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1. RAPOR OZETI

DEGERLEMEYi TALEP EDEN

Torunlar Gayrimenkul Yatirnm Ortakhg: A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESI

Cobancesme Mah., Sanayi Caddesi, No: 44
A Blok 6, 9, 10, 11, 16, 20 bagimsiz bélim nolu,
D Blok 10 bagimsiz bélim nolu Isyeri

Bahcelievler / istanbul

DAYANAK SOZLESME

25 Kasim 2019 tarih ve 951 - 2019/024 no ile

DEGERLEME TARiHi

31 Aralik 2019

RAPOR TESLIM TARIHI

07 Ocak 2020

DEGERLENEN
TASINMAZIN TUROU

7 Adet Isyeri

DEGERLENEN
MULKIYET HAKLARI

Tam milkiyet

TAPU BILGILERI OzETI

Istanbul ili, Bahgelievler ilcesi, Yenibosna Mahallesi,
338 ada 3 nolu parselde yer alan 7 adet isyeri
(Bkz. Tapu Kayitlar)

iMAR DURUMU OzETi

Ticaret+Hizmet Alani'nda kalmaktadir. (Bkz. Imar Durumu)

RAPORUN KONUSU

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen 7 adet isyerinin pazar
dederinin tespitine ydnelik olarak hazirlanmistir.

RAPORUN TURU

Konu degerleme raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu
dizenlemeleri kapsaminda GYO portfoyl icin ve “Degerleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlan” igerecek
sekilde hazirlanmigtir.

GAYRIMENKUL ICIN TAKDIR OLUNAN TOPLAM DEGER (KDV HARIC)

BAHGELIEVLER ILCESI, YENIBOSNA MAHALLESI'NDE YER ALAN
338 ADA, 3 PARSELDE KONUMLU A BLOK, 6, 9, 10, 11, 16, 20
ve D BLOK 10 BAGIMSIZ BOLUM NOLU iSYERLERININ
TOPLAM DEGERI

13.230.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani

Dedgerieme Uzmani

M. KIVANG KILVAN
(SPK Lisans Belge No: 400114)

Cem GUL
(SPK Lisans Belge No: 409934)

I TO Sic No: 5487571490330
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2. RAPOR BILGILERi

DEGERLEMEYI TALEP EDEN

Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhg: A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESI

Cobangesme Mah., Sanayi Caddesi, No: 44

A Blok 6, 9, 10, 11, 16, 20 badimsiz béliim nolu,
D Blok 10 badimsiz béliim nolu Isyeri
Bahcelievler / istanbul

25 Kasim 2019 tarih ve 951 - 2019/024 no ile

DAYANAK SOZLESME
MUSTERI NO 951
RAPOR NO 2019/1641

DEGERLEME TARiHi

31 Aralik 2019

RAPOR TESLIM TARIHI

07 Ocak 2020

RAPORUN KONUSU

Bu rapor, yukanda adresi belirtilen 7 adet isyerinin
pazar dederinin tespitine ybnelik olarak
hazirlanmigtir.

RAPORUN TURU

Konu degerleme raporu, Sermaye Piyasas! Kurulu
dizenlemeleri kapsaminda GYO portféyl icin ve
“Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlari” igerecek sekilde hazirlanmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

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

Cem GUL - Degerleme Uzmani -
Lisans No: 409934

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

RAPOR TARIHI 05.01.2018 08.01.2019

RAPOR NUMARASI 2017/573 2018/395

Kiwvan¢ KILVAN | Kivan¢ KILVAN

RAPORU (400114) (400114)
HAZIRLAYANLAR Ercan MESE Ercan MESE
(406154) (406154)
TAKDIR OLUNAN
DEGER (TL) (KDV 15.475.000 15.535.000
HARI()
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3. SIRKET BILGILERI

SIRKET ADI

Lotus Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlk A.S.

SIRKET MERKEZi

Kadikdy-Istanbul

Gomeg Sokak, No: 37 Akgiin Is Merkezi Kat 3/8-

SIRKET ADREST 34718 Acibadem - Kadikéy / ISTANBUL
(0216) 545 48 66-(0216) 545 48 67

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

FAKS (0216) 339 02 81

EPOSTA bilgi@lotusgd.com

WEB www.lotusgd.com

KURULUS (TESCIL) TARIHI

10 Ocak 2005

SERMAYE Pi_YASASI KURUL KAYDINA
ALINIS TARIH VE KARAR NO

07 Nisan 2005 - 14/462

BANKACILIK DUZENLEME VE
DENETLEME KURUL KAYDINA ALINIS
TARIH VE KARAR NO

12 Mart 2009 - 3073

TICARET SICIL NO 542757/490339
KURULUS SERMAYESI 75.000,-YTL
SIMDIKI SERMAYESI 600.000,-TL

4. MUSTERI BILGILERI

SIRKET UNVANI

Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

SIRKETIN ADRESi

Riizgarlibahge Mahallesi, Ozalp Cikmazi, No: 4
Beykoz / ISTANBUL

TELEFON NO

(216) 425 03 28-(216) 425 20 07

FAKS NO

(216) 425 59 57

KURULUS (TESCIL) TARIHI

20.09.1996

KAYITLI SERMAYE TAVANI

1.000.000.000,-TL

ODENMIS SERMAYESI

1.000.000.000,-TL

HALKA ACIKLIK ORANI

% 25,16

FAALIYET KONUSU

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

Bu rapor, asadida belirtilen teblig ve dilizenlemelere gére hazirlanmis olup,
Sermaye Piyasalarinda Faaliyette bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglan
Hakkinda Tebligin (II1I-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsamindadir.

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

- Sermaye Piyasas! Kurulu’nun III-62.1 sayill “Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlar Hakkinda Teblig”

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

ile uygun gérilen Uluslar Arasi Degerleme Standartlan (2017)

6. MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor Torunlar Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S. ‘nin talebiyle yukarida adresi
belirtilen ve sirket portfoylinde yer alan gayrimenkuliin Tirk Lirasi cinsinden pazar
dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir. Misteri tarafindan getiriimis herhangi

bir sinirlama bulunmamaktadir.

7. DEGERLEME ISLEMINI SINIRLAYAN VE OLUMSUZ YONDE
ETKILEYEN FAKTORLER

Herhangi bir sinirlayici ve olumsuz faktdér bulunmamaktadir.

LTS



8. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

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

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

Bu degerleme galismasinda asadidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

Analiz edilen gayrimenkullerin trl ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlgi

pesinen kabul edilmistir.

- Alic ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi igin makul bir siire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlari Gizerinden gerceklestiriimektedir.

LOTUS



9. UYGUNLUK BEYANI ve KISITLAYICI KOSULLAR

Bilgi ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlan teyit ederiz.

a.

Raporda yer alan gb6riis ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla
sinithdir. Tum{ kigisel, tarafsiz ve oOnyargisiz olarak vyapilmis calismalarin
sonucudur.

Sirketimizin degerleme konusunu olusturan tesis ve milklere iliskin giincel veya
gelecedge donlUk higbir ilgisi yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi bir
¢ikari ya da o6nyargisi bulunmamaktadir.

Verdigimiz hizmet, herhangi bir tarafin amaci lehine sonuglanacak bir yéne veya
onceden saptanmis olan bir dedere; 6zel kosu! olarak belirlenen bir sonuca
ulagsmaya ya da sonraki bir olayin olusmasina bagh degildir.

Sirketimiz degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gbre
gergeklestirmistir.

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

Milkiin takdir edilen degerde dedisiklilige yol agabilecek zemin alti (radyoaktivite,
kirlilik, depremsellik vb.) veya yapisal sorunlari icermedigi varsayilmistir. Bu
hususlar, zeminde ve binada vyapilacak aletsel gbézlemlemeler ve statik
hesaplamalarin yani sira uygulama projelerindeki incelemeler sonucu agikhk
kazanabilecek olup uzmanhgimiz disindadir. Bu tir miihendislik ve etiit gerektiren

kosullar veya bunlarin tespiti igin higbir sorumluluk alinmaz.

LOTUS



10. TASINMAZLARIN TAPU KAYITLARI

10.1. Tapu kayitlan

SAHIBI Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi
ILi - iLGESI Istanbul-Bahgeliever
MAHALLESI Yenibosna
MEVKii Kayalti
PAFTA NO 243DS3A
ADA NO 338
PARSEL NO 3
ANAGAYRIMENKULUN
. o 4 Bloklu Kargir Apartman (*
NITELiGi gir Ap )
ARSA ALANI (m?) 32.889,90
Ek Tablo:
B.
Boliim Blok Kat Niteligi Arsa Payl Cilt Sahife Tapu Yevmiye
No No No No No Tarihi No
Zemin Dubleks
6 A ve | fsyeri | 1145230760 | 382 37754 | 30.062011| 16585
9 A Zemin 1$yeri 755/230760 382 37757 30.06.2011 16585
10 A Zemin isyeri 585/230760 382 37758 24.09.2010 13977
11 A Zemin isyeri 695/230760 382 37759 30.06.2011 16585
Zemin Dubleks
6 | A vel fsyeri | 1430/230760 | 382 37764 | 30.06.2011| 16585
20 A 1 isyeri 690/230760 382 37768 30.06.2011 16585
10 D Zemin isyeri 1450/230760 387 38257 30.06.2011 16585

(*) Kat miilkiyetine gegilmistir.

10.2. Tapu Takyidati

Degerlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine
iliskin bir sinirlama) olup olmadigi hakkinda bilgi, varsa séz konusu gayrimenkulin
gayrimenkul yatirnm ortakligi portféyine alinmasina sermaye piyasasi mevzuat: hikdmleri
cercevesinde engel teskil edip etmedigi hakkindaki gorus,

Tapu ve Kadastro Genel Midiirligi TAKBIS sisteminden 29.12.2019 tarihi itibariyle

temin edilen ve bir 6rnegdi ekte sunulan tapu kayitlarina gore rapor konusu tagsinmazlar

Gzerinde asadidaki notlarin bulundugu gérilmistir.
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Beyanlar Béliimii:

e Bazi tasinmazlarin ve bunlar Ulzerindeki sinirli ayni haklarin yabanci uyruklu
gercek kisiler ile yabanci Ulkelerde kendi Ulkelerinin kanunlarina gére kurulan
tizel kisilige sahip ticaret sirketlerinin edinimine iliskin karar (Bakanlar Kurulu
09.07.2007-12484 sayil karari), 15.10.2007 tarih-13256 yevmiye no ile.

e Yoénetim Plani: 02.06.2009 Tarih: 02.06.2009, Yevmiye No: 8802.

e Yodnetim Plani Dedisikligi: 04.02.2010, Tarih: 08.02.2010, Yevmiye No: 1541.

e Kat milkiyetine cevrilmistir, Tarih: 19.07.2011 Yevmiye: 17938.

Serhler Boliimii:
e BEDAS lehine 99 yiligr 1,-TL'den 31331-31332 no.lu trafo merkezi ve kablo
gegis glizergah igin kira serhi. (09.04.2009-4630)
Rehinler Boliimii (A Blok 6, 9, 10, 11, 16 nolu ve D Blok 10 nolu):
o ... lehine 1.dereceden 20/12/2010 tarih ve 20615 yevmiye no ile
32.000.000,-TL tutarinda ipotek serhi. (*)

(*) Ipotegin 2011 yilinda terkin edildi§i ve Tapu Takbis Sisteminden sehven kaldigi
bilgisi edinilmistir. Bahgelievler Tapu Midirligia’'nden temin edilen tapu kayitlarinda

ipotegin terkin edildigi gértlmustir.

