

yap , onaylamaya ve kent tasarimlari hazirlamaya yetkilidir.
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Blylksehir belediyesi sinirlar igerisindeki ilce belediyelerince hazirlanan imar plani
teklifleri hakkinda ilgili buylksehir belediyesinin goérisit alinir. Blylksehir belediyesinin
onbes gln iginde goéris vermemesi halinde, uygun goris verilmis sayilir. Plan teklifleri;
Idarece veya ilgililerince, riskli alanlarda ve rezerv yapi alanlarinda kentsel tasarim projesi
ile birlikte, riskli yapi veya yapilarin bulundugu parsellerde ise, Bakanlikca talep edilmesi
halinde kentsel tasarim projesi ile birlikte hazirlanir ve planlama alani ile yakin gevresinin
meri planlari, mevcut durumu gdésteren bilgi ve belgeler ve ilgili kurum ve kurulus gorisleri
ile birlikte Bakanlida iletilir. Bakanlikca uygun goérilen plan teklifleri, aynen veya

degistirilerek onaylanir.

Tasinmazlar ile ilgili Basaksehir Belediyesi imar Madirligiu ve Harita Sefligi'nden
alinan sifahi bilgiler dogrultunsada, parseller icin uygulama yapacak kurumun TOKI oldugu
ve TOKI'nin imar uygulama alani sinirlari icerisinde kalmakta olup uygulamanin TOKI

tarafindan yapilmasi ya da yaptirilmasi beklenmektedir.

4.3.1 SON 3 YIL iCERISINDE IMAR PLANLARINDA YAPILAN DEGiSIKLIKLER
Dederleme konusu tasinmazlarin imar durumunun son (g yil igerisinde dedismedigi

dgrenilmistir. Yani sira Basaksehir imar Midurligi’nden konu ile ilgili resmi yaz talep

edilmis olup yazi henliz tarafimiza ulamamistir. Yazi tarafimiza ulastidinda rapor revize

edilecektir.

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

Tasinmazlar halihazirda bos durumda olup Basaksehir Belediyesi Imar Arsivinde

yapilan incelemesinde Uzerlerine kayitli herhangi bir islem dosyasi bulunmamaktadir.

4.3.3 YAPI DENETIME iLiSKIN BiLGILER
Dederlemesi yapilan tasinmazalar icin ruhsat alinmamis oldugundan yapi denetim ile

ilgili bilgi bulunmamaktadir.

4.3.4 ENERJI VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BILGI

Bos arsa olduklarindan Enerji Kimlik Belgesi bulunmamaktadir.

4.3.5 RUHSAT ALINMIS YAPILARDA IMAR KANUNU'NUN 21. MADDESI
KAPSAMINDA YENIiDEN RUHSAT ALINMASINI GEREKTIRIR DEGiSIKLIKLER
OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi

Dederleme konusu parseller bos durumdadir.

¢
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4.3.6 MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKEN iZiN VE BELGELERIN TAM VE
EKSIKSiZ OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Tasinmazlar bos arsa niteligindedir.

4.4 GAYRIMENKULUN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE
HUKUKi DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER

Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son Ug yillik donemde gerceklesen
alim satim islemlerine ve gayrimenkulin 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

Son g yil igerisinde herhangi bir alim satim islemi gergeklesmemistir.

4.4.2 HUKUKi DURUM iNCELEMESI

Gayrimenkuller icin hukuki olarak herhangi bir kisithlik s6z konusu degildir.

4.5 YAPILMIS SOZLESMELERE ILISKIN BIiLGILER

Herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

N 4
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5.BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKi BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZi

Degderlemeye konu tasinmazlar, Istanbul ili, Basaksehir Ilcesi, Kayabasi Mahallesi,
Resneli Ciftligi Mevkii'nde konumlu olan 104 ada 1 parsel, 104 ada 3 parsel ve 118 ada 1
parsel nolu arsalardir.

Tasinmazlarin yakin cevresinde, Rumeliler Sitesi, KIPTAS Kayabasi Konutlari, Tekstil
Iscileri Kooperatifi, TOKI Kayabasi 1. Etap Evleri, ISKI Fatih Sultan Mehmet icme Suyu
Tasfiye Merkezi ve birgok konut projesi ile gok sayida bos parseller bulunmaktadir.

Tasinmazlara ulasim igin, Kayasehir Bulvari Gzerinden kuzey istikamette giderken
sola, Rumeliler Sitesi ve Kayasehir 6. BOlge Sitesi arasinda yer alan Bagpinar Sokak'a girilir.
Sokak Uzerinden yaklasik 250 m sonra sola Cimen Sokak’a girilir. Sokak lizerinden 500 m
sonra saga haritada 1701. Sokak olarak gorilen stabilize yola girilir. Taginmazlar bu yol
tzerinde 600 m sonra sol tafafta konumludurlar.

Tasinmazlar vyaklasik olarak, Kayabasi merkeze 1,5 km, Atatirk Olimpiyat
Stadyumu’na 3,5 km, TEM otoyolu Kuzey Yanyolu’na 4,5 km, TEM Otoyolu Ikitelli -

Basaksehir ayrimina ise yaklasik 10 km mesafededir.

