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1.BOLUM RAPOR OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Torunlar Gayrimenkul Yatirnnm Ortakhidi A.S.

Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum : Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.
Dayanak Sozlesme Tarihi : 20 Aralik 2022

Degerlenen Miilkiyet Haklari : Tam Milkiyet ve Hisseli Milkiyet

Ekspertiz Tarihi : 31 Aralik 2022

Rapor Tarihi : 06 Ocak 2023

Gayrimenkul Dederleme Raporu

Raporun Tirii: 590 - 2022/4826

Miisteri / Rapor No

Kayabasi Mahalesi,
2015 ada 1 parsel,
2016 ada 2 parsel,
2017 ada 1 parsel ile
2034 ada 3 parsel
Basaksehir / ISTANBUL

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Istanbul 1li, Basaksehir Iicesi, Kayabasi Mahallesi, arsa
nitelikli 2015 ada 1 parsel, 2016 ada 2 parsel, 2017 ada 1
parsel ile 2034 ada 3 parsel !

(Bkz. Tapu kayitlar)

21.09.2021 tasdik tarihli Basaksehir Dogu Resneli Ciftligi
Ve Gecekondu Bbélgesine Iliskin Uygulama Imar Plani
kapsaminda 2015 ada 1 parsel ve 2034 ada 3 parsel, "Konut
Alani", 2016 ada 2 parselin "Ticaret + Konut Alani" ve 2017
ada 1 parselin, "Ozel Spor Tesis Alani olarak belirlenen
bélgede kalmaktadir. (Bkz. imar Durumu)

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen gayrimenkuliin pazar
dederinin tespitine ydnelik olarak hazirlanmistir. 2

Tapu Bilgileri Ozeti

imar Durumu

Raporun Konusu

2015 ADA 1 PARSEL, 2016 ADA 2 PARSEL VE 2017 ADA 1 PARSEL VE 2034 ADA 3
PARSELDEKI TORUNLAR GYO HiSSESi ICiN TAKDiR EDiLEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARIC) 428.855.000,-TL

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 3 463.163.400,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
e-imzaldr. e-imzalidr. 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)

12034 ada 3 parsel hisseli olup diger parsellerin miilkiyeti Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakli1 A.S. ne aittir.

2 Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari
Hakkinda Teblig (II1-62.3) hiikiimleri ile Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi tarafindan yaymlanan Uluslarasi
Deg e Standartlar (2017) esas alinarak hazirlanmistir.

35 ararin 9 uncu maddesiyle 2007/13033 sayili Kararname ekindeki (II) sayili listeye asagidaki 36 nolu sira

. “36- Arsa ve arazi teslimleri. “Buna gore, 1 Nisan 2022 ve sonraki tarihlerde yukaridaki mallarin satiginda

1 %18 yerine %8 olarak dikkate alinacaktir.” Bu sebeple KDV orani %8 esas alinmustir.
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2.BOLUM SIiRKET VE MUSTERIYi TANITICI BILGIiLER

2.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAALIYET KONUSU

KURULUS TARIHI
SERMAYESI
TICARET SICIL NO

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

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

Bahcelievler / ISTANBUL

1 02125053576 -77

: Bir licret veya sozlesmeye dayali olarak yapilan gayrimenkul

danismanlik ve ekspertiz faaliyetleri

1 04.10.2011
: 1.000.000,-TL
1792227

: 10 Ekim 2011 / 7917

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

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

2.2 MUSTERIiYi TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI

SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO

KAYITLI SERMAYE TAVANI
ODENMIS SERMAYESI
KURULUS TARIHI

FAALIYET KONUSU
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: Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

: Riizgarlibahge Mahallesi Ozalp Cikmazi No: 4, 34805

Beykoz/istanbul

: 0(216) 425 03 28/ (0216) 425 20 07
: 1.000.000.000,-TL

: 1.000.000.000,-TL

:20.09.1996

: Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim

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

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILiK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi lizerine adresi belirtilen Gayrimenkulin buginki pazar
dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya ytukimlaligin, 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 dederleme tarihi itibariyla el
degdistirmesinde kullaniimasi gerekli gérilen tahmini tutardir.

Pazar dederinin tanimi asadidaki kavramsal gergeveye uygun olarak uygulanmasi
gerekir:

(@) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin para cinsinden
ifade edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar dederi, 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 alic tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin, Ozellikle de satisla iliskili
herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir
finansman, sat ve geri kirala s6zlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak
arttinlmis veya azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya yonelik
herhangi bir dedger unsurunu kapsamaz.

(b) "El dedistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varhdin 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 degerin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini
ve 0 zamana 0zgl olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullarn dedisebilecedinden,
tahmini deger baska bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Dederleme tutari, pazarin
durumunu ve iginde bulundugu kosullar baska bir tarihte dedil sadece dederleme tarihi
itibaniyla 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 kararli degildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi
mimkin olmayan, sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar gergeklerine
ve mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul edilen bir alici
pazarin gerektirdiginden daha yiksek bir fiyat 6demeyecektir. Varhigin mevcut sahibi ise

pazapgolusturanlar arasinda yer almaktadir.

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

ya evcut pazar tarafindan makul gérilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir satici
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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 degdildir, clink( istekli satici varsayimsal bir maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina
veya ylkseltmesine yol acabilecek, 6rnedin ana sirket ve bagll 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 cikartilarak en
uygun sekilde pazarlanmasi halinde pazar degeri tanimina uygun olarak elde edilebilecek
en iyi fiyattan satiimis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yonteminin, saticinin erisime
sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecedi en uygun yéntem oldugu kabul edilir.
Varhigin pazara gikartilma sliresi sabit bir slire olmayip, varligin tiriine ve pazar kosullarina
gore dedisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katiimcisinin dikkatini
cekmesi icin yeterli slire taninmasi gerekliligidir. Pazara cikartilma zamani dederleme
tarihinden 6nce gergeklesmelidir,

(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 dlgllerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir.
Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlar agisindan en avantajli fiyati
elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklar varsayilir. Basiret, faydasi sonradan
anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme tarihi itibariyla pazar sartlar dikkate
alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin distigi bir ortamda 6nceki pazar seviyelerinin
altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi
durumlarda, pazarlarda dedisen fiyat kosullari altinda varliklarin el dedistirildigi 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 zorlanmis
olmaksizin veya baski altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete gecmis
olmasidir.

Bu dederleme galismasinda asadidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tarG ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlig

pesinen kabul edilmistir.

- Alia ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

p
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- Gayrimenkullerin alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlari tzerinden gergeklestiriimektedir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, misteri talebine istinaden, gayrimenkulin/gayrimenkullerin pazar
dederinin tespitine yonelik olarak Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Dederleme Kuruluglari Hakkinda Teblig (III-62.3) hikumleri ile Tirkiye Dederleme
Uzmanlar Birligi tarafindan yayinlanan Uluslarasi Dederleme Standartlar (2017) esas
alinarak hazirlanan gayrimenkul dederleme raporudur.

Tarafimiza misteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler gergevesinde dogrudur.

