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i. DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi

TORUNLAR Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum

Epos Gayrimenkul Danismanlik ve
Degerleme A.S.

Rapor Tarihi 07.01.2015
Rapor No 2014-019-GY0-006
Degerleme Tarihi 31.12.2014

Degerleme Konusu Miilke Ait

Bilgiler

istanbul ili, Basaksehir ilcesi, Kayabasi Mahallesi 248DP3B
Pafta - 104 Ada — 1 Parsel, 248DP3C Pafta - 104 Ada — 3
Parsel, 248DP3c Pafta - 118 Ada — 1 Parsel’lerde yer alan 3
adet arsa

Calismanin Konusu

Konu gayrimenkullerin glincel pazar degerinin belirlenmesi.

Degerleme Konusu Gayrimenkulun
Arsa Alani

Ada / Parsel Arsa Alani (m?)
104/1 20.443,50
104/3 15.284,00
118/1 25.107,70

Toplam: 60.835,20

Degerleme Konusu Gayrimenkulun
Kapali Alani

Arsalar lzerinde herhangi bir yapilasma mevcut degildir.

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin
imar Durumu

1/1000 6lgekli, 13.02.2008 tasdik tarihli, Kayabasi Uygulama
imar Plani dahilinde, TOKi’nin 18.madde uygulama alaninda
kalmaktadir. Degerleme konusu parseller; “Konut Alani”nda
kalmakta iken, bu planin, istanbul 5. idare Mahkemesi’nin
08.04.2010 tarih ve 2009/158 Esas Sayili Karar’i geregince
yiritmesinin durduruldugu ve bu alan icin TOKi’nin
hazirlayacagi planin gegerli olacagi bilgisi alinmistir.

31.12.2014 Tarihi itibariyle

Gayrimenkullerin Pazar Degeri (TL) | Gayrimenkullerin Pazar Degeri (USD)

KDV Harig KDV Dahil KDV Harig KDV Dahil
104 Ada 1 Parsel 8.485.472 10.012.857 3.660.371 4.319.238
104 Ada 3 Parsel 6.343.921 7.485.827 2.736.572 3.229.155
118 Ada 1 Parsel 10.421.439 12.297.298 4.495.487 5.304.675
TOPLAM 25.250.833 29.795.983 10.892.431 12.853.068
YAKLASIK TOPLAM 25.251.000 29.796.000 10.892.000 12.853.000

1-) Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

2-) KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-)Rapor iceriginde 26.12.2014 tarihli T.C.M.B. Do6viz Alhs Kuru 1,-USD=2,3182TL olarak kabul

edilmistir.

4-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hilkimlerine goére hazirlanmistir.

Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Lisansl Degerleme Uzmani

Dilek YILMAZ AYDIN

Lisansl Degerleme Uzmani

Nahit OZTURKCAN

Sorumlu Degerleme Uzmani

Nesecan CEKICI
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Uygunluk Beyani

Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler cercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.
Degerleme uzmaninin degerleme konusunu olusturan miilkle herhangi bir ilgisi yoktur ve
gelecekte ilgisi olmayacaktir.

Degerleme uzmaninin degerleme konusu gayrimenkul veya ilgili taraflar hakkinda higbir
onyargisi bulunmamaktadir.

Degerleme raporunun lcreti raporun herhangi bir bélimiine, analiz fikir ve sonuglara bagli
degildir.

Degerleme wuzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir

Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecriibesine haizdir.

Rapordaki analiz, kanaatler ve sonug degerleri Uluslararasi Degerleme Standartlari(UDES)

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Varsayimlar

Raporda belirtilen deger bu raporun hazirlandigi tarihteki degeridir. Degerleme uzmani bu
degere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik ve/veya fiziki degisikliklerden
dolayi sorumlu degildir.

Bu rapordaki hicbir yorum (s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi) hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanlk gerektiren konulari ve degerleme uzmaninin bilgisinin
otesinde olacak konulari agciklamak niyetiyle yapilmamustir.

Mulk ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Mulkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak glvenilir kabul edilirler. Fakat bunlarin dogrulugu
icin bir garanti verilmez.

Bilgi ve belgeler raporda kamu kurumlarindan elde edilebilindigi kadari ile yer almaktadir.
Kullanilan fotograf, harita, sekil ve cizimler yalnizca gorsel amaclidir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullaniimistir, baska higbir amagla givenilir
referans olarak kullanilamaz.

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi stireci g6z 6niine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

Degerleme uzmani milk Uzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya

sagliga zararlh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
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degerin dismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadigi 6ngérilir. Bu konu ile
higbir sorumluluk kabul edilmez.

Degerleme raporuna dahil edilen, gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar veya isletme
tahminleri, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve sirekli
istikrarli bir ekonomiye dayaldir. Dolayisiyla, bunlar gelecekteki kosullara bagli olarak
degisebilir. Rapor tarihinden sonra meydana gelebilecek ekonomik degisikliklerin raporda
belirtilen fikir ve sonuglari etkilemesinden 6tiri sorumluluk alinmaz.

Aksi acik olarak belirtilmedigi slirece hicbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamistir.

Konu mulk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etlidi ¢alismasi yapmasi mimkiin
degildir. Bu nedenle gorildigi kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

Bolgenin deprem bolgesi olmasi sebebiyle detayl jeolojik arastirmalar yapilmadan zemin
saglamligi konusu netlestirilemez. Bu nedenle calismalarda zemin ile ilgili herhangi bir
olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu calismalari, "Cevre Jeofizigi"
bilim dalinin profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi
olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gézlemlerde
gayrimenkulin c¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir. Bu nedenle gevresel

olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme calismasi yapilmistir.
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1 RAPOR BILGILERI

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tiirii

Rapor Tarihi :07.01.2015
Rapor Numarasi : 2014-019-GYO-006
Raporun Tiirii : Istanbul ili, Basaksehir, Kayabasi Mahallesi 248DP3B pafta, 104 ada, 1 parsel

numarali, 20.443,50 m2 yizolgimll, 248DP3C pafta, 104 ada, 3 parsel numarali, 15.284 m2
ylUzolgimli, 248DP3c pafta, 118 ada, 1 parsel numarali, 25.105,70 m2 ylzoélgimla “Arsa”
niteligindeki gayrimenkullerin giincel pazar degerinin Turk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla

hazirlanan degerleme raporudur.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansh Degerleme Uzmani, Dilek YILMAZ AYDIN
Raporu Kontrol Eden : Lisansh Degerleme Uzmani, Nahit OZTURKCAN
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani, Nesecan CEKICI
SPK Kapsami : Evet

* Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére hazirlanmistir.

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin 11.11.2014 — 31.12.2014 tarihleri arasinda galisiimig, 07.01.2015 tarihinde

rapor yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak Sézlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. arasinda 14.10.2014

tarihinde imzalanan dayanak s6zlesmesi hilkiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip Hazirlanmadigina

iliskin Agiklama

Bu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri kapsaminda hazirlanmustir.
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2 SIRKETi VE MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

2.1 Degerleme Sirketini Tanitic Bilgiler
Sirketin Unvani : EPOS Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Sirketin Adresi : Kore Sehitleri Cad. Yiizbasi Kaya Aldogan Sok. Engin is Merkezi No: 20 Kat:2

Zincirlikuyu / istanbul

2.2  Miisteriyi Tanitic Bilgiler
Miisteri Unvani : Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S

Miisteri Adresi : Riizgarlibahge Mahallesi Selvi Cilkmazi No: 4, 34805 Beykoz/istanbul

2.3 Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu calisma istanbul ili, Basaksehir, Kayabasi Mahallesi, Rasneli Ciftligi mevkii, 248DP3B pafta, 104
ada, 1 parsel numarali, 20.443,50 m2 yiiz6l¢liml{, 248DP3C pafta, 104 ada, 3 parsel numarali, 15.284
m?2 ylizél¢limli, 248DP3c pafta, 118 ada, 1 parsel numarali, 25.105,70 m2 yizolgimli “arsa” nitelikli
gayrimenkullerin glncel pazar degerinin kurul diizenlemeleri kapsaminda tespit etmek amaciyla
hazirlanan degerleme raporudur. Mdisteri tarafindan getirilen herhangi bir kisitlama
bulunmamaktadir. Degerleme calismalarinda piyasa arastirmalari, yerinde yapilan tespitler ile
Torunlar Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgl A.S.nin tarafimiza sagladigi bilgi/belgeler ve ilgili

Belediyesi’nde yaptigimiz arastirmalar dikkate alinmistir.
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3  DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

Ulkemizde kullanilabilir olan tg farkli degerleme ydntemi bulunmaktadir. Bu ydntemler “Emsal
Karsilastirma (Pazar Degeri Yaklasimi) Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir indirgeme Yaklasimi”

dir.

