218 545 418 66 * 67 efosta biggralusgd cam

* 90
t + 90 216 546 94 20
24 acam / Kadikly / 1ST + 90218645868
+ 902163308 02 1 www.lotuagd.com

TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

Eyiipsultan / ISTANBUL
(1 Adet Parsel)

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

mnumnn'llmﬂ

Rapor No: 2019/1630



ICINDEKILER

1. RAPOR OZETI... edd
2. RAPOR BILGILER] 5
3. SIRKET BiLGiLERI 6
4, MUSTERI BiLGiLERI 6
5. DEGERLEME RAPORUNUN TEBLIGIN 1. MADDESININ 2. FIKRASI KAPSAMINDA HAZIRLANIP
HAZIRLANMADIGI HAKKINDA ACIKLAMA 7
6. MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETiRiLEN SINIRLAMALAR 7
7. DEGERLEME iSLEMINI SINIRLAYAN VE OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN FAKTORLER 7
8. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI 8
9. UYGUNLUK BEYANI VE KISITLAYICI KOSULLAR 9
10. TASINMAZIN TAPU KAYITLARI 10
10.1. TAPU KAYITLARI... 10
10.2. TAPU TAKYIDATI 10
10.3.  TAKYIDAT AGIKLAMALARLI ...............coosvceeormsesessssmsssssssssesssssssssssessssasessesssssssessessassessesssessssesmssecesmassessssssassessssmsesessssnns 11
11. BELEDiIYE INCELEMESI 11
11.1. IMAR DURUMU 11
11.2.  IMAR DOSYASI INCELEMESI ..........ccooovcouumensomsesesssssessesessssmsssssssssnssssssssessssssssessessssssssssessnns 14
11.3. ENCUMEN KARARLARI, MAHKEME KARARLARI, RiSKLI YAPI TESPiTi, PLAN IPTALLERI V.B.
KONULAR .14
11.4. YAPI DENETIM FiRMASI 14
11.5. SON UG YIL iCERISINDEKI HUKUKI DURUMDAN KAYNAKLANAN DEGISIM 15
12. TASINMAZIN CEVRE VE KONUMU 16
12.1. KONUM VE CEVRE BILGILERI .16
12,2, BOLGE ANALIZI ...........oooeeeeeeertcees e ssessssassssssssssessamsasssessmmsesssessssesssremasessesemsessessssssssesemssesesessassesesssasssssesmans 18
12.2.1.ISTANBUL iLi:....... 18
12.2.2. EYUPSULTAN iLCESi: 21
12.3. DUNYA EKONOMISINE GENEL BAKIS I 23
12.4. TURKIYE'NIN MAKROEKONOMIiK GORUNUMU ..... 24
12,5. MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PiYASASININ ANALiZI, MEVCUT TRENDLER VE
DAYANAK VERILER ............oeceoeeecrssnsessssssssssssssosssssssosessssesssssossenmessensenesens cereesuse s tase b s R Aot saesRa bR naens 28
12.6. TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASINI BEKLEYEN FIRSAT VE TEHDiTLER . 34
12.7. GENEL KONJONKTURUN KONUT PiYASASI VE GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKISI ..................... 35
13, ACIKLAMALAR............ exeeE R e A SRR AA RS R RS RRAeRRR 8 AR e AR SRR AR RRA RS SRR SRR AR 35
14. EN VERIMLI KULLANIM ANALIZI ........oo..cooceeeeeecos e ssesesssssesssssssesesssessssessssssssossesnmsesesesmasesssessssessessans 36
15. DEGERLENDIRME ...............ooovosiorerenessssessasssssnisessssssssssssssssssssssnsssosssssssssassmsnsnssesssossssesssasmsesssessesesssesmmssesossesssssesesessesssssses 36

rUs

TURUNLFIR-III-GVU :



16.
16.1.
17.
17.1.
17.2.

17.3.
18.
18.1.

18.2.

18.3.

18.4.
18.5.

18.6.
18.7.
18.8.
18.9.

18.10.

18.11.

18.12.

19,

DEGERLEME YAKLASIMLARI 37

PAZAR YAKLASIMI 38
FIYATLANDIRMA 41
ARSANIN DEGERI 41
PROJENIN HALIHAZIR DURUM DEGERI (KAT KARSILIGI SOZLESMESINDEN DOGAN HAK VE
FAYDANIN HALIHAZIR DURUM DEGERI) 46
PROJENIN TAMAMLANMIS OLMASI HALINDEKiI DEGERI 46
ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDiIRMESI 49
FARKLI DEGERLEME METOTLARININ VE ANALIZ SONUGLARININ UYUMLASTIRILMASI VE BU
AMAGLA IZLENEN YONTEMIN VE NEDENLERININ ACIKLAMASI 49
KIRA DEGERI ANALiZi VE KULLANILAN VERILER 49
GAYRIMENKUL VE BUNA BAGLI HAKLARIN HUKUKI DURUMUNUN ANALizi 49
GAYRIMENKUL UZERINDEKI TAKYIDAT VE iPOTEKLER iLE iLGILI GORUS 49

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULUN, UZERINDE IPOTEK VEYA GAYRIMENKULUN DEGERINI
DOGRUDAN ETKiLEYECEK NITELIKTE HERHANGI BIR TAKYIDAT BULUNMASI DURUMLARI HARIC,
DEVREDILEBILMEST KONUSUNDA BiR SINIRLAMAYA TABI OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGI.......49
BOS ARAZI VE GELISTIRiILMiS PROJE DEGERI ANALIZI VE KULLANILAN VERI VE VARSAYIMLAR....50
ASGARI BILGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN NEDEN VERILMEDIKLERININ GEREKCELERI.50

MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALizi .50
HASILAT PAYLASIMI VEYA KAT KARSILIGI YONTEMI ILE YAPILACAK PROJELERDE, EMSAL PAY
ORANLARI 50
YASAL GEREKLERIN YERINDE GETIRiLiP GETIRILMEDiIGI VE MEVZUAT UYARINCA ALINMASI
GEREKEN 1ZIN VE BELGELERIN TAM VE EKSiKSiZ OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI..................... 50

DEGERLEME KONUSU ARSA VEYA ARAZI iSE, ALIMINDAN iTIBAREN BES YIL GECMESiNE RAGMEN
UZERINDE PROJE GELISTIRMESINE YONELiK HERHANGI BIR TASARRUFTA BULUNUP
BULUNULMADIGINA DAIR BiLGi 50
DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULUN TAPUDAKI NITELIGININ, FIiLI KULLANIM SEKLINiN VE
PORTFOYE DAHIL EDiLME NIiTELIGININ BIRBiRIYLE UYUMLU OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS
ILE GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI PORTFOYUNE ALINMASINDA SERMAYE PiYASASI
MEVZUATI GERCEVESINDE BiR ENGEL OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS 51
SONUC s st saansnepane reesesmsesesmassessaasssseas 52

o TURUNLHR-“rGVU 3



1. RAPOR OZETi

DEGERLEMEYI TALEP EDEN

Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortaklig: A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESI

Glzeltepe Mah., 15 Temmuz $ehitler Caddesi,
858 ada, 2 nolu parsel

Eyiipsultan/ 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 TURU

Parsel

DEGERLENEN
MULKIYET HAKLARI

Hisseli milkiyet

TAPU BILGILERI OzET1

Istanbul ili, Eyiipsultan ilgesi, Alibeykéy Mahallesi,
858 ada 2 nolu parsel (Bkz. Tapu Kayitlari)

IMAR DURUMU OZETI

“Ticaret+Konut Alani” (Bkz. Imar Durumu)

RAPORUN KONUSU

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen parseldeki Torunlar GYO
hissesinin ve KIPTAS ile yapilan kat karsilifi sézlesmesi
kapsaminda konu parselde gergeklestirilecek projeden
saglanan hak ve faydalarin giincel pazar dederinin tespitine
y6nelik olarak hazirlanmstir.

RAPORUN TURU

Konu degerleme raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu
dizenlemeleri kapsaminda GYO portféyld icin ve
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari

Hususlari” igerecek sekilde hazirlanmigtir.

GAYRIMENKUL iGIN TAKDIR OLUNAN TOPLAM DEGER (KDV HARIC)

EYUPSULTAN ILCESI, GUZELTEPE MAHALLESI'NDE YER ALAN 858
ADA 2 PARSELIN TORUNLAR GYO'YA AIT OLAN HiSSESiNIN
PAZAR DEGERI

6.055.000,-TL

KAT KARSILIGI SOZLESMESINE ISTINADEN GYO'NIN ELDE
EDECEGI HAK VE FAYDALARIN GUNCEL PAZAR DEGERI

340.000.000,-TL

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Sorumlu Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

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

Engin AKDENiZ
(SPK Lisans Belge No: 403030)

Al S Mirkez Kat: 3/8
TUS 34718 Acbaiem, Kadikay/ 1A

/ Kadikay V.D. 509 0318479

| TO. Sic. No: §42757/490339

LOTUS
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2. RAPOR BILGILERI

DEGERLEMEYi TALEP EDEN

Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhig: A.S.

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRIMENKULUN ADRESi

Glizeltepe Mah., 15 Temmuz Sehitler Caddesi,
858 ada, 2 nolu parsel

Eyiipsultan/ istanbul

DAYANAK SOZLESME

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

MUSTERI NO

951

RAPOR NO

2019/1630

DEGERLEME TARIHi

31 Aralik 2019

RAPOR TESLIM TARIHi

07 Ocak 2020

RAPORUN KONUSU

Bu rapor, yukarida adresi belirtilen parseldeki
Torunlar GYO hissesinin ve KIPTAS ile yapilan kat
karsiigi sézlesmesi kapsaminda konu parselde
gercgeklestirilecek  projeden sadlanan hak ve
faydalarin giincel pazar dederinin tespitine yonelik
olarak hazirlanmistir.

RAPORUN TURU

Konu degerleme raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu
dizenlemeleri kapsaminda GYQO portfoyli icin ve
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlarl” igerecek sekilde hazirlanmistir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

M. Kivang KILVAN- Sorumliu Dederleme Uzmani
Lisans No: 400114

Engin AKDENiZ- Sorumlu Dederleme Uzmani -
Lisans No: 403030

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

RAPOR 31.01.2018 08.01.2019

TARIHI

RAPOR 2017/ 572 2018/523

ANITMARAST

RAPORU K“’azg(ﬁlliVAN Kivang KILVAN

HAZIRLAYAN | o 1; AKD})ENiZ (400114)

LAR o Engin AKDENIZ
(406154)

TAKDIR

LT TAN 4.254.000 5.280.000

LOTUS
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3. SIRKET BILGILERI

SIRKET ADI

Lotus Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.

SIRKET MERKEZI

Kadikdy-Istanbul

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

RaKEIFADRESTE 34718 Acibadem - Kadikdy / ISTANBUL
(0216) 545 48 66-(0216) 545 48 67

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

FAKS (0216) 339 02 81

EPOSTA bilgi@lotusgd.com

WEB www.lotusgd.com

KURULUS (TESCIL) 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 Yatirim Ortakhigi A.S.

SIRKETIN ADRESI

Ruzgarlibahge 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 Piyasas! Kurulu'nun Gayrimenkul
Yatinnm Ortakliklarina iliskin diizenlemeleriyle
belirlenmis usul ve esaslar dahilinde, gayrimenkuller,
gayrimenkule dayall sermaye piyasasi araglari,
gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayah haklar,
sermaye piyasasl araglari ve Kurulca belirlenecek
diger varlik ve haklardan olusan portfoyi isletmek
amaciyla paylarini ihrag etmek lzere kurulan ve
Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 48inci maddesinde
siniri gizilen faaliyetler ¢cercevesinde olmak kaydi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebli§'nde izin verilen
diger faaliyetlerde bulunabilen bir sermaye piyasasi
kurumudur.