T \\:- -
- g = Y A

%

\
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5.2 GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE iLGILi ACIKLAMALAR

e Rapora konu parsellerin ylzélciimleri ve ada parsel bazinda bilgileri asagidaki gibidir.

PAFTANO |ADANO |PARSEL NO YUZ OLGUMU (M2)

248 Dp 3C 104 1 20.443,50

248 Dp 3C 104 3 15.284,00

248 Dp 3C 118 1 25.105,70
TOPLAM 60.833,20
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e Parseller birbirine yakin konumda olup Uzerinde herhangi bir yapi veya kullanim
bulunmamaktadir.

e Parseller dogal bitki orttisi ile kaphdir.

e 104 ada 1 parsel ile 104 ada 3 parsel geometrik olarak yamuk, 118 ada 1 parsel ise L
benzeri bir sekle sahiptir.

e Tasinmazlarin yer aldiklari bélge edimli ve engebeli bir topografik yapidadir.

e Parsellerin yer aldigi boélgede altyapr mevcut olup tasinmazlarda altyapi
bulunmamaktadir.

e Parseller henliz agilmamis imar yollarina cepheli olup, en yakin ulasim yoluna yaklasik
150 metre uzakhktadir.

e Parselin sinirlarini belirleyici herhangi bir unsur (tel, ¢it, vb.) bulunmamaktadir.
Incelemeler yerinde ve fakat bdlgesel olarak yapilmistir.

e Parseller “Satilabilirlik” 6zelligine sahiptir.

e Basaksehir Belediyesi Imar Muadurligu ve Harita Sefliginde yapilan goériismede
parsellerin daha énceden yapilan imar uygulamasinda tasinmazlar icin DOP (Diizenleme
Ortaklik Payi) ve KOP (Kamulastirma Ortaklik Payi) kesintilerinin yapildigi ve arsa olarak
tescil ettirildikleri bilgileri alinmistir.

e Yetkililer ile yapilan goérismede yeniden uygulama yapilmadan parsellerin yapilasma
haklarinin  bulunmadigi, bolgede parselasyon dlzenlemesinin yapilacadi, bu
dizenlemede kesinti yapilmayacadi, ancak parsellerin yerlerinin dedisebileedi veya terk

edilecek miktarda alan transferleri yapilabilecedi sifahen 6grenilmistir.

5.3 DEGERLEME ISLEMINIi OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.4 EN VERIMLI VE EN iYI KULLANIM ANALIiZi

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

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

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

(b) Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak icin, varligin kullanimiyla ilgili sehir

planlggnalari/imar durumu gibi tim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin dedisme olasiligi,

[lanimin finansal karhlik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkiin olan ve yasal

ola verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katilimciya, varligin alternatif kullanima
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dontstirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecedi
getirinin Gzerinde yeterli bir getiri Gretip Gretmeyecedi dikkate alinir.” denilmektedir.

Bu tanim ve detaylardan hareketle gayrimenkullerin lokasyonu, yUuzolgimdi
bayukllkleri, fiziksel 6zellikleri ve mevcut imar durumlari, bulundugu bdlgenin gelisim
potansiyeli ve rezerv yapi alaninda kaldigi dikkate alindiginda lGizerlerinde "Toplu Konut"

projesi gelistirilmesinin en uygun strateji oldugu goris ve kanaatindeyiz.

6.BOLUM GENEL VERILER, BOLGE VERILERI VE PAZAR BILGILERINE
ILISKIN ANALIiZLER

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 énemli
Olgiide bir daralmayla sonucglanmistir. 2001-2003 ddéneminde gayrimenkul fiyatlarinda
eskiye oranla ciddi disutsler yasanmis, alim satim islemleri yok denecek kadar azalmistir.

Sonraki yillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektdérii canlanmaya
baslamis; gayrimenkul ve insaat sektoriinde blylime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005
yillarinda olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, yliksek talep ve kisitli arz, fiyatlari
hizla yukarn cekmistir. Bu dengesiz bliylime ve artislarin sonucunda 2006 yilinin sonuna
dogru gayrimenkul piyasasi sikintili bir slrece girmistir. 2007 yilinda Tirkiye igin ic
siyasetin adir bastigi ve secim ortaminin ekonomiyi ve gayrimenkul sektérini
durgunlastirdigi gézlenmistir. 2008 yil ilk yarisinda i¢ siyasette yasanan sikintilar, diinya
piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki olumsuz gelismeler devam
etmistir. 2008 yilinda ise dinya ekonomi piyasalari c¢ok ciddi calkantilar gegirmistir.
Yikilmaz diye disilintlen birgok finansal kurum devrilmis ve global dengeler degismistir.

Daha 6nce Turkiye'ye oldukga talepkar davranan bircok yabanci gayrimenkul yatirim
fonu ve yatirm kurulusu su anda 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. Iiginde bulundugumuz yillar gayrimenkul projeleri agisindan finansmanda secici
olunan yillardir. Finans kurumlan son ddénemde gayrimenkul finansmani agisindan
kaynaklarini kullandirmak igin arastirmalara baslamiglardir.