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

- Dedgerleme konusunu olusturan miulklerle ilgili olarak glincel veya gelecege
doénik higbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

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

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gercgeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan mulkler sahsen incelenmistir. Dederleme galismasinda
g6rev alanlarin dederlemesi yapilan miulklerin yeri ve tirli konusunda daha
6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hic kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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4.BOLUM GAYRIMENKULUN
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

HUKUKI

TANIMI

VE

RESMI

4.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

4.1.1 TAPU KAYITLARI

SAHIBI * Torunlar Gayrimenkul Yatinnm Ortakhdi Anonim Sirketi
ILI * Istanbul
ILCESI * Basaksehir
MAHALLESI ! Kayabas
ADA * Bkz. Tablo
PARSEL * Bkz. Tablo
NiTELiGi * Bkz. Tablo
ARSA ALANI : Bkz. Tablo
HISSESINE DUSEN
ARSA PAYI * Tamam
YEVMIYE NO : 30686
CILT NO * Bkz. Tablo
SAHIFE NO : Bkz. Tablo
TAPU TARIHI : 28.07.2022
HISSESINE
e ae e TEKABUL . .
‘I‘“[g‘ PAI\'}(S)E" Yuz?n';%”MU NITELiGi HISSESI EDEN ARSA CI:(")T SA;';':E
MIKTARI
(m2)
2015 1 21.130,22 Arsa Tam 21.130,22 | 165 | 16350
2016 2 17.173,89 Arsa Tam 17.173,89 | 165 | 16352
2017 1 3.768,14 Arsa Tam 3.768,14 | 165 | 16373
2034 3 6.309,44 Arsa 355758/630944 | 3.557,58 | 166 | 16454

4.2 TAKYIDAT INCELEMESI

Tapu ve Kadastro Genel Midirliigli TAKBIS sisteminden 28.12.2022 tarihi itibariyle temin

edilen ve bir 6rnegdi ekte sunulan tapu kayitlarina gére rapor konusu tasinmazlar Gzerinde

asadidaki notlarin bulundugu gérilmustdr.

Beyanlar Béliimii (Miistereken):

e 775 Saylll Kanun’a Goére Gecekondu Onleme Bélgesi icerisinde kalmaktadir. T.C.

invest
2022/4826

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




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

2016 Ada 2 Parsel Uzerinde:
e Diger (Konusu: Rezerv Yapi Alaninda Kalmistir.) Tarih: 06.05.2013 Sayi:1069.

Kiglikcekmece Kadastro Midurltiga (13.05.2013/7064)

2034 Ada 3 Parsel Uzerinde:
e 2942 Sayil Kamulastirma Kanunu’nun 7. maddesine gére belirtme. (16.12.2020 / 36592)

e Diger (Konusu:-)Tarih:-Sayi: - (Lehtar: Karayollari Genel Midirliigii)(22.09.2021/32405)

4.2.1 GAYRIMENKULUN UZERINDEKI TAKYIDATLAR HAKKINDA GORUS

Tasinmazlar tizerinde “775 Sayill Kanun’a Gére Gecekondu Onleme Bélgesi icerisinde
kalmaktadir.” beyani ile 2016 ada 2 parsel Gzerinde rezerv yapi alanina alinmasi ile ilgili
beyan ve 2034 ada 3 parsel lzerinde ‘2942 Sayili Kamulastirma Kanunu’nun 7. Maddesine

gore belirtme.” beyani bulunmaktadir.

Bu notlar taginmazlarin alim, satim ve kiralanmasina engel teskil eimemektedir.

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 yatirim
faaliyetlerine iliskin sinirlamalar basligi altinda yer alan 22 maddesinin (C) bendinde
“Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin dederini dogrudan
ve dnemli dlglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller
ile gayrimenkule dayal haklar dahil edilebilir. Bu hususta, bu Tebligin 30 uncu maddesi
hukumleri saklidir.” denilmektedir.

Tasinmazlar izerinde yer alan ‘Gecekondu Onleme Bdlgesi ve Rezerv Yapi Alaninda
Kalmistir’ beyanlari tasinmazlarin alim-satimini engelleyecek ve dogrudan dederini
etkileyecek nitelikte degildir. 2034 ada 3 parsel lzerinde ise ‘2942 Sayili Kamulastirma
Kanunu’nun 7. Maddesine gdére belirtme.’ beyani bulunmasina ragmen beyanin
konulmasindan sonra (2020 yili) 6 aylik strenin dolmus olmasi ve tapu kayitlarinda
herhangi bir dava serhinin bulunmamasi sebebiyle bu beyanin hikminin kalmadigr ve
parselin alim satimini olumsuz etkilemedigi dederlendirilmistir. Bu sebeple tasinmazlarin
GYO portfoytunde “Arsa” baslidi altinda yer almasinda tapu takyidatlari agisindan herhangi

bir sakinca bulunmamaktadir.

4.3 ILGILI BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER

Basaksehir Belediyesi Imar Muidirligi'nde vyapilan temaslarda rapora konu
tasinmazlarin, 21.09.2021 tasdik tarihli Basaksehir Dogu Resneli Ciftligi ve Gecekondu

Bol fliskin Uygulama Imar Plani kapsaminda;

ada 1 parsel ve 2034 ada 3 parsel, "Konut Alani";
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2016 ada 2 parsel "Konut + Ticaret Alani"

2017 ada 1 parselin, "Ozel Spor Tesisi" olarak belirlenen bélgede kaldiklar, ayrica
tasinmazlarin 6306 sayili Kanun kapsaminda "Rezerv Yapi Alani" olarak belirlenen bdlgede
kaldiklar sifahen 6grenilmistir. Konut Alani ve Konut + Ticaret Alani olarak belirlenen
kisimlarin yapilasma kosullarinin Emsal: 0,75, Hmaks: 5 kat seklinde ve Ozel Spor Tesisi
alani olarak belirlenen parselin yapilasma kosullarinin Emsal: 0,20, Hmaks: 2 kat seklinde
oldugu belirtilmistir.

Basaksehir Belediyesi Imar Mudirligi ve Harita Sefliginde yapilan gériismede
parsellerin imar uygulamasi tamamlanmis halihazirda yapilasmaya agik net parsel vasfinda

olduklan bilgileri alinmistir.

”

Rapora konu tasinmazlar 6306 sayili Kanun kapsaminda “Rezerv Yapi Alaninda

kalmaktadir.

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

Rezerv Yapi Alani: Bu Kanun uyarinca gergeklestirilecek uygulamalarda yeni
yerlesim alani olarak kullaniimak tizere, TOKi'nin veya idarenin talebine bagh olarak veya
resen, Maliye Bakanlidi'nin uygun gorisu alinarak Bakanlikca belirlenen alanlari ifade eder.

hk; a) Riskli yapilara, rezerv yapi alanlarina ve riskli yapilarin bulundugu
tasi ara iliskin her tir harita, plan, proje, arazi ve arsa dizenleme islemleri ile
‘invest
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toplulastirma yapmaya, b) Bu alanlarda bulunan tasinmazlari satin almaya, 6n alim hakkini
kullanmaya, bagimsiz bolimler de dahil olmak lzere tasinmazlan trampaya, tasinmaz
mulkiyetini veya imar haklarini baska bir alana aktarmaya, c) Ayni alanlara iliskin tasinmaz
miulkiyetini anlasma saglanmak kaydi ile menkul dedere dénistirmeye, s) Kamu ve 6zel
sektor isbirligine 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 sayili Kat Milkiyeti Kanunundaki esaslara gdre paylastirmaya, paylar
ayirmaya veya birlestirmeye, 22/11/2001 tarihli ve 4721 sayili Turk Medeni Kanunu
uyarinca sinirll ayni hak tesis etmeye, yetkilidir. (s) bendinde belirtilen uygulamalar,
04/01/2002 tarihli ve 4734 sayih Kamu ihale Kanunu’na tabi idareler ile is birligi icinde
veya gergek ve 6zel hukuk tlzel kisileri ile 6zel hukuka tabi anlasmalar gergevesinde de

yapilabilir.