OTUS
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5. DEGERLEME RAPORUNUN TEBLIGIN 1. MADDESININ 2. FIKRASI
KAPSAMINDA HAZIRLANIP HAZIRLANMADIGI HAKKINDA
ACIKLAMA

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

- Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 1III-62.3 sayili “Sermaye Piyasalarinda Faaliyette
bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluslari Hakkinda Tebli§” ekinde yer alan
“Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari Hususular”

-Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda Dederleme
Standartlan Hakkinda Teblig”

- Sermaye Piyasasi Kurul Karar Organi’'min 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile

uygun goriilen Uluslar Arasi Dederleme Standartian (2017)

6. MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor Torunlar Gayrimenkul Yatinrm Ortakhd A.S. '‘nin talebiyle yukarida adresi
belirtilen ve sirket portféyiinde yer alan gayrimenkuliin Tirk Lirasi cinsinden pazar dederinin
tespitine yoénelik olarak hazirlanmistir. Misteri tarafindan getirilmis herhangi bir sinirlama

bulunmamaktadir,

7. DEGERLEME ISLEMINI SINIRLAYAN VE OLUMSUZ YONDE
ETKILEYEN FAKTORLER

Herhangi bir sinirlayici ve olumsuz faktér bulunmamaktadir

LOTUS
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8. DEGER TANIMI VE GECERLILiK KOSULLARI

Bu rapor, milsterinin talebi (izerine adresi belirtilen gayrimenkuliin pazar degerinin
tespitine ydnelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Bir milkan, istekli alict ve istekli satict arasinda, taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, higbir zorlama olmadan, basiretli ve konu hakkinda yeterli bilgi
sahibi kisiler olarak, uygun bir pazarlama sonrasinda dederleme tarihinde gergeklestirecekleri
alim satim isleminde el dedistirmesi gerektigi takdir edilen tahmini tutardir.

Bu dederleme galismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayiimaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tlrG ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen

kabul edilmigtir.

- Alc ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.

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

fayday! saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satigi igin makul bir stire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapiimaktadir.

- Gayrimenkullerin alim - satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz

oranlan lzerinden gergeklestirilmektedir.

OTUS
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9.

UYGUNLUK BEYANI VE KISITLAYICI KOSULLAR

Bilgi ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz.

a.

Raporda yer alan goériis ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.
Timi kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz olarak yapilmis galismalarin sonucudur.

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

Verdigimiz hizmet, herhangi bir tarafin amaci lehine sonuglanacak bir yone veya dnceden
saptanmis olan bir dedgere; 6zel kosul olarak belirlenen bir sonuca ulagmaya ya da sonraki
bir olayin olusmasina bagh degildir.

Sirketimiz degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore 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 &tiirii sorumluluk tasimaz.

Malkin takdir edilen dederde degisiklilige yol agabilecek zemin alti (radyoaktivite, kirlilik,
depremsellik vb.) veya yapisal sorunlan igermedigi varsayillmistir. Bu hususlar, zeminde ve
binada yapilacak aletsel gézlemlemeler ve statik hesaplamalarin yani sira uygulama
projelerindeki incelemeler sonucu aciklik kazanabilecek olup uzmanhdimiz disindadir. Bu tir

muhendislik ve etiit gerektiren kosullar veya bunlarin tespiti i¢in higbir sorumluluk alinmaz.

o mnumnﬂlrﬁ\’ﬂ 9



10. TASINMAZIN TAPU KAYITLARI

10.1. Tapu kayitlari

Torunlar Gayrimenkul Yatinnm Ortakligi A.S.
(103500/4340561 hisse)

SAHIBI Kiptas Istanbul Konut Imar Plan Turizm Ulagim Sanayi ve
Ticaret A.S. (1752316/4340561 hisse)

- _ Silahtar Abdullahaga Vakfi (2484745/4340561 hisse)

ILI- ILCESI Istanbul - Eylpsultan

MAHALLESI Alibeykdy

PAFTA NO --

ADA NO 858

PARSEL NO 2

NiTELIGI Arsa

ARSA ALANI 43.405,61 m2

YEVMIYE NO 21306

ciLT NO 171

SAHIFE NO 16870

TAPU TARIHI 14.11.2014

10.2. Tapu Takyidati

Dedgerlemesi yapilan gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir takyidat (devredilebilmesine iliskin bir

sinirfama) olup olmadigi hakkinda bilgi, varsa séz konusu gayrimenkulin gayrimenkul yatirim ortakhigi
portféyiine alinmasina sermaye piyasasi mevzuati hiklimleri cergevesinde engel teskil edip etmedigi

hakkindaki géris,

Tapu ve Kadastro Genel Miidiirligi TAKBIS sisteminden 24.12.2019 tarihi itibariyle temin

edilen ve bir 6rnedi ekte sunulan tapu kayitlarina gbére rapor konusu tasinmaz Uzerinde

asagidaki notlara rastlanmistir,

Beyanlar Boliimii:

e 6306 sayili kanun geregince riskli yapidir. 13.05.2014 tarih ve 9068 yevmiye no ile.
e 6306 sayili kanun geredince riskli yapidir. 28.05.2014 tarih ve 10106 yevmiye no ile.
e 6306 sayili kanun geredince riskli yapidir. 09.06.2014 tarih ve10953yevmiye no ile.

OTUUS
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10.3. Takyidat Aciklamalan

Riskli yapi serhleri parsel (izerinde dnceden yer alan yapilara aittir. Yapilar yikilmistir.
Bu notlar tasinmazin alim, satim ve kiralanmasina engel tegkil etmemektedir.

Kiptas ile 27 Haziran 2013 tarihinde yapilan Diizenleme Seklinde Satis Vaadi ve Arsa
Payi Karsihigi Insaat sézlesmenin tapu kayitlarinda islenmedigi gériilmustir.

Sermaye Piyasast Kurumu'nun Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklarina iliskin esaslar
tebligi'nin 30. Maddesine gére ortaklik lehine s6zlesmeden dogan alim, 6n alim ve geri alim
haklarinin, gayrimenkul satis vaadi s6zlesmeleri, kat karsiligi insaat s6zlesmeleri ve hasilat
paylasimi s6zlesmeleri gibi ortaklik lehine haklar saglayan sézlesmelerin rehinli alacaklarin
serbest dereceye ilerleme haklarinin ve ortakhgin kiraci konumunda oldugu kira
sézlesmelerinin tapu siciline serhi zorunludur.

Bu sebeple, Kiptas ile yapilan sdzlesme konusu parsellerden biri olan rapor konusu 858
Ada, 2 nolu parsel lzerinde gelistirilen projeden saglanan hak ve faydalarin tapu kayitlari
agisindan gayrimenkul yatinnm ortakliklan portféyiine alinmasinin sermaye piyasasi mevzuati

gergevesinde uygun olmadigi kanaatine vanlmistir.

11. BELEDIYE INCELEMESI

11.1. imar Durumu

Eylipsultan Belediyesi Imar Midirligii'nde yapilan incelemelere gére konu parsel
“Ticaret+Konut 2” Alaninda kalmaktadir. Yapilasma sartlari Emsal: 1,80, maksimum TAKS:
0,40 seklindedir. Ticaret+Konut 2 alanlarinda konut, ticaret, dini tesis, 6zel saglik tesisi,
sosyal kiilturel tesis, 6zel yurt, imalata ydnelik gunlik hatta haftalik ihtiyaca yonelik garsi,
dikkan, buro, 6zel kres, kafeterya, lokal, spor tesisi, alisveris merkezi, biife ve gesitli hizmet
birimleri Istanbul Blyiiksehir Belediyesince onaylanacak avan projeye gére yapilabilir.
Uygulama asamasinda ilgili kurumlardan goériis alinacaktir.

Plan Notlar:
e  Planlama Alani 2453 — 2769 — 2858 — 2859 — 2860 — 2881 — 2882 — 2883 — 2958 — 3149

parsellerini igermektedir.

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

e Ticaret + Hizmet alanlannda, ticaret ve amacl yapilar, is merkezleri, biiro, ¢ok katli magazalar, kath
otoparklar aligveris merkezleri, otel, motel, vb. gibi konaklama tesisleri ile rezidans (konut yapilan),
sinema, tiyatro, miize, kutliphane, sergi salonu gibi kiiltiirel tesisler, gazino, lokanta, restoran, banka ve
finans kurumlari, yénetim binalari, ilgili kamu kurum ve kuruluslarindan goriis alinmak kosulu ile 6zel

egitim ve Ozel saglk tesisleri yapilabilir.
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Ozel Sosyal-Kiiltiirel Tesis Alan’’nda; sinema, tiyatro, eglence merkezi, miize, kiitiiphane, agik ve kapali
sergi salonlari, sanat atélyeleri, oditoryum, ¢cok amaglh kiiltiirel tesis salonlari, kapali ve agik spor tesisleri
yapilabilir.

Planlama alani sinirlan igerisinde mimari proje ile biittinliik ve stireklilik saglamak amaciyla Ticaret +
Hizmet Alani ile Ozel Sosyal — Kiiltiirel Tesis Alani arasinda, yer altinda ve/veya yer iistiinde fiziki baglant
yapilabilir. Gerekirse emsal ve fonksiyon dagihm oranlari ayni kalmak kosulu ile bu fonksiyonlara ait
yapilar birlikte tek bir parsel iizerinde projelendirilebilir. Her durumda toplam ingaat alani emsal degerini
agamaz.

Onama siniri iginde kalan parsellerdeki imar sinirlari igerisinde kalmak kosulu ile tesis i¢i kullanimlara
ybnelik otopark giris ¢ikisi ve bu otoparklar ile diger alanlarin ihtiyaci olan servis yollari, yaya yollan,
yaya — arag rampalari, yaya iistgegitleri yapilabilir.

Belirtilen metro istasyonu ve giizergahi hazirlanacak uygulama projesine gére uygulanacaktir.

Metro istasyonuna yonelik olarak planlama alani icerisindeki parsel alanlari igerisinde yaya giris
cikiglarina yonelik diizenlemeler yapilabilir. Otoparklar ve diger tesis yapilari ile metro istasyonu ve giris
¢ikiglan arasinda yaya baglantilan zemin altinda veya istiinde olusturulabilir.

Diger hususlarda 13.02.2008 T.T’li 1/5000 6l¢ekli ve 1/1000 &lcekli Kiigiikgekmece ikitelli Ayazma

Gecekondu DoOniisiim ve Kentsel Yenileme Alani plan notlan gegerlidir.

LOTUS
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11.2. imar dosyasi incelemesi

Eylpsultan Belediyesi Arsivi'nde yapilan incelemelerde Torunlar GYO A.S. hissesinin
bulundugu 858 ada 2 parselde 8 bloklu konut sitesi icin alinmis olan yapi ruhsatlari
bulundugu gérilmustiir. Ruhsatlar A1, A2, A3, A4, B1, B2, B3 ve B4 bloklar igin alinmis olup
arsa Uzerinde hafriyat islerine baslandigi gorilmustir. Ruhsat bilgileri asagidaki tabloda
sunulmustur. Bloklarin insaatlarina heniiz baslanmamis olmakla birlikte hafriyat islerine

baslandigindan yapi ruhsatlarinin gegerlilii devam etmektedir.