3.1 Emsal Karsilastirma Yaklagimi

Degerleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin; mevcut pazarda benzer 6zellikler tasiyan ve yeni
satilmis olan gayrimenkullerle karsilastirilmasi, uygun karsilastirma islemlerinin uygulanmasi ve
karsilastirilabilir satis fiyatlarinda ¢esitli dizeltmelerin  yapilmasi bu yaklasimda izlenen

prosedurlerdir.

Bulunan emsaller lokasyon, goriilebilirlik, fonksiyonel kullanim, buyiklik, imar durumu ve emsali gibi
kriterler dahilinde karsilastirilarak degerleme analizleri yapilir. Pazar degeri yaklasimi; yaygin ve

karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en ¢ok tercih edilen metottur.

Gayrimenkul degerlemesinde en glvenilir ve gercekei yaklasim pazar degeri yaklasimidir. Bu
degerleme yonteminde bolgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel o6zelliklere sahip

karsilastirabilir 6rnekler incelenir.
Pazar Degeri Yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.
Analiz edilen gayrimenkulln tiiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilir.

Pazardaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve bu

nedenle zamanin 6nemli bir faktor olmadig1 kabul edilir.
Gayrimenkuliin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir siire icin kaldig1 kabul edilir.

Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip

oldugu kabul edilir.

Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda giinimiz sosyo-

ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

3.2 Maliyet Yaklagimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin glinlimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti

gayrimenkullin degerlemesi icin baz kabul edilir.

Yaklasimda gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak Gzere iki farkh fiziksel olgudan meydana

geldigi kabul edilir. Yontemde gayrimenkuliin dnemli bir kalan ekonomik émir beklentisine sahip
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oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkullin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik
acidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacagi g6z 6niine alinir. Bir baska deyisle bu yontemde,
mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla

olamayacagi kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugilinkii yeniden insa ya da yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir ¢ikar veya kazang varsa ekledikten sonra,

asinma payinin toplam maliyetten cikarilmasi ve son olarak da arazi degeri eklenmesi ile yapilir.

3.3 Gelir indirgeme Yaklagimi

Gelir indirgeme yonteminde gayrimenkulliin getirecegi net gelir, bos kalma, tahsilat kayiplari ve

isletme giderleri isletme dénemi icin analiz edilir.

Degerleme uzmani, gayrimenkuliin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri

kapitalize ederek buglinki degerini belirler.

Gelir indirgeme yaklasiminda iki farklh metot bulunmaktadir. Direkt Kapitalizasyonda; bir yillik gelirin,
gelir oranina béliinmesi ya da gelir katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasilir. indirgenmis Nakit
Akisinda ise; goturi bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilir, gelirler kabul edilebilir bir indirgeme

orani ile buglinkl degerine getirilerek gayrimenkullin degeri saptanir.

Bazi gayrimenkuller 6zellikleri itibari ile gelistirilecegi diistinilerek degerlendirilmeleri gerekebilir. Bu
durumda gayrimenkulliin gelistiriimesi nedeni ile saglayacagl net gelirler gelistiriimesi nedeni ile
yapilacak giderlerden dusiilerek bulunan net gelirleri dikkate alinir, girisimci karlari da hesaba

katilarak kabul edilebilir bir indirgeme orani ile gayrimenkuliin bugtinki degerine ulasilir.
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4 EKONOMIK DURUM, GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERi VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU
BOLGENIN ANALIzi

4.1 Genel ve Sosyo Ekonomik Veriler

Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi (ADNKS) 2013 sonugclarina gore 31 Aralik 2013 tarihi itibariyle
Tlrkiye'nin nifusu 76.667.864'tlir. Bu sayinin yiizde 50,18'i (38.473.360) erkeklerden, ylizde 49,81'i
(38.194.504) kadinlardan olusur.

Tirkiye nifusunun en 6nemli 6zelliklerinden biri geng olmasidir. 0-14 yas grubu nifus, toplam
nifusun ylzde 24,58'ini olusturur. Ancak bu oran 1965'den beri siirekli azalmakta ve Tiirkiye toplumu
giderek yaslanmaktadir. 0-14 yas grubu 1965'te niifusun ylizde 41,9'unu olustururken 2013'te yizde
24,58'ine karsilik gelmektedir.

Tirkiye yillik nifus artis hizi binde 13,7’dir. Niufusun %91,3’0 il ve ilge merkezlerinde yasamaktadir.

Turkiye'de ortanca yas 30,4’dlir. 2013 yih verilerine gore Turkiye nifusun %96,1’i okur yazardir.

15-64 yas grubunda bulunan g¢alisma c¢agindaki niifus, toplam nifusun %67,7’sini (51.926.357 kisi)
olusturmaktadir. istihdamin sektérlere gére dagihimi incelendiginde %57’ sinin hizmetler, %23,6’sinin

tarim, %19,4’( sanayi, %7 insaat sektoriinde istihdam edilmektedir.

Tabloda Tirkiye’nin nifus verileri Tlrkiye geneli, kent ve kir dlgeginde incelenmistir. 2013 ve 2014

verleri karsilastiriimistir.

TURKIYE KENT KIR

2012 2013 2012 2013 2012 2013
Kurumsal Olmayan Nifus (000) 73.504 74.457 50.397 50.885 23.207 23.572
15 ve daha yukari yastaki nfus (000) 54.724 55.508 37.656 38.129 17.068 17.479
isglicii (000) 27.339 28.271 18.186 18.907 9.153 9.364
istihdam (000) 24.821 25.524 16.167 16.736 8.653 8.788
i§siz (000) 2.518 2.747 2.018 2.171 500 576
isgiiciine dahil olmayanlar (000) 27.385 27.337 19470 19.222 7.915 8.115
isgiiciine Katilma Orani (%) 50 50,80 48,30 49,60 53,6 53,60
istihdam Orani (%) 45,40 45,90 42,90 43,90 50,70 50,30
issizlik Orani (%) 9,20 9,70 11,10 11,50 5,50 6,10
Tanim disi issizlik orani (%) 11,50 12,00 11,40 11,80 11,90 12,90

Geng niifusta (15-24 yas) issizlik orani (%) 17,50 18,70 20,30 21,20 11,90 13,70

2012 ve 2013 Niifus Verileri (Kaynak: TUIK)

Burada 2012 ve 2013 verilerine bakildiginda Tirkiye geneli, kent ve kir i¢in sayica nifus, isglicd,
istihdam artisi oldugu goriilmektedir. Ancak issizlik de artmistir. isgliciine dahil olmayanlar ise kentte
diists gosterirken kir nifusunda artis géstermistir. Bununla beraber oranlara bakildiginda is gliciine

katilma oraninin ve istihdamin kentte artis géstermis olmasi dikkat cekmektedir. issizlik orani her g
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icin artmistir. Geng nifusta issizlik orani ise Tirkiye geneli ve kent nifusu icin dikkat ¢ceken bir diger

konudur.
2013 Niifus Verileri (Milyon)
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40,000 m isgiici
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Turkiye Kent Kir

Ayrica ikinci bir karsilagstirma, tabloda yer alan 2013 nifus verilerinin Tirkiye geneli kent ve kir

bazinda incelenmesidir. Burada Tirkiye geneli grafikleri ile kent grafiklerinin dagihm olarak benzerligi

dikkat ¢cekmektedir.
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Bu bilgiler 1siginda genel ekonomik goriinime ve gayrimenkul sektorine iliskin bilgiler verilecektir.