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

yapmaya, onaylamaya ve kent tasarimlari hazirlamaya yetkilidir.

Bu Kanun c¢ercevesinde donilstirmeye tabi tutulan tasinmazlarin, UGzerindeki
kéhnemis yapilar da déahil olmak Gzere, muhdesati ile birlikte deder tespiti islemleri ve
déniisiim ile olusacak tasinmazlarin degerlemeleri Bakanlik, TOKI veya Idarece yapilir veya

yaptirilir.

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

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

artirillmasi esastir.

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

iliskin her tir ve dlcekteki plani resen yapmaya, yaptirmaya ve onaylamaya,

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

yapmaya, onaylamaya ve kent tasarimlari hazirlamaya yetkilidir.

Blytksehir belediyesi sinirlari igerisindeki ilge belediyelerince hazirlanan imar plani

teklj akkinda ilgili baytksehir belediyesinin gorisi alinir. BlylUksehir belediyesinin

0 icinde goérus vermemesi halinde, uygun goéris verilmis sayilir. Plan teklifleri;
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Idarece veya ilgililerince, riskli alanlarda ve rezerv yapi alanlarinda kentsel tasarim projesi
ile birlikte, riskli yapi veya yapilarin bulundugu parsellerde ise, Bakanlikga 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 gérisleri
ile birlikte Bakanliga iletilir. Bakanlikga uygun gorilen plan teklifleri, aynen veya

degistirilerek onaylanir.

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

tarafindan yapilmasi ya da yaptirnimasi beklenmektedir.

4.3.1 SON 3 YIL iCERISINDE IMAR PLANLARINDA YAPILAN DEGISIKLIKLER

Dederleme konusu tasinmazlarin imar durumunun 21.09.2021 tarihinde degistigi ve
parsellerde yeniden uygulama yapilarak ada parsel numaralarinin, yldzoélgimlerinin ve
sekillerinin degistigi 6grenilmistir. Yani sira Basaksehir imar Mudurligi’nden konu ile ilgili
resmi yazi talep edilmis olup yazi henlz tarafimiza ulasmamistir. Yazi tarafimiza ulastiginda

rapor yenilenecektir.

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 kayith 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 GEREKTIRIiR DEGiSIKLIKLER
OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi

Dederleme konusu parseller bos durumdadir.

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

Inmazlar bos arsa niteligindedir.
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4.4 GAYRIMENKULUN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE
HUKUKI DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son (g yillik donemde gergeklesen
alim satim islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere
(imar planinda meydana gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi asagida
belirtilmistir.

4.4.1 TAPU SiCiL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU iNCELEMESI

Son Ug yil igerisinde herhangi bir alim satim islemi gergeklesmemistir.

4.4.2 HUKUKIi DURUM iNCELEMESI

Gayrimenkuller igin hukuki olarak herhangi bir kisithlik s6z konusu dedildir.

4.5 YAPILMIS SOZLESMELERE ILISKIN BILGILER

Herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

N 4
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5.BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKi BiLGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZi

Dederlemeye konu tasinmazlar, Istanbul ili, Basaksehir Ilcesi, Kayabasi Mahallesi,
Resneli Ciftligi Mevkii'nde konumlu olan 2015 ada 1 parsel, 2016 ada 2 parsel, 2017 ada 1
parsel ve 2034 ada 3 parsel nolu arsalardir.

Tasinmazlarin yakin gevresinde, Rumeliler Sitesi, KIPTAS Kayabasi Konutlari, Tekstil
Iscileri Kooperatifi, TOKI Kayabasi 1. Etap Evleri, ISKI Fatih Sultan Mehmet Icme Suyu
Tasfiye Merkezi ve bircok konut projesi ile cok sayida bos parseller bulunmaktadir.

Tasinmazlara ulasim igin, Kayasehir Bulvar Uzerinden kuzey istikamette giderken
sola, Rumeliler Sitesi ve Kayasehir 6. Bolge Sitesi arasinda yer alan Bagpinar Sokak’a girilir.
Sokak Uizerinden yaklasik 250 m sonra sola Cimen Sokak’a girilir. Sokak Gzerinden 500 m
sonra sada haritada 1701. Sokak olarak gorilen stabilize yola girilir. Tasinmazlar bu yol
Uzerinde 600 m sonra sol tafafta konumludurlar.

Tasinmazlar yaklasik 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.

\) ) P LA WCELLL > ) g (_, W Tt
CamiiKayasehir o
NG £ XA : ! ‘;
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5.2 GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE iLGILI ACIKLAMALAR

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

ADA | PARSEL YUzOLCUMU TORUNLAR HiSSEYE
NO NO (m?) GYO HiSSESi TEKABUL EDEN ALAN (m?)
2015 1 21.130,22 Tam 21.130,22
2016 2 17.173,89 Tam 17.173,89
2017 1 3.768,14 Tam 3.768,14
034 3 6.309,44 1/2 3.557,58
TOPLAM 48.381,69 - 45.629,83
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e Parseller birbirine yakin konumda olup Uzerlerinde bir yapi bulunmamaktadir.

o Parseller dogal bitki 6rttisi ile kaphdir.

e 2015 ada 1 parsel, 2016 ada 2 parsel ve 2034 ada 3 parseller geometrik olarak yamuk,
2017 ada 1 parsel ise Uicgen benzeri bir sekle sahiptir.

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

o Parsellerin yer aldigi bolgede altyapt mevcut olup tasinmazlarda altyapi
bulunmamaktadir.

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

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

e Parseller “Satilabilirlik” 6zelligine sahiptir.

e Basaksehir Belediyesi Imar Midirligi ve Harita Sefliginde yapilan gériismede
parsellerin imar uygulamasi tamamlanmis halihazirda yapilasmaya acik net parsel

vasfinda olduklar bilgileri alinmistir.

5.3 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.4 EN VERIMLI VE EN iYi KULLANIM ANALIZI

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

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

(@) Bir kullanimin fiziksel olarak mumkin olup olmadigini degerlendirmek igin,
katilimcilar tarafindan makul olarak goriilen noktalar,

(b) Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak icin, varidgin kullanimiyla ilgili sehir
planlamalari/imar durumu gibi tUm kisitlamalar ve bu kisitlamalarin degisme olasilidi,

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

Bu tanim ve detaylardan hareketle gayrimenkullerin lokasyonu, yuzélgimu
bayukllkleri, fiziksel 6zellikleri ve mevcut imar durumlari, bulundugu bélgenin gelisim
potansiyeli ve rezerv yapi alaninda kaldidi dikkate alindiginda Uzerlerinde "Toplu Konut"

proj elistirilmesinin en uygun strateji oldugu goris ve kanaatindeyiz.
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6.BOLUM GENEL VERILER, BOLGE VERILERI VE PAZAR BILGILERINE
iLISKIN ANALIZLER

6.1 MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN VE GAYRIMENKUL
PiYASASININ ANALIiZi, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

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

Sonraki yillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektéri canlanmaya
baslamis; gayrimenkul ve insaat sektoriinde blylime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005
yillarinda olugsan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, yiksek talep ve kisith arz, fiyatlar
hizla yukarn ¢ekmistir. Bu dengesiz biylime ve artislarin sonucunda 2006 yilinin sonuna
dogru gayrimenkul piyasasi sikintili bir sirece girmistir. 2007 yilinda Tilrkiye igin ig
siyasetin adir bastidi ve segim ortaminin ekonomiyi ve gayrimenkul sektérini
durgunlastirdigi gézlenmistir. 2008 yili ilk yarisinda ig siyasette yasanan sikintilar, diinya
piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki olumsuz gelismeler devam
etmistir. 2008 yilinda ise dinya ekonomi piyasalarn ¢ok ciddi calkantilar gegirmistir.
Yikilmaz diye dislinllen birgok finansal kurum devrilmis ve global dengeler degismistir.