10.3. Takyidat Aciklamalan

Beyanlar bélimiinde yer alan ve tasinmazlarin yabanci kisi ve kuruluslarca satin
alinmasini veya lzerinde ayni hak olarak tesis edilmesini yasaklayan Bakanlar Kurulu
karari, tasinmazlarin alim satimini engellememektedir. Yonetim plani beyani ve cins
degisikligi beyani yasal bir gereklilik olup alim satimini engellememektedir.

Serhler bélimiinde yer alan, “BEDAS lehine 99 yillidgi 1,-TL'den Kira serhi”
tasinmazlarin bulundugu parsel enerji ihtiyacina yoénelik olarak teknik nedenlerle
konulmak zorunda oldudundan tasinmazlanin alim, satim ve kiralanmasina engel teskil
etmemektedir. Tasinmazlarin dederi Gizerinde de olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Ipotek serhinin 2011 yilinda kaldinldidi ve Tapu Takbis Sisteminden sehven kaldi§i
bilgisi edinilmistir.

Tapu takyidatlan agisindan tasinmazlarin GYO portfoylinde “Bina” baslhdi altinda yer

almasinda herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.
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11. BELEDIYE INCELEMELERI

11.1. Imar Durumu
Bahgelievler Belediyesi Imar Mudirligli’nde yapilan incelemelerde rapora konu

tasinmazlann konumlu oldudu parselin 21.06.2009 tasdik tarihli 1/1000 Olgekli
Bahgelievler Revizyon Uygulama Iimar Plani'nda “Ticaret+Hizmet” olarak belirtilen
alanda kaldigi 6grenilmistir.

Plan notlarina goére yaptlasma sartlar :
1) Kaks: 2,50
2) Insaat nizami: Ayrik seklindedir.

Ticaret+Hizmet alanlarinda biiro, garsi, konaklama, sergi, teshir, lokanta v.b.

nitelikli yapilar olusturulabilecegi bilgisi edinilmistir.
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11.2. Imar Dosyasi Incelemesi

Belediye dosyasinda yapilan incelemede dederleme konusu parsel (izerinde yer
aldigi A ve D Blok igin diizenlenmis Yapi Ruhsati, Yapi Kullanma Izin Belgesi ve mimari

projesi incelenmis olup, ulasilan bilgiler asadidaki tabloda 6zetlenmistir.

BELGE BLOK TARILD NO VERILIS KAT UNITE INSAAT YAPI
ADI NO NEDENi{ ADEDI SAYISI ALANI (m%) SINIFI
Yapi ruhsati A 27.03.2009 03/20 Tadilat 20 81 38.866,47 IVB
Yapi ruhsati D 27.03.2009 03/23 Tadilat 20 201 34.022,11 IVB
Yapi Yap:
kullanma A 17.03.2011 3471 Kullanma 20 81 38.866,47 IVB
izin belgesi [zni
Yap1 Yapt
kullanma D 17.03.2011 3471 Kullanma 20 201 34.022,11 IVB
izin belgesi [zni
Onayli A, B, 2009/28 .
BiSiS C.D 16.03.2009 89 Tadilat 20 700 IVB
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11.3. Enciimen Kararlari, Mahkeme Kararlan, Plan Iptalleri v.b.

konular

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

herhangi bir dava bulunmamaktadir.

11.4. Yapi Denetim Firmasi
Dederlemesi yapilan Nish Istanbul Projesinin denetim islemleri asagida bilgileri
verilen firma tarafindan yapilmistir. Kat mdlkiyetine gegilmis olup Yapi Denetim ile ilgili
herhangi bir sorun bulunmamaktadir.

Yapi1 Denetim Kurulusu: Tekin Yapi Denetim A.S. Adres: Kavacik Mah., Ozgir
Cad. Pan Plaza No:23/4 Beykoz-ISTANBUL.

11.5. Son Uc¢ Yil icerisindeki Hukuki Durumdan Kaynaklanan
Degisim
11.5.1. Tapu Miidiirliigi Bilgileri

11.5.1.1. Son Ug Yil icinde gercekliesen alim satim bilgileri
Son 3 yil igerisinde gerceklesen alim satim stz konusu dedildir.

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

Rapora konu tasinmazlarin konumlu oldudgu parselin yola terk edilecek ya da
kamulastirilacak alani bulunmamaktadir. Son 3 vyil igerisinde gayrimenkullerin hukuki
durumunda bir degisiklik s6z konusu dedgildir.

11.5.3. Gayrimenkule iliskin Olarak  Yapilmig Sozlesmelere

(Gayrimenkul Satis Vaadi Sozlesmeleri, Kat Karsihgi Insaat

Sozlesmeleri ve Hasilat Paylasimi Sézlesmeler vb.) Iliskin Bilgiler
Herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

11.5.4. Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi
Bahgelievler Belediyesi Imar Midirliglu arsivindeki dosyasinda Enerji  Kimlik

Belgesine rastlanmamistir.

11.5.5. Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisikliklerin 3194 Sayih
Imar Kanunu’'nun 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini
Gerektirir Degisiklikler Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Iskan belgeleri bulunmakta olup yeniden ruhsat alinmasini gerektirecek bir durum
bulunmamaktadir.
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12. TASINMAZLARIN CEVRE VE KONUMU
12.1. Konum ve Cevre Bilgileri

Degerlemeye konu tasinmazlar; Istanbul ili, Bahgelievier ilgesi, Yenibosna Merkez
Mahallesi, Sanayi Caddesi lizerinde konumlu Nish Istanbul biinyesindeki A blokta yer alan
6, 9, 10, 11, 16 ve 20 nolu bagimsiz bolumler ile D Blokta yer alan 10 nolu bagimsiz
béltimdur.

Bolgenin ana ulasim arterlerinden biri olan Degirmenpasa Caddesi lizerinde
Glingéren istikametinde ilerlerken sag tarafta kalan Yenibosna Mezarhgini gegtikten sonra
saga Sanayi Caddesine donlllr ve konu tasinmazlar Sanayi Caddesi lGzerinde konumiu
Nish Istanbul'a ulasilir.

Tasinmalarin yakin gevresinde is merkezleri ve 3-4 kath konutlar, orta ve kiiglk
Olgekli sanayi siteleri, is merkezleri ile ticaret merkezleri bulunmaktadir,

Tasinmazlar ulasim imkéanlarinin kolaylidi, havalimanina yakinhdi ve ana yollarla
(Basin Ekspres Yolu, TEM ve D-100 Karayolu) glicli baglantisi ve dnemli merkezlere rahat
ulasilabilirlige sahip olmas! nedenleriyle 6nemli avantajlara sahiptir.

Tasinmazlar, Bahcelievier Belediyesine 250 m., D-100 Karayolu’'na 500 m.,

Kuyumcukent’e ise yaklasik 1,2 km. mesafededir.

I
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13. BOLGE ANALizi
13.1. Istanbul ili:

Istanbul, Turkiye'de yer alan sehir ve ilkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en
kalabalik, ekonomik ve sosyo-kiiltiirel agidan en 6nemli sehridir. Sehir, iktisadi bayuaklik
agisindan dinyada 34., nifus agisindan belediye sinirlari g6z 6niine alinarak yapilan
siralamaya goére Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinct sirada yer
almaktadir.

2018 il itibariyle niifusu 15.067.724 kisidir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi,
doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve
ortada Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagli Saray, batida
Tekirdag'a bagl Cerkezkdy, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagl Kérfez, glineydoduda
Kocaeli'ne badh Gebze ilceleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan
Gatalca Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise
bu iki kitayr birlestirir. Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15
Temmuz Sehitler Képrileri kentin iki yakasini birbirine baglar. Istanbul Bogazi boyunca
ve Halig'i gevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni badlayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul
Bodazi'na ev sahiplidi yapmasi nedeniyle, Istanbul'un jeopolitik dnemi oldukga yuksektir.

Istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektérii gevresel konularda pek c¢ok
sikintiyr da beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani
sira, garplk kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan gérinti ve glraltd kirligi gibi

ikincil sorunlar da géze carpmaktadir.

& Istanbul'un toplam 39 ilgesi
P . .

vardir. Bu ilcelerin
25'i Avrupa Yakasi'nda, 14'G
ise Anadolu Yakasi'ndadir.
Bunlar; Adalar, Arnavutkoy,

Atasehir, Avcilar, Badcilar,

Bahcgelievler, Bakirkoy,
-: paene Basaksehir, Bayrampasa,
s Besiktas, Beykoz, Beylikdiizii,
Beyoglu, Blyilkgekmece,

Catalca, Cekmekdy, Esenler,
Esenyurt, Eyip, Fatih,

Gaziosmanpasa, Gungdren,

Kadikdy, Kagithane, Kartal,
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Kiglikcekmece, Maltepe, Pendik, Sancaktepe, Sariyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi,
Sile, Sigli, Tuzla, Umraniye, Usklidar ve Zeytinburnu ilgeleridir.

Istanbuf’'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biyiik bir farklilagma
gorilir. En ylksek gokdelenler ve ofis binalari Avrupa Yakasi'da
ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy
ilgesindeki Kozyatagr mahallesi dikkat geker.

Son yillarda insa edilen gok yiiksek yapilar, nifusun hizli biytimesi géz énline
alinarak yapilmislardir. Sehrin hizla genislemesinden dolay! konutlasma, genellikle sehir
disina dodgru ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en vyilksek g¢ok kath ofis ve
konutlar, Avrupa Yakast'nda bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde
toplanmistir. Levent ve Etiler'de ¢ok sayida alisveris merkezi toplanmigtir. Tlrkiye'nin en
bliytk sirket ve bankalarinin énemili bir kismi bu bdlgede bulunmaktadir. Yakin dénemde
finans kurulusglarinin operasyon merkezleri Pendik - Tuzla ve Gebze aksina dogru
kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollaninin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu
nedeniyle Tirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en
bliylik sanayi merkezidir. Tirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir.

Yaklasik olarak %38'lik endiistriyel alana sahiptir. Istanbul ve gevre iller bu

alanda; meyve, zeytinyadi, Ipek, pamuk ve tiitiin gibi drinler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil tiretimi, petrol drdnleri, kauguk, metal esya, deri,
kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik Griinler, makine, otomotiv, ulasim

araclari, kagit ve kagit triinleri ve alkoll igkiler, kentin énemli sanayi urinleri arasinda
yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en blyiik paya sahip olan sektérdiir. Ilde bu sektériin
gelismesinde Bodaz koprilerinin, Asya ve Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin biyik katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'ya
badlanmasi ve biiyiik limanlari olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektéri llke
toplaminin %27'sini olusturur. Disalim ve dissatim konusunda da Istanbul, Tiirkiye
capinda birinci siradadir. Tlrkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin timunin, ulusal gapta
yayin yapan gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise
timine yakininin genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim Istanbul
ekonomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-haberlesme sektdri %15'i asan bir paya

sahiptir.
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Tirkiye'nin blyik sanayi kuruluslarindan pek cogunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. iide madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya,
dokuma, konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayi geliskindir. 2000'li
yillarin basinda pay! %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci bulylk
sektdrdir.