Rapor No: 2014-019-GYO-006




Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

Karesel ekonomi halen ihmli bir biyime trendinde olsa da blyimenin goriinimu zayif ve dengesiz
seyretmektedir. Daha 6nce aciklanmis olan, gelismis ekonomilere yonelik 2014 biiyiime beklentileri
asagl revize edilmektedir. Euro Bolgesi’'ne iliskin bliylime orani beklentisi %1,2’den %0,8’e cekilirken,
ABD ve Japonya’da ise sirasiyla %2,6’dan %2,1’e ve %1,2’den %0,9’a dogru asagl yonli revizyonlar

s6z konusu olmustur.

Gelismekte olan piyasalar icin de benzer bir tablo s6z konusudur. Gelismekte olan tlkelerde biylime

siirmekte; ancak blylime oranlari gecmisteki seviyelerin belirgin derecede altinda seyretmektedir.

ABD Merkez BankasI Fed’in parasal genislemesinin sonuna gelinmesi ve artik faiz artirmlarinin séz
konusu olmasi gibi adimlariyla degisen likidite kosullari gelismekte olan Glkeleri etkilemistir. 2014 {in
ilk ceyreginde beklentilerin altinda blylyen Euro Bolgesi ve Japonya 2014 yilinin ilk 9 ayinda

beklenilenden dislik bir performans sergilemistir.

Bu durum merkez bankalarinin politikalarina da yansimis olup, Fed’in 2014 basindan baslayan varhk
alm programini kigiltmesi slirecine devam etmesi, Avrupa Merkez Bankasi’'nin ek genisleme

adimlari atmasi Japonya’nin da mevcut gevsek politika durusunu sirdirmesi beklenmektedir.

Uluslararasi piyasalarda bu gelismeler olurken 2014 yilinin ilk ¢ceyreginde Tirkiye ekonomisi i¢ talebin,
ozellikle de 6zel tiiketimin etkisiyle blylmesini strdirmus, ikinci ceyrekte beklentilerin tzerinde bir
yavaslama olmustur. ilk ceyrekteki yillik %4,7’lik biyiime, ikinci ceyrekte %2,1’e gerilemis ceyreksel
blylime ise 2012’nin birinci ¢eyreginden bu yana ilk kez daralma gdstermis ve ekonomi bir dnceki

ceyrege gore %0,5 oraninda kigllmustdr.

Ekonomideki bu yavaslamanin nedenleri olarak 2014 Subat ayinda yirirlige giren ve tlketimi
kismaya donik makro ihtiyati énlemler ile Merkez Bankasi’nin Ocak ayl sonunda yaptig sert faiz

artinnminin i¢ talep, 6zellikle de tiketim lzerinde etkileri, TL'deki zayiflama gosterilebilir.

TEMEL EKONOMIK GOSTERGELER
2011 2012 2013 2014* 2015*
785,7 Milyon

GSYiH 774 Milyon $ S 820 Milyon $ -

GSYiH -Kisi Bas! 10.604 USD | 10.666 USD | 10.782 USD -
Biiyliime 8,50% 2,20% 4,00% 3,50% 3,90%
Enflasyon 10,50% 6,20% 7,40% 8,50% 7,20%

-77 Milyar -48 Milyar -65,1 Milyar -63 Milyar -65 Milyar
Cari Agik usD usD usD usD usD

Cari Agik / GSYiH 9,90% 6,30% 7,90% 6,00% 6,20%
Igsizlik Orani 9,80% 9,20% 9,70% 9,90% 9,60%

Kaynak: TUIK, TCMB, Diinya Bankasi (* Tahminler, 6ngériiler )
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Oniimizdeki dénemde Uluslararasi sermaye akimlarinin yeniden ABD’yi merkez almasi ve dolarin
glclenmesi beklenmektedir. Bu durum, ozellikle Tiirkiye gibi finansman ihtiyaci yiiksek olan ulkeler
acisindan 6nem tasimakta olup Avrupa ve Amerikali yatirimcilarin Tirkiye'ye olan ilgisini

sinirlamaktadir.

Korfez Bolgesi yatirimcilari biyilik olglide konut projelerine olan ilgileriyle pazara geri donmiuslerdir.
Yerel yatirimcilar ise arsa satin alimlari ve mal sahibi tarafindan kullanilma amach milk satislari

konusunda istekli bir tutum sergilemeye devam etmislerdir.

Gelecek yil Fed'in faiz artisi iliskili zorluklarin, Tlrkiye'nin dis finansmana olan baghligi géz 6niine
alindiginda, diger gelismekte olan llkelerle birlikte Tirkiye ekonomisini etkilemesi ve 2014 sonu
itibariyle Turkiye'deki disiik ekonomik bliyiimenin, azalan sermaye girisi, ylksek enflasyon ve faiz
oranlari nedeniyle sirmesi bu durumun da i¢ tlketimi ve yatirm aktivitesini azaltmasi

beklenmektedir.
4.2 Gayrimenkul Sektoriiniin Genel Durumu

Tirkiye'de insaat sektorid 2010 yilinda yizde 18,3 ve 2011 yilinda ylizde 11,3 gibi yliksek hizlarla
blyldikten sonra 2012 yilinda ylizde 0,6 oraninda bilylme gostermistir. Ekonomik yavaslamaya

bagh olarak insaat sektoriinin biyime performansinda da 6nemli bir yavaslama ortaya ¢ikmistir.

Kamuoyunda "2B Yasasi" olarak bilinen "Orman Koylilerinin Kalkinmalarinin Desteklenmesi ve Hazine
Adina Orman Sinirlari Digina Cikarilan Yerlerin Degerlendirilmesi ile Hazineye ait Tarim Arazilerinin
Satisi Hakkinda Kanun” kapsamindaki arazilerinin satislari da yasal cergevesi icinde 2012 yilinda
gerceklestirilmistir. Ancak satislar beklentilerin altinda kalmis ve insaat sektorline etkisi sinirh

olmustur.

Kentsel donlsiim yasasi ¢ikarildiktan sonra 2013 yilinda yasa ile ilgili uygulamalarin artmaya
baslamasi ile ¢cogu buyik 6lcekli olan kamu alt yapi yatirimlari ivme kazanmis, yasanin sagladig

avantajlar da 2013 yilinda gayrimenkul sektoriindeki bliyimeyi yeniden hizlandirmistir.

“Yabancilara Miilk Satisini Diizenleyen Kanun” ile yabancilarin gayrimenkul sahibi olmalari Gzerindeki
kisitlamalarin kaldirilmasina iliskin karar o6zellikle Rusya, Ortadogu ve Asya'daki yatirimcilarin
dikkatlerinin Tiirkiye’ye yonelmesine sebep olmus, yabancilarin Tirkiye'deki gayrimenkul alimlari

kademeli olarak artmaya baslamistir.

2014 yilinda gayrimenkul piyasasi genellikle dalgali bir seyir halinde ilerlemistir. Yiksek ic talep ve
yabanci yatirimcilarin bir miktar destegi fiyatlarin dengede kalmasina sebep olmus ve 2013 yili ile
benzer sekilde konut fiyatlari ortalama %13-14 lere vyakin sekilde vyikselme go&stermistir.

2014 Yilinda ABD Merkez Bankasi (FED)'nin gevsek para politikasina son vermesi beklentisi ile faizler
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ve TL- Dolar kuru Dolar lehine miktar atmis, uluslararasi fonlar gelismekte olan tlkelerdeki fonlarini
azaltma egilimine girmisse de Haziran 2014 ‘de Avrupa Merkez Bankasi’nin faiz oranlarini negatife

cekmesinin gelecekte fon girislerine olumlu etkileri olabilecegi diisiinilmektedir.

Standard & Poor's, "Gelismekte Olan Ekonomilerde Konut Sektérid" raporunda Tirkiye’de halen
konut talebi arzin Gzerinde seyretmekte oldugu, Tirkiye konut piyasasinin kredi odakl i¢ talepten
uzak olarak, daha fazla ihracata dayali hareket edecegi ve Tirkiye'de reel ve nominal konut

fiyatlarinin 2014 ve 2015'te yavaslayacagi "ongoriisiine yer vermistir.