2010 ila 2014 yillan igerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin insaat sektdru lehine
gelismesiyle birlikte gayrimenkul yatirmlarinda daha c¢ok nakit parasi olan yerli
yatirimcilarin gayrimenkul portfoyl edinmeye calistigi bir donem yasanmis, ayrica 2012 ile

2015 yillari arasinda ise faizlerin disutk seviyelerde (2013 yili Mayis ayinda Cumhuriyet

tari n disik seviyesi olan %5 oranina kadar dismustir) olmasi orta sinifin konut
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ihtiyacini karsilamaya yodenldigi ve gayrimenkul fiyatlarinin strekli arttigi bir dénem
olmustur.

2014 yihindan sonra faiz oranlarindaki artisla birlikte gayrimenkule olan ilgide
azalmalar baslamis, 2016 yilindaki darbe girisimi, dlinya piyasalarindaki daralma ve diger
jeopolitik gelismeler 1s1ginda 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 énceki yila gére daha ylksek sayida
gerceklesmistir.

Yiksek satis oranlarina ragmen olusan ylksek konut stodu ile birlikte 2018 yili
basinda gergeklesen doviz haraketliligi Tirkiye ekonomisi ve gayrimenkul sektoriinde
daralmaya yol agmis ve fazilerin de artmasi ile birlikte 2018 beklentilerin gok altinda
baslamis ve yatayda seyretmistir.

2019 yili ve 2020 yilinin ilk ceyredi de 2018 yili boyunca sliren daralmanin devam
ettigi bir donem olarak gecmistir. 2020 yilinin 2 ve 3. ceyrekleri ise 6zellikle Haziran ve
Temmuz aylarindaki kredi kampanyalariyla gayrimenkul fiyatlarinin daha ylksek bedellerle
talep gordiigu ve hatta piyasada olusan yiksek taleple gayrimenkullerin fiyatlarinda artis
yasandidi bir donem olmustur.

Gecmis donem bize gayrimenkul sektérinde her donemde ihtiyaca yonelik
gayrimenkullerin “erisilebilir fiyath” oldugu sirece satilabilmekte mesajini vermektedir.
Kisa bir projeksiyonda dis ya da dogal etkenlerin (Ortadogu’da yasanilan boélgesel savas,
global para politikalari, COVID19 Pandemisi vs.) mevcut piyasa sartlarina etkisinin
minimum dizeyde olacadi kabullyle gayrimenkul piyasasinda toparlanmanin baslayacadi
distndulebilir. Ancak 2018 ve 2019 yillarinda gayrimenkul fiyatlarinda yasanan disuslerle
birlikte piyasada minimum seviyeye kadar gerileyen gayrimenkul fiyatlarinin her ne kadar
2020 Haziran ve Temmuz aylarindaki kampanyalarla piyasa normallerine ulastigi
goralmisse de 2020 yilinin kalan déneminde stabil kalacagi ve daha gok nakit parasi olan
yerli ve yabanci yatirimcilarin gayrimenkiil portfoyl edinmeye calisacagi bir donem olacadi

ongorilmektedir.

6.2 TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASI FIRSAT VE TEHDITLER
Tehditler:

e FED’in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artinm sirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tirkiye piyasasli lizerinde baski yaratmasi,

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

e Son dénemde ddviz kurundaki artisin faizler Gzerindeki baskiyi artiyor olmasi.

Firsatlar:

¢
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e Son donemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,
o Ozellikle kentsel dénisiimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa edilmesi,
e Konut aliminda devlet destegdi gibi tesvik amaciyla alinan 6nlemler,

e Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi.

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  Tlrkiye'nin kuzeybatisinda
kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa
yakasi ve dodguda Asya yakasl olmak

Uzere iki kita Gzerinde kurulu tek

metropoldir.

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

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

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

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

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

kent erinde bulunan dodayla ig ice disik yogunluklu konut alanlarina tasinmislardir.
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6.3.2 BASAKSEHIR iLCESI

Basaksehir, 2008 vyilinda Kigikcekmece, Esenler ve Bilylkcekmece ilgelerinden
aynilarak ilce yapilmistir. 2018 verilerine goére ilgenin toplam nifusu 427.835'dir.
Basaksehir, kuzeyde Arnavutkdy, kuzeydoduda Sultangazi ve Eylp, doguda Esenler,
glineyde Badgcilar, Kicliikcekmece ve Avcilar ile batida Esenyurt ilgeleriyle cevrilidir.

Ilgenin kuruldugu bélgede Osmanli déneminde devletin barut ihtiyacini karsilamak
tizere Azatli baruthanesi kurulmus, bélge 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 saglamak igin kurulmus
Samlar bendidir.

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

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

Ilgenin kuzeyi ormanlarla kaphdir, kalan bitki értiisii bozkir ve cahlliklardan olusur.
Resneli Ciftligi'nin iginde bulundugu Sazlidere vadisinde bitki cesitlili§i cok fazladir. Ilcede
Sazlidere akarsuyu ve Ayamama deresi dogar, Ispartakule deresi ise icinden geger.

Ilcede sosyal yasam, Sular Vadisi ile Bahgesehir'deki yapay gélet ve gevresindedir.
Bahgesehir'deki gélet, Tlrkiye'nin en blylk yapay gdletidir. Bunun disinda Atatlirk
Olimpiyat Stadyumu ve Basaksehir Fatih Terim Stadyumu bu ilgede bulunmaktadir. TOKI
tarafindan gelistirilen ve Tirkiye'nin en blUylUk uydukent projesi olan 65.000 konutun

planlandigi Kayasehir projesi de bu ilge sinirlari igindedir.