FRGEEL (Elere T KTA?PSL:Y’\I/;I SBA;\?lLs] KUALf\L/iA/\;\gM
22.8.2016 | 112415872| 858 2 Al | 20.607,01 12 78 MESKEN
22.8.2016 | 117511592| 858 2 A2 | 19.595,32 12 75 MESKEN
22.8.2016 | 138724486| 858 2 A3 | 18.773,81 12 72 MESKEN
22.8.2016 | 119588957| 858 2 A4 | 17.962,31 12 69 MESKEN
22.8.2016 | 121085120| 858 2 B1 19.903,3 17 74 MESKEN
22.8.2016 | 137476545| 858 2 B2 | 19.903,99 17 74 MESKEN
22.8.2016 | 143173084| 858 2 B3 | 19.176,26 17 70 MESKEN
22.8.2016 | 112758958| 858 2 B4 19.175,57 14 70 MESKEN

TOPLAM | 155.097,57 582

11.3. Enciimen Kararlari, Mahkeme Kararlar, Riskli Yapi Tespiti, Plan
Iptalleri v.b. konular

Yapilan incelemede herhangi bir enciimen karari, mahkeme karari v.b. duruma

rastlanmamigtir.

11.4. Yapi Denetim Firmasi

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

Yapi denetim faaliyetleri Kiptas Istanbul Konut Imar Plan Turizm Ulas. San. A.S:
Tarafindan yuritllecektir.

Adres: Seyit Nizam Mahallesi, Gumissuyu Davutpasa Caddesi, 2. Etap Topkap! Merkez
Evleri Sitesi, E Blok, 17/1, I¢ kapi no:1 Zeytinburnu/Istanbul
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11.5. Son Ug Yl igerisindeki Hukuki Durumdan Kaynaklanan Degisim
11.5.1.Tapu Midiirltiigia Bilgileri

11.5.1.1. Son Uc Yil icinde gerceklesen alim satim bilgileri
Rapora konu tasinmazlar Torunlar GYO A.S. milkiyetine 14.11.2014 tarihinde gegmis
olup bu tarihten sonra herhangi bir alim-satim iglemi bulunmamaktadir. Herhangi bir hukuki

dedisim yasanmamustir.

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

Imar Planinda meydana gelmis bir dedisikli ya da kamulastirmayla ilgili herhangi bir
bilgi bulunmamaktadir.

11.5.3. Gayrimenkule Iliskin Olarak Yapilmis Sozlesmelere (Gayrimenkul
Satis Vaadi Sézlesmeleri, Kat Karsihg: Insaat Sézlesmeleri ve Hasilat
Paylasimi Sozlesmeler vb.) iliskin Bilgiler

Kiptas ile 27 Haziran 2013 tarihinde yapilan Dizenleme Seklinde Satis Vaadi ve Arsa
Pay! Karsili§i insaat Sézlesmesi bulunmaktadir.

Kat karsihgi sézlesmesine gbre proje kapsaminda projelerin tamamlanmasi halinde 858
ada 2 ve 11 parsellerdeki bagimsiz bélimlerin milkiyeti Torunlar GYO’na ait olacaktir. 858
ada 2 ve 11 nolu parsellerdeki toplam insaat alani 647.529,77 m2 dir.

Bu iki parseldeki toplam satilabilir alan ise (Tip Imar Plam Yénetmeligi kapsaminda
emsal harici satilabilir alanlar icin %20 artis eklenmis halde) 376.746 m2 olarak alinmistir.
Yapi ruhsatlarindaki bagimsiz bolim toplam alanlarina gére 858 ada 2 ve 11 parsellerdeki
toplam satilabilir bagimsiz bdlim alaninin %26,67 si 2 nolu parselde yer almaktadir. Buna
gére 858 ada 2 parseldeki toplam satilabilir alan 100.478 m?® olarak alinmistir. Toplam insaat
alani ise ruhsatlarin toplam alani olan 155.097,57 m? dir.

11.5.4. Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Proje henlGz baslangic asmasinda oldugundan enerji verimlilik sertifikasi

bulunmamaktadir.

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

Projede ruhsat alinmis olup yapi imalatlari henliz baglamamistir.
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11.5.6. Proje Bilgileri

Eylipsultan Belediyesi Arsivi'nde yapilan incelemelerde Torunlar GYO A.S. hissesinin
bulundugu 858 ada 2 parselde 8 bloklu konut sitesi igin alinmis olan yapi ruhsatlar
bulundugu gérilmuistiir. Ruhsatlar A1, A2, A3, A4, B1, B2, B3 ve B4 bloklar igin alinmis olup
arsa lzerinde hafriyat islerine baslandig) goérilmistir. Yapi ruhsatlarina esas toplam insaat
alani 155.097,57 m? dir. Dederlemede ruhsata esas kullanim alani dikkate alinmistir. Soz
konusu projenin halihazir durum dederi ruhsati alinmis olan mevcut projeye goére takdir
edilmigtir. Parsel lzerinde farkh bir projenin uygulanmasi durumunda takdir edilen deger

farkili olabilir.

12. TASINMAZIN CEVRE VE KONUMU
12.1. Konum ve Cevre Bilgileri

Dederlemeye konu tasinmaz, Istanbul ili, Eylipsultan ilgesi, Glizeltepe Mahallesi, 15
Temmuz Sehitler Caddesi (izerinde konumlu 858 ada, 2 nolu parseldir.

5. Levent Projesinin yaninda yer alan tasinmaz TEM Otoyolu’nun glineyinde yer almakta
olup Alibeykdy Cep Otogari'nin karsisinda yer almaktadir. Proje alaninin yaninda Finanskent
Konut Sitesi, bulunmaktadir, yakin cevrede bazi sanayi tesisleri ve 3-4 kath mesken
kullanimli binalar bulunmaktadir.

Genel olarak diizensiz bir yerlesim alani olan bdélge son dénemde yasanan doéniisim
¢alismalariyla yeni bir gehreye kavusmakta olup yeni yapilan ve projeleri onaylanmis ulasim
projeleriyle (Metro ve Tramvay gibi) yeni bir cazibe merkezi haline gelmektedir.

Tasinmazin ulasim badglantiss TEM Otoyolu ve Hasdal Kavsagi Uzerinden
saglanabilmektedir.

Tasinmaz gerek 6zel araglarla gerekse toplu tasima araglariyla kolay ulasilabilir bir
konumda yer almaktadir.

Tasinmaz Hasdal Kemerburgaz Yolu’'na 1,10 km., TEM Otoyolu’na 3 km., Tirk Telekom
Stadyumu’na 4,1 km., Maslak 8,5 km., Levent, ve FSM Koéprisi 10 km. Atatlrk Havalimani

'na ise yaklasik 26 km. mesafede yer almaktadir.
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12.2. Bolge analizi
12.2.1. 1istanbul ili:

Istanbul, Tiirkiye'de yer alan sehir ve (ilkenin 81 ilinden biridir. Ulkenin en kalabalik,
ekonomik ve sosyo-kiltliirel agidan en 6nemli sehridir. Sehir, iktisadi blyiklik agisindan
dinyada 34., nifus agisindan belediye sinirlari g6z 6nline alinarak yapilan siralamaya gére
Avrupa'da birinci, diinyada ise Lagos'tan sonra altinci sirada yer almaktadir.

2018 yili 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 Tekirdad'a bagh Saray, batida Tekirdag'a
bagh Cerkezkdy, Corlu, glineybatida Tekirdag'a baglh Marmara Eredlisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne
baglt Kandira, doguda Kocaeli'ne badh Kérfez, glineydojuda Kocaeli'ne bagll Gebze ilgeleri ile
komsudur, Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli
ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki Istanbul Bogdazi ise bu iki kitay! birlestirir.
Bogazdaki Yavuz Sultan Selim, Fatih Sultan Mehmet ve 15 Temmuz Sehitler Képriileri kentin iki
yakasini birbirine baglar. Istanbul Bogazi boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin
kuzeybatisinda kurulmustur.

Karadeniz ile Marmara Denizi'ni baglayan ve Asya ile Avrupa'yl ayiran Istanbul Bodazi'na
ev sahipligi yapmasi nedeniyle, istanbul'un jeopolitik &nemi oldukga yiiksektir.

Istanbul'un yiiksek niifusu ve ileri sanayi sektérii gevresel konularda pek cok sikintryi da
beraberinde getirmektedir. Hava, su ve toprak kirliligi gibi ana sorunlarin yani sira, garpik

kentlesme ve denetimsizlikten kaynaklanan goriintlii ve guralta kirligi gibi ikincil sorunlar da

gbze garpmaktadir.

Istanbul'un toplam 39 ilgesi vardir.
Bu ilcelerin 25'i Avrupa Yakasi'nda,
14'0 ise Anadolu  Yakasi'ndadir.
Bunlar; Adalar, Arnavutkoy,
Atasehir, Avcilar, Bagcilar,
Bahgelievler, Bakirkéy, Basaksehir,
2 Bayrampasa, Besiktas, Bevykoz,
i L:s Aastie Beylikdlz(, Beyodlu, Buylkcekmece,

b lherange
# Sancakigas

8 Sotanbes Catalca, Cekmekaoy, Esenler,
Esenyurt, Eylp, Fatih,
Gaziosmanpasa, Glingdren, Kadikoy,

Kagithane, Kartal, Klglikgekmece,

Maltepe, Pendik, Sancaktepe,
Sanyer, Silivri, Sultanbeyli, Sultangazi, Sile, Sisli, Tuzla, Umraniye, Uskiidar ve Zeytinburnu

ilcelefidir.
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Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma gériliir.
En ylksek gbkdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'da
Ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta  toplanirken, Anadolu  Yakasi'nda ise Kadikdy
ilcesindeki Kozyatad mahallesi dikkat geker.

Son yillarda insa edilen ¢ok yilksek yapilar, niifusun hizh biyimesi géz éniine alinarak
yapilmislardir. Sehrin hizla genislemesinden dolay: konutlasma, genellikle sehir disina dogru
ilerlemektedir. Sehrin sahip oldugu en yiliksek gok katli ofis ve konutlar, Avrupa Yakasi'nda
bulunan Levent, Mecidiyekdy ve Maslak semtlerinde toplanmistir. Levent ve Etiler'de gok sayida
aligveris merkezi toplanmistir. Tlrkiye'nin en biylik sirket ve bankalarinin énemli bir kismi bu
bélgede bulunmaktadir. Yakin dénemde finans kuruluslarinin operasyon merkezleri Pendik -
Tuzla ve Gebze aksina dogru kaymistir.

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagdi olmasi ve stratejik konumu nedeniyle
Tlrkiye'de ekonomik  yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en

blylk sanayi merkezidir. Tirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini karsilamaktadir. Yaklagsik

olarak %38'lik endlstriyel alana sahiptir. Istanbul ve gevre iller bu
alanda; meyve, zeytinyadi, Ipek, pamuk ve tiitiin gibi urtnler elde etmektedir.
Ayrica gida sanayi, tekstil tretimi, petrol drinleri, kauguk, metal esya, deri,

kimya, ilag, elektronik, cam, teknolojik Urlinler, makine, otomotiv, ulasim araglar, kagit ve kagit
dranleri ve alkolll igkiler, kentin énemli sanayi lrlnleri arasinda yer almaktadir.

Ticaret, Istanbul'un gelirinde en biiylik paya sahip olan sektérdir. Ilde bu sektériin
gelismesinde Bogaz képrilerinin, Asya ve  Avrupa gibi merkezler arasinda
uzanan otoyollarin bliylik katkisi vardir. Ayni sekilde demiryoluyla da Asya ve Avrupa'va
baglanmasi ve biyiik limanlari olmasi da bu konuda etkilidir. Istanbul ticaret sektérii ilke
toplaminin %27'sini olusturur. Disalim ve dissattm konusunda da Istanbul, Tirkiye capinda
birinci siradadir. Tlrkiye'de hizmet veren 6zel bankalarin tiimilniin, ulusal gapta yayin yapan
gazetelerin, televizyon kanallarinin, ulasim firmalarinin ve yayinevlerinin ise tiimine yakininin
genel merkezleri Istanbul'dadir. Nitekim Istanbul ekonomisinde bankacilikla birlikte ulastirma-
haberlesme sektdrli %15'i asan bir paya sahiptir.