Tirkiye’nin geng niifusu ve hizli kentlesme orani 6zellikle bliylik sehirlerde gayrimenkule olan talebi
her zaman yulksek tutmustur. Ancak arsa arzinin kisith olmasi ve arsa fiyatlarinin ¢ok ytiksek olmasi,
miteahhit firmalari genellikle orta-list gelir grubuna hitap edecek projeler gelistirmeye
yoneltmektedir. Bu durum, hedef kitleyi oldukga kisith tutmakta, orta ve orta-alt gelir grubuna dahil
kesimin gelistirilecek yeni projelere erisimini zorlastirmaktadir. Gelecekte Turkiye’de gayrimenkul
piyasasinin istikrarli bicimde yikselebilmesinin siyasi ve ekonomik istikrar, yabanci yatirimcinin
Tirkiye'ye olan ilgilisi ve Tirkiye ekonomisinin gerceklestirecegi yiksek biylime oranlarina bagl

olacagi degerlendirilmektedir.

4.3 istanbul Konut Pazarina iliskin Veriler

2008’in son ceyreginde ortaya cikan kiiresel ekonomik darbogaz lilkemizde de etkisini hissettirmistir.
Ekonomik daralma ilk 6nce Tirkiye ekonomisinin lokomotif sektori olan insaat sektoriini
etkilemistir. Konut talebindeki disus ile birlikte satislari gerileyen firmalar bir takim avantajli finansal
paketler ile birlikte talebi arttirmaya calismislardir. 2009 yilinin ilk ceyregi ile birlikte hafif bir
toparlanma siirecine girilmistir. 2009 yilinin 2. ceyreginde, hilkiimetin piyasaya hareket saglamak igin
KDV ve tapu harci oranlarinda indirime gitmesi konut satislarinda ciddi bir artis saglamistir. Daha
sonra gecici dliizenlemenin ardindan piyasalarinda toparlanmaya baslamis, 2010 yilindan itibaren
konut satislari olagan seyrine yilikselmis olup dislis gosteren kredi faiz oranlari ile konut satislarinda

artan bir ivme gézlemlenmistir.
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Yillara Gore Tirkiye Geneli Konut Satisari
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Grafik 2.1: 2008-2014 Dénemi Tiirkiye ve Istanbul Konut Satis istatistikleri (Kaynak : TUIK)

* 2014 yil konut satislari Ocak- Temmuz aylarini kapsamaktadir.

Son donemdeki satislar incelendiginde, Tirkiye’de 2014 vyilina kadar konut satislar artis
gostermistir(2012 yili harig). Konut satisi artisinda, Tirkiye’de disen konut kredisi faiz oranlari,
depremsellik nedeniyle eskiyen konut stogu, kentsel donisiim bilincinin artmasi gibi sosyal konular
one ¢cikmistir. 2013 yili itibari ile disen konut kredisi faiz oranlarinin etkisiyle 1.157.190 konut satisi

gerceklesmistir.

Konut gelisim sireci incelendiginde, istanbul’da sanayi ve hizmet sektériiniin ¢ok hizli sekilde
gelismesiyle, hizli bir niifus artisinin yasandigl ve beraberinde diizensiz, alt yapi ve sosyal agidan

yeterli olmayan konut alanlarinin olustugu gorilmistir.

istanbul’da 78.144,56 ha (kdyler dahil) konut alani bulunmakta ve bu alanlarin %67.58’ini diizenli
gelismis alanlar, %32,41’ini ise diizensiz gelismis alanlar olugturmaktadir. Diizenli konut alanlarina
bakildiginda bircogunun yogun bir yapilasmaya sahip olduklari, otopark ve sosyal donati agisindan

yetersiz oldugu da gézlenmektedir.

1999 yilindaki depremin ardindan konutlarin depreme karsi dayanikhligi sorgulanmaya baslanmis ve
deprem oncesinde yapilmis konutlardan daha dayanikh ve daha iyi insaat teknolojisine sahip

konutlara gegme yoniinde bir talep olusmaya baslamistir.

Ozellikle 2000’li yillarla birlikte sosyal donatilar agisindan zengin, kapal site tarzi yasam alanlari
gelismeye baslamistir. Once bu tiir projeler sehir merkezine en yakin mesafede bos arsalar lizerinde

gelistirilmis, bu alanlarin tikenmesi ile birlikte kent ¢eperlerine yayilmistir.
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Fakat yeni gelisen site tarzi yapilar kent niifusunun tamamina hitap edememis ve kent merkezindeki
eski konut alanlarinda deprem riskine ragmen yasama devam edilmistir. istanbul’da niifus yogunlugu
disinuldiginde olasi bir depremin sonuglarinin ¢ok ciddi bir felakete yol olacagi ¢ok aciktir. Konut ile
ilgili yasanan sikinti benzer sekilde Tiirkiye’nin tamaminda yasanmaktadir. Bu nedenle hikimet
tarafindan sagliksiz konut alanlarinin déniisimiine yonelik bir kanun hazirlanmis olup bu program
sosyal bir politika haline getirilmistir. Amag riskli kent dokusunun donisim saglkli hale getirilerek,

yeniden pazara sunulmasidir.

Bu nedenle kent merkezi ve yakin gevresinde kentsel donisime ydnelik ¢alismalar artmistir.
Oniimizdeki dénemde kent merkezindeki konut alanlarinin iyilestiriimesi ile birlikte, kentin

ceperlerinden merkeze dogru bir hareketin olacagi diisiinilmektedir.
Konut ihtiyacini doguran sebepler incelendiginde, 3 ana baslik gortlmektedir:

1) Nifus Artisi ve Go¢ Kaynakl Konut ihtiyaci
2) Kentsel Yenileme/Déniisiim Kaynakli Konut ihtiyaci
3) Deprem Kaynakli Konut ihtiyaci
istanbul’da konut stoduna bakildiGinda yeni iiretilen konutlarin niifus artisi kaynakh konut

arzini karsiladigi gériilmektedir. Asadidaki bu konu ile ilgili veriler incelenmistir.

16.000.000
14.160.467

13.624.240

14.000.000

12.000.000

10.018.735

10.000.000

8.000.000

6.000.000

4.000.000

2.000.000

0
2000 2011 2014

B istanbul Niifusu

Grafik 2. 2: 2000-2014 Dénemi Istanbul Niifus Gelisimi (Kaynak : TUIK)

e 2000-2011 Yillari Ortalama Hane Halki Buyikluga: 3,68
e 2012 Yili istanbul Ortalama Hane Halki Biyukligi: 3,82
e Niufus Artis Kaynakli Konut Talebi: 979.756
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e 2000-2011 Yillari Arasinda Verilen Ruhsat Verilen Binalardaki Konut Sayisi: 1.084.195
Kentsel donlisim ve kentsel yenileme kaynakli konut ihtiyacinin kentsel déntisim kanunu ile birlikte
daha hizh bir sekilde karsilanacagi distinlilmektedir. Fakat kentsel donlisimin gerceklestirilebilmesi
icin imar artisinin yapilmasi gerektigi gortlmektedir. Bu durumda ihtiya¢ sahiplerinin konutlarinin
yani sira yeni konut Uretimi ortaya c¢ikacaktir. Bu arz, nifus artis kaynakli konut ihtiyacinin bu
alanlardan karsilanmasina 6n ayak olmasi beklenmektedir. Ayrica 2013 yilindan itibaren yirirlige

giren KDV dlzenlemesi ile kentsel donlisiim alanlarinda insaat yapilmasi bu ihtiyaci desteklemektedir.

Yapi Ruhsati 01 Ocak 2013 tarihinden itibaren alinan konut insati projelerinde uygulanacak KDV

oranlari asagidaki gibi belirlenmistir.