6.4 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

e Gelismekte olan bir bélgede yer almalari,

e Ulasim imkanlarinin iyi olmasi,

e Yakin gevresinde yogun konut arz-talebi bulunmasi,

e Parsellerin blylik arsa alanlarina sahip olmasi,

e Olasi yapilacak Toplu Konut Projesi icin uygun konum ve alana sahip olmalari.
Olumsuz etkenler:

e Mevcut plan sartlar nedeni ile heniz yapilasamayacak durumda olmalari,

e Bodlgede ¢ok sayida benzer 6zeliklere sahip bos ve satilik arsa olmasi,

Gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk.
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6.5 EMSALLER VE PIYASA ARASTIRMASI

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

Rapor konusu gayrimenkule emsal teskil edebilecek ayni bélgede yer alan ve benzer
nitelikteki gayrimenkullerin verileri asagida siralanmustir.

Arsa Emsalleri

1. Tasinmazlar ile ayni bélgede yer alan, benzer plan sartlarina sahip, 500 m2
yUz6lcima bayaklugine sahip hisseli parsel 950.000,-TL (1.900,-TL/m?2) bedelle
satiliktir. (Sahibinden / 0 537 794 76 55)

2. Tasinmazlar ile ayni bdlgede yer alan, benzer plan sartlarina sahip, 1.700 m2
ylUzo6lgimi blyakligine sahip hisseli parsel 3.400.000,-TL (2.000,-TL/m?2) bedelle
satiliktir. (Emlak Ofisi/ 0 532 324 61 39)

3. Tasinmazlar ile ayni bélgede yer alan, emsal: 2.00, konut alaninda yer alan, 8.718
m2 yizOlgimi buyukligiune sahip parsel 26.154.000,-TL (3.000,-TL/m2) bedelle
satiliktir. (Emlak Ofisi/ 0 541 698 12 13)

4.  Tasinmazlar ile ayni bélgede yer alan, mevcutta 1/1000 6lgekli plani bulunmayan,
878 m2 yliz6lgimi blylkluglne sahip hisseli parsel 1.100.000,-TL (1.253,-TL/m?2)
bedelle satiliktir. (Emlak Ofisi/ 0 532 487 11 07)

5. Tasinmazlar ile ayni bélgede yer alan, emsal: 0,10, konut alaninda yer alan, 4.529
m2 yizO6lgimi buyukligiune sahip parsel 11.325.000,-TL (2.501,-TL/m2) bedelle
satihktir. (Emlak Ofisi/ 0 533 425 02 68)
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Konut Emsalleri

6. Tasinmazlar ile ayni bdlgede yer alan Kayabasi 3. Boélge Sitesi blinyesindeki, 2+1
kullanimh, 2. katta konumlu, 75 m? kullanim alanl daire 430.000,-TL bedelle
satihiktir. (5.733,-TL/m?2) (Emlak Ofisi / 0 533 390 53 69)

7. Tasinmazlar ile ayni bdlgede yer alan Kayabasi 4. Boélge Sitesi blnyesindeki, 2+1
kullanimh, 11. katta konumlu, 85 m? kullanim alanh daire 500.000,-TL bedelle
satihiktir. (5.882,-TL/m?2) (Emlak Ofisi / 0 533 390 53 69)

8. Tasinmazlar ile ayni bolgede yer alan Kayabasi 7. Bblge Sitesi blinyesindeki, 2+1
kullanimh, 6. katta konumlu, 75 m? kullanim alanl daire 450.000,-TL bedelle
satiliktir. (6.000,-TL/m?2) (Emlak Ofisi / 0 546 675 52 68)

, b r'l
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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 kullanilir.

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

Pazar yaklasimi varlidin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle goésterge niteligindeki dederin belirlendigi

yaklasimi ifade eder.

aklasimi, giOsterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir

ca e donusturdlmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin dederi,
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varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugtink
dederine dayanilarak tespit edilir.

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

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 gosterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden dretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin dastlmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Bu calismamizda; rapora konu tasinmazin pazar dederinin tespitinde pazar yaklasimi

ve gelir yaklasimi kullaniimistir.

8. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPIiTi

8.1 PAZAR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI ve ANALIZi

Pazar yaklasimi varlidin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki dederin belirlendigi
yaklasimi ifade eder. (UDS 2017)

Yukaridaki tanimdam hareketle 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 belirlenmistir.

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

Gayrimenkulin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin
sahip olduklari olumlu, olumsuz ve benzer o&zelliklere goére karsilastirilmasi ve
uyumlastiriimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum / lokasyon,
blaytklik, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dogrultusunda
dederlendirilmistir. Degerlendirme kriterleri ise gok kotu, kotl, kotiu-orta, orta, iyi-orta, iyi
ve cok iyi olarak belirlenmistir. Asagidaki tabloda bu kriterlerin puanlama araliklari

sunulgaus olup ayrica bilyuklik bazindaki dederlendirmeler de asadidaki tabloda yer

al Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde
edilMmi
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Oran Araligi
Gok Kotu Cok Buyuk % 20 Uzeri
Koti Blyuk % 11-% 20
Orta Kotl Orta Blyuk %1-%10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kiiglk -% 10— (-% 1)
yi Kuglk -%20—(-% 11)
Cok lyi Cok Kiigiik - % 20 lzeri