Daha 6nce Tirkiye'ye oldukca talepkar davranan bircok yabanci gayrimenkul yatirm
fonu ve yatinm 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. Icinde bulundugumuz yillar gayrimenkul projeleri agisindan finansmanda secici
olunan vyillardir. Finans kurumlari son dénemde gayrimenkul finansmani agisindan
kaynaklarini kullandirmak icin arastirmalara baslamislardir.

2010 ila 2014 yillari igerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin ingaat sektérl lehine
gelismesiyle birlikte gayrimenkul yatirmlarinda daha c¢ok nakit parasi olan vyerli
yatirnmcilarin gayrimenkul portfoyla edinmeye calistidi bir donem yasanmis, ayrica 2012 ile
2015 yillan arasinda ise faizlerin disik seviyelerde (2013 yili Mayis ayinda Cumhuriyet
tarihinin en dlislk seviyesi olan %5 oranina kadar dismiustir) olmasi orta sinifin konut
ihtiyacini karsilamaya yodenldigi ve gayrimenkul fiyatlarinin strekli arttigi bir dénem
olmustur.

2014 yihndan sonra faiz oranlarindaki artisla birlikte gayrimenkule olan ilgide
azalmalar baslamis, 2016 yilindaki darbe girisimi, diinya piyasalarindaki daralma ve diger
jeopolitik gelismeler i1siginda Tlrkiye ekonomisinde de duradanlk baslamis, ancak tlkedeki
gayrimenkullin getirisinin ve faizlerin halen makul diizeyde olmasi en etken faktdr olmak

Uzere 2016 ve 2017 yillarindaki satilan konut sayisi bir dnceki yila gére daha ylksek sayida

g

istir.
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Yiksek satis oranlarina ragmen olusan ylksek konut stogu ile birlikte 2018 yil
basinda gerceklesen doviz haraketliligi Tirkiye ekonomisi ve gayrimenkul sektériinde
daralmaya yol agmis ve fazilerin de artmasi ile birlikte 2018 beklentilerin gok altinda
baslamis ve yatayda seyretmistir.

2019 yili ve 2020 yili ilk geyregi de da 2018 yili boyunca sliren daralmanin devam
ettigi bir donem olarak gegmistir. 2020 yilinin 2 ve 3. geyrekleri ise Ozellikle Haziran ve
Temmuz aylarindaki kredi kampanyalariyla gayrimenkul fiyatlarinin daha ylksek bedellerle
talep gordiigl ve hatta piyasada olusan yilksek taleple gayrimenkullerin fiyatlarinda artis
yasandidi bir dénem olmustur.

Gegmis donem bize gayrimenkul sektériinde her dénemde ihtiyaca yodnelik
gayrimenkullerin “erisilebilir fiyath” oldugu slirece satilabilmekte mesajini vermektedir.
Kisa bir projeksiyonda dis ya da dodal etkenlerin (Ortadodu’da yasanilan bélgesel savas,
global para politikalari, COVID19 Pandemisi vs.) mevcut piyasa sartlarina etkisinin
minimum dlzeyde olacadi kabulGyle gayrimenkul piyasasinda toparlanma olacadi
dustndlebilir. Ancak 2018 ve 2019 yillarinda gayrimenkul fiyatlarinda yasanan dususlerle
birlikte piyasada minimum seviyeye kadar gerileyen gayrimenkul fiyatlarinin her ne kadar
2020 Haziran ve Temmuz aylarindaki dislk faizli kredilerle piyasa normallerine ulastigi
gorilmusse de 2020 yilinin kalan déneminde ve 2021 yili ilk 2 ceyredinde stabil kaldigi ve
sonrasinda ise dodviz kurunda yasanan artislarin ingsaat maliyetlerine yansimasi ile birlikte
gayrimenkul fiyatlarinin bu sefer piyasa normallerinin Uzerinde artis gosterdigi
gorilmustir. Turkiye genelinde gayrimenkul fiyatlarinda kisa slirede %60-70’lere varan
artislar yasanmis ve piyasadaki gayrimenkuller erisebilir fiyatlarin Gizerinde pazarlanmaya
baslanmistir.

2022 yilinin ilk aylarinda global krizler ve savaslar sebebiyle ekonomideki belirsizlikler
artmis ve COVID pandemisi etkileri de bitmemistir. Global élcekteki bu olaylarin petrol ve
altin gibi emtialarin fiyatlarina artis olarak yansimasi ile ekonomideki belirsizlik dlizeyi daha
cok artmis ve artan insaat maliyetleri gibi nedenlerle de gayrimenkuller icin istenen fiyatlar
ylkselmis piyasada vylUksek fiyatlh gayrimenkuller pazarda kalmis ve piyasa
durgunlasmistir.

Ekonomi ve gayrimenkul piyasasindaki bu gelismelerle birlikte 2023 yilinda daha cok
nakit parasi olan yerli ve yabanc yatirnmcilarin gayrimenkil portfoyt edinmeye calisacadi

bir dénem olacadi 6ngoérulmektedir.

6.2 TURKIYE GAYRIMENKUL PIYASASI FIRSAT VE TEHDITLER
Tehditler:

e FED'in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artinnm sirecine girmesi,

¢
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17



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

e Son dénemde doéviz kurundaki artigin faizler tzerindeki baskiy artiyor olmasi.
Firsatlar:
o Tirkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere
cevap verecek diizeyde olmasi,
e Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,
o Ozellikle kentsel dénlisimiin hizlanmaslyla daha modern yapilarin insa edilmesi,
e Konut aliminda devlet destegi gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,

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

6.3 BOLGE ANALIZi

6.3.1 ISTANBULILI
Istanbul, 42° K, 29° D

3‘ koordinatlarinda yer alir. istanbul
Bogazi boyunca ve Hali¢'i gevreleyecek
sekilde  Turkiye'nin kuzeybatisinda

kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa

yakasl ve doguda Asya yakasl olmak

.~
——

oy

o Uzere iki kita dzerinde kurulu tek
. 2. metropoldir.

Istanbul'un yazlan sicak ve nemli; kislari soguk, yagdish ve bazen karlidir. Yillik
yagmur disust 870mm’dir. Nem ylzinden, hava sicak oldugundan daha sicak; soguk
oldugundan daha soduk hissedilebilir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 7°C ile 9°C
civarindadir. Kis aylarinda bir iki hafta kar yadabilir. Haziran'dan Eylil'e kadar otalama
sicaklik 28°C'dir.

Diinyanin en eski sehirlerinden olan Istanbul, 330 - 395 yillari arasinda Roma
Imparatoriugu, 395 - 1204 ile 1261 - 1453 yillar 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 gevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, giineyinde
Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkoy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray
ilceleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Korfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Bogazici'ndeki
Fatih Sultan Mehmet, Bogazici ve Yavuz Sultan Selim K&prileri sehrin iki yakasini birbirine
baglar. istanbul, idari olarak 39 ilceden olusmaktadir. Bu ilcelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda,
14'( ise Anadolu Yakasi'ndadir. istanbul'un ilceleri iic ana bélgeye ayrimaktadir.