1) 10.07.2004 tarihli ve 5216 sayili Biiyliksehir Belediyesi Kanunu kapsamindaki biyiksehirler
disinda olan konutlarda;
a. Netalani 150m2’ye kadar olanlar igin %1
b. Net alani 150m2’den fazla olanlar igin %18
2) 16.05.2012 tarihli ve 6306 sayili Afet Riski altindaki Alanlarin Donustirtimesi Hakkinda Kanun
kapsaminda rezerv yapi alani ve riskli alan olarak belirlenen yerler ile riskli yapilarin bulundugu
yerlerdeki konutlarda;
a. Netalani 150m2’ye kadar olanlar igin %1
b. Net alani 150m2’den fazla olanlar igin %18
3) 10.07.2004 tarihli ve 5216 sayil Biylksehir Belediyesi Kanunu kapsamindaki biyiksehirlerde
a. Luks ve birinci sinif insaat olarak yapilmayan konutlarda;
i.  Netalani 150m2’ye kadar olanlar igin %1
ii.  Netalani 150m2’den fazla olanlar igin %18
b. Liks ve birinci sinif ingaat olarak yapilan ve ruhsatin sonradan revize edilip insaat
kalitesinin yikseltilmesi hali de dahil olmak Uzere insa edilen konutlarda yapi ruhsatinin
alindig1 tarihte (izerinde vyapildigi arsanin 1319 sayili Emlak Vergisi Kanunu’nun
29.maddesine istinaden tespit edilen arsa birim m2 degeri;
i. 500 TL'den az (500 TL harig) olanlarda;
1. Netalani 150m2’ye kadar olanlar igin %1
2. Net alani 150 m2’den fazla olanlar igin %18
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4.4 Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

4.4.1 istanbulili
istanbul Tiirkiye'nin en kalabalik, iktisadi agcidan énde gelen sehri, kiiltiir ve finans merkez olup, 13,8

milyonluk niifusuyla, niifus siralamasinda Avrupa'da 1. diinyada ise 5. biiytk sehridir.

Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde
Marmara Denizi ve ortada Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray,
batida Tekirdag'a bagli Cerkezkoy,Corlu, giineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagli Kérfez, gineydoguda Kocaeli'ne bagli Gebze ilgeleri

ile komsudur.

Yapilan arastirmalar, kentin ge¢misinin M.0.6500 yillarina dek uzandigini ortaya koymustur. istanbul
kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki bolimiine Avrupa Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki
boélimiine ise Anadolu Yakasi denmekteydi. Tarihte ilk olarak ¢ tarafi Marmara Denizi, Bogazigi ve
Hali¢'in sardigi bir yarim ada {zerinde kurulan istanbul'un batidaki sinirini istanbul Surlari
olusturmaktaydi. Gelisme ve biylime sirecinde surlarin her seferinde daha batiya ilerletilerek insa

edilmesiyle 4 defa genisletilen sehrin 40 ilgesi vardir.

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2013 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi
(ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 14.160.437 kisidir.

istanbul, Kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu nedeniyle Tiirkiye'de

ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en blyilik sanayi merkezidir.

Tirkiye’deki sanayi istihdaminin 6nemli bir kismini karsilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik enddistriyel
alana sahiptir Ginimizde istanbul, Tirkiye'nin tretiminin yaridan fazlasina ve %45'lik ticaret
hacmine sahiptir. Ayrica istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahgl ve Bogaz'a sahip olmasi

nedeniyle gbzde turizm merkezlerinden biridir.

4.4.2 Basaksehir ilgesi

Basaksehir, istanbul'un bir ilcesidir. 2008 vyilinda Kiiciikcekmece, Esenler ve Biiyiikcekmece
ilcelerinden ayrilarak ilce yapilmistir. Basaksehir kuzeyde Arnavutkdy, kuzeydoguda Sultangazi,
doguda Esenler, giineyde Bagcilar, Kiiclikcekmece ve Avcilar ile batida Esenyurt ilceleriyle cevrilidir.
Basaksehir 1. ve 2. Etaplari Altinsehir merkezi, Glivercintepe, Sahintepe mahalleleri ve Kayabas! kdyu
Kigikgekmece Belediyesi'ne 4. etap ve 5.etap’i Esenler Belediyesi’ne Bahgesehir ise Blylk¢ekmece
ilcesine bagl bir belde belediyesi durumundaydi. Fakat son yapilan bu semtler birlestirilerek

Basaksehir ilgesi kurulmustur.
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ARNAVUTKOY

QYA KENT

ARNAVUTKOY

SULTANGAZI

ARNAVUTKOY $AMLAR

SETAP 1 KISM

DEPREM KONUTLAR!
4 ETAP 1.KISIM

KAYABASI

SETAP 2KISM

* KONUTLARI

ASKERI BOLGE

4 ETAP 2HISM

ESENLER

ESENYURT

AVCILAR BAGCILAR

KUGUKGEKMECE

Basaksehir ilgesi Mahalleler Haritasi

Egitim ve Saglik Hizmetleri

ilcede devlete bagli faaliyet gdsteren, 1 adet genel lise (diiz lise), 4 adet anadolu lisesi, 2 adet imam
hatip lisesi, 1 adet ¢cok programl lise ve 6 adet mesleki teknik egitim lisesi olmak Uzere toplam 14
adet lise, 21 adet ilkokul, 18 adet ortaokul, 2 adet imam hatip ortaokulu, 5 adet anaokul (okul 6ncesi
egitim kurumu), 1 adet rehberlik ve arastirma merkezi, 1 adet halk egitimi merkezi ve 1 adet mesleki
egitim merkezi bulunmaktadir. 5580 sayili 6zel 6gretim kurumlari kanunu kapsaminda faaliyet
gosteren Ozel 6gretim kurumlari ise; 1 adet anadolu giizel sanatlar ve spor lisesi, 1 adet anadolu
iletisim meslek lisesi, 2 adet 6zel anadolu saglik meslek lisesi, 3 adet 6zel meslek-teknik lise, 10 adet
anadolu lisesi, 2 adet fen lisesi, 1 adet fen ve teknoloji lisesi, 1 adet 6zel hazirlik sinifi bulunan
anadolu lisesi olmak (zere toplamda 21 adet 6zel lise, 12 adet 6zel tirk ilkokulu, 10 adet 6zel Tirk
ortaokulu, 55 adet 6zel Turk okul 6ncesi egitim kurumu (anaokulu), 10 adet 6zel gesitli kurs, 28 adet
Ozel dershane, 14 adet 6zel motorlu tasit stricileri kursu, 10 adet 6zel 6grenci etiit egitim merkezi, 7
adet Ozel egitim ve rehabilitasyon merkezi ve 5 adet 6zel 6grenci yurdu bulunmaktadir. Basaksehir 4.

etapta 1 adet devlet hastanesi ve ilge genelinde toplam 6 adet saglik ocagi bulunmaktadir.
Ulasim

ilceye ulasim TEM otoyolu ve demiryoluile gergeklestiriimektedir. ilceye otobiis seferleri de
bulunmaktadir. Demiryolu ile ulasim Ispartakule'deki tren istasyonu ile saglanmaktadir. 07 Temmuz
2013 tarihinde metro c¢alismalari sonucu metronun Atatirk Olimpiyat Stadi’'na ulasmasi

beklenmektedir.
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Kayabasi Mahallesi
Kayabasl Mahallesi kuzeyde Askeri Bolge, glineyde Glivercintepe Mahallesi, doguda Basaksehir ve
Basak Mahalleleri, batida ise Samlar Mahallesi ve Sazlidere Baraj Golii ile sinirlanmaktadir. ilgenin

yillara gore toplam niifusu asagidaki tabloda verilmektedir.

Niifus

Yil Toplam Sehir Kir
2008 207.542 205.860 1.682
2009 226.387 224.055 2.332
2010 248.467 245.019 3.448
2011 284.488 280.385 4.103
2012 316.176 311.095 5.081
2013 333.047 333.047 -

4.4.3 Kayabasi Bolgesi Konut Pazarina iliskin Veriler
Konu gayrimenkuliin bulundugu Kayabasi boélgesi ve Basaksehir bolgesinde pek cok farkh konut

projeleri yer almaktadir, yakin cevrede yer alan projeler ile ilgili yapilan arastirmalar sonucu asagidaki

kiinyelerde yer alan bilgilere ulasilmistir.