ARSA EMSALLERININ KARSILASTIRMA ANALizi

Emsal No 1 2 3 4 5
Yiizélglimii (m?) 500 1.700 8.718 878 4.529
istenen Fiyat (TL) 950.000 3.400.000 | 26.154.000 | 1.100.000 |11.325.000
Pazarlikl Fiyat (TL) 807.500 2.720.000 | 19.615.500 935.000 8.493.750
Birim Deger (TL/m?) 1.615 1.600 2.250 1.065 1.875
Konum Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0%
Yiizolgiimii Duzeltmesi (%) -35% -35% -25% -35% -35%
Hisseli Olma Durumu Diizeltmesi (%) 30% 30% 0% 30% 0%
Yapilasma Hakki Diizeltmesi (%) 0% 0% -10% 35% 20%
Toplam Diizeltme Miktari (%) -5% -5% -35% 30% -15%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 1.535 1.520 1.465 1.385 1.595
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 1.500

KONUT EMSALLERIN KARSILASTIRMA ANALIZI

Emsal No 6 7 8
Kullanim Alani (m?) 75 85 75
istenen Fiyat (TL) 430.000 500.000 450.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 387.000 450.000 405.000
Birim Deger (TL/m?) 5.160 5.295 5.400
Konum Diizeltmesi (%) 0% 0% 0%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 0% 0% 0%
insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) 0% 0% 0%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 0% 0% 0%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 5.160 5.295 5.400
Ortalama Birim Deger (TL/m?2) 5.285

8.1.1 ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme slireci ve emsal analizinden hareketle

belirtilen 6zellikler g6zéninde bulundurularak tagsinmazlar igin takdir edilen arsa m2 birim

dederi asadidaki tabloda belirtilmistir.

PAFTA | ADA | PARSEL | m?BIiRIM | YUzOLCUMU PiYASA YUVARLATILMIS
NO NO NO DEGERI (TL) (m?) DEGERI (TL) | PiYASA DEGERI (TL)
248 Dp 3C| 104 1.500 20.443,50 30.665.250 30.665.000
249 Dg 3C| 104 3 1.500 15.284 22.926.000 22.926.000
2 118 1.500 25.105,70 37.658.550 37.659.000
TOPLAM | 60.833,20 91.249.800 91.250.000
invest
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8.2 GELIR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERi HESABI VE ANALIZi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donulstlrilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagsiminda varhdin degeri, varhk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akigslarinin veya maliyet tasarruflarinin buginkul
degerine dayanilarak tespit edilir.

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

Indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yontemi INA yénteminde, tahmini nakit akislari
dedgerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin buglnki dederiyle
sonuglanmaktadir. Uzun édmiirli veya sonsuz émiirli varhklarla ilgili bazi durumlarda, INA,
varhigin kesin tahmin siresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden dederi icerebilir.
Diger durumlarda, varhdin degeri kesin tahmin siresi bulunmayan bir devam eden deger
tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu ydntemi olarak
nitelendirilir. (UDS 2017)

Gelir indirgeme yontemi ile arsanin toplam dederine ulasmak igin, arsa maliyetinin,
arazi (zerinde gerceklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis
Nakit Akimlari yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinki finansal degeri ile, satis hasilatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal dederleri arasindaki farka esit olacagi
varsayilmigtir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektériin ve tasinmazlarin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenerek tasinmazin degeri bulunur.

Bu kabulden hareketle nakit akimlari hesaplanmasinda asadidaki bilesenler dikkate
alinmigtir.

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

b) Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

8.2.1 Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri
Parseller Gzerinde gelistiriimesi muhtemel proje ve projenin biyuklikleri parselin imar
durumu ve bolgedeki mevcut projelerin planlamalan dikkate alinarak asadidaki
varsayimlara gore hesaplanmistir.
Varsayimlar
- Parseller Uzerinde konut birimlerden olusan yapi / vyapilar insa edilecegi
varsayllmistir.

- Rapor iceriginde parseller blinyesinde insa edilebilecek konut alani 13.08.2008

ihli ima planindaki emsal dederi olan Emsal: 1,00 esas alinarak 60.833,20 m2
rak hesaplanmistir.
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- Benzer projeler incelendiginde emsal alaninin %30°u kadar kullanim alanina dahil
edilebilen ortak alan insa edilebilmektedir. Bu ortak alanlar satilabilir alan
niteligindedir. Buna gore parseller blinyesindeki toplam satilabilir alan (60.833,20
m2 x 1,30 =) 79.083,16 m2 olarak hesaplanmistir.

- Otopark, soyal donati alani vb nitelikteki bina ortak alanlarinin ise satilabilir alan
Uzerinden %35 mertebesinde olacadi yine benzer projelerin verilerinden hareketle
belirlenmis olup buna gore parseller lzerindeki ortak alan miktari (79.083,16 m?2
x 0,35 =) 27.679,11 m=2 olarak hesaplanmistir.

- Buna gore toplam insaat alani 106.762,27 m2'dir.

- Hesaplanan bu alanlarin konut ve toplam insaat alani bazinda detayi asagidaki

tabloda verlmistir.