Yaklasik 15 milyonluk niifusuyla diinyanin en kalabalik sehirlerinden olan istanbul'un
nifusu son 25 yilda 4 katina ¢ikmistir. Istanbul'da yasayanlarin yaklasik %65'i Avrupa

ya ; %35'si de Anadolu yakasinda yasar. Issizlik sebebi ile birgok insan istanbul'a

gt

genelde sehir etrafinda gecekondu mahalleleri olusturmustur.
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Istanbul kent dlgcedinde son yirmi yilda hizli bir déniisiim yasamistir. Kent merkezinde
yasayan (st gelir gurubu mensuplari, Avrupa ve Amerika’daki dénlisime benzer sekilde

kent ceperinde bulunan dogayla ig ice disik yogunluklu konut alanlarina tasinmislardir.

6.3.2 BASAKSEHIR ILCESI

Basaksehir, 2008 yilinda Klglkcekmece, Esenler ve Blyiukcekmece ilgelerinden
ayrilarak ilge yapilmistir. 2018 verilerine gore ilgenin toplam ndfusu 427.835'dir.
Basaksehir, kuzeyde Arnavutkdy, kuzeydoduda Sultangazi ve Eylp, dodguda Esenler,
glineyde Badcilar, Kligikgekmece ve Avcilar ile batida Esenyurt ilgeleriyle gevrilidir.

Ilcenin kuruldugu bélgede Osmanl déneminde devletin barut ihtiyacini kargilamak
lizere Azatl baruthanesi kurulmus, bdlge Azatlik adiyla anilmistir. Ilcede tarihi 6zelligi
bulunan diger yapilar, Resneli Niyazi Bey'e ait Resneli ciftligi ve Istanbul'daki bilinen ilk
yerlesim yeri olan Yarimburgaz Madarasi ve baruthaneye su sadglamak igin kurulmus
Samlar bendidir.

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

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

Ilcenin kuzeyi ormanlarla kaplidir, kalan bitki értiisi bozkir ve galiliklardan olusur.
Resneli Ciftligi'nin icinde 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 golet ve cevresindedir.
Bahgesehir'deki gdlet, Turkiye'nin en blyldk yapay gdletidir. Bunun disinda Atatirk
Olimpiyat Stadyumu ve Basaksehir Fatih Terim Stadyumu bu ilcede bulunmaktadir. TOKI
tarafindan gelistirilen ve Tirkiye'nin en blylk uydukent projesi olan 65.000 konutun

planlandidi Kayasehir projesi de bu ilge sinirlar 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 blyuk arsa alanlarina sahip olmasi,

Olasi yapilacak Toplu Konut Projesi icin uygun konum ve alana sahip olmalari.
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Olumsuz etkenler:
e 2017 ada 1 parselin spor tesisi alaninda yer almasi,
e 2034 ada 1 parselin hisseli olmasi,
o Bodlgede henliz imar yollarinin agilmamais olmasi nedeni ile talebin disik olmasi,
e Bodlgede gok sayida benzer 6zeliklere sahip bos ve satilik arsa olmasi,

e Gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk.

6.5 EMSALLER VE PiYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken Tirkiye Dedgerleme Uzmanlari Birligi'nin yayinladigi
Uluslararasi Degerleme Standartlari hiikimleri esas alinmak suretiyle konu tasinmazla ayni
veya karsilastirilabilir (benzer) varliklar secilmistir.

Rapor konusu gayrimenkule emsal teskil edebilecek ayni bdlgede yer alan ve benzer
nitelikteki gayrimenkullerin verileri asadida siralanmistir.

Arsa Emsalleri

1. Tasinmazlar ile ayni bodlgede yer alan, benzer plan sartlarina sahip, 10.580 m2
ylzo6lgimU bilyukligline sahip parsel 115.000.000,-TL (10.870,-TL/m2) bedelle
satiliktir. (Emlak Ofisi / 0 507 048 38 42)

2. Tasinmazlar ile ayni bélgede yer alan, benzer plan sartlarina sahip, 9.695 m?2
ylz6lcimU blUyUkliglne sahip parsel 100.000.000,-TL (10.315,-TL/m?2) bedelle
satihktir. (Emlak Ofisi/ 0 533 123 11 12)

3. Tasinmazlar ile ayni bdlgede yer alan, benzer plan sartlarina sahip, 23.566 m=2
ylzolcimU blUyUkliglne sahip parsel 297.570.000,-TL (12.500,-TL/m?2) bedelle
satihktir. (Emlak Ofisi/ 0 530 885 04 68)

4. Tasinmazlar ile ayni bdlgede yer alan, benzer plan sartlarina sahip, 2.327 m?2
yUz6lcimU blUyUkligline sahip parsel 32.000.000,-TL (13.752,-TL/m2) bedelle
satihktir. (Emlak Ofisi/ 0 532 159 74 49)

5. Tasinmazlar ile ayni bdlgede yer alan, benzer plan sartlarina sahip, 10.650 m2
yUz6lcimU bUyUkliglne sahip parsel 114.000.000,-TL (10.704,-TL/m2) bedelle
satiliktir. (Emlak Ofisi/ 0 541 237 59 66)

Konut Emsalleri

6. Tasinmazlar ile ayni bdlgede yer alan Kayabasi 3. Boélge Sitesi blinyesindeki, 2+1
kullanimli, 4. katta konumlu, 75 m2 kullanim alanh daire 1.720.000,-TL bedelle
satiliktir. (22.933,-TL/m2) (Emlak Ofisi / 0 530 243 95 04)

7. Tasinmazlar ile ayni bdlgede yer alan Kayabasi 5. Bdlge Sitesi blinyesindeki, 2+1

kullanimli, 6. katta konumlu, 85 m2 kullanim alanh daire 1.850.000,-TL bedelle

satiliktir. (21.764,-TL/m2) (Emlak Ofisi / 0 535 953 01 79)
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8. Tasinmazlar ile ayni bélgede yer alan Kayabasi 7. Bolge Sitesi binyesindeki, 2+1
kullanimli, 9. katta konumlu, 85 m2 kullanim alanl daire 1.920.000,-TL bedelle
satihiktir. (22.588,-TL/m2) (Emlak Ofisi / 0 538 069 74 97)

9. Tasinmazlar ile ayni bélgede yer alan Kayabasi 5. Bolge Sitesi binyesindeki, 2+1
kullanimlh, 12. katta konumlu, 85 m2 kullanim alanh daire 1.975.000,-TL bedelle
satihktir. (23.235,-TL/m2) (Emlak Ofisi / 0 532 719 54 97)
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7.BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
VE NEDENLERI

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

Bu yontemlerin uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin
kullanilabilirliine gére dedismektedir. Pazar dederi tahminleri igin secilen her tir yaklasim
pazar verileriyle desteklenmektedir.

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

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

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

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kulfet 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 yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla goésterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden (retim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve didger bicimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin didstlmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Bu galismamizda; rapora konu tasinmazin pazar dederinin tespitinde pazar yaklasimi

ve gelir yaklasimi kullaniimistir.

8.BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPITi

8.1 PAZAR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI ve ANALIZi

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varlklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki dederin belirlendigi
ya ifade eder. (UDS 2017)
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Yukaridaki tanimdam hareketle bu ydntemde, yakin dénemde pazara cikarilmis ve
satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler
cergevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul/gayrimenkuller igin m2
birim degderi belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve bulyilklik gibi kriterler dahilinde
karsilastiriilmis, emlak pazarinin glincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama firmalari ile
gorisilmus; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Gayrimenkulin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin
sahip olduklari olumlu, olumsuz ve benzer o&zelliklere goére karsilastirilmas ve
uyumlastiriimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum / lokasyon,
blaylklak, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel Ozellik gibi kriterler dogrultusunda
dederlendirilmistir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde
edilmistir.