Ortalama Birim

M2 Satis Fiyati
Proje Adi Gelistirici Firma Konut Adedi (TL/m2)
Onurkent Sitesi Fuzul Grup 5.400 2.625
Oyakkent insaat A.S Oyak insaat A.S 12.000 3.458
Kiptas Kayabasi Konutlari | Kiptas 1.140 2.430
Kent Ariva Fuzul Grup 140 3.237

15

Rapor No: 2014-019-GYO-006




5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BILGILER

5.1 Gayrimenkullerin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar Basaksehir ilgesi Kayabasi Mahallesi, Resneli Ciftligi mevkiinde yer
almaktadir. Basaksehir Belediyesi’'ne verilmis 2014 yil Emlak Vergisi Bildirim Belgesine gére tiim
parseller “Basaksehir ilgesi, Giivercintepe Mahallesi, 1701.Sokak” olarak beyan edilmistir. Tapu
senedi bilgilerine gore; istanbul ili, Basaksehir ilgesi, Kayabasi Mahallesi, Resneli Ciftligi Mevkii’nde

konumlu;

e 248DP3B pafta, 104 ada, 1 parsel numarali, 20.443,50-m? yizdlcimli arsa,

e 248DP3C pafta, 104 ada, 3 parsel numaral, 15.284,-m? ylzol¢imli arsa,

e 248DP3c pafta, 118 ada, 1 parsel numarali, 25.105,70-m? yizdlgcimli arsa
Vasifli gayrimenkullerdir.
Degerleme konusu parseller Cevre ve Sehircilik Bakanhg tarafindan “Rezerv Yapi Alani” olarak ilan
edilen bélge sinirlari dahilinde yer almaktadir. Basaksehir bélgesi 6zellikle TOKi’nin bélge icin

belirledigi 65.000 adet konutun yer almasinin planlandigi alan olarak dikkati cekmektedir.

Tasinmazlarin yakin ¢evresinde, Rumeliler Sitesi, KIPTAS Kayabasi konutlari, Tekstil iscileri Kooperatifi,
TOKi Kayabasi 1. Etap Evleri, iSKi Fatih Sultan Mehmet icme Suyu Tasfiye Merkezi ve bircok konut

projesi yer almaktadir.

TOKi konu bélge ile ilgili modern sehir hayatini standardini yakalamak (izere gerekli donatilar ve
hizmetlerin dizgiin planlanarak, kontrollii bir gelisim saglamayl 6ngoérmustir. Bolgede onceden
yerlesik gelistirmelerin bulunmamasi sebebi ile arsa fiyatlari merkezi konumlara gére nispeten daha
ucuzdur, bu sebeple bodlgede yer alan gelistirmeler genellikle orta ve alt gelir grubuna hitap

etmektedir.

Kimi 6nemli konumlara yaklasik uzakliklari asagida verilmistir.

Konum Uzakhk
Mahmutbey Kavsagi 9.5 km
Atatiirk Havalimani 17.8 km
Fatih Sultan Mehmet Koprusi 32 km
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JI

Uydu Gériintiisi

5.2 Gayrimenkullerin Tapu Kayit Bilgileri

ili : | istanbul istanbul istanbul
ilgesi : | Basaksehir Basaksehir Basaksehir
Mabhallesi : | Kayabasi Kayabasl Kayabasi
Mevkii : | Resneli Ciftligi Resneli Ciftligi Resneli Ciftligi
Pafta No : | 248DP3B 248DP3C 248DP3C
Ada No : | 104 104 118

Parsel No : |1 3 1

Yiizolgimii : | 20.443,50 m? 15.284,00 m? 25.105,70 m?
Maliki : Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi Anonim Sirketi
Niteligi : | Arsa Arsa Arsa

Tapu Tarihi : | 05.05.2008 05.05.2008 05.05.2008
Yevmiye No : | 10049 10049 10049

Cilt No 1|21 21 22

Sahife No : | 2066 2068 2115

5.2.1 Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinin Tetkiki
Basaksehir Tapu MidirlGglinde yapilan inceleme ve ekte sunulan 23.12.2014 tarihli tasdikli tapu
kayit orneklerine gore degerleme konusu her (g parsel lzerinde yer alan takyidatlar asagida

gosterilmistir;
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Beyanlar Hanesi:
e 775 Sayili Kanuna Gére Gecekondu Onleme Bélgesi icerisinde kalmaktadir. T.C.Basbakanlik
Toplu Konut idaresi Baskanlig (TOKi) . 27.06.2012 tarih ve 7298 yevmiye no.
e Diger (Konusu: Rezerv Yapi Alaninda Kalmistir.) Tarih: 06.05.2013 Sayi:1069. Kiglikgekmece
Kadastro Midurltgi 13.05.2013 tarih ve 7064 yevmiye no.

5.2.2 Gayrimenkullerin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler
Degerleme konusu tasinmazlar icin son Ug yil icinde herhangi bir alim satim islemi gerceklesmemistir.
Rapor konusu parseller 27.06.2012 tarih 7298 yevmiye no ile “Gecekondu Onleme Bdlgesine” alinmis

ve 13/05/2013 tarih ve 7064 yevmiye no ile de “Rezerv Yapi Alanina” alinmistir.

5.2.3 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine Ainmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Degerlemeye konu tasinmazlar Gzerinde yer alan takyidatlar tasinmazlarin devrini kisitlayici nitelikte

olmayip, tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi portféyiine

“Arsa” olarak alinmalarinda sakinca bulunmamaktadir.

5.3 Gayrimenkullerin imar Bilgilerinin incelenmesi

Degerleme konusu;
e 248DP3B pafta, 104 ada, 1 parsel numarall,
e 248DP3C pafta, 104 ada, 3 parsel numarali,

e 248DP3c pafta, 118 ada, 1 parsel numarali

Degerleme konusu parseller; 1/1000 6lcekli, 13.02.2008 tasdik tarihli, Kayabasi Uygulama imar
Planinda “Konut Alani” nda kalmakta iken, bu planin, istanbul 5. idare Mahkemesi’nin 08.04.2010
tarih ve 2009/158. Esas Sayil Karari geregince yiiriitmesinin durduruldugu ve bu alan icin TOKi’nin

hazirlayacagi planin gecerli olacagi bilgisi alinmistir.

Konu gayrimenkuller ile ilgili Basaksehir Belediyesi’nden alinan bilgi dogrultusunda, TOKi’nin
18.madde uygulama alaninda kalmasi nedeniyle 5006 sayili yasa ile degisik 3194 sayili yasanin

18.maddesi ile ilgili dlizenleme asagida sunulmustur:

Arazi ve arsa diizenlemesi: (1)

Madde 18 — imar hududu icinde bulunan binali veya binasiz arsa ve arazileri malikleri veya diger hak
sahiplerinin muvafakati aranmaksizin, birbirleri ile, yol fazlalari ile, kamu kurumlarina veya
belediyelere ait bulunan yerlerle birlestirmeye, bunlari yeniden imar planina uygun ada veya
parsellere ayirmaya, mistakil, hisseli veya kat milkiyeti esaslarina gére hak sahiplerine dagitmaya ve
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re‘sen tescil islemlerini yaptirmaya belediyeler yetkilidir. S6zii edilen yerler belediye ve mucavir alan
disinda ise yukarida belirtilen yetkiler valilikge kullanilir.

Belediyeler veya valiliklerce diizenlemeye tabi tutulan arazi ve arsalarin dagitimi sirasinda bunlarin
ylazolglimlerinden yeteri kadar saha, diizenleme dolayisiyla meydana gelen deger artislari karsiliginda
"dizenleme ortaklik payl" olarak distlebilir. Ancak, bu maddeye gore alinacak diizenleme ortakhk
paylari, diizenlemeye tabi tutulan arazi ve arsalarin diizenlemeden Onceki ylzoélglimlerinin ylizde
kirkini gecemez. (2)

(Degisik tguncl fikra: 3/12/2003-5006/1 md.) Duzenleme ortakhk paylari, dizenlemeye tabi tutulan
yerlerin ihtiyaci olan Milli Egitim Bakanligina bagh ilk ve ortadgretim kurumlari, yol, meydan, park,
otopark, cocuk bahcesi, yesil saha, ibadet yeri ve karakol gibi umumi hizmetlerden ve bu hizmetlerle
ilgili tesislerden baska maksatlarla kullanilamaz.

Diizenleme ortaklik paylarinin toplami, yukaridaki fikrada s6zli gecen umumi hizmetler icin, yeniden
ayrilmasi gereken yerlerin alanlari toplamindan az oldugu takdirde, eksik kalan miktar belediye veya
valilikce kamulastirma yolu ile tamamlanir. Herhangi bir parselden bir miktar sahanin
kamulastirilmasinin gerekmesi halinde diizenleme ortaklik payi, kamulastirmadan arta kalan saha
Gzerinden ayrilir.