FONKSIYON EMSAL ALANI (m?2) | TOPLAM ALAN (m?)

KONUT 60.833,20 79.083,16
ORTAK ALAN, OTOPARK VE TEKNiK ALANLAR - 27.679,11
TOPLAM 60.833,20 106.762,27

- Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet vyaklasimi
yontemi” kullaniimigtir.

- Bu yontemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kari havi rayic tutan),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Calismalarimizda insaat piyasasi
gincel rayicleri esas alinmistir.

- Otopark ve siginak alanlari imar yénetmeligine gore belirlenmistir.

- Insaatin yaklasik 3 yil icerisinde tamamlanacadi varsayilmistir.

- Inséa edilecek olan yapilarin sinifi IT1I-B olarak kabul edilmistir. Cevre ve Sehircilik
Bakanhgi 2020 yih m2 birim maliyet listesine goére yapi sinifi III-B olan yapilarin
m2 birim bedeli 1.450,-TL'dir. Ancak vyapilmasi planlanan projenin lUks
standartlarda olacagi kabullyle m2 birim maliyetinin konut alanlarinda 1.630,-TL,
bina ortak alanlarinda (giris holt, merdivenler, sidinak vd), otopark ve teknik
hacimlerde ise 400,-TL mertebesinde olacadi varsayilmistir.

- Dider yandan yapilan maliyet hesaplarina proje blinyesindeki diger maliyet
kalemleri olan altyapi maliyeti (bina oturumuna iliskin arazi hafriyat bedeli,
dodalgaz, elektrik, atik-icme suyu ve telekom altyapisi vb.), cevre diizenlemesi ve
peyzaj maliyeti (bina yakin cgevresine iliskin c¢evre dlizenleme, peyzaj ve
aydinlatma maliyetleri) dahil edilmis proje genel giderleri (binaya ait avan proje,
mimari, statik, elektrik, tesisat vb. proje maliyetleri ile santiye giderleri vb.) ise

ayrica hesaplanmistir.
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- Buna gore tim maliyetler asadidaki tabloda gosterilmistir.

FONKSIYON ALAN (m?) | m? BiRiM MALIYETi (TL) | MALIYET (TL)
KONUT 79.083,16 1.630 128.905.551
ORTAK ALAN, OTOPARK VE TEKNIK ALANLAR | 27.679,11 400 11.071.644
TOPLAM | 106.762,27 - 139.977.195

Diger Maliyet Kalemleri
Mihendislik ve Mimarlik Hizmetleri 2,00% - 2.799.544
Proje Yonetim ve Yapi Denetim Giderleri 3,50% - 4.899.202
Yatirimci Sabit Giderleri 1,00% - 1.399.772
Yasal izinler ve Danismanlik Giderleri 1,50% - 2.099.658
Miteahhit Ucreti 7,00% - 9.798.404
ORTALAMA / TOPLAM iNSAAT MALIYETIi 1.507,78 160.973.774

- Proje kapsaminda tahmin edilen maliyetler varsayimlara dayali olup, uygulama
projelerinin olusturulmasindan itibaren bu maliyetler degisebilecektir.

- Zemin iyilestirmesi ve temel isleri icin yapilacak olan imalatlarin insaat asamasinda
teknik detaylarla gozilecegdi varsayilmis ve hesaplanan ortalama insaat maliyeti
disinda ek bir maliyet olusmayacadi varsayllmistir.

- Insaatin yapiminda bélgedeki mevcut projelerin kalitesine uygun malzeme ve

iscilik kullanilacagi 6ngoérialmastdr.

8.2.2 Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

Parsel (zerinde gelistiriimesi muhtemel proje blinyesinde olusacak birimlerin
tamaminin satilacadi varsayilmis ve projenin buglinkl finansal dederi bu dogrultuda
hesaplanmistir. Buna goére proje blnyesinde olusacak konut alanlarin ginimuzdeki
dederleri emsal karsilastirma yontemi ile 5.285 TL/m2 olarak piyasa arastirmalarindan
hareketle s.23'te hesaplanmisti.

Buna gore proje hasilatinin bugiinki finansal dederi asadidaki tabloda hesaplanmistir.

FONKSIYON | ALAN (m?) m? BiRiM SATIS DEGERI (TL) HASILAT (TL)
KONUT 79.083,16 5.285 417.954.501

8.2.3 Indirgenmis nakit akimlar1 yéntemi ile hesaplanan projenin bugiinkii
finansal degeri
Bu yontemde, isletmenin/gayrimenkuliin gelecek vyillarda Uretecedi serbest (vergi

sonrasi) nakit akimlarinin bugtinki dederlerinin toplamina esit olacadi esasina dayali olarak
belirli bir projeksiyonunu kapsar bigimde uygulanmistir.

Projeksiyonlarda elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektérin ve
isletmenin/gayrimenkullin tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline

indirggnmis ve gayrimenkuliin buginki dederi hesaplanmistir. Bu deder, tasinmazin

m asa kosullarindan bagimsiz olarak finansal yontemlerle hesaplanan (olmasi

ger degeri ifade etmektedir.
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Projeksiyonda insaat maliyetleri dikkate alinmaksizin proje slresi boyunca
gerceklesecedi tahmin edilen satis oranlari ve m2 birim satis dederleri esas alinarak
dederlemeye konu hissenin hasilat Gizerinden alacadi paylar indirgenerek gayrimenkuliin
dederi tespit edilmistir.