Bu dodrultuda arsa birim dederinin tespiti igin yapilan emsal karsilastirma analizi
asadidaki gibidir.

ARSA EMSALLERININ KARSILASTIRMA ANALIZI

Emsal No 1 2 3 4 5
Yiizélgtimii (m?) 10.580 9.695 23.566 2.327 10.650
istenen Fiyat (TL) 115.000.000 | 100.000.000 | 294.570.000 | 32.000.000 | 114.000.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 103.500.000 | 90.000.000 |250.384.500 | 28.800.000 | 102.600.000
Birim Deger (TL/m?) 9.783 9.283 10.625 12.376 9.634
Konum Duizeltmesi (%) 0% 0% -5% 0% 0%
Yiizolgiimii Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% -20% 0%
Hisseli Olma Durumu Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0%
Yapilasma Hakki Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 0% 0% -5% -20% 0%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 9.785 9.285 10.095 9.900 9.635
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 9.740

Emsal tablosunda Konut Alani imarl arsalar icin dizeltme oranlari hesaplanmistir.
Tasinmazlarin konumu, imar yollarinin acilmamis olmasi, bélgede yapilasmanin disuk
olmasinin yani sira ¢cok sayida satilik bos parsel bulunmasi sebebiyle Konut+Ticaret Alani
imarli parsel ile benzer serefiyeye sahip olduklar dederlendirilerek ayni birim deder
uygulanarak yasal ve mevcut durum dederleri takdir edilmistir.

Spor Tesisi imarli parsel ile konut emsallerine iliskin emsal analizleri ise asadida ayrica
belirtilmistir. Spor Tesisi imarli parsel bulunmadigindan 1 ile 5 nolu emsaller kullaniimis

ancak yapilasma hakki diizeltmesi getirilmek suretiyle birim dedere ulasiimistir.
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SPOR TESISI IMARLI 2017 ADA 1 PARSEL ICIN ARSA EMSALLERININ
KARSILASTIRMA ANALizi

Emsal No 1 2 3 4 5
Yuizélgtimii (m?) 10.580 9.695 23.566 2.327 10.650
istenen Fiyat (TL) 115.000.000 | 100.000.000 | 294.570.000 | 32.000.000 | 114.000.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 103.500.000 | 90.000.000 |250.384.500 | 28.800.000 | 102.600.000
Birim Deger (TL/m?) 9.783 9.283 10.625 12.376 9.634
Konum Duizeltmesi (%) 0% 0% -5% 0% 0%
Yiizolgiimii Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% -20% 0%
Hisseli Olma Durumu Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0%
Yapilagma Hakki Diizeltmesi (%) -40% -40% -40% -40% -40%
Toplam Diizeltme Miktari (%) -40% -40% -45% -60% -40%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 5.870 5.570 5.845 4.950 5.780
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 5.605

KONUT EMSALLERIN KARSILASTIRMA ANALIZi

Emsal No 6 7 8 9
Kullanim Alani (m?) 75 85 85 85
istenen Fiyat (TL) 1.720.000 | 1.850.000 | 1.920.000 | 1.975.000
Pazarlikli Fiyat (TL) 1.634.000 | 1.757.500 | 1.824.000 | 1.876.250
Birim Deger (TL/m?) 21.785 20.675 21.460 22.075
Konum Duizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0%
insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 0% 0% 0% 0%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 21.785 | 20.675 | 21.460 | 22.075
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 21.500

8.1.1 ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme sireci ve emsal analizinden hareketle

belirtilen 6zellikler gézéninde bulundurularak tasinmazlar icin takdir edilen arsa m2 birim

dederi asagidaki tabloda belirtilmistir.

TORUNLAR | TORUNLAR

m? GYO GYO
ADA | PARSEL| BiRiM |YUzOLCUMU| PiYASA c;y:s'ﬁﬁ?éi'::? HIiSSESINE | HiSSESININ
NO [ NO | DEGERI (m?) DEGERI (TL) () TEKABUL | DEGERI (TL)

(TL) EDEN ALAN
(m?)
9.740 21.130,22 | 205.808.342 205.810.000 21.130,22 | 205.810.000
9.740 17.173,89 | 167.273.689 167.275.000 17.173,89 | 167.275.000
5.605 3.768,14 21.120.425 21.120.000 3.768,14| 21.120.000
9.740 6.309,44 61.453.946 61.455.000 3.557,58| 34.650.000
TOPLAM | 48.381,69 [455.022.496 455.660.000 45.629,83 | 428.855.000
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 donustlrilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagsiminda varlidin degeri, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugtnki
dederine dayanilarak tespit edilir.

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

Indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yéntemi INA yénteminde, tahmini nakit akislari
dederleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varlidin buglnklii dederiyle
sonuglanmaktadir. Uzun dmiirlii veya sonsuz émiirli varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA,
varhigin kesin tahmin sliresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden dederi icerebilir.
Diger durumlarda, varligin dederi kesin tahmin stresi bulunmayan bir devam eden deder
tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu yéntemi olarak
nitelendirilir. (UDS 2017)

Gelir indirgeme yontemi ile arsanin toplam dederine ulasmak igin, arsa maliyetinin,
arazi lUzerinde gerceklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin indirgenmis
Nakit Akimlar yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal degeri ile, satis hasilatinin
yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinki finansal dederleri arasindaki farka esit olacadi
varsayilmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektdériin ve tasinmazlarin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugtine indirgenerek tasinmazin dederi bulunur.

Bu kabulden hareketle nakit akimlarn hesaplanmasinda asadidaki bilesenler dikkate
alinmistir.

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

b) Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

8.2.1 Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri
2015 ada 1 parsel, 2016 ada 2 parsel ve 2034 ada 3 parsel Uzerinde gelistirilmesi
muhtemel proje ve projenin buytklikleri parselin imar durumu ve bdlgedeki projelerin
planlamalarn dikkate alinarak asagidaki varsayimlara gére hesaplanmistir.
Varsayimlar
- Parseller tzerinde konut ve ticari birimlerden olusan yapi / yapilar insa edilecegi
varsayillmistir.

- Rapor iceriginde parseller biinyesinde insa edilebilecek yapi alani 21.09.2021

rihli imar planindaki emsal dederi olan Emsal: 0,75 esas alinarak 33.460,01 m2
arak 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 (33.460,01
m2 x 1,30 =) 43.498,21 m?2 olarak hesaplanmistir.

- Otopark, soyal donati alani vb nitelikteki bina ortak alanlarinin ise satilabilir alan
Gzerinden %35 mertebesinde olacadi yine benzer projelerin verilerinden hareketle
belirlenmis olup buna gore parseller tGzerindeki ortak alan miktarn (43.498,21 m?2
x 0,35 =) 15.224,37 m=2 olarak hesaplanmistir.

- Buna gore toplam insaat alani 58.722,58 m=2‘dir.

- Hesaplanan bu alanlarin konut ve toplam insaat alani bazinda detay! asadidaki

tabloda verlmistir.

FONKSIYON EMSAL ALANI (m?) | TOPLAM ALAN (m2)

KONUT + TICARI 33.460,01 43.498,21
ORTAK ALAN, OTOPARK VE TEKNiK ALANLAR - 15.224,37
TOPLAM 33.460,01 58.722,58

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

- Bu yontemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kari havi rayig tutari),
projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Calismalarimizda insaat piyasasi
guncel rayigleri esas alinmistir.

- Otopark ve siginak alanlari imar yonetmeligine gore belirlenmistir.

- Insaatin yaklasik 3 yil icerisinde tamamlanacadi varsayilmistir.