Bu fikra hiikiimlerine gore, herhangi bir parselden bir defadan fazla diizenleme ortaklik payi alinmaz.
Ancak, bu hiilkiim o parselde imar plani ile yeniden bir diizenleme yapilmasina mani teskil etmez.Bu
diizenlemeye tabi tutulan arazi ve arsalarin dizenleme ortaklik pay! alinanlarindan, bu diizenleme
sebebiyle ayrica degerlendirme resmi alinmaz. Uzerinde bina bulunan hisseli parsellerde, siiyulanma
sadece zemine ait olup, stiyuun giderilmesinde bina bedeli ayrica dikkate alinir.

Dlzenleme sirasinda, plan ve mevzuata gore muhafazasinda mahzur bulunmayan bir yapi, ancak bir
imar parseli i¢cinde birakilabilir. Tamaminin veya bir kisminin plan ve mevzuat hikimlerine goére
muhafazasi mimkin gérilemeyen yapilar ise, birden fazla imar parseline de rastlayabilir. Hisseli bir
veya birka¢ parsel Uzerinde kalan vyapilarin bedelleri, ilgili parsel sahiplerince yapi sahibine
odenmedikge ve aralarinda baska bir anlasma temin edilmedik¢e veya sliyuu giderilmedikge bu
yapilarin eski sahipleri tarafindan kullanilmasina devam olunur. Bu maddede belirtilen kamu
hizmetlerine ayrilan yerlere rastlayan yapilar, belediye veya valilikge kamulastiriimadikga yiktirilamaz.

Diizenlenmis arsalarda bulunan yaplilara, ilgili parsel sahiplerinin muvafakatlari olmadigi veya plan ve
mevzuat hiikiimlerine gére mahzur bulundugu takdirde, kiiclik 6lctideki zaruri tamirler disinda ilave,
degisiklik ve esash tamir izni verilemez. Dizenlemeye tabi tutulmasi gerektigi halde, bu madde
hikimlerinin tatbiki mimkin olmayan hallerde imar plani ve yonetmelik hiikimlerine gére mustakil
insaata elverisli olan kadastral parsellere plana gore insaat ruhsati verilebilir.

(1) Bu maddede gecen "cami" ibaresi, 15/7/2003 tarihli ve 4928 sayili Kanunun 9 uncu maddesiyle,
"ibadet yeri" olarak degistirilmis ve metne islenmistir.

(2) Bu fikrada yer alan "otuzbesini" ibaresi, 3/12/2003 tarihli ve 5006 sayili Kanunun 1 inci
madddesiyle metne islendigi sekilde degistirilmistir.
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Bu maddenin tatbikinde belediye veya valilik, 6deyecekleri kamulastirma bedeli yerine ilgililerin
muvafakati halinde kamulastiriimasi gereken yerlerine karsilik, plan ve mevzuat hikimlerine gore
yap! yapilmasi mimkin olan belediye veya valilige ait sahalardan yer verebilirler.

Veraset yolu ile intikal eden, bu Kanun hikimlerine gore styulandirilan Kat Miilkiyeti Kanunu
uygulamasi, tarim ve hayvancilik, turizm, sanayi ve depolama amaci igin yapilan hisselendirmeler ile
cebri icra yolu ile satilanlar hari¢ imar plani olmayan yerlerde her tirli yapilasma amaciyla arsa ve
parselleri hisselere ayiracak 6zel parselasyon planlari, satis vaadi sozlesmeleri yapilamaz.

imar Yasasinin 18 inci Maddesi Uyarinca Yapilacak Arazi ve Arsa Diizenlemesi ile ilgili Esaslar
Hakkinda YONETMELIK ilgili maddesi asagida sunulmustur.

(3194 sayili imar Yasasinin 18 inci madde 2 ve 3 {incii fikralar 03.12.2003 tarihli ve 5006 sayil Yasa ile
degistirilmistir. Yapilan degisiklik ile; Daha dnce %35 olan DOP orani %40’a cikartiimistir. Ayrica daha
once DOP’tan olusturulacak yerlerden olarak belirlenen cami yeri “ibadet yeri” olarak degistirilmis ve
DOP’tan karsilanacak umumi hizmet sahasina “MEB’na baglh ilk ve ortadgretim kurumlari” da
eklenmistir. 5006 sayili Yasa ile yapilan degisiklik, bu Yonetmeligin; 2/c, 2/h, 6/c, 11, 12, 31, 32 ve 33
Uncl maddelerine dogrudan islenmistir.)

Tanimlar

Madde 4 /c -Diizenleme Ortaklik Payi: Dizenlemeye tabi tutulan yerlerin ihtiyaci olan yol, meydan,
park, yesil saha, genel otopark gibi umumi hizmetlere ayrilan ve tescile tabi olmayan alanlar ile
MEB’na bagh ilk ve orta 6gretim kurumlari, ibadet yeri ve karakol yerleri ve ilgili tesisler igin
kullanilmak Gzere, diizenleme dolayisiyla meydana gelen deger artislari karsihginda diizenlemeye tabi
tutulan arazi ve arsalarin, diizenlemeden Onceki yiizolglimlerinden %40’a kadar dusllebilen miktar

ve/veya zorunlu hallerde malikin muvafakati ile tespit edilen karsiligi bedeldir.

5.3.1 Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar

Konu gayrimenkuller halihazirda Raporun 5.3 bélimiinde yer alan bilgiler gz 6éniine alindiginda 18.
Madde uygulamasi alaninda kalmaktadir. Bélge icin tarafimiza ulastirilan bilgilere gére heniiz gegerli
bir imar plani olusturulmamistir. Bu sebeple konu gayrimenkuller ile ilgili ruhsat, sema ve benzeri

dokiimanlar mevcut degildir.

5.3.2 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri
Degerleme konusu tasinmazlarin (zerinde gelistiriimis yapi bulunmadig Uzere gayrimenkuller

herhangi bir yapi denetimine tabi degildir.
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5.3.3 Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,

Kamulastirma vb.) Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

Degerleme konusu parseller; 1/1000 olcekli, 13.02.2008 tasdik tarihli, Kayabasi Uygulama imar
Planinda “Konut Alani”’nda kalmakta iken, bu planin, istanbul 5. idare Mahkemesi’nin 08.04.2010
tarih ve 2009/158. Esas Sayili Karari geregince vyiritmesi durdurulmustur. TOKi tarafindan
“Gecekondu Onleme Bolgesine” alinmis ve bulundugu boélge “Rezerv Yapi Alani” olarak ilan

edilmistir.

5.3.4 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadigi Hakkinda Goriis

Parseller lizerinde herhangi bir yapi mevcut degildir.

5.3.5 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklan Portfdyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis
Mevcut durumu ile konu gayrimenkuller 1/1000 o6l¢ekli, 13.02.2008 tasdik tarihli, Kayabasi Uygulama

imar Plani dahilinde, TOKi’nin 2 Etap 18.madde uygulama sinirlari icerisinde kalmaktadir.

Gayrimenkuller “Konut Alani”nda kalmakta iken, bu planin, istanbul 5. idare Mahkemesi’nin
08.04.2010 tarih ve 2009/158. Esas Sayili Karari geregince yiriutmesinin durduruldugu ve bu alan igin
TOKi’nin hazirlayacagi planin gecerli olacagl bilgisi alinmistir. Mevcut arsalarin 18. Madde
uygulamasinin tamamlanmamis olmasi sebebi ile Gzerinde gelistirme yapilamamis oldugu
anlasiilmaktadir. Tasinmazlarin imar bilgileri agisindan GYO portféyline alinmasinda bir sakinca

bulunmamaktadir.

5.3.6 Projeye iliskin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye
iliskin Olduguna ve Farkli Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkl
Olabilecegine iligkin Agiklama

S6z konusu degerleme galismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.
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5.4 Gayrimenkuliin Fiziki Ozellikleri

5.4.1 Gayrimenkuliin Yapisal, insaat Ozellikleri
Degerlemeye konu arsalar lizerinde mevcut durumda herhangi bir yapi bulunmamaktir, arsalar farkli

yonlerde ortalama egime haizdir.