Varsayimlar :

Satislarinin Gergeklesme Oranlari ve Satis Fiyatlari:
Satislarin 3 yilda asagidaki tabloda belirtilen gergceklesme oranlari ve m2 satis fiyatlari
ile realize olacagi varsayillmistir. Satis dederleri, bélgedeki diger projelerdeki ortalama m?2

birim bedelleri dikkate alinarak belirlenmistir.

1.YIL 2.YIL 3.YIL
Satis Gergeklesme Orani % 40 % 30 % 30
Konut m? Satis Fiyati 5.285TL 5.550TL 5.850TL

Insaat Alani ve Insaat Maliyeti:

Proje blinyesindeki toplam insaat alani 106.762,27 m2 olarak hesaplanmistir. insaat
maliyeti ise sayfa 26'da toplam 160.973.774,-TL olarak hesaplanmistir. Insaat
maliyetinin her yil yaklasik %25 mertebesinde artacadi 6ngorilmastir.

Insaatin 3 yil siirecedi ve ilk yil %30, ikinci yil %40 ve son yil %30 oraninda
gerceklesecedi varsayilmistir.

Finansman Maliyeti:

Projenin lansman ve satisa baslanmasina kadar gecen slredeki finansmaninin
miteahhit firma tarafindan karsilanacadi ve sonrasinda ise daire satislarindan elde edilen
gelirle saglanacadi kabul edilerek finansman maliyeti hesaplamalara dahil edilmemistir.

Nakit Odenen Vergiler:

Etkin vergi orani 0 (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 Gzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra
spesifik yatirim risklerinin g6z éniine alinmasi icin bu orana ilave primler elde edilmektedir.
Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar tizerindeki getirilerin gbstergesi olarak Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
Devlet Tahvili faiz oranlar baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2018-2020 vyillari
arasinda yapilan ihalelerin verilerinden (TRY) tahvil net faizinin yaklasik ortalama %13

civ oldugu hesaplanmistir.
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Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bolge, proje ve yonetim risklerini igerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/yonetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, stz
konusu gayrimenkulln finansal varliklara nazaran daha disuk likiditesi icin de bir ayarlama
yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma sliresine ve o slire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin
kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen hasilat ile uzun vadeli
enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastinimasi ile d&lgilebilir. Gayrimenkul
projelerinin satilmasi/kiralanmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tarli (ydnetimsel,
ekonomik ve donemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %7 olarak kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplama ise %13
Risksiz Getiri Oran + %7 Risk Primi = %20 olarak yapilmistir.

Yukaridaki faktorlere gére hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %20 olarak
kabul edilmigtir.

Ozet olarak:

Yukaridaki varsayimlar altinda (indirgenmis nakit akimlar tablosundan da gortlecedi
lzere) parseller Gzerinde gerceklesirilmesi muhtemel projenin buglinki finansal dederi
205.483.914,-TL olarak bulunmustur.

INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI TABLOSU

1. YIL 2.YIL 3. YIL
Konutlarin m? Bagina Ortalama Satis Fiyati (TL) 5.285 | 5.550 | 5.850
Satiga Esas Konut Alani (m?) 79.083,16
Azami Yillk Konut Satig Geliri (TL) 417.954.501 438.911.538 462.636.486
Azami Yillik Satis Geliri (TL) 417.954.501 438.911.538 462.636.486
Satig Orani 40% 30% 30%
Tahmini Yillik Satis Geliri (TL) 167.181.800 131.673.461 138.790.946
Toplam ingaat Alani (m?) 106.762,27
Ortalama m?2 Birim ingaat Maliyeti (TL) 1.508 1.885 2.356
Toplam ingaat Maliyeti (TL) 160.974.015 201.217.519 251.521.899
Risksiz Getiri Orani 13,00%
Risk Primi 7,00%
Nominal iskonto Orani 20,00%
Etkin Vergi Orani (Nakit Odenen Vergi/Operasyonel Nakit A 0%
Satis Gelirleri 167.181.800 131.673.461 138.790.946
Satis Orani 40% 30% 30%
Kimilatif Satig Orani 40% 70% 100%
Azami Yillk Satis Geliri (TL) 417.954.501 438.911.538 462.636.486
Gergeklesmesi Varsayilan Yillik Satis Geliri (TL) 167.181.800 131.673.461 138.790.946
ingaat Maliyeti 48.292.205 80.487.008 75.456.570
ingaat Gergeklesme Orani 30% 40% 30%
Kiimiilatif ingaat Gergeklegme Orani 30% 70% 100%
Azami Ingaat Maliyeti (TL) 160.974.015 201.217.519 251.521.899
Gergeklesmesi Beklenen ingaat Maliyeti (TL) 48.292.205 80.487.008 75.456.570
Serbest Nakit Akimi 118.889.596 51.186.454 63.334.376
Toplam indirgenmis Gelir (TL) 373.189.357
Toplam indirgenmis Maliyet (TL) 167.705.444
Projenin Finansal Degeri (TL) 205.483.914

| n
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Torunlar GYO hissesine diisen arsa degeri ise projenin Girigsimci / Yiiklenici
kari1 %30 olarak esas alinarak asagidaki hesaplama tablosunda da goriilebilecegi
lizere (93.527.106) 93.500.000,-TL olarak bulunmustur.