Turkiye'nin blylik sanayi kuruluslarindan pek g¢odunun genel merkezi ve fabrikasi
Istanbul'da bulunmaktadir. ilde madeni esya, makine, otomotiv, gemi yapimi, kimya, dokuma,
konfeksiyon, hazir gida, cam, porselen ve gimento sanayi geliskindir. 2000'li yillarin basinda

payi %30'a yakin olan sanayi, ticaretten sonra ildeki ikinci blylk sektérdir.
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Istanbul genelinde tiim orman alanlari koruma altina alinmis olmakla birlikte sinirli
miktarda ormancilik faaliyeti ylratilmektedir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahgi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gézde
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 tasimacihdin yapildigi biiyiik merkezlere sahiptir. Ilde
havayolu ulagiminin yapildidi iki sivil havalimani vardir. Ilin kuzeyinde yer alan Istanbul
Havalimani’nin yapimi tamamlanmis ve halihazirda uguslar baslanmistir. Yurtici ve yurtdisi pek
Ggok merkeze aktarma yapmaksizin ugmak mimkindir. Ildeki havalimanlarindan Istanbul
Havalimani, Avrupa Yakasi'nda Arnavutkdy ilcesinde; Sabiha Gokgen Havalimani ise Anadolu
Yakasi'nda Pendik ilgesinde yer alir. Istanbul Havalimani hava ulasiminda en biyik paya
sahiptir.

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

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

Deniz yoluyla ise ilde dlzenli ulasim vyalnizca vyurticinde gergeklestirilir.
Istanbul'dan Yalova'ya, Balikesir'e ve Bursa'ya feribot ve araba vapuru seferleri vardir. istanbul
Limani'na turistik amaglarla gelen minferit gemiler disinda yurtdisi varish gemi seferi yoktur.

Istanbul'da sehir ici ulasim ise blyiik bir sektérdiir. Otobiislerle ulasim sagdlayan IETT;
sehir hatlari vapurlarini ve deniz taksi isleten IDO; tramvay, metro, fiinikiler ve teleferik
hatlarinin sahibi istanbul Ulagim A.S.; banliyd hizmeti saglayan TCDD; dolmuslar, yolcu

motorlari ve ticari taksilerle Istanbul kompleks bir ulasim agina sahiptir.

LOTUS
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12.2.2. Eyiipsultan Iigesi:

Eylip Istanbul Metropoliten Alan’'min Bati Yakasi'nda, Catalca Yarimadasi'nda yer
almaktadir. Ilce doduda Sariyer, Sisli, Kagithane, giineydoguda Beyoglu, giineyde Fatih ve
Zeytinburnu, glineybatida Bayrampasa, batida ve kuzeybatida Gaziosmanpasa ilgeleri ile
gevrilidir. Ilce Halig'in son buldugu noktada baslayan, kuzeyde Karadeniz kiyilarina kadar uzanan:
242 km2'lik genis bir alana sahiptir.

Bu genis alanda Hali¢ kenarindaki tarihi gekirdek gevresinde gelisen kentsel yerlesme
alanlari ile metropoliten alanin kuzeyindeki orman ve havza kusadi iginde kalan kirsal
yerlesmeler yer aimaktadir.

Eylip ilcesi yerlesme alanindaki mahalleler Eyiipsultan Merkez, Nisanca, Defterdar,
Diigmeciler, Islambey, Rami Cuma, Topgular, Rami Yeni, Silahtarada, Sakarya, Alibeykdy
Merkez, Esentepe, Karadolap, Yesilpinar, Aksemseddin, Circir, Glizeltepe ve Emniyettepe
mabhalleleridir.

Eylp ilgesi kirsal alaninda Kemerburgaz sube ve bagl olarak Mimar Sinan ve Mithatpasa
mabhalleleri, Goktirk Beldesi ile Akpinar, Adacl, Ciftalan, Ihsaniye, Isiklar, Odayeri, Piringgi ve
Yayla kéyleri yer almaktadir.

Eski gaglardan beri bulundugu konum itibariyle insan topluluklarinin yasamasina uygun
ortamlar sunan bu codrafyada Eyiip Ilcesi kirsal alminin payina diisen arkeolojik buluntular da
vardir.

2018 TUIK verilerinde gére ilce nifusu 383.909 dur. ilcede Tiirkiye Cumhuriyeti Kiiltir ve
Turizm Bakanhgi Kultar Varliklari ve Mizeler Genel Miidirligi’'ne bagh bulunan 27 adet

medrese, cami, tekke ve tiirbe yer almaktadir.

r

Ulasiyh Haritalan
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12.3. Diinya ekonomisine genel bakis

Kuresel Ekonomik bliylime 2018 yilinda saglam bir goriintl cizmistir. 2018 yili, nispeten
senkronize bir edilim izleyen bliyiime trendlerinin bdlgesel olarak blylk degisimler izledigi
bir dénem olmustur. 2017 yilindaki gligli toparlanmadan sonra toplam gayrisafi yurtigi
hasilattaki bliylime hizinin azaldigi ve %3,6 - %3,7 seviyesinde gergeklestigi gézlenmistir.
Bliylime hizindaki yavaglama, OECD lilkelerinde 6zellikle Avrupa bdlgesi ve Japonya’da
hissedilmis olup Amerika Birlesik devletleri bu trendin disinda kalmistir. Ancak Amerika’nin
yasadigi ekonomik blyimenin pek cok mali tesvik ile desteklenmesini de g6z ardi etmemek
gerekir. Gelismekte olan ekonomilerde ise Hindistan glgli bir toparlanma yasamis, bu
esnada Rusya ve Brezilya da nispeten daha iyi performanslar géstermistir. Cin ekonomisi ise
yavaslama egilimini kiramamustir.

2019 yilinda Diinya ekonomisini sekillendiren gelismeler genellikle politika kaynakh olup bu
gelismeler arasinda Amerika Birlesik Devletleri ve Cin arasindaki ticari cekisme, Brexit siireci
ve Dinya genelindeki pek gok farkl 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 2.5 23
Avrupa Ulkeleri (OECD Harig) 4.9 3.8
Gelismekte 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
Cin 6.9 6.6
Diinya Ortalamasi 3.7 3.6

Kavnak: World Economic Outlook; IMF, [nternational Financial Statistics

OTUS

mnummﬂlrﬁ\’ﬂ :



12.4. Tiurkiye’'nin Makroekonomik Goriiniimii

2008 yilindaki kiresel ekonomik krizden sonra Tirkiye ekonomisi ciddi bir toparlanma siirecine
girmis olup 2014, 2015 yillarinda GYSH bir énceki yila gére % 5,2 ve %®6,1 seviyelerinde
artmistir. 2016 yil, pek cok farkli etkenin de etkisiyle biuyliime hizinin yavasladigi bir dénem
olmus 2017 yilinda %7,5, 2018 yilinda ise %2,8 lik biylime oranlarn yakalanmistir. 2018 yil

itibariyle cari GSYH buylikligline gore Tilrkiye Dinya’nin 18. Avrupa’nin 7. Blyuk ekonomisidir.

Tirkiye: Guncel Fiyatlaria Gayrisafi Yurtici Hasila1984-2024 (Milyar USD)

Tablo Kaynak: IMF(2019 ve ilerisi tahmindir)

2004 vyilindan itibaren gift haneli seviyelerin altinda seyreden enflasyon orani 2017 yilinda %
11,1, 2018 yilinda ise %16,3 olarak gergeklesmistir. 2019 yili Ekim ise ayinda Tiketici Fiyat
Endeksi TUIK verilerine gére %10,59 dir. TUFE 2019 yili Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina
gére %8,55 oraninda artis gdstermistir. Issizlik oranlan ise son (¢ yilda %10,8-%10,9

aralijinda seyretmektedir.

Odemeler dengesi tarafinda ise 2017 yilinda %67 olan ihracatin ithalati kargilama orant 2018

yilinda %75 olarak gergeklesmistir.
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Kigi Basina Diisen GSYH (USD)
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Temel Ekonomik Gostergeler
2015 2016

2017

2018

SYH ARTISI, 2009 Fiyatianyla, % 8, 6, 3,2
= e
, Cari nyatlarla Milyar § 271 772 8
Bin Kigi, Yil Ortast 73. 78.21 7
isi A GSYM, Cari Fiyatlarla, $ ‘ﬁ 10.& 11.01 10 9.
RACAT (F.0.8.), Milyon $ 27. uﬂ u.gzd 15.:1 lﬂ.ﬁ
iHMcn‘ljﬁsm,x 10, 14,7 16,7 16,5 18, 213
T (C.ILF. $ 185544 207.234 1 233.300 223.047
HALAT/GSYH, % 20, 2a,0 24.0 ,.-::3 27.4 28,3
RACATIN iTHALATI KARSILAMA ORANI {3%) s:,d 61,4 69,4 n,J 67,1 75,
GELIRLERI, Milyar $ 1,5] 22,4 26,6 13,7 22,5 25,2
YABANCI YATIRIMLAR {GIRiS), Milyar $ 1d 9.% 19, 144 1.6 13
CARI iSLEMLER DENGESI/GSYH, % -3,71 -6, 4,5 -3 -5, -3,4
JSGUCUNE KATILMA ORANI, % s s2, 52, 53,2
t;siz:.ix ORANI, % 11,1 10,3 10,9 10,9 11,
iSTIHDAM ORANI, % 4 g,a a7,1 474
[TUFE (2003=100), Villik Ortalama, Yiizde Artis 8, 7.1 7, 11,1 16,3

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanligi Ekonomik Gériingim (Kasim 2019)
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Dénemler itibariyle Biiyiime Oranlari
Tiirkiye ekonomisi, 2019’un ikinci geyreginde %1,5 oraninda daralmistir.

2003-2018 doneminde Tiirkiye Ekonomisinde yillik ortalama %5,5 oraninda biiylime kaydedilmistir.
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Kaynak: TUIK

IMF 2019 Biiyiime Tahminleri:

Bazi Ulke-Ulke Gruplarina lliskin Biiyiime Tahminleri (%)

Avro

Dinya Bolgesi ABD Brezilya Rusya Hindistan CHC Japonya

IV 2019 3.0 1.2 24 09 1.1 61 61 09
2020 3.4 14 2.1 2.0 19 7.0 5.8 0.5

2018 3.6 1.9 2.9 1.1 2.3 6.8 6.6 0.8

o] Lo i 2019 2.9 1.2 2.3 0.8 11 5.8 6.2 1.0
2020 29 1.1 2.0 1.7 1.6 6.2 57, 06

Dinya 2018 3.0 1.8 2.9 1.1 2.3 7.2 6.6 0.8
Barkasi 2019 2.6 1.2 25 15 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 Bakanligt Ekonomik Gériniim (Kasim 2019)

TUS
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Tarkiye: Sektdrlerin GSYH Igerisindeki Payi (2007-2017)

"o~ a0

@ Tarim ® Sanayi  Hizmet

Tablo Kaynak: TUIK

Dogrudan Yabanci Yatirhmlar (Milyon USD)

13.002

i

Kaynak: T.C. Ekonomi Bakanhigi Ekonomik Goriiniim (Kasim 2019)
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12.5. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut

Trendler ve Dayanak Veriler

Ulkemizde &zellikle 2001 yilinda yasanan ekonomik krizle baslayan dénem, yasanan diger
krizlere paralel olarak tiim sektérlerde oldugu gibi gayrimenkul piyasasinda da énemli dlglide bir
daralmayla sonuclanmistir. 2001-2003 déneminde gayrimenkul fiyatlarinda eskiye oranla ciddi
diususler yasanmis, alim satim islemleri yok denecek kadar azalmistir.