- Insa edilecek olan yapilarin sinifi IV-A olarak kabul edilmistir. Cevre ve Sehircilik
Bakanligi 2022 yili m2 birim maliyet listesine gore yap! sinifi IV-A olan yapilarin
m2 birim bedeli 4.950,-TL'dir. Ancak gincel sartlarda orta ve Ust sinif bir yapi
maliyetinin piyasada daha yiksek bedellere mal edilebildigi bilinmekte olup bu
sebeple birim deder %75 artirilarak 8.660,-TL olarak esas alinmistir. Birim maliyet
dederinin bina ortak alanlarinda (giris holl, merdivenler, siginak vd), otopark ve
teknik hacimlerde ise %30 daha disuk olacagli ve buna gére de 6.000,-TL
mertebesinde olacadi varsayilmistir.

- Didger yandan vyapilan maliyet hesaplarina proje blinyesindeki diger maliyet
kalemleri olan altyapi maliyeti (bina oturumuna iliskin arazi hafriyat bedeli,
dogalgaz, elektrik, atik-igme suyu ve telekom altyapisi vb.), cevre dizenlemesi ve
peyzaj maliyeti (bina yakin gevresine iliskin cevre diizenleme, 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

yrica hesaplanmistir.

a gore tim maliyetler asadidaki tabloda gosterilmistir.

¢
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. ALAN m? BIRIM MALIYET
FONKSIYON (m?) MALIYETI (TL) (TL)
KONUT 43.498,21 8.650 376.259.517
ORTAK ALAN, OTOPARK VE TEKNIK ALANLAR | 15.224,37 6.000 91.346.220
TOPLAM | 58.722,58 - 467.605.737
Diger Maliyet Kalemleri
Mihendislik ve Mimarlik Hizmetleri 2,00% - 9.352.115
Proje Yonetim ve Yapi Denetim Giderleri 3,50% - 16.366.201
Yatirimci Sabit Giderleri 1,00% - 4.676.057
Yasal izinler ve Danismanlik Giderleri 1,50% - 7.014.086
Miiteahhit Ucreti 7,00% - 32.732.402
ORTALAMA / TOPLAM INSAAT MALIYETI 9.157,41 537.746.597

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

- Zemin iyilestirmesi ve temel isleri igin yapilacak olan imalatlarin insaat asamasinda
teknik detaylarla ¢ozlilecedi varsayilmis ve hesaplanan ortalama insaat maliyeti
disinda ek bir maliyet olusmayacadi varsayilimistir.

- Insaatin yapiminda bélgedeki projelerin kalitesine uygun malzeme ve iscilik

kullanilacagi 6ngortlmustar.

8.2.2 Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

2015 ada 1 parsel, 2016 ada 2 parsel ve 2034 ada 3 parsel Uzerinde gelistirilmesi
muhtemel proje binyesinde olusacak birimlerin tamaminin satilacagi varsayilmis ve
projenin bugunkld finansal dederi bu dodrultuda hesaplanmistir. Buna go6re proje
blinyesinde olusacak konut alanlarin ginimizdeki dederleri emsal karsilastirma yontemi
ile 21.500 TL/m?2 olarak piyasa arastirmalarindan hareketle s.24'te hesaplanmistir. Ayrica
bélgede yapilasmanin baslamamis olmasi sebebiyle proje binyesinde planlanacak olan
ticari birimlerin de konut ile ayni birim dederden satilacadi kanaatine variimistir.

Buna gore proje hasilatinin bugiunki finansal dederi asagidaki tabloda hesaplanmistir.

FONKSIYON
KONUT

m? BiRiM SATIS DEGERI (TL)
21.500

ALAN (m?)
43.498,21

HASILAT (TL)
935.211.515

8.2.3 indirgenmis nakit akimlar1 yontemi ile hesaplanan projenin bugiinkii
finansal degeri

Bu yontemde, isletmenin/gayrimenkuliin gelecek yillarda Uretecegi serbest (vergi
sonrasl) nakit akimlarinin bugiinkt dederlerinin toplamina esit olacadi esasina dayali olarak
belirli bir projeksiyonunu kapsar bigcimde uygulanmistir.

Projeksiyonlarda elde edilen nakit akimlarn ekonominin, sektérin ve

islet
ini

in/gayrimenkulin tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine

ve gayrimenkuliin buglinkii dederi hesaplanmistir. Bu deder, tasinmazin
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mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak finansal yontemlerle hesaplanan (olmasi
gereken) dederi ifade etmektedir.

Projeksiyonda insaat maliyetleri dikkate alinmaksizin proje slresi boyunca
gerceklesecedi tahmin edilen satis oranlari ve m2 birim satis degerleri esas alinarak
dederlemeye konu hissenin hasilat Gzerinden alacagdi paylar indirgenerek gayrimenkullin
degeri tespit edilmistir.

Varsayimlar :

Satislarinin Gergeklesme Oranlari ve Satis Fiyatlar:
Satislarin 3 yilda asadidaki tabloda belirtilen gerceklesme oranlari ve m2 satis fiyatlari
ile realize olacadi varsayllmistir. Satis dederleri, bélgedeki diger projelerdeki ortalama m2

birim bedelleri dikkate alinarak belirlenmistir.

1.YIL 2.YIL 3.YIL
Satis Ger¢eklesme Orani 20% 50% 30%
Konut m? Satig Fiyati 21.500 TL 30.100 TL 40.300 TL

Insaat Alani ve Insaat Maliyeti:

Proje biinyesindeki toplam insaat alani 58.722,58 m?2 olarak hesaplanmistir. Insaat
maliyeti ise sayfa 27'de toplam 537.746.597,-TL olarak hesaplanmistir. insaat
maliyetinin ilk yil yaklasik %40, ikinci yil ise %30 mertebesinde artacagi 6ngorilmustir.

Insaatin 3 yil sirecedi ve ilk yil %20, ikinci yil %50 ve son yil %30 oraninda
gerceklesecedi varsayllmistir.

Finansman Maliyeti:

Projenin lansman ve satisa baslanmasina kadar gecgen siiredeki finansmaninin
muteahhit 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 énine alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.
Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (llke riskine gbére ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

varliklar Gzerindeki getirilerin gdstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
’rvili faiz oranlan baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2019-2022 vyillan

B
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arasinda yapilan ihalelerin verilerinden (TRY) tahvil net faizinin yaklasik ortalama %15
civarinda oldugu hesaplanmistir.

Risk Primi
Eklenen risk primi Ulke, bélge, proje ve ydnetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve

operasyon/yonetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, s6z
konusu gayrimenkullin finansal varliklara nazaran daha distik likiditesi icin de bir ayarlama
yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma sliresine ve o sire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirrmlardan (6rnedin
kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalari) elde edilen hasilat ile uzun vadeli
enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastinlmasi ile ©&lgllebilir. Gayrimenkul
projelerinin satilmasi/kiralanmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tarli (yonetimsel,
ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %7 olarak kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplama ise %15
Risksiz Getiri Oran + %7 Risk Primi = %22 olarak yapilmistir.