Istanbul genelinde tiim orman alanlari koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirli
miktarda ormancilik faaliyeti ylritilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlaligi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle
g6zde turizm merkezlerinden biridir. Ancak 2016 yili itibariyle turizm sektériinde gerileme
dénemi baslamistir.

Istanbul'da ulasim kara, hava, deniz ve demiryolu gibi farkli sekillerde
yapilmaktadir. Sehir igi, sehirlerarasi ve uluslararasi tasimacihigin yapildigi biylk
merkezlere sahiptir. Ilde havayolu ulasiminin yapildigi iki sivil havalimani vardir. ilin
kuzeyinde yer alan Istanbul Havalimani'nin yapimi tamamlanmis ve halihazirda uguslar
baslanmistir. Yurtigi ve vyurtdisi pek ¢ok merkeze aktarma yapmaksizin ugmak
mumkiindiir. Ildeki havalimanlarindan istanbul Havalimani, Avrupa Yakasi'nda
Arnavutkdy ilcesinde; Sabiha Gokcen Havalimani ise Anadolu Yakasi'nda Pendik ilgesinde
yer alir, Istanbul Havalimani hava ulasiminda en bilyiik paya sahiptir.

Karayoluyla ulasimi ise Istanbul'da 6zellikle sehirlerarasi yolculukta biyik bir
paya sahiptir. Turkiye'nin her iline ve ayrica Glrcistan, Yunanistan, Bulgaristan gibi
komsu (ilkelere Istanbul'dan dogrudan seferler vardir. Anadolu Yakasi'nda Harem Otogari,
Avrupa Yakasi'ndaysa Buyiik Istanbul Otogar hizmet vermektedir. Istanbul Otogari
da metroyla kent merkezine baglanmaktadir.

Demiryolu ise bu iki ulasim yoluna oranla daha az tercih edilen bir bagka
hizmettir. Istanbul'dan Eskisehir, Ankara, Konya, Adana, Bitlis, Van gibi yurtigi
merkezlerle; Yunanistan,
Bulgaristan, Romanya, Sirbistan, Macaristan, Iran, Suriye ve Irak gibi dis merkezlere tren
seferleri vardir.

Deniz vyoluyla ise ilde dlzenli ulasim vyalnizca yurtigcinde gergeklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir.
Istanbul Limani'na turistik amaglarla gelen miinferit gemiler disinda yurtdisi varigh gemi
seferi yoktur.

Istanbul'da sehir igci ulasim ise biyilik bir sektérdiir. Otobislerle ulasim
sadlayan IETT; sehir hatlart vapurlarini ve deniz taksi isleten IDO; tramvay, metro,
flinikiler ve teleferik hatlarinin  sahibi Istanbul Ulagim A.S.; banliyé hizmeti
saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu motorlari ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir

ulasim agina sahiptir.
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13.2. Bahgelievler Ilcesi:

Bahgelievler, dodusunda Giingéren, giineyinde Bakirkdy, bati ve kuzeyinde Bagcilar
ilceleri ile gevrilidir. 2018 TUIK verilerine gére Bahgelievler'in toplam niifusu 594.053 kigidir.
Ilgenin en disik nifuslu mahallesi Yenibosna, en ylksek nifuslu mahallesi Zafer
Mahallesi‘dir. 1960’larda yetersiz kalan Londra Asfalti’nin yerine, Bahgelievlerin gineyinde E-
5 karayolu yapilmistir. Bu yol boyunca bir gok fabrika kurulmus, yerlesim kent gérinumu
almaya baslamis ve bliylk iskan alanlarn olusmustur. Glineyde Bakirkdy Iicesi ile sinirlarini
ayiran E-5, Ikitelli Organize Sanayi'ne TEM badlantisi ve Atatiirk Havalimani’na glgli bir
ulasim olanagina sahiptir. Ilce, Istanbul’'un en yodun trafigine sahip olan E-5 karayolu
Uzerinde bulunmaktadir. Hafif rayli sistem yakin gegmiste hizmete girmistir. Yenibosna'da
sanayi, perakende ve konut bélgeleri i¢ ice gegmistir. Tekstil fabrikalari ve fabrika satis
madgazalari ana glzergahlarda ve E-5 Uzerinde yer almakta olup, konut bdlgeleri
Yenibosna’nin daha i¢ kesimlerinde yer almaktadir. Medya yonetim fonksiyonlarinin yer aldigi
Yenibosna aksinin uzantisinda ve onunla buttinlesen bir alan Gzerinde yer alan Basin Ekspress
Yolu, Prestij Hizmet Alaniolarak tanimlanmakta olup, bati yakasinda, ulusiararasi girketlerin
yer alacadi ve kente yapacaklart olumsuz baskinin minimum diizeyde tutulacagi yeni prestij
merkez alanlarindan bir tanesidir. Istanbul Metropoliten Alani iginde Ozellikle merkez
alanlarda kalan, ancak mekan yetersizlikleri, kullanim uyumsuzluklari, kentsel degder artiglari
nedeniyle yer dedistirmesi ve farkl islev yuklenmesi 6ngérilen sanayi alanlarinin blylk bir
kismi, hizmet fonksiyonuna dénisen alanlar olarak belirlenmistir. Yine plan gergevesinde,
Yenibosna-Ikitelli aksi sanayi kullanimindan farkl kullanimlara déniigme potansiyeline sahip
alanlardan birisi sayilmaktadir. Boélgede, miucevher yapimcilarini bir araya toplamayi
hedefleyen Kuyumcukent, Basin Ekspres Yolu'na cepheli olup, Arallk 2007'de hizmete

girmistir. 2.200 is yerinin bulundugu Kuyumcukent, 328.000 m2 brit ingaat alanina sahiptir.
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11.6. Diinya Ekonomisine Genel Bakis

Kiiresel Ekonomik biiyime 2018 yilinda saglam bir gérinti gizmistir. 2018 vyih,
nispeten senkronize bir edilim izleyen biylme trendlerinin bélgesel olarak bulylk
dedisimler izledigi bir dénem olmustur. 2017 yilindaki glgli toparlanmadan sonra toplam
gayrisafi yurtici hasilattaki blyime hizinin azaldi§i ve %3,6 - %3,7 seviyesinde
gergeklestigi gézlenmistir.

Blyume hizindaki yavaslama, OECD (lkelerinde &zellikle Avrupa bélgesi ve
Japonya’da hissedilmis olup Amerika Birlesik devletleri bu trendin diginda kalmistir.
Ancak Amerika’nin yasadigi ekonomik biytimenin pek gok mali tesvik ile desteklenmesini
de g6z ardi etmemek gerekir. Gelismekte olan ekonomilerde ise Hindistan gulgli bir
toparlanma yasamis, bu esnada Rusya ve Brezilya da nispeten daha iyi performanslar
gdstermistir. Cin ekonomisi ise yavaslama egilimini kiramamigtir.

2019 yilinda Diinya ekonomisini sekillendiren gelismeler genellikle politika kaynakli
olup bu gelismeler arasinda Amerika Birlesik Devletleri ve Cin arasindaki ticari gekisme,
Brexit siireci ve Dinya genelindeki pek gok farkli jeopolitik gerilimi sayabiliriz. Diger
yandan baslica merkez bankalarinin (6zellikle FED) siki para politikasina devam etmesi de
kiiresel 6lgekte bazi daralmalara yol agmaktadir.

Diinya Ekonomisinde Biiyiime Oranlarindaki Degisim (2017-2018)

Topluluk /Ulke 2017 2018
OECD 25 2.3
Avrupa Ulkeleri (OECD Harig) 4.9 3.8
Geligmekte Olan Ulkeler 3.6 3.9
Afrika 3.7 34
Latin Amerika ve Karayipler 0.8 0.6
Asya ve Avustralya 4.5 4.9
Asya-Pasifik 4.7 4.5
OPEC Ulkeleri 0.5 1.1
Gin 6.9 6.6
Diinya Ortalamasi 3.7 3.6

Kavrok: World Economic Outlook; IMF, International Financial Statistics
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11.7. Tiirkiye'nin Makroekonomik Goriiniimu

2008 yilindaki kiiresel ekonomik krizden sonra Tlrkiye ekonomisi ciddi bir toparlanma
stirecine girmis olup 2014, 2015 yillarinda GYSH bir énceki yila gére % 5,2 ve %6,1
seviyelerinde artmistir. 2016 vyili, pek gok farkli etkenin de etkisiyle bliyime hizinin
yavasladigi bir dénem olmus 2017 yilinda %7,5, 2018 yilinda ise %2,8 lik buyime
oranlari yakalanmistir. 2018 yilh itibariyle cari GSYH bulyuklagiine gére Tirkiye Dinya’'nin

18. Avrupa’nin 7. Blylk ekonomisidir.

Turkiye: Guncel Fiyatlarta Gayrisafi Yurtigi Hasila1984-2024 (Milyar USD)

A% /

Tablo Kaynak: IMF(2019 ve ilerisi tahmindir)

2004 yilindan itibaren cift haneli seviyelerin altinda seyreden enflasyon orani 2017
yiinda % 11,1, 2018 yilinda ise %16,3 olarak gergeklesmistir. 2019 yili Ekim ise ayinda
Tlketici Fiyat Endeksi TUIK verilerine gére %10,59 dir. TUFE 2019 yil Ekim ayinda bir
énceki yihn ayni ayina gore %8,55 oraninda artis géstermistir. Igsizlik oranlari ise son lg
yilda %10,8-%10,9 araliinda seyretmektedir.

Odemeler dengesi tarafinda ise 2017 yilinda %67 olan ihracatin ithalati kargilama orani

2018 yilinda %75 olarak gergeklesmistir.
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Kisi Basina Diisen GSYH (USD)
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H Kigi Basi GSYH ® Kisi Bagt GSYH(Satin Alma Giicl Paritesi)

Temel Ekonomik Gostergeler

SYH ARTISI, 2009 Fiyatlanyla, % 6, 8, 6, 3, 7.5 2,
CariF Mityar TL 171 1160 z.nj z.% 3.114 3.724
SYH, Cari Fiyatlarla, Milyar § 272 77 86 86! 852 789
Bin Kigi, Yil Ortas: 64. 73.142 n.ni 79.21j 80.313 a
isi BASINA GSYH, Cari Fiyatlarla, § 4.ﬁ 10.560 11.01 10.88 m.sld 9.69
JHRACAT (F.0.8.), Milyon $ 27.775] 113.883 143. 142.530 156.99 167.9
iu RACAT/GSYH,% 10,2 14,7 16,7 16,9 18,4 21,3
JTHALAT (C.LE.), Mityon $ 54. 18s. 207. 198 614 233,304 223.047
ITHALAT/GSYH, % 20,1 24,0 24,0 za,d 27,4 28,3
[HRACATIN ITHALATI KARSILAMA ORANI (%) 5 61,4 69,4 71,‘ 67,1 753
TURIZM GELIRLERI, Milyar $ ﬁ 22,6 26§ 18,7 22,5 25,2
Eocnunm YABANCI YATIRIMLAR (GiRIS), Mityar § Ld 9, 19,3 14.0 11.6 13,0
ARI iSLEMLER DENGESI/GSYH, % -3,7 -6,1 -4,5 -3,4 -s,al -3,4
Beﬁcﬁns KATILMA ORANI, % 46, 51, sz,d 52.‘ 53
§5SiZLiK ORANI, % 11, 10,3 10,9 10,9 :ﬂ
ISTIHDAM ORANI, % ad a8, a6 47,1 47,4
TUFE {2003=100), Yillik Ortalama, Yiizde Artig S,d 7,7[ T,d 11, 16,3

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanligi Ekonomik Gorimiim (Kasim 2019)
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Donemler itibariyle Biiyiime Oranlar
Tiirkiye ekonomisi, 2019’un ikinci ¢eyreginde %1,5 oraninda daralmistir.