Sonraki vyillarda kaydedilen olumlu gelismelerle, gayrimenkul sektéri canlanmaya
baslamig; gayrimenkul ve insaat sektdriinde biiyliime kaydedilmistir. Ayrica 2004-2005 yillarinda
olusan arz ve talep dengesindeki tutarsizlik, yiiksek talep ve kisith arz, fiyatlar hizla yukar
¢ekmistir. Bu dengesiz bliyiime ve artislarin sonucunda 2006 yilimin sonuna dogru gayrimenkul
piyasasi sikintili bir sirece girmistir.

2007 yilinda Tlrkiye igin i¢ siyasetin agir bastii ve segim ortaminin ekonomiyi ve
gayrimenkul sektériini durgunlastirdigi gézlenmistir. 2008 yili ilk yarisinda ig siyasette yasanan
stkintilar, dlinya piyasasindaki daralma, Amerikan Mortgage piyasasindaki olumsuz gelismeler
devam etmistir. 2008 yilinda ise diinya ekonomi piyasalari gok ciddi calkantilar gegirmistir.
Yikilmaz diye diisiiniilen birgok finansal kurum devrilmis ve global dengeler degismistir.

Daha 6nce Trkiye'ye oldukga talepkar davranan birgok yabanci gayrimenkul yatirim fonu
ve yatinm kurulusu, faaliyetlerini bekletme asamasinda tutmaktadir. Global krizin etkilerinin
devam ettigi donemde reel sektor ve llkemiz olumsuz etkilenmistir.

Ote yandan 2009 yili gayrimenkul agisindan dinyada ve Tiirkiye’'de parlak bir yil
olmamigtir. Icinde bulundugumuz yillar gayrimenkul projeleri agisindan finansmanda segici
olunan yillardir. Finans kurumlarn son dénemde yavas yavas gayrimenkul finansmani agisindan
kaynaklarini kullandirmak igin arastirmalara baslamislardir.

2010 igerisinde ise siyasi ve ekonomik verilerin insaat sektoéri lehine gelismesiyle
gayrimenkul yatirrmlarinda daha gok nakit parasi olan yerli yatirirmcilarin gayrimenkul portféyi
edinmeye calistigi bir yil olmus ve az da olsa daha esnek bir yiIl yasanmistir. Gegmis dénem bize
gayrimenkul sektériinde her donemde ihtiyaca yonelik gayrimenkul Grinleri “erigilebilir fiyath”
oldugu slrece satilabilmekte mesajini vermektedir. Bltin verilere bakildiinda 2010 yilindaki
olumlu gelismeler 2011 ila 2016 yillarinda da devam etmistir.

2017 yilindan itibaren, beseri ve jeopolitik etkenlerin etkisi, déviz kurlarinda yasanan
dalgalanmalar ve finansman imkanlarinin daralmasina ek olarak artan enerji ve is glcl
maliyetleri gelistiricilerin édeme zorlugu yasamasina neden olmustur. Ulkemizdeki ekonomik

djnaghikleri dnemli dlglide etkileyen ve cok sayida yan sektdre destek
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olan insaat sektdoriinde yasanan bu zorluklar gayrimenkullerin fiyatlamalarinda
optimizasyona ve (retilen toplam Unite sayis! ile proje gelistirme hizinda dlslse yol agmistir.
Banka faiz oranlarinin yikselmesi ve yatinmcilarin farkli enstrimanlara yénelmesi de yatirm
amagh gayrimenkul alimlarini azaltmistir.
Tirkiye Genelinde Verilen Yapi Ruhsatlarinin Yizolgimui
(m2)
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Kaynak: TUIK, 2019 yili verisi 9 ayliktir.

Bitlin bunlara ragmen Istanbul gibi metropol kentlerde hayata gecirilen ve proje
asamasinda olan blylk altyapr yatinmlarinin yani sira blylksehirlerin slrekli artan nifusu
kentsel ranti hala canh tutmakta, dogru bir planlamayla arz-talep dengesi ve fiyatlamanin
optimal olustugu lokasyonlarda gelistiricilere firsatlar sunmaktadir. Son ddénemde yabanci
yatirimcilarin (lkemize ilgisi artmis olup gayrimenkul pazarinda yabanciya yapilan satiglarda bu
etki gorilmektedir. 2019 Haziran sonu itibariyle satilan toplam konut adedinin %4'lGni

yabancilara yapilan satislar olusturmaktadir.
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2008 - 2012 yillan aras: konut satiglan
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2013 Vilh Kenut Satuglar
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20415 yili konut satiglars
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2017 vl konhut satiglar
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12.6. Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasini Bekleyen Firsat ve Tehditler
Tehditler:

FED'in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artirnm sdrecine girmesi, bunun
sonucu olarak da Tlrkiye piyasasi {izerinde baski yaratmasi,

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

Son donemde déviz kurlarinda yasanan artisin maliyetleri artirmasi.

Firsatlar:

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

Son dénemde gayrimenkule olan yabanca ilgisinin artiyor olmasi,

Ozellikle kentsel déniisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa ediliyor olmasi,
Konut aliminda devlet destedi (%15) gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,

Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi,

Istanbul’'un diinyanin metropollerinden birisi olmasi ve son dénemde yapilan biylk
projelerle (Istanbul Finans Merkezi Projesi, 3. Képrii ve 3. Havalimani vs.) ilgi odagi olmaya

devam edecek olmasi.

OTUS
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12.7. Genel Konjonktiiriin Konut Piyasasi ve Gayrimenkuliin Degerine etkisi

Son dénemde ekonomide yasanan dalgalanma, doviz kurlarindaki artig ve faizlerin artmasi

konut satislarini negatif etkilemis olup KDV ve tapu harci indirimi gibi tegviklerle gayrimenkul

piyasasi canli tutulmaya cgalisilmistir. Yavaslayan stok erime hiziyla beraber &ézellikle nitelikli

projelere yabancilarin ilgisinin artmasiyla talep bir miktar canh kalmigtir.

Rapora konu parsel 5. Levent projesinin yaninda konumlanmakta olup projenin bir sonraki

etabini olusturacaktir. 5. Levent projesi konumu, ulasim imkanlarinin gesitliligi, gagdas teknik

altyap! imkanlari ve sosyal alanlari bilinyesinde barindirmasi ile dikkat gekmekte olup Istanbul

gibi niifusu sirekli artmakta olan bir metropolde 858 ada 2 parselde gelistirilecek olan etabin da

talep goren bir proje olacagini disiinmekteyiz.

13. ACIKLAMALAR

Rapora konu 858 ada, 2 nolu parsel 43.405,61 m? yiizélgiimlidur.

Parsel, 15 Temmuz Sehitler Caddesi’'ne cephelidir. Gliney cephedeki Fatih Sultan Mehmet
Bulvari’'na da ulasim igin parsel igerisinde yol alani birakilarak ifraz yapiimistir.

Konu parsel Gizerinde insa edilecek bloklar igin hafriyat galismalarina baglanmistir.

Sinirlarini belirleyen herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

Edimli ve engebeli bir tomografik yapidadir.

Geometrik olarak altigene benzer bir seklinde olup giliney cephede Fatih Sultan Mehmet
Bulvari'na dogru uzanan yol seklinde uzantisi bulunmaktadir.

Yer aldigi bélgede altyapi mevcuttur.

“Satilabilirlik” 6zelligine sahiptir.
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14. EN VERIMLI KULLANIM ANALIiZi

“Bir milkin fiziki olarak mimkun, finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin
verilen ve dederlemesi yapilan milkl en ylksek degerine ulastiran en olasi kullanimdir”. (UDS
Madde 6.3)

“Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agcidan mimkin olmayan kullanim yiksek verimlilie
sahip en iyi kullanim olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak
miimkin olan bir kullanim, o kullanimin mantikli olarak nigin miimkin oldugunun degerleme
uzmani tarafindan aciklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birka¢ kullanimin olasi
oldugunu belirlediginde, finansal fizibilite bakimindan test edilirler. Diger testlerle birlikte en
ylksek degerle sonuglanan kullanim en verimli ve en iyi kullanimdir. (UDS madde 6.4)

Tasinmazin konumu, ulasim kabiliyeti, mevcut imar durumu ve bulundugu bélgenin gelisim
potansiyeli dikkate alindiginda (izerinde yapi ruhsatlarina uygun bir konut projesi inga

edilmesinin en uygun kullanim sekli olacagi diisiiniilmektedir.

15. DEGERLENDIRME

Gayrimenkuliin Degerini Etkileyen Faktorler (Swot Analizi)

Guglu Yonler Zayif Yonler

- Ulasim imkanlarinin kolayhgi - Insaatin heniiz baslangic asamasinda

- Gelismekte olan bir bdlgede yer almasi olmasi

- Parsel iizerinde gelistirilen projenin cagdas . parselin mevcut durumda hisseli olmasi
sehircilik anlayisina uygun olarak gerekli (Kat Karsihg) sozlesmesine gére insaatin
sosyal imkan ve donatilara sahip olmasi tamamlanmasindan sonra bagimsiz

- Yapilasmaya uygun sekil ve biiyiikliikte boliimler Torunlar GYO miilkiyetine
olmasi gececektir)

-  Reklam kabiliyeti

- Yapi ruhsatlarinin bulunuyor olmasi

- Imar durumu
3. Havalimani’‘na rahat ulasilabilecek bir
konumda olmasi

- Levent ve Maslak gibi o©Onemli is
merkezlerine yakinhg:

- Mevcut ve planlamakta olan biiyiik toplu
ulasim projelerinin ve metro hatlarinin

kesisim noktasinda olmasi

OTUS
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- Bdlge icin insa edilmekte olan yeni metro - Ekonomideki dalgalanmalarin gayrimenkul
hattinin kisa bir siire icerisinde sektoriinii olumsuz yonde etkilemesi
tamamlanacak olmasi.

- 5. Levent Projesi ile birlikte yakindaki
Ayazaga Bdlgesinde tamamlanan ve
hayata gegmekte olan residence-ofis
projelerinin bolgeye olan ilgiyi artirmasi
ve bu eksende yagsanmasi muhtemel
deger artislari.

- Projenin yaninda yer alan Bezmialem
Universitesinin tamamlanmasiyla bdlgede
yasanacak hareketlilik.

16. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Dederleme yaklagimlarinin uygun ve dederlenen varliklarinin igerigi ile iligkili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asadida tanimlanan ve agiklanan g yaklasim degerlemede kullanilan
temel yaklasimlardir. Bunlarn timdi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlar Pazar Yaklasimi, Gelir Yaklasimi ve
Maliyet Yaklasimidir. Bu temel dedgerleme yaklasimiarinin her biri farkl, ayrintih uygulama
yoéntemlerini igerir.

Bir varliga iliskin dedgerleme yaklasimlarinin ve ydntemlerinin segiminde amag belirli
durumlara en uygun ydntemin bulunmasidir. Bir yéntemin her duruma uygun olmasi s6z konusu
degildir. Segim siirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

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

(b) olasi dederleme yaklagimlarinin ve yéntemlerinin gigli ve zayif yonleri, (c) her bir
yéntemin varhgin niteligi ve ilgili pazardaki katilimcilar tarafindan kullanilan yaklagimlar ve
yontemler bakimindan uygunlugu,

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

LOTUS
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16.1. Pazar Yaklagimi

Pazar yaklasimi varlidin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer)
varhklarla karsilastiriilmasi suretiyle gosterge niteligindeki dederin belirlendigi yaklasimi ifade
eder.