Yukaridaki faktérlere goére hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %22 olarak

kabul edilmistir.
INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI TABLOSU
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1. YIL 2. YIL 3. YIL
Konutlarin m? Bagina Ortalama Satis Fiyati (TL) 21.500 | 30.100 40.300
Satisa Esas Konut Alani (n?) 43.498,21
Azami Yillik Konut Satig Geliri (TL) 935.211.515 1.309.296.121 1.752.977.863
Azami Yillik Satig Geliri (TL) 935.211.515 1.309.296.121 1.752.977.863
Satis Orani 20% 50% 30%
Tahmini Yillik Satig Geliri (TL) 187.042.303 654.648.061 525.893.359
Toplam ingaat Alani (m?) 58.722,58
Ortalama nv Birim ingaat Maliyeti (TL) 9.157 11.447 14.308
Toplam ingaat Maliyeti (TL) 537.746.597 672.183.246 840.229.058
Risksiz Getiri Orani 15,00%
Risk Primi 7,00%)|
Nominal iskonto Orani 22,00%
Etkin Vergi Orani (Nakit Odenen Vergi/Operasyonel 0%
Satis Gelirleri 187.042.303 654.648.061 525.893.359
Satis Orani 20% 50% 30%
Kum{latif Satig Orani 20% 70% 100%
Azami Yillk Satig Geliri (TL) 935.211.515 1.309.296.121 1.752.977.863
Gerceklesmesi Varsayilan Yillk Satis Geliri (TL) 187.042.303 654.648.061 525.893.359
ingaat Maliyeti 161.323.979 268.873.298 252.068.717
ingaat Gergeklesme Orani 30% 40% 30%
Kiimiilatif insaat Gergeklesme Orani 30% 70% 100%
Azami ingaat Maliyeti (TL) 537.746.597 672.183.246 840.229.058
Gerceklesmesi Beklenen insaat Maliyeti (TL) 161.323.979 268.873.298 252.068.717
Serbest Nakit Akimi 25.718.324 385.774.762 273.824.642
itibari ile Toplam indirgenmis Gelir (TL) 1.076.774.610
itibari ile Toplam indirgenmis Maliyet (TL) 550.975.183
itibar1 ile Projenin Finansal Degeri (TL) 525.799.426
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Ozet olarak:

Yukaridaki varsayimlar altinda (indirgenmis nakit akimlari tablosundan da gortlecegi
Gzere) parseller lizerinde gergeklesirimesi muhtemel projenin buglinki finansal dederi
(525.799.426) 525.800.000,-TL olarak bulunmustur.

2015 ada 1 parsel, 2016 ada 2 parsel ve 2034 ada 3 parsellerin arsa degerleri
toplami ise projenin Girisimci / Yiiklenici kari1 % 10 olarak esas alinarak asagidaki
hesaplama tablosunda da goriilebilecegi lizere (418.121.965) 418.120.000,-TL

olarak bulunmustur.

Proje Biiyiikliikleri ve Arsa Degeri Hesabi

A - ArsaAlani (m?) 44.613,55
B - Satiga Esas Toplam Konut Alani (m?) 43.498,21
C - ingaat Alani (m?) 58.722,58
D - Ortalama m? Birim ingaat Maliyeti (TL) 9.157,41
E - ingaat Maliyeti (TL) 537.746.597
F - indirgenmis Toplam Hasllat 1.076.774.610 &
G - indirgenmisg ingaat Maliyeti 550.975.183 %
H - Proje/ Yiiklenici Kar Orani 10%
J - Proje/ Yiklenici Kari (F x H) 107.677.461 %
K - Arsa Maliyeti (G -H-J) 418.121.965 ¢
L - Arsa m?Birim Degeri (K/A) 9372 %

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 olmadikca, 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 yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla goOsterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden (retim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin didstlmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

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

olmadigindan bu yéntemin kullaniimasi mimkin olmamistir.

8.4 ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

Kullanilan ydntemlere gére ulasilan 2015 ada 1 parsel, 2016 ada 2 parsel ve 2034

ada arselin toplam degerleri asadida tablo halinde listelenmistir.
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DEGERLEME YONTEMi ULASILAN DEGER (TL)
Pazar Yaklasimi 434.540.000
Gelir Yaklagimi 418.120.000
Uyumlastirilmis Deger 434.540.000

2017 ada, 1 parselin dederi ise agasidaki tablodaki gibidir.

DEGERLEME YONTEMi ULASILAN DEGER (TL)
Pazar Yaklasimi 21.120.000

Her iki yontemle bulunan dederler arasinda bir miktar fark vardir.

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

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

Ekonominin cgesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktorlere bagl
olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her donemde kendi
icinde daha tutarl bir denge tasidigindan hareketle nihai deder olarak pazar yaklasimi ile
bulunan dederin alinmasi uygun gorulmustur.

Buna goére rapor konusu parsellerin toplam degeri 455.660.000,-TL, Torunlar GYO

hisselerinin degerleri toplami ise 428.855.000,-TL olarak belirlenmistir.

8.4.1 BOS ARAZI VE GELISTIRILMIiS PROJE DEGERi ANALIZi VE KULLANILAN VERIi
VE VARSAYIMLAR

Dederlemeye konu parseller Uzerinde imar durumundan harekete kabuller
dogrutusunda yapilabilecegi 6ngorilen proje buyukltkleri rapor iceriginde belirtilmis olup
bu projeden elde edilebilecek hak ve fayanin buginki dederi (projenin finansal degeri)
525.800.000,-TL olarak hesaplanmistir.

Pazar yaklasimi ile parsellerin dederi 455.660.000,-TL, Torunlar GYO hisselerinin
dederleri toplami ise 428.855.000,-TL olarak hesaplanmistir.

8.4.2 ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NEDEN
ERILMEDIKLERININ GEREKCELERI

bilgilerden verilmeyen yoktur.
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8.4.3 MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

Rapor konusu parsellerin fiziki olarak bolinmis ya da musterek kisimlar

bulunmamaktadir.

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

Herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

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

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

yil igerisinde hazirlanan raporlarin listesi asagidaki gibidir.

Rabor Takdir Edilen Sorumlu Sorumlu
TaII')ihi Rapor No KDV Harig Uzman Degerleme | Degerleme
Deger (TL) Uzmani Uzmani
07.01.2021 | 2020/4549 | 91.250.000 Burak | Halil Sertag | M{namTee
Y ' ) ERTAN GUNDOGDU -
YUKSEL
. Muhammed
Burak Halil Sertag
07.01.2022 | 2021/3999 | 248.805.000 ERTAN GUNDOGDU %;?éi

10. BOLUM NiHAI DEGER TAKDIRI VE SONUC

Rapor iceriginde ozellikleri belirtilen parsellerin yerinde yapilan incelemelerinde
konumlarina, ylzolgimi bilyukliklerine, imar durumlarina, fiziksel 6zelliklerine ve cevrede
yapilan piyasa arastirmalarina gére ginimuz ekonomik kosullar itibariyle takdir edilen
toplam dederleri asagidaki tabloda sunulmustur.

2015 ADA 1 PARSEL, 2016 ADA 2 PARSEL, 2017 ADA 1 PARSEL VE 2034 ADA
3 PARSEL ICIN TAKDIR EDILEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARIC) 428.855.000,-TL
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 463.163.400,-TL

Bulundugu boélge, konumu, imar durumu, ulasimi ve kullanim olanaklarn g6z 6nliinde

bulundurularak, deerleme konusu tasinmazin “SATILABILIR” nitelikte oldugu
kanaatindeyiz.

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

KDV orani tim gayrimenkuller igin %8 kabul edilmistir.

Bu rapor Tiurkiye Dederleme Uzmanlan Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi
Dederleme Standartlari (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasli Hukimlerine gore
hazirlanmistir.
inize sunulur. 06 Ocak 2023

rtiz tarihi: 31 Aralik 2022)
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11. BOLUM GYO PORTFOYUNE ALINMASINDA BIiR ENGEL OLUP
OLMADIGI

Rapor konusu tasinmazlarin 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-imzahdir. e-imzahdir.

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