2003-2018 doéneminde Tirkiye Ekonomisinde yillik ortalama %S5,5 oraninda biiytime kaydedilmistir.
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Kaynak: TUIK

IMF 2019 Biiyiime Tahminleri:

Bazi Ulke-Ulke Gruplarina iliskin Biiylime Tahminleri (%)

Diinya B‘;rgr;’si ABD  Brezilya  Rusya  Hindistan CHC Japonya

2018 36 1.9 29 11 23 68 66 08

IMF 2019 3.0 1.2 2.4 0.9 1.1 6.1 6.1 0.9
2020 3.4 14 2.1 2.0 19 7.0 5.8 0.5

2018 3.6 1.9 29 1.1 2.3 6.8 6.6 0.8

o]{ah I 2019 2.9 1.2 2.3 0.8 1.1 5.8 6.2 1.0
2020 2.9 11 2.0 1.7 1.6 6.2 5.7 0.6

Diinya 2018 3.0 1.8 2.9 11 2.3 7.2 6.6 0.8
Bankasi 2019 2.6 1.2 2.5 1.5 1.2 7.5 6.2 0.8
2020 2.7 1.4 1.7 2.5 1.8 7.5 6.1 0.7

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanlig1 Ekonomik Goriiniim (Kasim 2019)
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Tlrkiye: Sektérierin GSYH icerisindeki Payi (2007-2017)

TEN

@ Tarim ® Sanayi  Hizmet

Tablo Kaynak: TUIK

Dogrudan Yabanci Yatinmlar (Milyon USD)

13.002

i

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanlig: Ekonomik Gériiniim (Kasim 2019)
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11.8. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi,

Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler

Ulkemizde 6zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baglayan dénem, yasanan
diger krizlere paralel olarak tiim sektérlerde oldugu gibi gayrimenkul piyasasinda da
onemli 0&lgide bir daralmayla sonuglanmistir. 2001-2003 déneminde gayrimenkul
fiyatlarinda eskiye oranla ciddi duslsler yasanmis, alim satim islemleri yok denecek kadar
azalmistir.

Sonraki yillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektdrli canlanmaya
baslamis; gayrimenkul ve insaat sektériinde bliylime kaydedilmigtir. Ayrica 2004-2005
yillarinda olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, yiiksek talep ve kisith arz, fiyatlar
hizla yukarn gekmistir. Bu dengesiz blylime ve artiglarin sonucunda 2006 yilinin sonuna
dogru gayrimenkul piyasasi sikintili bir slirece girmistir.

2007 yilinda Turkiye igin i¢ siyasetin adir bastigi ve segim ortaminin ekonomiyi ve
gayrimenkul sektériinli durguntastirdigi gézlenmistir. 2008 yili ilk yarisinda ig siyasette
yasanan sikintilar, diinya piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki
olumsuz gelismeler devam etmistir. 2008 yilinda ise diinya ekonomi piyasalari gok ciddi
calkantilar gegirmistir. Yikilmaz diye disdiniilen birgok finansal kurum devrilmis ve global
dengeler degismistir.

Daha once Turkiye'ye oldukca talepkar davranan birgok yabanci gayrimenkul
yatirim fonu ve yatinm kurulusu, faaliyetlerini bekletme asamasinda tutmaktadir. Global
krizin etkilerinin devam ettigi donemde reel sektér ve Glkemiz olumsuz etkilenmigtir.

Ote yandan 2009 yili gayrimenkul agisindan diinyada ve Tirkiye'de parlak bir yil
olmamigtir. Icinde bulundugumuz yillar gayrimenkul projeleri agisindan finansmanda
segici olunan vyillardir. Finans kurumlan son donemde vyavas yavas gayrimenkul
finansmani acisindan kaynaklarini kullandirmak icin arastirmalara baslamislardir.

2010 igerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin insaat sektéri lehine gelismesiyle
gayrimenkul yatinmlarinda daha gok nakit parasi olan yerli yatinmcilarin gayrimenkul
portfoyl edinmeye calistidi bir yil olmus ve az da olsa daha esnek bir yil yasanmigtir.
Gecmis donem bize gayrimenkul sektérinde her dénemde ihtiyaca yonelik gayrimenkul
Grinleri “erisilebilir fiyath” oldugu sirece satilabilmekte mesajini vermektedir. Bltin
verilere bakildiginda 2010 yilindaki olumlu gelismeler 2011 ild 2016 yillarinda da devam

tmistir.
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2017 yihindan itibaren, besgeri ve jeopolitik etkenlerin etkisi, déviz kurlarinda
yasanan dalgalanmalar ve finansman imkanlarinin daralmasina ek olarak artan enerji ve
is glchi maliyetleri geligtiricilerin 6deme zorlugu yasamasina neden olmustur.
Ulkemizdeki ekonomik dinamikleri énemli élgiide etkileyen ve gok sayida yan sektore
destek olan insaat sektériinde yasanan bu zorluklar gayrimenkullerin fiyatlamalarinda
optimizasyona ve Uretilen toplam Unite sayisi ile proje gelistirme hizinda disise yol
acmistir. Banka faiz oranlarinin ylkselmesi ve yatinmcilanin farkli enstrimanlara

yonelmesi de yatinm amagli gayrimenkul alimlarini azaltmigtir.

Tiirkiye Genelinde Verilen Yapi Ruhsatlarinin Yizolglmi
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Kaynak: TUIK, 2019 yili verisi 9 ayliktir.

Biitliin bunlara ragmen Istanbul gibi metropol kentlerde hayata gegirilen ve proje
asamasinda olan buylk altyapr yatirimlarinin yani sira bulylksehirlerin sirekli artan
nifusu kentsel ranti hala canli tutmakta, dogru bir planlamayla arz-talep dengesi ve
fiyatlamanin optimal olustugu lokasyonlarda gelistiricilere firsatlar sunmaktadir. Son
dénemde yabanci yatinmcilarin Glkemize ilgisi artmis olup gayrimenkul pazarinda
yabanciya yapilan satislarda bu etki gérilmektedir. 2019 Haziran sonu itibariyle satilan

toplam konut adedinin %4'tnl yabancilara yapilan satislar olugsturmaktadir.
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11.9. Karma Kullanimh Gayrimenkul Projeleri

Gliniimiizde karma kullanimlh gayrimenkul projeleri gelistirilerek yeni bir arazi
kullanim metodu olusturulmaktadir. Kentlesme stirecinde, gayrimenkuliin ingaatindan
mimkin olan en fazla kari elde edecek sekilde yapilasmak igin var olan alanlarda
optimum yapilasma sartlari giindeme gelmigtir. Tim dinya kentleri igin gegerli olan bu
durum, basta Istanbul olmak {izere, imara agik arazi stogu yetersiz olan tim biyuk
kentlerin sorunudur. Farkh bilesenler karma kullanimli projelerde, tek bir mekanin, ofis,
ahisveris ve konut gibi pek cok talebe karsilik vermesine olanak saglayarak, birgok farkh
isteje cevap vermektedirler.

insaat sektériinde, karma kullanimli projeler bir egilim olarak degil, kentlerdeki agiri
biylime nedeniyle sirdiriilebilir ingaat igin bir ¢ézim olarak gérilmektedir. Karma
projeler, bugiin tim diinyada gerekliliklerini ve surdirilebilirliklerini  kanitlamig
durumdadirlar.

Ilk tanimi 1976 da yapiimis olan karma kullaniml proje gelistirme kavramina gére;
Karsilikli olarak birbirlerini destekleyen, iyi planlanmis, lig veya daha fazla belirgin gelir
getiren; perakende - elence, ofis, konut, otel, kent ile ilgili kiltlrel - rekreasyon alanlar
gibi kullanimlarin gelistirilmesi, Birbirinden kopmayan ve yogun arazi kullanimi saglayan,
kesintisiz ve araliksiz yaya baglantilar iceren, proje bilesenlerinin fiziksel ve iglevsel
olarak bitiinlestigi kullanimlarnin gelistiriimesi, Bir plan gercevesinde, gesit, 0&lgek,
yodunluk vb. agisindan uyumunun saglandigi projelerin gelistiriimesi olarak (g sekilde
tanimlanmaktadir.

Karma kullanimli projeler farkl fiziksel sekillerde gelistirilebilir; tek bir bina ya da
birka¢c binadan olusabilirler. Yaygin olarak glinimizde yapilan karma kullanim projeleri,
tek bir binadan olustugunda; giris katinda perakende, orta katlarda ofisler, st katlarda
konutlar ve zemin altinda otoparklar yer almaktadir. Istanbul“da da &rneklerini
gérdigimiiz karma kullanimh projelerde, alisveris merkezi islevine sahip, zeminde yer
alan ana kutlenin Gzerinde konut veya ofis kulelerinin ylkseldigi 6rneklere
rastlanmaktadir.

Karma kullanimli projelerin yapisal ve mimari o6zelliklerinin verdigi esnek kullanim
rahathdi bulunmaktadir. Proje yapim asamasinda proje iginde yer alan isleviere olan
talepler dederlendirilerek, proje iginde farkli mekanlara farkl islevler verilebilmektedir.
Ornedin proje icinde yer alan bir ofis kulesi kolaylikla rezidansa ddnustirilebilecegi
gibi, alisveris merkezleri icinde de talep dogrultusunda eglence ve Kultir alanlari
yaratilabilmektedir. Ayrica karma kullanimh projeler hayata gegtikten sonra da bir takim
istev dedisiklikleri gergeklegtirilebilir. Projenin konumu, cevresinin 6zellik ve ihtiyaglari
dogrultusunda ofis olarak tasarlanmig bir bolim, hastaneye veya farkli bir isletmeye
dénistirilebilir. Bu durum, karma kullanimli projelere zaman iginde degisime ugrama

rahathgi, esneklik ve kullanim alternatifi 6zelligi kazandirmaktadir.
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Baslica iller ve 1000 Kisiye Diisen TKA (m?)

BASLICA SEHIRLER
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Ceyrek Bazda Ciro / m2 verimliligi (TL)
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11.10. Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve
Tehditler
Tehditler:

e Amerika Birlesik Devletleri ve Gin arasindaki ticari gekisme, Brexit slireci ve Dunya
genelindeki pek cok farkli jeopolitik gerilimin ekonomiye etkisi,

e Yabanc sermaye kaynakli yatinmlarda gértilen yavaglama,

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

¢ Son dénemde déviz kurundaki artigin faizler lizerindeki baskiyi artiyor olmasi.