Asadida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(a) degerleme konusu varhgin dedger esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimig
olmasi,

(b) dederleme konusu varligin veya buna onemli élglide benzerlik tagsiyan varliklarin aktif
olarak islem gérmesi, ve/veya

(c) 6nemli olclide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya glincel gdzlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli goriimekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadidi asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlaml agirlik verilebilir. Pazar yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gerceklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirihp
agirhkhiklandirilamayacadi dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

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

(b) dedgerleme konusu varligin veya buna dnemli dl¢lide benzerlik tasiyan varhklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

(c) pazar istemlerine iliskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, kargilastirilabilir varliklarin
dederleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamh farkhliklarinin, dolayisiyla da subjektif
diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

(d) giincel islemlere y6nelik bilgilerin glvenilir olmamasi (6rnegin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicili, muvazaali, zorunlu satis iceren igtemler vb.),

(e) varligin degerini etkileyen 6nemli unsurun varhligin yeniden tretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem gorebilecegi fiyat olmasi.

Bircok varligin benzer olmayan unsurlardan olusan yapisi, pazarda birbirinin ayni veya
benzeyen varliklari igeren islemlere iliskin bir kanitin genelde bulunamayacag: anlamina gelir.
Pazar yaklasiminin kullaniimadigi durumlarda dahi, diger yaklasimlarin uygulanmasinda pazara
dayalt girdilerin azami kullanimi gerekli gértilmektedir (6rnegin, etkin getiriler ve getiri oranlari
gibi pazara dayali dederleme dlgltleri).

Karsilastirilabilir pazar bilgisinin varhdin tipatip veya 6nemli dlglide benzeriyle iliskili
olmamasi halinde, degerlemeyi gerceklestirenin karsilastinlabilir varliklar ile degerleme konusu
varlik arasinda niteliksel ve niceliksel benzerliklerin ve farklifiklarin karsilastirmal bir analizini

yapmpasi gerekir. Bu karsilastirmali analize dayali dizeltme vyapilmasina genelde ihtiyag
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duyulacaktir. Bu dlizeltmelerin makul olmasi ve dederlemeyi gergeklestirenlerin diizeltmelerin
gerekgeleri ile nasil sayisallastirildiklarina raporlarinda yer vermeleri gerekir.

Pazar yaklasiminda genellikle her biri farkli carpanlara sahip karsilastirilabilir varliklardan
elde edilen pazar carpanlar kullanilir. Belirlenen araliktan uygun c¢arpanin segimi niteliksel ve
niceliksel faktérlerin dikkate alindigi bir degerlendirmenin yapilmasini gerektirir.

16.2. Maliyet Yaklasimi

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler sdz 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
0deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varhigin cari ikame maliyetinin veya yeniden (retim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gergeklesen tiim yipranma
paylarinin diistilmesi suretiyle gésterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli
ve/veya anlamli agirhk verilmesi gerekli gériimektedir:

(a) katilmcilarin dederleme konusu varlikla énemli 6lglide ayni faydaya sahip bir varligi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varlidin, katilimcilarin 61 dederleme
konusu varligi bir an evvel kullanabilmeleri icin 6nemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda
kalmayacaklan kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) varhdin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 06zgl niteliginin gelir
yaklasimini veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi, ve/veya

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

Yukarida 60.2 nolu maddede yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve
bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s6z konusu
kriterlerin kargtlanamadigi asagidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu
yaklagsima 6nemli ve/veya anlamh agirlik verilebilir. Maliyet yaklasiminin asagidaki durumlarda
uygulanmasi  halinde, degerlemeyi gergeklestirenin  diger vyaklagimlarin  uygulantp
uygulanamayacagdini ve maliyet yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki degeri pekistirmek

amaciyla agirliklandirihp adirliklandiritamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

(a) katihmcilann ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi dlsiindiikleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin énliinde potansiyel yasal engellerin veya &nemli ve/veya
anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

(b) maliyet yaklasiminin diger 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 kullaniimast),
ve/veya

(¢) varhdin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece guvenilir kilacak
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Kismen tamamlanmis bir varhdin degeri genellikle, varligin olusturulmasinda gegen siireye
kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve katihmcilarin,
varligin, tamamlandigindaki dederinden varligi tamamlamak igin gereken maliyetler ile kar ve
riske goére yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine iligkin beklentilerini

yansitacaktir.

16.3. Gelir Yaklasimi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari
dedere dénistirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varlhigin dederi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkii degerine
dayanilarak tespit edilir.

Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima 6nemli
ve/veya anlamii agirhik veriimesi gerekli goriilmektedir:

(a) varligin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin goéziiyle degeri etkileyen gok énemli bir
unsur olmasi,

(b) dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktart 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 6nemli
ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli gé6riilmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadi§i asadidaki ilave durumlarda, gelir yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklagima
6nemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, deerlemeyi gerceklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacagini ve gelir
yaklasimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirliklandirilip
agirliklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gorilmektedir:

a) Degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin géziiyle degeri etkileyen
birgok faktdrden yalnizca biri olmasi,

b) Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iligkin énemli
belirsizliklerin bulunmasi,

c) Dederleme konusu varlikla ilgili bilgiye erigsimsizligin bulunmasi (6rnegin, kontrol giicii
bulunmayan bir pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulagsabilir, ancak
tahminlere/blitcelere ulasamaz), ve/veya

d) Degerleme konusu varhdin gelir yaratmaya henliz baglamamasi, ancak baglamasinin
planlanmigs olmasi.

Gelir yaklagiminin temelini, yatinmcilarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve
bu getirinin yatirima iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gérilmesi tegkil eder.
Genel olarak yatinmcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “gesitlendirmeyle

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

LOTUS
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17. FIYATLANDIRMA

Rapor konusu projenin deder tespiti asagida belirtilen ana basliklar altinda yapilmigtir.

1. Arsanin degeri

2. Projenin halihazir durum degeri (Kat karsiligi sozlesmesinden dogan hak ve
faydanin halihazir durum degderi)

3. Projenin tamamlanmis olmasi halindeki degeri (Kat karsilig: sé6zlesmesinden

dogan hak ve faydanin degeri)

17.1. Arsanin degeri
Arsanin dederinin tespitinde asadida belirtilen yéntemler kullaniimigtir.
A. Emsal Karsilastirma Yaklasimi
B. Gelir Indirgeme Yaklagimi

17.1.1. Emsal Kargilastirma Yaklagimi
Bu y6ntemde, mevcut pazar bilgilerinden, emlak pazarlama firmalari ve proje yetkilileri ile
yapilan goériismelerden faydalaniimis; boélgede yakin dénemde pazara c¢ikarilmis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler gercevesinde fiyat
ayarlamasi yapilmis ve konu arsa icin kiymet takdir edilmigtir.
Bulunan emsaller, gdérilebilirlik, konum, buyiklik, imar durumu gibi kriterler dahilinde
karsilastirilmig, cevredeki emlak pazarinin guincel dedgerlendirmesi igin emlak pazarlama firmalari

ve mal sahipleri ile gériisiilmis; yani sira ofisimizdeki mevcut veri ve bilgilerden yararlaniimigtir.

Piyasa Bilgileri

Cevrede yapilan piyasa arastirmalarinda asadidaki tespitlerde bulunulmusgtur.
Satihik Arsa Emsalleri:
o Emsal 1: (Mal Sahibi: 532 568 02 91)
Tasinmazlara yakin mesafede yer alan konut imarlh 6.500 m’ yiizol¢timlii parsel 800.000,-TL
bedelle satiliktir. (5.405,-TL/m?)
e Emsal 2: (Emlak Ofisi: 533 133 67 13)
Tasinmazlara yakin mesafede yer alan konut imarl (Taks:0,42, H:9,50 m.) 217 m? yiizélgiimlii

parsel 1.050.000,-TL bedelle satiliktir. (4.840,-TL/m?)

TUS
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e Emsal 3: (Emlak Ofisi: 0538 026 87 56)
Kagithane Hamidiye Mahallesi’nde, TEM Otoyolu’na yakin konumda yer alan 4.181 m’
yiizolgtimlii, (Konut imarli —E:1,80) parsel (6804 ada 1 parsel) 26.000.000 bedelle satiliktir.
(6.220,-TL/m?)

e Emsal 4;: (Emlak Ofisi: 0538 026 87 56)
Kagithane Hamidiye Mahallesi’nde, TEM Otoyolu’na yakin konumda yer alan 305 m’
yiizélgiimlii, (Konut Imarh —E:1,80) parsel 2.400.000 bedelle satiliktir. (7.870,-TL/m%)

Konut Emsalleri:
¢ Emsal 1: (Emlak Ofisi: 0533 514 47 15)
5. Levent’te konumlu blokta 9. Katta yer alan, 100 m’ kullanim alanli (Net 70 m2), 2+1 daire
880.000,-TL bedelle satiliktir. (~8.800,-TL/m?)
e Emsal 2 : (Emlak Ofisi: 0533 515 86 76)
5. Levent biinyesindeki blokta 2. katta yer alan, 136 m? kullanim alanli (Net:98 m?), 2+1 daire
1.070.000,-TL bedelle satihiktir. (~7.870,-TL/m?)
e Emsal 3 : (Emlak Ofisi: 0535 604 22 22)
5. Levent biinyesindeki Blokta 10. Katta yer alan, 186 m? kullanim alanh (Net: 128 m?), 3+1 daire
1.750.000,-TL bedelle satiliktir. (~9.400,-TL/m?)
e Emsal 4 : (Emlak Ofisi: 0554 448 55 44)
5. Levent’te konumlu blokta yer alan, 195 m® kullanim alanh 3+1 daire 1.700.000,-TL bedelle
satiliktir. (~8.720,-TL/m?)
e Emsal 5 : (Emlak Ofisi: 0212 777 47 44)
5. Levent’te konumlu blokta yer alan, 100 m* kullanim alanh 2+1 daire 880.000,-TL bedelle
sattliktir. (~8.800,-TL/m?)
Emsal 6 : (Emlak Ofisi: 0554 596 67 07)
5. Levent’te residence blogunda yer alan, 97 m? kullanim alanli, 1+1 daire 930.000,-TL bedelle
satiliktir. (~9.590,-TL/m?)
e Emsal 7: (Emlak Ofisi: 0532 280 23 75)
Finanskent’de konumlu blokta 18. Katta yer alan, briit 167 m* kullanim alanli oldugu beyan edilen,
3+1 daire 1.400.000,-TL bedelle satiliktir. (~8.380-TL/m?)
o Emsal 8 : (Emlak Ofisi: 0212 777 46 35)
Avrupa Konutlari TEM 2’de konumlu blokta 5. katta yer alan, 190 m” kullanim alanh oldugu
beyan edilen 4+1 daire 1.500.000,-TL bedelle satiliktir. (~7 .900-TL/m?)