Proje Blyukliikleri ve Arsa Degeri Hesabi
A - Arsa Alani (m?) 60.833,20
B - satiga Esas Toplam Konut Alani (m?) 79.083,16
C - ingaat Alani (m?) 106.762,27
D - Ortalama m? Birim ingaat Maliyeti (TL) 1.507,78
E - ingaat Maliyeti (TL) 160.974.015
F - indirgenmis Toplam Hasilat 373.189.357 £
G - indirgenmis ingaat Maliyeti 167.705.444 %
H - Proje / Yiiklenici Kar Orani 30%
J - Proje / Yiiklenici Kari (G x J) 111.956.807 &
K - Arsa Maliyeti (G - H- K) 93.527.106 £
L - Arsam?Birim Degeri (L / A) 1.537%

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

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik icin, 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 gosterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varhidin cari ikame maliyetinin veya
yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin disllmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Ozetle bu ydntemde tasinmazin arsa ve Uzerindeki insai yatirmlar olmak lzere 2
bilesen dikkate alinarak deder tespiti yapilmaktadir. Rapora konu tasinmaz Uzerinde yapi

olmadidindan bu yontemin kullaniimasi mimkdn olmamistir.

8.4 ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

Kullanilan yoéntemlere gore ulasilan arsa hissesi dederleri asadida tablo halinde

listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklagimi 91.250.000
Gelir Yaklasimi 93.500.000

Uyumlastirilmis Deger 91.250.000
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Bu belge 5070 sayil Elektronik imza Kanunu gergevesinde e-imza ile imzalanmistr.
Belge igeriginin dogrulugunu belgeyi hazirlayan Degerleme Kurulugundan teyit edebilirsiniz.

Her iki yontemle bulunan dederler arasinda bir miktar fark vardir.

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

Gelir indirgeme yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giinimuizdeki degerini
bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecedge yonelik tahmin ve projeksiyonlar, glincel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktoérleri ve sirekli istikrarli bir ekonomiye
dayaldir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deder igerisinde gelistirici kari da yer
almaktadir.

Ekonominin cesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktorlere bagli
olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her dénemde kendi
icinde daha tutarh bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak pazar yaklasimi ile
bulunan dederin alinmasi uygun goérilmustir.

Buna go6re rapor konusu parsellerin toplam dederi 91.250.000,-TL olarak

belirlenmistir.

8.4.1 BOS ARAZI VE GELISTIRILMiS PROJE DEGERI ANALIZi VE KULLANILAN VERI
VE VARSAYIMLAR
Dederlemeye konu parseller (zerinde imar durumundan harekete kabuller
dogrutusunda yapilabilecedi 6ngorilen proje buylklikleri rapor iceriginde belirtilmis olup
bu projeden elde edilebilecek hak ve fayanin buginki dederi (projenin finansal dederi)
205.483.914,-TL olarak hesaplanmistir.
Pazar yaklasimi ile parsellerin dederi ise 91.250.000,-TL olarak hesaplanmistir.

8.4.2 ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NEDEN
VERILMEDIKLERININ GEREKCELERI

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

8.4.3 MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALiZi

Rapor konusu parselin fiziki olarak bolinmis ya da misterek kisimlar

bulunmamaktadir.

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

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

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

Gayrimenkuller igin, sirketimiz tarafindan son (¢ yil igerisinde SPK Mevzuati

kapsaminda hazirlanmis gayrimenkul degerleme raporu bulunmamaktadir.

10. BOLUM NiHAI DEGER TAKDIRI VE SONUC

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen parsellerin yerinde yapilan incelemelerinde
konumlarina, ytzolgimu bilytkliklerine, imar durumlarina, fiziksel 6zelliklerine ve gevrede
yapilan piyasa arastirmalarina gére ginimuz ekonomik kosullari itibariyle takdir edilen

toplam dederleri asagidaki tabloda sunulmustur.

104 ADA 1 ve 3ile 118 ADA 13 PARSELLER ICIN TAKDIR EDILEN
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI() 91.250.000,-TL
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHiL) 107.675.000,-TL

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

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

KDV orani tum gayrimenkuller icin %18 kabul edilmistir.

Bu rapor Tirkiye Dederleme Uzmanlarn Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi
Dederleme Standartlari (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi HUkUmlerine gore
hazirlanmigtir.

Bilgilerinize sunulur. 07 Ocak 2021

(Ekspertiz tarihi: 31 Aralik 2020)

11. BOLUM GYO PORTFOYUNE ALINMASINDA BIiR ENGEL OLUP
OLMADIGI

Rapor konusu tasinmazin Sermaye Piyasasi Kurulu hiikiimlerince GYO
portfoyiinde "“Arsa” bashgi altinda yer almasinda herhangi bir sakinca
bulunmamaktadir.

Saygilarimizla,
INVEST Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanlik A.S.

e-imzalidir. e-imzalidir. e-imzalidir.
Burak ERTAN Halil Serta¢ GUNDOGDU M. Mustafa YUKSEL
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani  Sorumlu Degerleme Uzmani

jsans No: 408859) (Lisans No: 401865) (Lisans No:401651)
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