Firsatlar:

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

e Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

o Ozellikle kentsel déniisimiin hizlanmasilyla daha modern yapilarin inga ediliyor
olmasi,

e Konut aliminda devlet destegi gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,

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

e Gayrimenkule olan yabanc ilgisinin artmasi.
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14. YAPILARIN INSAAT OZELLIKLERI

INSAAT TARZI B.A.K.

INSAAT NizAMI Ayrik

KAT ADEDI A ve D Blok: 17 (2 Bodrum kat + Zemin kat 17 normal kat)
ALANI (*) Bkz./Agiklamalar

ELEKTRIK Sebeke

TRAFO Mevcut

JENERATOR Mevcut

DOGALGAZ Mevcut

KLIMA TESISATI Mevcut

GUVENLIK Mevcut

SuU Sebeke

SU DEPOSU Mevcut

HIDROFOR Mevcut

KANALIZASYON Sebeke

COP ODASI Mevcut

ASANSOR Mevcut

YANGIN IHBAR Muhtelif yerlerde 1si ve duman dedektérleri ile yangin
SiSsTEMI dolaplari ve tipleri mevcut

YANGIN MERDIVENI | Mevcut

GUVENLIK SISTEMi Kamera kayit ve izleme sistemi mevcut
PARK YERI Acik ve kapali otopark alanlari mevcut
TELEFON SANTRALI | Mevcut

SATIS KABILIYETI “Satilabilirlik” 6zelligine sahiptirler.

(*) Bahgelievler Tapu Miidiirliigii arsivinde incelenen 16.03.2009 tarih ve 2009/2889 nolu onayli tadilat

projesi iizerinde yaklasik olarak hesaplanmistir.
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15. ACIKLAMALAR

Nish Istanbul projesi yaklasik 33 dénim alan lzerinde 4 adet bloktan olugmaktadir.
Bloklarin herbiri; 2 bodrum, zemin ve 17 normal kat olmak {izere toplam 20 kathdir.
A blokta 81 adet isyeri, B blokta 8 adet isyeri ve 204 adet konut, C blokta 5 adet
isyeri ve 201 adet konut, D blokta ise 21 adet isyeri ve 180 adet konut olmak (izere
toplamda 700 adet bagimsiz bélim bulunmaktadir.

Sitede acgik otopark alani, peyzaj alani, siis havuzu, kapal havuz, 24 saat glivenlik
hizmeti ve sosyal tesisler mevcuttur.

Bloklarda, ortak alan zeminleri seramik, duvarlari kismen seramik, kismen saten
boyalidir. Binaya ait 4 adet standart asansér, 1 adet yangin asanséri ve yangin
merdiveni bulunmaktadir.

Tasinmazlarin yer aldigi A ve D Bloklar Sanayi Caddesi’'ne cepheli olup, caddeden
bakildiginda A Blok sol tarafta, D Blok sag tarafta yer almaktadir. A ve D Bloklarin
bina girisleri karsihikli olup, Sanayi Caddesi'ne dik ve site avlusuna cepheli
konumdadir.

A Blogun; 2. bodrum katinda otopark, 1. bodrum katinda otopark ve sosyal tesis,
zemin katinda bina girisi, lobi ve resepsiyon ile 1 il& 18 bagimsiz bélim nolu
isyerleri (zemin katta bulunan igyerlerinin gogu konu tasinmazlar gibi dublekstir ve
dubleksleri 1. katta bulunmaktadir), 1. normal katinda 19 ve 20 bagimsiz bdlim
nolu isyerleri, 2. ild 17. normal katlarinda 21 il4 81 bagimsiz bélim nolu igyerleri
bulunmaktadir.

D Blogun; bodrum katinda; siginak, ortak alanlar ve kapali otopark alani, 1. bodrum
katinda; ortak alanlar ve kapal otopark alani, zemin katinda; bina girisi ve 16 adet
isyeri, 1. katinda; 5 igyeri, 2-7 katlarinda; 12'ser adet daire, 8-16 katlarinda; 11'er
adet daire, 17. katinda; 9 adet daire bulunmaktadir.

Zemin katlarda yer alan igyerlerinin girigleri disaridan saglanmaktadir. Bina
girislerinde resepsiyon ve kontrolli giris mevcuttur,

A Blok zemin ve 1. normal katta yer alan 6 bagimsiz bdlim no.lu dubleks igyeri
niteligindeki tasinmaz, zemin katta yaklagik brut 130 m?2, normal katta yaklasik
briit 130 m2 olmak tizere toplam briit 260 m2 kullanim alanina sahiptir. Bagimsiz
béliim, Sanayi Caddesi cepheli olup, girisi zemin kattan saglanmaktadir. Vitrin
cephesi, zemin ve normal katta vyaklagtk 8'er metredir. Halihazirda
kullanilmamaktadir. Zeminleri sap, duvarlan brit betondur. Vitrin cephesi, zemin
katta imal edilmemis, normal katta aliminyumdan mamul ve gift camlidir.
Tasinmazin 1. kati, Sanayi Caddesi disinda, derinlik nedeniyle site igerisine de

cephelidir.
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e A Blok zemin katta yer alan 9 badimsiz bélim no.lu igyeri niteligindeki taginmaz,
briit 172 m2 kullanim alanina sahiptir. Erisim, A Blok giris kapisinin ters
istikametinden, site ici aglk otopark alanindan saglanmaktadir. Vitrin cephesi 14
metredir. Halihazirda 10 nolu taginmaz ile ara bélme duvar kaldirimak suretiyle tek
diikkan olarak kullaniimaktadir.

e A Blok zemin katta yer alan 10 bagimsiz bolim no.lu igyeri niteliindeki taginmaz,
brit 133 m2 kullanim alanina sahiptir. Erisim, A Blok giris kapisinin ters
istikametinden, site ici acik otopark alanindan saglanmaktadir. Vitrin cephesi 8
metredir. Halihazirda 9 nolu tasinmaz ile ara bélme duvan kaldinimak suretiyle tek
diikkan olarak kullanilmaktadir.

e A Blok zemin katta yer alan 11 bagimsiz béliim no.lu isyeri niteligindeki taginmaz,
briit 158 m2 kullanim alanina sahiptir. Erisim, A Blok giris kapisinin sag tarafindan,
Site ici meydan alanindan saglanmaktadir. Vitrin cephesi, 9,6 metredir. Halihazirda
kullaniimamaktadir. Zeminleri sap, duvarlan brit betondur. Vitrin cephesi imal
edilmemistir.

¢ A Blok zemin ve 1. normal katta yer alan 16 bagimsiz bdlim no.lu dubleks isyeri
niteliindeki tasinmaz, zemin katta brit 125 m2, normal katta brit 200 m2 olmak
tizere toplam 325 m2 kullanim alanina sahiptir. Zemin kat site iginde arka-6n 2
cepheli olup, normal kat, balkon alanina 6n ve yan cephelidir. Vitrin cephesi, zemin
katta 6n ve arkada 8'er metre, normal katta 6n tarafta 18 metre, yan tarafta 11
metredir. Halihazirda kullanilmamaktadir. Zeminleri sap, duvarlan brit betondur.
Vitrin cepheleri zemin ve normal katta imal edilmemigtir.

e A Blok 1. Normal katta yer alan 20 badimsiz bdlim no.lu isyeri niteligindeki
tasinmaz, brit 232 m2 kullanim alanina sahiptir. Bina girisine gore sag én cephede
yer almaktadir. Halihazirda satis ofisi olarak kullaniimaktadir. Ofis igerisinde
algipandan bélmeler yapiimistir. Zeminler seramik, duvarlar saten boyalidir. Toplam
7 adet, alcipan ve cam bélme ile bélimlendirilmis oda bulunmaktadir.

e D Blok zemin katta yer alan 10 bagimsiz bélim nolu Isyeri niteligindeki tasinmaz,
briit 348 m2 kullanim alanina sahiptir. Erisim, Calislar Sokak cephesinden
saglanmaktadir. Vitrin cephesi 9,3 metredir. Bos durumda gérilmuistir. Zeminleri
sap, duvarlari brit betondur. Vitrin cephesi imal edilmemigtir.

e Tim tasinmazlarin, mevcut durumlar ile satisa konu olduklart belirtilmis olup,
tamamlanma oranlar %100 olarak kabul edilmistir.

e Tasinmazlara ait 6zet bilgiler asagidaki tabloda yer almaktadir.
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B.Bolim | Bjok . Briit Kullanim .

No - Kat No Niteligi Alam (m?) Yén Cephe

. Dubleks . .
6 A Zemin ve 1 isyeri 260 Bat1 Sanayi Caddesi
9 A Zemin Isyeri 172 Kuzey Arka Bahge
10 A Zemin Isyeri 133 Kuzey Arka Bahge
11 A Zemin Isyeri 158 Giiney Site I¢ Avlu

; Dubleks .
16 A Zemin ve | isyeri 325 Dogu-Bati Site I¢ Avlu ve Arka Bahge
20 A 1 Isyeri 232 Gliney Site I¢ Avlu
10 D Zemin Isyeri 348 Giiney Calislar Sokak

16. EN VERIMLI KULLANIM ANALIZzi

“Bir mulkun fiziki olarak mimkdin, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin
verilen ve degerlemesi yapilan milkl en yiiksek dedgerine ulastiran en olasi kullanimdir”.
(UDS Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mimkin olmayan kullanim ylksek verimlilige
sahip en iyi kullanim olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak
mimkin olan bir kullanim, o kullanimin mantikli olarak nigin miimkin oldugunun degerleme
uzman tarafindan agiklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birkag kullanim olasi oldugu
belirlediginde, finansal fizibilite bakimindan test edilirler. Diger testlerle birlikte en yliksek
dederle sonuclanan kullanim en verimli ve en iyi kullanimdir. (UDS madde 6.4)

Tasinmazlarin konumu, ulasim kabiliyeti, bulundugu bélgenin gelisim potansiyeli dikkate
alindiginda mevcut kullanim fonksiyonunun devam etmesinin en uygun kullanim sekli oldugu

distinilmektedir.
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17. DEGERLENDIRME

Tasinmazin dederine etki eden Ozet faktorler:
Gayrimenkullerin Degerini Etkileyen Faktorler (Swot Analizi)

Giigll YOnler
e Ana gayrimenkuliin ana ulasim arterlerine yakin olmasi,

e Cesitli toplu tasima araglari ile kolay erisilebilir konumda yer almasi,
e Miusteri celbi ve reklam kabiliyeti,

e Sitenin farkh kullanim fonksiyonlarina sahip olmasi,

¢ Ulasim imkanlarinin kolayligi,

e Tamamlanmis alt yapi,

e Kat miilkiyetine gecilmis olmasi,

e Konumlu oldugu parselin mevcut imar durumu.

Zayif Yonler
¢ Ana arterlere yakin olmasi sebebiyle glirtlti ve gevre kirliliginin yliksek oldugu bir
alanda yer almasi,
e Bulundugu caddede metro galismasi olmasi sebebiyle arag trafigi ve yaya trafiginin az
yodunlukta olmasi,
e A Blokta yer alan 9, 10, 11 ve 16 no.lu bagimsiz bélimler site icerisine, D Blokta yer

alan 10 nolu bagimsiz béliimtin ise Galislar Sokaga cepheli olmasi,

Firsatlar
¢ Ana arterlere yakin olmasi ve kolay ulagilabilir olmasi sebebiyle tercih edilebilir olmasi,
o Atatlrk Havalanina yakinhg,
¢ Yakininda Bahgelievler Belediyesi ve Kuyumcukent yer almasi,
e Insai calismalari devam eden Atakéy-Basin Ekspres-Ikitelli Metro istasyonuna yakin

olmasi.