OTUS
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Emsal Kroki Tablosu (Arsa Emsalleri):

Emsal Analizi (Arsa)

Birim Satig | Pazarhkh Alan Fonksiyon ve Toplam | Diizeltiimis
Fiyati (TL) Payi Diizeltmesi Yapilagma Konum Diizeltme| Deger (TL)
TEM Otoyolu
Konu Ticaret+Konut 2 Alam Kenan/Fatih Sultan
Miilk 43.405,61 m2 Mehmet Bulvan (zeri 5.850
Dizeitme Duzzitme Diizeiwne Diiznlvne Dizeiteme
Oram Alam Orant Lejant Oram Durumu Oram Ovaru
Emsal 1 5.405 -10% 6.5C0 -10%6 Konut (1 Benzer 30% 0% 5548
Emsal 2 4840 -10% 217 -25% Kornut 0% Benzer 30% -5% 4598
Emsal 3 5.220 -10% 4181 -10% Konut 0% Benzer 20% (0] 6220
Emsal 4 7.870 -10% 305 -25% Konut 0% Benzer 20% -15% 6650

Emsallerde pazarlik pay! olarak %10 diizeltme yapilmistir. Emsal taginmazlarin yapilasma
haklan rapora konu parselle benzerdir. Emsallerin konumlari 858 parselin 5. Levent projesine,
niversite kompleksi ve KIPTAS konutlarinin bulundugu bélgede olmasindan dolayr daha

kétlidir. Konu tasinmazin yizélglimi bayikliglinden dolayi negatif yénde dizeltme yapiimistir.
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Emsal Analizi (Konut)

Pazarhikh
Birim Satig | Birim Alan Bina Toplam | Diizeltilmig
Fiyati (TL) | Fiyati | Diizeltmesi | Yasi/Kalitesi | Konum/Serefiye|Dizeltme | Deger (TL)
Konu
Miilk 9.040
Diiz. Dijz. Diiz. Diiz. Diiz.
Oram Alsm | Oram Lejant Orani Durumu Oram Oram
Emsal 1 8 800 -10% 184 10% Benzer 0% Benzer 0% 0% 8.800
Emsal 2 7870 -10% 186 10% Benzer 0fa Benzer (151 0% 7870
Emsal 3 2.400 -10% 208 10% Benzer 0% Benzer [0 0% G400
Emsal 4 8.720 -10% 185 10% Benzer 0% Benzer (01 0% 8720
Emsal 5 8.800 -10% a8 10% Benzer 0% Benzer % 0% 8.800
Emsal 6 ©.590 -10% 72 10% Benzer () Benzer O 0% 9550
Emsal 7 8.380 -10% 182 10% | Daha Eski | 15% |Daha K&tli| 10% 25% 10475
Emsal B 7.900 -10% 150 10% | Daha Eski 5% Benzer 5% 10% 86530

Emsaller parsel yakinindaki nitelikli projelerden segilmis olup beyan edilen satis fiyatlarindan
pazarlik payi disllmistir. Beyan edilen briit kullanim alanlarinin gergek kullanim alanlarina
uygunlastiriimas! icin %10 oraninda alan dlizeltmesi yapilmistir. Bina kalitesi/Yas kriteri ve

Konum/Serefiye diizeltmesi proje 6zelliklerine gére yapilmistir.

Ulasilan Sonug

Emsal analizierinden hareketle emsallerin birim dederlerinin ortalamasi dikkate alinmak
suretiyle konu tasinmaz icin takdir edilen arsa m? birim degeri, toplam degeri ve Torunlar GYO

hissesine tekabiil eden hisse dederi asagidaki tabloda sunulmustur;

858 ada 2 parsel

Yizolglimii 43.405,61

Torunlar GYO I‘-.llsiseimg.tekabul eden 1.035,00
yiizélglimii

Takdir edilen m” birim deger 5.850
(TL/m’)(*)

Torunlar GYO Hissesine Tekabiil Eden
.055.000
Arsa Miktarinin Toplam Degeri (TL) 6

OTUS
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17.1.2. Gelir Indirgeme Yaklasimi (Indirgenmis Nakit Akimlari Yontemi)

Bu yoéntem, proje dederinin projenin gelecek yillarda (iretecegi serbest (vergi sonrasi)
nakit akimlarinin bugiinkii dederlerinin toplamina esit olacagi esasina dayaldir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari, ekonominin, sektoriin ve projenin tagidigi
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenmekte ve projenin bugtinklii degeri
hesaplanmaktadir. Bu deder projenin, mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak finansal
yontemlerle hesaplanan (olmasi gereken) dederidir.

858 ada 2 nolu parseldeki Torunlar GYO hissesinin degerinin tespiti igin KIPTAS ve
Torunlar GYO A.S. arasinda imzalanan Kat Karsiligi s6zlesmesi ve ruhsatlara esas toplam ingaat

alanlar dikkate alinmistir.

Varsayimlar:

Reel iskonto Orani:
Reel iskonto orani, Merkez Bankasi Enflasyon tahminleri, halihazir mevduat faiz oranlari, orta-uzun

vadeli Hazine Bonosu faiz oranlan dikkate alinarak 2020 yili ve sonrasi igin 6ngériilen tahmini enflasyon
oranlarinin % 8 lizerinde alinmistir.
Toplam Insaat Alani:

Kat karsihig sdzlesmesine goére proje kapsaminda projelerin tamamlanmasi halinde 858 ada 2
parseldeki bagimsiz boliimlerin miilkiyeti Torunlar GYO'na ait olacaktir.

Buna gore 858 ada 2 parseldeki toplam satilabilir alan 100.478 m? olarak alinmistir. Toplam ingaat

alani ise ruhsatlarin toplam alani olan 155.097,57 m? dir.

Satis Bedelleri ve Satis Siiresi:
Konut alanlan ve ticari alanlarin 2020 yili icin ortalama 9.220,-TL/m2 birim fiyat ile satisa sunulacag

varsayllmistir. (858 ada 2 parselde gelistirilecek bloklarda toplam 3.284,21 m? ticari alan bulunmakta olup bu
alanlarin emsal analizinden hesaplanan ortalama konut birim degerine etkisi igin % 2 oraninda artig yapiimigtir)
Hesaplamalarda birim satis degerinin her yil bir 6nceki yilin tahmini enflasyonu oraninda artacag: varsayimigtir.

Projenin satiginin; 2020 yilinda %15, 2021 yilinda %20, 2022 yilinda %25, 2023 yilinda %20, 2024
yilinda %10, 2025 yilinda ise geri kalan %10 seklindeki oranlarla toplam 6 yil icerisinde gerceklesecedi kabul
edilmistir.
Nakit Odenen Vergiler:

Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.

Insaat Siiresi:
Konu parseldeki proje ingaatinin 3 yil siirecegi, 2020 yilinda %30’unun, 2021 yilinda % 40'nin, 2022

yilinda ise geri kalan %30'unun tamamlanacadi varsayilmistir.
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Maliyetler:
Yapi ruhsatlarinda yapt sinifi VB grubu olarak belirlenmis olup 2019 yil yapi yaklagik maliyetlerine gére

konut bloklar icin 2.485 TL/m2 birim maliyet bedeli 6ngoriilmiistiir. Altyapi-peyzaj, proje-ruhsat-damigmanlik
vb. proje gelistirme maliyetlerinin (insaat piyasasindaki giincel veriler dogrultusunda %15-25 arahgindadir)
insaat maliyetinin %20’si mertebesinde olacagi varsayllmigtir. Buna gore toplam ingaat m? maliyeti ortalama
2.980 TL/m2 olarak alinmistir. 2021 ve 2022 yillan igin bir 6nceki yilin tahmini enflasyonu oraninda maliyet

artig dngdriilmiistiir. Buna gére yil bazinda ingaat maliyeti asagida yer alan tablodaki gibi hesaplanmigtir.

Toplam ingaat Alani (m?) 155.097,57
m? Birim ingai Maliyet 2.980 TL/m?
Toplam ingat Maliyeti 462.190.000
2020 yih toplam ingai maliyeti 138.657.000
2021 yil toplam ingsai maliyeti 207.061.000
2022 yih toplam ingai maliyeti 170.825.000

Girisimci Kari:

INA modelinden arsa degerine ulagilabilmesi igin, projeksiyondan elde edilen net bugiinkii dederden
%25 mertebesinde girisimci kan dligiimustar.
Ozet olarak:

Yukaridaki varsayimlar altinda, bugiinden sonraki nakit giris gikislan ile sayfa 34'de yer alan indirgenmig
nakit akimlar tablosundan da gériilecegi 858 ada 2 parseldeki Torunlar GYO hissesine diigen toplam arsa
alaninin degeri yaklasik 6.080.000,-TL (5.875 TL/m?) olarak bulunmustur.

17.2. Projenin Halihazir Durum Dedgeri (Kat karsihigi sézlesmesinden dogan

hak ve faydanin halihazir durum degeri)

Sayfa 47'de sunulan Indirgenmis Nakit Akimlar tablosundan da gérilecegi lizere 858
ada 2 parselde gelistirilen ve yapi ruhsatlan alinan projenin bugilinden sonraki nakit girig
cikiglari ile hesaplanan hali hazir durum dederi 340.000.000,-TL mertebesindedir. Her ne
Torunlar GYO’'nin parseldeki hissesi disik ise de Kat Karsihidi sézlesmesine gore proje
tamamlandiinda tamami GYO’na ait olacagindan bu bedel lizerinden hisseye karsilik gelen

deder alinmamistir.

17.3. Projenin Tamamlanmis Olmasi Halindeki Degeri
Sayfa 48’de sunulan Indirgenmis Nakit Akimlari tablosundan da goérilecegi lzere 858
ada 2 parselde geligtirilen ve yapi ruhsatlari alinan projenin gelir indirgeme yaklagimi
bélimiindeki varsayimlar altinda buglinden sonraki nakit giris ¢ikislari ile hesaplanan
tamamlanmis olmasi halindeki dederi 735.000.000,-TL olarak belirlenmistir. Her ne Torunlar
GYO'nin parseldeki hissesi diisiik ise de Kat Karsiliyi sézlesmesine gbre proje tamamlandiginda

tamami GYO'na ait olacagindan bu bedel iizerinden hisseye karsilik gelen deger alinmamistir.
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ingaat varsayimlari

Toplam Arsa Alani (m?) 43.405,61

Toplam ingaat Alani (m?) 155.097,57

ingaatin Siresi 3yl

Satiga Esas Toplam Alan (m2) 100.478

2020 2021 2022 2023 2024 2025
Satig Varsayimlari
Satilabilir Alanlarin m? Basina Ortalama Satis
Fiyati (TL) 9.220 10.326 11.359 12.495 13.495 14.574
Azami Yillik Satis Geliri (TL) 926.407.160 1.037.576.019 | 1.141.333.621 | 1.255.466.983 | 1.355.904.342 | 1.464.376.689
Satig Orani 15% 20% 25% 20% 10% 10%

I Yilik Enflasyon Orani Tahmini 12% 10% 10% 8% 8% 8%
Reel iskonto Orani 20% 18% 18% 16% 16% 16%
1/ iskonto Faktorii 1,10 1,30 1,54 1,80 2,09 2,42
| Etkin Vergi Orant 0% |
Satisg Gelirleri 138.961.074 207.515.204 285.333.405  251.093.397  135.590.434 146.437.669
Satis Orani 15% 20% 25% 20% 10% 10%
Kiimiilatif Satig Orani 15% 35% 60% 80% 90% 100%
Azami Yilhk Satig Geliri (TL) 926.407.160 1.037.576.019 | 1.141.333.621 | 1.255.466.983 | 1.355.904.342 | 1.464.376.689
Yilik Satig Geliri (TL) 138.961.074 207.515.204 285.333.405 251.093.397 135.590.434 146.437.669
ingaat Harcamalari 138.657.000 207.061.000 170.825.000
Serbest Nakit Akimi 304.074 454.204 114.508.405  251.093.397 135.590.434 146.437.669
Serbest Nakit Akiminin Bugiinkii Degeri 277.580 348.440 74.444.584 139.527.893 64.952.640 60.473.147
31/12/2019 itibari ile Projenin Halihazir
Durum Degeri (TL) 53010001000
:3T|£|)§|mc| Kari (%25) diigiilmiis arsa degeri 255.000.000
Arsa m2 Birim Degeri (TL) 5.875
6.080.000

Torunlar GYO hissesine diigen arsa degeri

TUS.
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ingaat varsayimlari

Satiga Esas Toplam Alan (m2) | 100.478 |
2019 2020 2021 2022 2023 2024

Satis Varsayimlari
Satilabilir Alanlarin m* Bagina Ortalama Satis
Fiyati (TL) 9.220 10.326 11.359 12.495 13.495 14.574
Azami Yillik Satig Geliri (TL) 926.407.160 | 1.037.576.019 | 1.141.333.621 | 1.255.466.983 | 1.355.904.342 | 1.464.376.689
Satis Orani 15% 20% 25% 20% 10% 10%