Tehditler
e Ekonomide ve buna bagl olarak gayrimenkul sektériinde yasanan durgunluk,
e Bolgedeki yeni projelere bagli olarak rekabet kosullarinin yagsanmast,

¢ Son dénemde déviz kurundaki artisin faizler Gizerindeki baskiyi artiyor olmasi.
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18. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Degderleme yaklasimlarinin uygun ve dedgerlenen varliklarinin igerigi ile iligkili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asadida tanimlanan ve aciklanan Ug yaklasim degderlemede
kullanilan temel yaklasimlardir. Bunlarin timu, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame
ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklasimlari Pazar Yaklasimi,
Gelir Yaklasimi ve Maliyet Yaklagimidir. Bu temel dederleme yaklagimlarinin her biri
farkli, ayrintili uygulama yontemlerini igerir.

Bir varlida iliskin dederleme yaklasimlarinin ve ydntemlerinin segiminde amag belirli
durumlara en uygun yéntemin bulunmasidir. Bir yéntemin her duruma uygun olmasi s6z
konusu degildir. Secim siirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

(a) degerleme gérevinin kosullari ve amac ile belirlenen uygun deger esas(lar)i ve
varsayilan kullanim(lar)i,

(b) olasi dederleme yaklagimlarinin ve yoéntemlerinin gugli ve zayif yénleri, (c) her bir
yéntemin varlhidin niteligi ve ilgili pazardaki katthmcilar tarafindan kullanilan yaklagimlar
ve yontemler bakimindan uygunlugu,

(d) yéntem(ler)in uygulanmasi igin gereken guvenilir bilginin mevcudiyeti.

18.1. Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi varh§in, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilagtirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastirilmasi suretiyle goésterge niteligindeki degerin beliriendigi
yaklasimi ifade eder.

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima
6nemli ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

(a) dederleme konusu varliin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimig
olmasi,

(b) dederleme konusu varligin veya buna 6nemli élglide benzerlik tagiyan varliklarin aktif
olarak islem gérmesi, ve/veya

(c) dénemli 6lgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya glincel gézlemlenebilir
islemlerin séz konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima
dnemli ve/veya anlamlt agirlik verilmesi gerekli gérilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu
yaklagima 6nemli ve/veya anlamli adirlik verilebilir. Pazar yaklagiminin agagidaki
durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin
uygulanip uygulanamayacadini ve pazar yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki
degeri pekistirmek amaciyla adirliklandirihp agirlikhklandirilamayacagr dikkate almast

epekli gorilmektedir:
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(a) dederleme konusu varlia veya buna 6nemli 6lglide benzer varliklara iligkin islemlerin,
pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

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

(c) pazar islemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, kargilagtirilabilir varliklarin
degerleme konusu varlikla énemli ve/veya anlamli farkhliklarinin, dolayisiyla da sibjektif
diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

(d) glincel islemlere yénelik bilgilerin guvenilir olmamasi (6rnegin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayal, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis iceren islemler vb.),

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

Bircok varhigin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni veya
benzeyen varliklari igeren islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacagi anlamina
gelir. Pazar vyaklasiminin kullanilmadi§i durumlarda dahi, diger yaklagimlarin
uygulanmasinda pazara dayal girdilerin azami kullanimi gerekli gérilmektedir (6rnegin,
etkin getiriler ve getiri oranlari gibi pazara dayali degerleme élgitleri).

Karsilastirilabilir pazar bilgisinin varhigin tipatip veya dnemli dlglide benzeriyle iligkili
olmamasi halinde, degerlemeyi gerceklestirenin karsilastirilabilir varliklar ile degerleme
konusu varhk arasinda niteliksel ve niceliksel benzerliklerin ve farkliliklarin kargilagtirmali
bir analizini yapmasi gerekir. Bu karsilastirmal analize dayal dlGizeltme yapilmasina
genelde ihtiyag duyulacaktir. Bu dizeltmelerin makul olmasi ve degerlemeyi
gergeklestirenlerin diizeltmelerin gerekgeleri ile nasil sayisallagtinidiklarina raporlarinda
yer vermeleri gerekir.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkli carpanlara sahip kargilagtirilabilir
varliklardan elde edilen pazar garpanlar kullanilir. Belirlenen araliktan uygun carpanin
secimi niteliksel ve niceliksel faktérlerin dikkate alindigi bir degerlendirmenin yapilmasini
gerektirir.

18.2. Maliyet Yaklagsimi

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden
daha fazla ddeme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gdsterge niteligindeki
degerin belirlendigi yaklagsimdir. Bu yaklasimda, bir varhgin cari ikame maliyetinin veya
yeniden (retim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde
gerceklesen tiim yipranma paylarinin disiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger

lirlenmektedir.
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Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklagima
énemli ve/veya anlamli agirhk verilmesi gerekli goriilmektedir:

(a) katilimcilarin degerleme konusu varlikla énemli 6lgtide ayni faydaya sahip bir varlig
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olugturabilmesi ve varlidin, katihmcilarin 61
degerleme konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri igin 6nemli bir prim 6demeye razi
olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir sirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) varligin dodrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgi niteliginin gelir
yaklasim

InI veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

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

Yukarida 60.2 nolu maddede yer verilen durumlarda maliyet yaklagiminin uygulanmasi
ve bu yaklagima énemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gérilmekie birlikte, s6z
konusu kriterlerin karsilanamadigi asadgidaki ilave durumlarda, maliyet yaklagimi
uygulanabilir ve bu yaklasima o©nemli ve/veya anlamh adirhk verilebilir. Maliyet
yaklasiminin asadidaki durumlarda uygulanmasi halinde, degerlemeyi gergeklestirenin
diger yaklasimlann uygulanip uygulanamayacadini ve maliyet yaklagimi ile belirlenen
gOsterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirhklandirihip
agirliklandinilamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

(a) katimcilarin ayni faydaya sahip bir varhdi yeniden olusturmayi distindikleri, ancak
varhgin yeniden olusturulmasinin éniinde potansiyel yasal engellerin veya énemli ve/veya
anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

(b) maliyet yaklagiminin dider yaklasimlara bir gapraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnedin, maliyet yaklasiminin, degerlemesi isletmenin sirekliligi varsayimiyla yapilan bir
isletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kullanilmasi), ve/veya

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

Kismen tamamlanmis bir varhdin degeri genellikle, varlidin olusturulmasinda gegen
siireye kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin degere katki yapip yapmadigini)
ve katilimcilarin, varlidin, tamamlandigindaki degerinden varligi tamamlamak igin
gereken maliyetler ile kdr ve riske gore yapilan uygun duzeltmeler dikkate alindiktan

sonraki degerine iliskin beklentilerini yansitacaktir.
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18.3. Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gésterge niteliindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari
degere donistirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varhgin degeri, varhk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglnki
dederine dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmast ve bu yaklagima
onemli ve/veya anlamh agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

(a) varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziiyle degeri etkileyen gok énemli bir
unsur olmasi,

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

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima
onemli ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gérilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadi§i asagdidaki ilave durumlarda, gelir yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklagima
énemli ve/veya anlamli adirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda
uygulanmast halinde, dederlemeyi gercgeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip
uygulanamayacadini ve gelir yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri
pekistirmek amaciyla adirliklandiriip adirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli
gorilmektedir:

(a) degerleme konusu varhidin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziyle degeri
etkileyen birgok faktérden yalnizca biri olmasi,

(b) dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
onemli belirsizliklerin bulunmasi,

(c) degerleme konusu varhkla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (&rnegin, kontrol
glcti bulunmayan bir pay sahibi gecgmis tarihli finansal tablolara ulagabilir, ancak
tahminlere/blitgelere ulasamaz), ve/veya

(d) dederleme konusu varligin gelir yaratmaya henliz baslamamasi, ancak baglamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklasiminin temelini, yatirnmcilarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi
beklemeleri ve bu getirinin yatirima iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli
goérilmesi teskil eder.

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

giderilemeyen risk” olarak da bilinir) igin ek getiri elde etmeleri beklenir.
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19. FIYATLANDIRMA

Tasinmazlarin satis (pazar) dederinin tespiti, asagida belirtilen yontemlerden
kullanimi miimkiin olanlar ile saptanmig olup degerleme prosesi ayrintili olarak
verilmistir.

1. Emsal Karsilastirma Yaklasimi
2. Gelir Indirgeme Yaklagimu

3. Maliyet Yaklagimi

19.1. Emsal Karsilagtirma Yaklagimi:

Bu yoéntemde, tasinmazlarin gevresinde pazara c¢ikarilmis veya yakin ddénemde
satilmig/kiraya verilmis benzer gayrimenkullerin satis dederleri arastiriimis ve pazar degerini
etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkuller
igin fiyat belirlenmistir.

Bulunan emsaller konum, kullanim alani bayukliigl, manzara, insai kalite, konfor ve
teknik donanim gibi kriterler dahilinde karsilastinlmis; yani sira ofisimizdeki mevcut
bilgilerden faydalaniimistir.

Cevrede yapilan piyasa arastirmalarinda asadidaki tespitlerde bulunulmustur.

Satilik Ofis Emsal Bilgileri

1-Emsal: EMLAK OFiSI - SATILIK - 534 453 65 95
Tasinmazlarm yer aldig: sitede D Blokta 6. katta konumlu 67 m?2 kullamm alanh ofis 585.000,-TL
bedelle satiliktir. (8.731,-TL/m?)

2-Emsal: EMLAK OFiSI - SATILIK - 554 251 29 19
Tasimnmazlarmn yer aldig: sitede 1. katta konumlu 82 m? kullanim alanli ofis 600.000,-TL bedelle
satiiktir. (7.317,-TL/m?)

3-Emsal: EMLAK OFISI - SATILIK - 534 453 65 95
Tasinmazlarin yer aldig: sitede B Blokta 3. katta konumlu 67 m? kullanim alanli ofis 640.000,-TL
bedelle satiliktir. (9.552,-TL/m?)

4-Emsal: EMLAK OFISI - SATILIK - 534 453 65 95
Tasmnmazlarin yer aldig: sitede 12. katta konumlu 87 m?2 kullanim alanl ofis 720.000,-TL bedelle

satiliktir. (8.276,-TL/m?)
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Satilik Ofis Emsal Analizi

Birim
Kullamim Pazarhkh Birim " Toplam |Diizeltilmis
Sat Y i Kalit
Al 2 ; 15 Fiyats Alan Diizeltmesi |Konum ve $erefiye| Yas/Insai Kalite Diizeltme| Deger (TL)
Fryat:
232 8.300
Dizeltiime | Dizeltme Dizeltme | __ Diizehene
i Yansitilemy o i Yansibmig S Yansilmig O‘;:M Yansitilmig 0'::“
O | Dager 0 | peger | *™ | Dejer " | Deger
Emsal 1 a7 8731 -10% 7858 5% 8.251 5% B.663 0% 8663 0% 8663
Emsal 2 a2 7.317 -10% 6.585 5% 6915 0% 6915 0% 6915 -5% 6915
Emsal 3 67 9552 -10% 8597 5% 9027 0% 2027 0% 9027 -5% 9027
Emsal 4 87 8276 -10% 7.448 5% 7.821 10% 8603 0% 8.603 5% 8603

Rapor konusu A Blok 20 bagimsiz bolim nolu tasinmazin degeri 1.925.000,-TL olarak

belirlenmistir.

Bagimsiz e Kullanim Birim m2 | Yuvarlatilmig Nihai
s Katho Boliim No BEehX Alani (m?) | Degeri (TL) Degeri(TL)
A 1 20 isyeri 232 8.300 1.925.000
Satilik Diikk&n Emsal Bilgileri

1-Emsal: Emlak Ofisi - SATILIK - 534 453 65 95
Tasinmazlarm yer aldif: sitede A Blokta zemin katta konumlu 158 m? kullanim alanl diikkan

1.680.000,-TL bedelle satiliktir. (10.633,-TL/m?)

2-Emsal: EMLAK OFiSi - SATILIK - 534 453 65 95
Tasmmazlarm yer aldig: sitede A Blokta zemin katta konumlu 266 m? kullanim alanh iki katlx
diikkan 2.750.000,-TL bedelle satiliktir. (10.338,-TL/m?)

3-Emsal: EMLAK OFIiSi - SATILIK - 532 100 87 34
Tasinmazlarin yer aldig: sitede A Blokta zemin katta konumlu 197 m?2 kullarum alanl1 iki kath
kiracili ditkkan 2.875.000,-TL bedelle satiliktir. (14.594,-TL/m?)

4-Emsal: EMLAK OFISI - SATILIK - 534 453 65 95
Tasinmazlarin yer aldig: sitede A Blokta zemin katta konumlu 335 m? kullanim alanh iki katlh
diikkéan 3.780.000,-TL bedelle satihiktir. (10.648,-TL/m?)

5-Emsal: EMLAK OFISI - SATILIK - 534 453 65 95
Tasinmazlarin yer aldig: sitede A Blokta zemin katta konumlu 335 m? kullarum alanl: iki katl
kurumsal kiracili diikkan 4.000.000,-TL bedelle satiliktir. (11.940,-TL/m?)
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Satilik Magaza/isyeri Emsal Analizi

Emsal analizi (Tablo-1) A blok 11 nolu diikkan baz alinarak yapilmig olup birim satig
dederi 9.100,-TL belirlenmistir. Belirlenen bu birim deder Uzerinden taginmazlarin kat, cephe,
konum ve yénlerine gére serefiyelendiriimek suretiyle takdir olunan degerleri Tablo-2'de

sunulmustur.

Tablo-1
Birim
Kullanom | Satis Pazarhkh Birim Toplam |Diizeltilmis
Alani m2 | Fiyat Fiyati Alan Diizeltmesi _|Konum ve Serefiye| Yas/insai Kalite |Diizeltme| Deger (TL)
9.100
Dikzeltilme Diizeltme Dikoeitme Dizeltme
Dizeitme | Yansrtshg | Dieltme | Yansitibmus | Dizeivme | Yansiimis | Dizeltme | Yansitibmig| Dizeftme
Ovramy Deger Oram Deger Oram Deger Oram Deger Oram
Emsal 1l 158| 10633 -10% 9570 0% 9570 -25% 2.177 0% 7177 -35% 7177
Emsal 2 266| 10.338 | -10% 9304 10% 10235 -30% 7.164 0% 7.164 -30% 71564
Emsal 3 197| 14594 -10% 13.135 0% 13.135 0% 13.135 0% 13135 -10% 13135
Emsal 4 335 10.648 -10% §583 10% 10.542 -30% 7379 0% 7.379 -30% 7379
Emsal 5 335| 11.940 -10% 10.746 10% 11821 0% 11.821 -10% 10.639 -10% 10639
Tablo-2
- . -, Yuvarkatilmis
Bagimsm ) Baz Fiyat Dijzeltme Birim m2
Biok No Kat Mo i Mitelik Alan IO Pazar
86liim No ™1 | ym2) | Karsayiit) | degeripr) [ 2
Degeri{TL)
& Zeminve 1 & S imp 260 5,100 5% 9,555 2.480.000
Isyeri
.Y Zemin o i SyEri 172 .100 -10% 8.150 1.405.000
Zemin 10 i syeri 133 9100 -11% 8.099 1.075.000
A Zemin 11 Isperi 158 9.100 o 9,100 1.435.000
il
A Zeminve 1 16 Di”b £as 325 9,100 28% 6.552 2.125.000
syeri
D Zemin 10 isyeri 348 9.100 -12% 8.008 2.785.000
TOPLAM 11.305.000
Ulagilan Sonug

Emsal kargilastirma yéntemine gére; emsal analizlerinden hareketle rapora konu 7 adet
tasinmazin lokasyonlari, ana gayrimenkul igerisindeki konumlari, kullanim alani baydklikleri,
mimari dzellikleri ve kullanim fonksiyonlar dikkate alinarak arsa paylar déhil yasal durum
degderleri asagidaki gibidir.
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Blok No Kat No BB;%L:\S;\;ZO Nitelik Kulla{lr;T)Alan dBeig(::i r(r_:i) YuvaI)rL;\étg:ir\E?l-Sazar

A Zeminve 1 6 Dubleks isyeri 260 9.555 2.480.000

A Zemin 9 isyeri 172 8.190 1.405.000

A Zemin 10 isyeri 133 8.099 1.075.000

A Zemin 11 isyeri 158 9.100 1.435.000

A Zeminve 1 16 Dubleks isyeri 325 6.552 2.125.000

A 1 20 isyeri 232 8.300 1.925.000

D Zemin 10 isyeri 348 8.008 2.785.000
TOPLAM 13.230.000

19.2. Gelir Indirgeme Yaklagimi:

Bu yaklasimda, Dodrudan Indirgeme (Direkt Kapitalizasyon) ve Gelir Indirgeme (en
énemli 6rnedi Indirgenmis Nakit Akimlari analizidir) olarak adlandirilan iki ydntem
kullanilmaktadir. Rapor konusu taginmazlarin deger tespitinde kira bedelinin ve kapitalizasyon
oraninin kolay tespit edilebilir olmasi sebebiyle Dogrudan indirgeme ybéntemi
kullanilmistir.

Direkt ya da dodrudan kapitalizasyon da denilen ve milkiin bir yillik stabilize getirisini
baz alan bu yaklasim, yeni bir yatinmci agisindan gelir Greten milkiin piyasa degerini analiz
eder.

Bu ydntemde bir kapitalizasyon orani elde edebilmek igin karsilagtinlabilir mulklerin
satis fiyatlaniyla gelirleri arasindaki iliskiyi incelenir daha sonra konu miulkin sahip
olunduktan sonraki ilk yilda elde edilen yillk faaliyet gelirine bu oran uygulanir.

Elde edilen deder, benzer miilklerin ayni diizeyde getiri elde edecegi varsayimiyla
belirlenen gelir diizeyi ile garanti edilen piyasa degeridir.

Cevrede yapilan piyasa arastirmalarinda asagidaki tespitlerde bulunulmugtur.

Kirahk Ofis Emsal Bilgileri
1-Emsal: EMLAK OFiSi - KIRALIK - 506 882 49 16

Taginmazlarin yer aldigy sitede 4. katta konumlu 82 m? kullanim alanh ofis aylik 2.700,-TL

bedelle kiraliktur. (32,93-TL/ Ay)

2-Emsal: EMLAK OFISI - KIRALIK - 534 453 65 95

Taginmazlarin yer aldig: sitede 5. katta konumlu 87 m? kullanim alanlt ofis aylik 3.000,-TL

bedelle kiraliktir. (34,49-TL/ Ay)

3-Emsal: EMLAK OFISI - KIRALIK - 534 453 65 95

Tasinmazlarin yer aldig sitede 2.katta konumlu 97 m? kullanim alanh ofis aylik 3.600,-TL bedelle

kiraliktir. (37,11-TL/ Ay)

4-Emsal: EMLAK OFISI - KIRALIK - 533 597 51 30

Taginmazlarin yer aldif: sitede 10.katta konumlu 112 m?2 kullanim alanl ofis aylk 4.400,-TL
edelle kiraliktir. (39,29-TL/ Ay)
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Kiralik Ofis Emsal Analizi

3
LI

:ﬁ::: Ihr;:::tn; Pm;l::hllmm Alan Diizeltmesi |Konum ve Serefiye | Yas/insai Kalite D‘L‘:x:e ?)f;::im?
232 37
Diizeltme ':::::’n: Dilzeltme :‘m Dizeltme Y':::'.:"n: Dizeltme ::::':’.:: Dizeftme
Orami D’j_“ Oram Deec Oram Deger Oranm Deger Oramt
Emsal 1 82 3293 | -10% 30 10% 33 0% 33 0% 33 0% 33
Emsal2 | 87 3449 | -10% 31 10% 34 0% 34 0% 34 0% 34
Emsal3 | 97 arz11 | -10% 33 10% 37 0% 37 0% 37 0% 37
Emsal4 | 112 3929 | -10% 35 10% 39 10% 43 0% 43 10% 43

Rapor konusu A Blok 20 bagimsiz

olarak belirlenmigtir.

bélim nolu tasinmazin aylik kira dederi 8.585,-TL

Bagimsiz Kullanim Birim m’ et
Blok No Kat No Bél?im No Nitelik Alani (m?) Degeri (TL) Nihai Ayik Kira
s Degeri(TL)
A 1 20 isyeri 232 37 8.585
20 nolu ofis:
Ortalama m? emsal degeri: 8.469 TL;
Ortalama m? emsal kira degeri: 35,96 TL/m?
Satis Dederi / kira dederi: 8.469 / 35,96 = 236 Ay /12 Ay = 19,7 Yil
Buna gore Kapitalizasyon orani: 100 / 19,7 = % 5,08 olarak belirlenmistir.
Gelir Kapitalizasyonu Yontemine Gére
Birim Kira Degeri (TL) 37
Kiralanacak Alan 232
Toplam Potansiyel Kira Geliri (TL) 8.585;
Toplam Yillik Potansiyel Kira Geliri (TL) 103.020
Kapitalizasyon Orani (*) 0,0508
Net Buglinkii Deger (TL) 2.030.000
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Kiralik Magaza/Diikkan Emsal Bilgileri

1-Emsal: EMLAK OFISI - KIRALIK - 534 453 65 95
Taginmazlarmm yer aldig sitede zemin katta konumlu 156 m? kullanim alanh diikkan aylik

15.500,-TL bedelle kiraliktir. (99,35-TL/ Ay)

2-Emsal: EMLAK OFISI - KIRALIK - 533 270 02 20
Tasinmazlara yakin mesafede Istwest projesinde zemin katta konumlu 470 m? kullanim alanl

diikkan aylik 17.500,-TL bedelle kiraliktir. (37,23-TL/ Ay)

3-Emsal: EMLAK OFISI - KIRALIK - 553 763 39 39
Tasmmazlara yakin mesafede Istwest projesinde zemin katta konumlu 450 m? kullanum alanl

diikkan aylik 20.000,-TL bedelle kiraliktr. (44,44-TL/ Ay)

4-Emsal: EMLAK OFiSI - KIRALIK - 532 698 34 91
Tagmnmazlara yakin mesafede Luxeta projesinde zemin katta konumlu 1.000 m? kullanim alanh

diikkan aylik 26.500,-TL bedelle kiraliktir. (26,50-TL/ Ay)

Kiralik Magaza/isyeri Emsal Analizi ) . i L |

Emsal analizi (Tablo-1) serefiyesi en dislik kabul edilen A blok 16 nolu diikkan baz
alinarak yapilmis olup birim kira degeri 38,-TL/m? olarak belirlenmistir. Belirlenen bu birim
kira dederi lizerinden tasinmazlarin kat, cephe, konum ve ydénlerine gére gerefiyelendiriimek

suretiyle takdir olunan dederleri Tablo-2'de sunulmustur.