[ itk Enflasyon Orami Tahmini 12% 10% 10% 8% 8% 8%
Reel iskonto Orami 20% 18% 18% 16% 16% 16%
1/ iskonto Faktérii 1,10 1,30 1,54 1,80 2,09 2,42

I Etkin Vergi Orani 0%
Satig Gelirleri 138.961.074  207.515.204 285.333.405  251.093.397 135.590.434 146.437.669
Satis Orani 15% 20% 25% 20% 10% 10%
Kiimiilatif Satig Orani 15% 35% 60% 80% 90% 100%
Azami Yillik Satig Geliri (TL) 926.407.160 | 1.037.576.019 | 1.141.333.621 | 1.255.466.983 | 1.355.904.342 | 1.464.376.689
Yillik Satig Geliri (TL) 138.961.074 | 207.515.204 285.333.405 | 251.093.397 135.590.434 146.437.669
Serbest Nakit Akimi 138.961.074  207.515.204 285.333.405  251.093.397 135.590.434 146.437.669
Serbest Nakit Akiminin Bugiinkii Dederi 126.853.525 159.194.358 185.501.900 139.527.893 64.952.640 60.473.147
31/12/2019 Itiban lle Projenin Tamamlanmig 735.000.000

Degeri (TL)

oTvs.
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18. ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRMESI

18.1. Farkh Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin
Uyumlastinimas: ve Bu Amacla izlenen Yontemin ve Nedenlerinin

Aciklamasi
Gorilecedi Uzere kullaniimasi mimkin olan iki yontemle bulunan arsa hissesi dederleri

birbirlerine yakindir.

FARKLI DEGERLEME YONTEMLERI iLE HESAPLANMIS DEGERLERIN KARSILASTIRMASI

KULLANILAN YONTEMLER TOPLAM DEGER (TL)
EMSAL KARSILASTIRMA YAKLASIMI 6.055.000
GELIR INDIRGEME YAKLASIMI 6.080.000

Ancak nihai deder olarak gayrimenkul rayicleri piyasanin ekonomik parametrelerini her
dénemde kendi iginde daha tutarh bir denge ile yansitmasi ve diger yontemin bliylik oranda
kabullere bagl olmasi sebepleriyle “Emsal Karsilastirma Yontemi” ile bulunan degerin
alinmasi uygun goériilmiis ve rapor konusu 858 ada 2 parseldeki Torunlar GYO hissesinin
dederi 6.055.000,-TL olarak belirlenmistir.

GYO'nin kat karsilidi sézlesmesinden dodan hak ve faydasinin halihazir durum dederi
(projenin halihazir durum degeri) gelir indirgeme yaklasimi ile 340.000.000,-TL ; projenin
tamamlanmis haldeki dederi ise gelir indirgeme yaklasimi ile 735.000.000,-TL olarak
hesaplanmistir.

18.2. Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Mevcut durumda kat karsiligi sézlesmesi tapuya serh edilmediginden tasinmazlar “proje”

olarak degerlemeye konu edilmemis olup dederlemeye konu arsa hisseleri igin kira degeri

analizi yapiimamistir.

18.3. Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerlemeye konu tasinmazin herhangi bir hukuki sorunu bulunmamaktadir.

18.4. Gayrimenkul Uzerindeki Takyidat ve Ipotekler ile Ilgili Gériis

Tasinmazlar (zerinde gayrimenkul degerini dogrudan ve o6nemli 6&lglide etkileyecek

nitelikte herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

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

Kiptas Ile Torunlar GYO arasinda yapilan sézlesmede KIPTAS'In yazili izni olmadan
sOzlesme konusu isin baskasina devredilemeyecedi, s6zlesmede 6ngdérilen her tlrli hak ve
menfaatin KIPTAS'In yazili izni olmadan Uglincii kisilere devir ve temlik edilemeyecedi

elirtilmistir.

LOTUS
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18.6. Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri ve
Varsayimlar
Degerleme konusu arsalar tizerinde gelistirilen projeden elde edilecek hak ve faydanin
halihazir durum dederi 340.000.000.-TL olarak hesaplanmistir.
Emsal karsilastirma yéntemi ile Torunlar GYO A.S. hissesine dlsen arsa alaninin degeri
ise 6.055.000,-TL olarak hesaplanmigstir.
18.7. Asgari Bilgilerden Raporda Verilmeyenlerin Neden Verilmediklerinin
Gerekgeleri

Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

18.8. Miisterek veya boliinmiis kisimlarin degerleme analizi

Rapor konusu parselin fiziki olarak béliinmiis ya da muisterek kisimlari bulunmamaktadir.
Konu parsel hisseli olup arsa dederinde yalnizca Torunlar GYO A.S. milkiyetindeki hisse

dikkate alinmistir. Hisse dederi fiyatlandirma bolimiinde verilmistir.

18.9. Hasilat Paylasimi veya kat karsiligi yontemi ile yapilacak projelerde,
emsal pay oranlar

Rapor konusu arsa ve 5. Levent projesi kapsamindaki diger parseller Gizerinde gelistirilecek

insaatlar igin 27.06.2013 tarihli “KIPTAS Finanskent 2.Etap Insaatlarinin Kat Karsihgi Usuli

Ile Yapilmasi Isi” kat karsilii sézlesmesi bulunmaktadir. Sézlesmede emsal pay oranlar arsa

sahibi lehine %45,72, ytklenici lehine %54,28 olarak belirlenmistir.

18.10. Yasal Gereklerin yerinde getirilip getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca
Alinmasi Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut

Olup Olmadigi
Degerleme konusu gayrimenkullerin insaatlarina henliz baslanmamis olup hafriyat
calismalar devam etmektedir. Yapi ruhsatlari alinmistir. Belediye dosyasi Uzerinden yapilan

incelemede ekspertiz tarihine kadar olan sliregte herhangi bir olumsuz belgeye

rastlanmamistir.

18.11. Dederleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Aimindan itibaren Bes Yl
Gegmesine Ragmen Uzerinde Proje Gelistirmesine Yonelik Herhangi

Bir Tasarrufta Bulunup Bulunulmadigina Dair Bilgi
Tasinmaz 14.11.2014 tarihinde edinilmistir.  Parselde gelistirilecek proje igin yapi

ruhsatlari alinmig, hafriyat galismalarina baslanmistir.

OTUS
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18.12. Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin Tapudaki Niteliginin, Fiili
Kullanim Seklinin Ve Portfoye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle
Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Goriis Ile Gayrimenkul Yatinm
Ortakhklann Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati

Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadig: Hakkinda Goriis
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari'na Iliskin esaslar Tebligi’'nin 22. Maddesi 1. Firka (c)

ve (r) bentleri:

c) Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya gayrimenkulin degerini dogrudan ve
6nemli dlgide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule
dayal haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu madde hiikimleri sakhdr.

r) (Degisik: RG-17/1/2017-29951) Ortaklik portféylne dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portfoye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir.
Ortakhgin mulkiyetinde bulunan arsa ve araziler Uzerinde metruk halde bulunan, herhangi bir gelir
getirmeyen veya tapu katuduntn beyanlar hanesinde riskli yapi olarak belirtiimis yapilarin bulunmasi
halinde, s6z konusu durumun hazirlatilacak bir gayrimenkul dederleme raporuyla tespit ettiriimis olmasi ve
s6z konusu yaptilarin yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkulun tapudaki niteliginde gerekli
degisikligin yapitacaginin Kurula beyan edilmesi halinde ilk cimiede belirtilen sart aranmaz.

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari’na iliskin esaslar Tebli§i'nin 26. Maddesi 1. Firka:

(1) Ortaklik lehine sézlesmeden dogan alim, énalim ve geri alim haklarinin, gayrimenkul satis vaadi
sOzlesmeleri, kat karsili§! insaat s6zlesmeleri ve hasilat paylasimi s6zlesmeleri gibi ortaklik lehine haklar
saglayan sozlesmelerin, rehinli alacaklarin serbest dereceye ilerleme haklarinin ve ortakligin kiraci
konumunda oldugu kira sézlegsmelerinin tapu siciline serhi zorunludur. Séz konusu yukumlalugun yerine
getiriimesinden ortaklik yonetim kurulu veya yénetim kurulunca yetkilendiriimis olmasi halinde ilgili
murahhas Oye sorumludur. Bu maddede sayilan sézlegsmelerin karsi tarafinin Bagbakanlik Topiu Konut
idaresi Bagkanligi ve istirakleri olmasi halinde bu sézlesmelerin tapu siciline serhi zorunlu degildir.

Yapi ruhsatlart alinmis projeye ait kat karsilidi sézlesmesi tapu siciline serh edilmemistir.
Bu sebeple, sbézlesme kapsaminda projeden saglanan hak ve faydalarin, tapu kayitlari
acisindan gayrimenkul yatirnm ortakliklar portfoylinde “projeler” bashgi altinda vyer
almasinin, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar

Tebligi'nin 30. Maddesine istinaden uygun olmadigi kanaatine vanimistir.
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19. SONUC

Rapor igeriginde 6zellikleri belirtilen 855 ada 2 parselde planlanan projenin yerinde
ve ilgili merciler nezdinde yapilan incelemeleri sonucunda konumuna, arsanin yuzélgimu
blylklagline, imar durumuna ve cgevrede vyapilan piyasa arastirmalanna goére gunimuz
ekonomik kosullari itibariyle;

1. Torunlar GYO miilkiyetindeki parsel hissesinin degeri icin,
6.055.000,-TL (Altimilyonellibesbin Tlrk Lirasi)
(6.055.000,-TL + 5,9400 TL/USD (*) = 1.019.000,-USD)

(6.055.000,-TL + 6,6621 TL/Euro (*) = 909.000,-Euro)
2. Halihazir Durum Degeri (kat karsihigi sé6zlesmesinden dogan hak ve faydanin

halihazir durum degeri) icin,
340.000.000,-TL (Ucyiizkirkmilyon Turk Lirasi)
(340.000.000,-TL + 5,9400 TL/USD (*) = 57.239.000,-USD)

(340.000.000,-TL + 6,6621 TL/Euro (*) = 51.035.000,-Euro)
3. Tamamlanmis Halinin Degeri igin ise,

735.000.000,-TL (Yediyuzotuzbesmilyon Turk Lirasi) kiymet takdir edilmistir.
(735.000.000,-TL + 5,9400 TL/USD (*) = 123.737.000,-USD)
(735.000.000,-TL + 6,6621 TL/Euro (*) = 110.326.000,-Euro)

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

GYO miilkiyetindeki arsa hissesinin KDV dahil (%18) dederi 7.144.900,-TL; Hak ve
faydanin KDV dahil (%18) halihazir degeri 401.200.000,-TL; projenin tamamlanmis haldeki KDV
dahil degeri ise 867.300.000,-TL'dir.

Kat karsilig) sozlesmesi ile rapor konusu projeden saglanan hak ve faydanin
Sermaye Piyasasi Kurulu hiikiimlerince GYO portféyiinde “projeler” bashg: altinda yer
almasi uygun goriilmemistir.

Isbu rapor, Torunlar Gayrimenkul ve Yatirim Ortakligi A.S.'nin talebi tzerine ve iki
(2) orijinal olarak dizenlenmis olup kopyalarnin kullanimlari halinde ortaya c¢ikabilecek
sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Bilgilerinize sunulur. 07 Ocak 2020

(Dederleme tarihi: 31 Aralik 2019)
Saygilarimizla,
LOTUS Gayrimenkul Degerleme ve
Danismanlik A.S.
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