Tablo-1
::“:::; Dir:';‘:tﬁ Pm;:c::iﬁm Alan Diizeltmesi |Konum ve Serefiye | Yas/insai Kalite DcT‘;:::rue l;n:zé:r:ill;r:-;;
325 38
Dizeltme ':;'::::'n': Dizmitme \'T:::n‘: Dizeitme vl:::?:n: Diizeltme '::::'; Dieitme
Om | baar | ™™ | pager | ™ | pager | " | oader |
Emsal 1 156 29 -10% 89 0% B89 -5% 85 0% 85 -15% BS
Emsal 2 470 37 -10% 34 O% 34 -25% 25 -10% 23 -45% 23
Emsal 3 450 44 -10% 40 0% 40 -25% 30 -10% 27 -45% 27
Emsal 4 1.000 27 -10% 24 10% 26 -30% 18 0% 18 -30% 18
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Tablo-2

Bagimsiz D Birim m2 | Pazar Degeri
Blok No Kat No Bsliim No Nitelik Alan (m?) Fiyat Katsayisi degeri (TL) (1) &
(TL/m2) (%) 2
A |Zeminvel 6 ELIDIEKS 260 38 33% 50,54 13.140
Isyeri
A Zemin 9 isyeri 172 38 18% 44,84 7.710
A Zemin 10 isyeri 133 38 17% 44,46 5.910
A Zemin 11 Isyeri 158 38 28% 48,64 7.680
A |zeminvel| 16 Dubleks 325 38 0% 38,00 12.350
Isyeri
D Zemin 10 Isyeri 348 38 16% 44,08 15.330
TOPLAM 62.120
Diikkanlar:
Ortalama m? dederi: 11.630 TL;
Ortalama m? kira dederi: 51,75 TL/m?
Satis Degeri /kira dederi: 11.630/ 51,75 = 225 Ay /12 Ay = 18,75 Yl
Buna goére Kapitalizasyon orani: 100 / 18,75 = % 5,33 olarak belirlenmistir.
Gelir Kapitalizasyonu Yontemine Gore
Birim Kira Degeri (TL) 45,09
Kiralanacak Toplam Alan 1.396
Toplam Potansiyel Kira Geliri (TL) 62.945
Toplam Yillik Potansiyel Kira Geliri (TL) 755.340
Kapitalizasyon Orani (*) 0,0533
Net Bugiinkii Deger (TL) 14.250.000|

Ulasilan Sonug

Yukaridaki emsal tablolarinda belirtilen emsal kiralar g6z 6niinde bulundurulmus,

dederleme konusu bagimsiz bélimlerin kat, konum, cephe, biylklik gibi &zellikleri de
dikkate alinarak toplam aylik kira bedelleri tespit edilmistir. Bu hesaplamalar neticesinde

rapora konu taginmazlar igin takdir olunan kira degerleri agagida tablo halinde sunulmustur.

OoTuUs
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Blok Bagimsiz Birimm2 | Yuvarlatilmis | Yuvarlatilmig
No Kat No Biil?im No Nitelik | Alan(m?)| degeri [Nihai Aylik Kira | Nihai Yillik Kira
(TL) Degeri (TL) Degeri (TL)
A Zemin ve 1 6 Dubleks 260 50,54 11.760 141.120
Isyeri

A Zemin 9 isyeri 172 44,84 6.900 82.800

A Zemin 10 isyeri 133 44,46 5.290 63.480

A Zemin 11 isyeri 158 48,64 6.880 82.560

A Zeminve 1 16 D;;s::r'i‘s 325 38,00 11.050 132.600

D Zemin 10 i§yeri 348 44,08 13.730 164.760

TOPLAM 55.610 667.320

Yukaridaki analizlere gére degerleme konusu bagimsiz bélimlerin direkt kapitalizasyon

hesaplamasi yapilmistir. Bélgedeki/projedeki ofis ve dikkéanlarin satis ve kira degerleri

arasindaki iliski incelendiginde Kapitalizasyon oranlarinin, ofis igin % 5,08 diikkanlar igin ise

% 5,33 mertebesinde oldugu belirlenmistir.

Gelir Kapitalizasyonu Yontemine Gore

20 Nolu Ofisin Degeri (TL) 2.030.000
6 Adet Diikkanin Toplam Degeri (TL) 14.250.000
TOPLAM 16.280.000

19.3. Maliyet Yaklagimi

Degerleme konusu tasinmazlar tamamlanmis olup, yapi kullanma izin belgeleri

alinmig ticari nitelikli gayrimenkullerdir. Tasinmazlar ile benzer 6zelliklere sahip yeterince

satilik ve kirallk emsal olmasi sebepleriyle dederleme calismasinda “Maliyet Yontemi”

kullanilmamistir.

OTULS
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20. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRMESI
20.1.Farkh Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarimin Uyumlastinimasi ve
Bu Amacla izlenen Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Gérllecedi tizere kullanilmasi miimkin olan iki yéntemle bulunan degerler birbirinden
farkhdir.

TASINMAZLARIN BUGUNKU PAZAR DEGERI
KULLANILAN YONTEMLER TOPLAM DEGER (TL)
EMSAL KARSILASTIRMA YONTEMI 13.230.000
DIREKT KAPITALIZASYON YONTEMI 16.280.000

Ancak deder olarak gayrimenkul rayicleri piyasanin ekonomik parametrelerini her
dénemde kendi icinde daha tutarli bir denge ile yansitmasi ve diger ydntemin blylik
oranda kabullere bagdli olmasi sebepleriyle “Emsal Karsilastirma Yéntemi” ile bulunan
dederlerin alinmasi uygun gériilmiis ve tasinmazlarin arsa paylari dahil toplam degeri
13.230.000,-TL olarak belirlenmigtir.

20.2. Kira Deger Analizi ve Kullanilan Veriler

Tasinmazlar igin kira dederi analizi yapilmis olup rapor konusu bagimsiz
béliimlerin yillik toplam kira degeri 667.320 TL olarak takdir edilmigtir.

20.3. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi
Son 3 yil icerisinde gayrimenkullerin hukuki durumunda bir degisiklik s6z konusu
degildir.

20.4. Degerleme Konusu Gayrimenkuliin, Uzerinde Ipotek veya Gayrimenkuliin
Degerini Dogrudan Etkileyecek Nitelikte Herhangi Bir Takyidat Bulunmas:

Durumlan Harig, Devredilebilmesi Konusunda Bir Sinirlamaya Tabi Olup

Olmadig: Hakkinda Bilgi
Rapora konu tasinmazlarin devredilmesinde sermaye piyasasi mevzuat

cergevesinde herhangi bir engel bulunmadigi kanaatindeyiz.

20.5. Bos Arazi Ve Gelistiriimis Proje Degeri Analizi Ve Kullanilan Veri Ve
Varsayimlar Ile Ulasilan Sonuglar

Degerleme, proje gelistirme niteliginde degildir.

20.6. Asgari Bilgilerden Raporda Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin
Gerekgeleri

Asgari bilgilerden verilmeyen herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.
20.7. Miisterek Veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Tasinmazlarin misterek veya bolinmis kisimlar yoktur.

20.8. Hasilat Paylasimi Veya Kat Karsihgi Yontemi Ile Yapilacak Projelerde,
Emsal Pay Oranlar

Hasilat paylasimi veya kat karsilid1 yéntemi s6z konusu degildir.
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20.9. Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi Ve Mevzuat Uyarinca
Alinmasi Gereken 1zin Ve Belgelerin Tam Ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadigs

Tasinmaziar tamamlanmis ve kat milkiyetine gegmistir. Tasinmazlarin yapi
kullanma izin belgeleri mevcuttur.

20.10. Degerlemesi yapilan gayrimenkuliin, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklan
Portfdyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Bir Engel
Olup OImadig: Hakkinda Goriis

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

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

¢) Portféylerine ancak lizerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve
6nemli ¢lgude etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule
dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde htuktmleri saklidir.

r) (Degisik: RG-17/1/2017-29951) Ortaklik portféytne dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portfdye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir. Ortakligin
mulkiyetinde bulunan arsa ve araziler tizerinde metruk halde bulunan, herhangi bir gelir getirmeyen veya
tapu kiatagunun beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtimis yapilarin bulunmasi halinde, s6z konusu
durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul dederleme raporuyla tespit ettiriimis olmasi ve séz konusu yapilarin
yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkuliin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin yaptlacaginin
Kurula beyan edilmesi halinde ilk cimlede belirtilen sart aranmaz.

Dederlemesi yapilan gayrimenkulin Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portféylinde
“Bina” bashdi altinda yer almasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ercevesinde herhangi bir

engel bulunmamaktadir.
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21. SONUC

Rapor icerijinde ozellikleri belirtilen Nish Istanbul Projesi biinyesindeki 8 adet
bagimsiz béliimiin yerinde yapilan incelemesinde konumlarina, fiziksel 6zelliklerine,
yapilarin mimari 6zelliklerine, ingaat kalitesine, yasal izinlerine, yasal kullanim alani
buytikligline ve cevrede yapilan piyasa arastirmalarina gére ginimiz ekonomik kosullar
itibar ile arsa paylari dahil toplam degeri igin,

13.230.000,-TL (Onugmilyonikiylizotuzbin Turk Lirasi) kiymet takdir edilmistir.

(13.230.000,-TL + 5,9400 TL/USD (*) = 2.227.000,-USD)
(13.230.000,-TL + 6,6621 TL/Euro (*) = 1.986.000,-Euro)

(*) 31.12.2019 tarihli TCMB Déviz Alis Kuru 1,-Euro = 6,6621 TL; 1,- USD = 5,9400 TL'dir.
Déviz bazindaki degerler yalnizea bilgi igindir.

Tasinmazlarin KDV dahil (%18) toplam dederi 15.611.400,-TL dir.

Rapor konusu tasinmazlar Sermaye Piyasasi Kurulu hiikiimlerince GYO
portfoyiinde “Bina” bashg: altinda yer alabilirler.

isbu rapor, Torunlar Gayrimenkul ve Yatinnm Ortakhg: A.S.nin talebi Gzerine ve 2
(iki) orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullanimlari halinde ortaya cikabilecek
sonuclardan sirketimiz sorumlu degildir.

Bilgilerinize sunulur. 07 Ocak 2020

(Degerleme tarihi: 31 Aralik 2019)
Saygilarimizla,

LOTUS Gayrimenkul Degerleme
ve Danismanlik A.S.
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