5.4.2 Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler
e Birbirine yakin konumlu 3 adet arsadan olusmaktadir.
e Arsalar Gzerinde hafriyat veya baska bir calisma baslamamistir. Bos arsa vaziyetindedir.
e Yakin cevresinde TOKi Kayabasi Toplu Konutlari ve Tekstil iscileri Kooperatifi yer almaktadir.
e Gayrimenkullere ulasim ~100 metre yakinina kadar 6zel aragla saglanabilmektedir, karayolu
ulasiminin  18. Madde uygulamasinin tamamlanmasi ile birlikte ulasim altyapisinin

saglanacagi distunilmektedir.
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6 GAYRIMENKULERiIN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

6.1 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

S6z konusu degerleme ¢alismasini genel anlamda olumsuz yonde etkileyen ve sinirlayan bir faktor

bulunmamaktadir.

6.2 Swot Analizi

Gucla Yonler

e Gayrimenkuller toplu konut alaninda yer almaktadir, TOKi tarafindan uygulanacak imar
planina gore gelistirilecegi diistinildigiinde bdlgenin dizenli planlanacagl ve donatilardan
tam anlamiyla istifade edecegi 6ngorilmektedir.

e Yeni gelisen bolge olmasi sebebi ile arsa fiyatlar yerlesik konut bolgelerine gore daha
ucuzdur, ucuz arsa fiyatlari daha uygun birim metrekare fiyatlara sahip konutlarin
gelistirilmesine imkan saglamaktadir.

e Tamamlanan ve vyolcu tasimaciigina baslanan Basaksehir-Kirazli metro hatti bdlgenin

ulagimini arttirmistir.

Zayif Yonler

e Gayrimenkulin yakin cevresinde pek ¢ok bos arsa yer almaktadir, bolgede gelistirilmesi
planlanan alternatif projelerin varligi ve arsa arzinin rekabet acisindan zorluk olusturabilecegi
distnilmektedir.

e Degerleme konusu tasinmazlar konut fiyatlarinin sehir merkezine gore nispeten disik oldugu
Basaksehir bolgesinde konumlanmaktadir.

e Projenin yakin gevresinde yakin zamanda gelistirilmis konut projeleri bulunmaktadir.

e Tasinmazlarin bulundugu noktaya 6zel aragla ulasim imkani bulunmaktadir, toplu ulasim

araglariile ulasim ise nispeten kisitlidir.

Firsatlar:
e Uygun satis birim fiyatlari sayesinde satis performanslarinin ylksek olacagi distiniilmektedir.
e Ulasimin metro ile gesitlendirilmesi ve yakin konumlu bolgelerde gelistirilecek konut projeleri
ile birlikte bolge mevcut durumdaki az gelismis gériinimiinden kurtularak tercih edilen bir

bolge olmasi beklenmektedir.
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Tehditler:

e Projenin gelistirilme siirecinde bolgede yer alan diger projelerin zamanlamasina bagli olarak
satis performanslari distik kalabilir.
e Mevcut hali ile toplu konut bdlgesi tamamen gelismis bir goriiniimde olmadigl Uzere satis

fiyatlari artis hizinin diisiik olmasi beklenmektedir.

6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlar

Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi bu degerleme ¢alismasinda kullaniimamistir.

6.4 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri

Bu degerleme calismasinda degerleme konusu tasinmazlari “arsa” nitelikli olmasi ve lzerinde bir yapi

olmamasi sebebiyle Emsal karsilastirma ve Gelir indirgeme (Gelistirme) Yontemleri Kullaniimistir.

6.4.1 Emsal Yaklagimi

Tasinmazlarin mahallinde yapilan arastirmalarda rapor konusu tasinmaza benzer konum, nitelik ve
ayni yapilanma kosullarinda yakin zamanda satisi gerceklesmis arsa emsali bulunamamistir. Pazarda
satista olan arsa emsalleri bilytklik, konum, pazarlik payi gibi dizeltmeler sonucunda degerleme

konusu arsalar icin birim arsa degerine ulasilmistir.

6.4.1.1 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satilik Orneklerinin Tanim ve Satis Bedelleri ile Bunlarin
Secilmesinin Nedenleri
Degerleme konusu parselin yakin civarinda halen satista olan konut imarli arsa emsalleri asagida

tabloda gosterilmistir.

Emsal No: Gan'iitn;ﬁ;km Buyukluk Konum/ Emsal istenen Satis Bedeli (TL) Istenen b(i_lr_il-ryn:?)tls el
1 Arsa 6.400 TOKi bélgesi E:1.00 Konut 3.520.000,00 550,00
2 Arsa 13.000 TOKi bélgesi E:1.00 Konut 9.100.000,00 700,00
3 Arsa 12.000 TOKi bélgesi E:1.00 Konut 5.750.000,00 479,17
4 Arsa 6.000 TOKi bélgesi E:1.00 Konut 3.600.000 600,00
5 Arsa 390 TOKi bélgesi E:1.00 Konut 200.000,00 512,82
6 Arsa 350 TOKi bélgesi E:1.00 Konut 96.500,00 275,71
7 Arsa 600 TOKi bélgesi E:1.00 Konut 282.000,00 470,00
8 Arsa 20.804 TOKI bélgesi E:1.00 Konut 8.321.600,00 400,00
9 Arsa 13.000 TOKi bélgesi E:1.00 Konut 3.650.000,00 280,77

Gayrimenkuller icin emsal arastirmasinda bulunan tiim emsallerin aritmetik ortalamasi 474 TL/m?

olarak bulunmustur.
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- Bulunan satilik arsa emsalleri icin yapilan gérismelerde milkler ile ilgili s6zIi olarak yaklasik

konumlari pazarlik paylari ve imar durumlari hakkinda bilgi alinmistir.

- Mevcut emsaller kendi aralarinda elemeden gegirilerek konum/ biyuklik olarak benzer olan ve
deger araligi olarak kimelesme gosteren emsaller konu gayrimenkuller igin diizeltme

¢alismasina tabi tutulmustur.

Dizeltmeler Konu Gayrimenkul Emsall Emsal2 Emsal3
12.000 20.804 12.000
Arsa Buyukluga

5.200.000 8.321.600 5.750.000
istenen Satis Fiyati

433 400 479
istenen Birim Satis Fiyati (TL/m?)

10% 5% 5%
Pazarlik Payi

0% 5% 0%
Biiyiikliik icin Diizeltme

390 400 455
Gergeklesebilecek Birim Satis Degeri (TL/m?) 415

12.000 20.804 12.000
Gergeklesebilecek Birim Satis Degeri (ABDS/m?) 179,05

Dolar Kuru: 2,31824 TL(26 Aralik 2014) TCMB

Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Degerleme konusu parseller; 1/1000 6lcekli, 13.02.2008 tasdik tarihli, Kayabasi Uygulama imar
Planinda “Konut Alani” nda kalmakta iken, bu planin, istanbul 5. idare Mahkemesi’nin 08.04.2010
tarih ve 2009/158. Esas Sayili Karar’i geregince yiiriitmesinin durduruldugu ve bu alan icin TOKi’nin
hazirlayacagl planin gecerli olacagl bilgisi alinmistir. Bu siire¢ sirasinda imar plani alani icerisinde
kalan kimi parsellerin plan dogrultusunda uygulama goérerek DOP ve KOP kesintilerinin yapildig
bilgisine ulasiimistir. Ancak yapilan bu kesintilerin parsel bazinda hangi oranda yapilmis oldugu
bilinmemektedir. Hazirlanacak yeni planda yapilacak DOP ve KOP kesintisi oranlari heniiz netlik
kazanmamistir. Bu sebeple yakin ¢evrede yer alan satilik arsa emsallerinin benzer kosullara sahip
oldugu kabul edilmistir.

Secilen emsaller arasinda yapilan diizeltme ¢alismalari sonucunda konu gayrimenkuller igin kabul
edilen birim arsa satis fiyati olarak 415 TL/m?ye ulasilmistir. Buna gore konu gayrimenkullere
31.12.2014 tarihi itibari ile “Emsal Karsilastirma” yontemine gore takdir edilen degerler asagidaki

tabloda verilmistir.

Birim
Ada Arsa Alani Deger(TL) Toplam Deger (TL) Toplam Deger (USD)
104/1 20.443,50 415 8.485.472,19 3.660.371,06
104/3 15.284,00 415 6.343.921,39 2.736.572,08
118/1 25.107,70 415 10.421.439,09 4.495.487,49
TOPLAM 60.835 25.250.832,67 10.892.430,62
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6.4.1 Gelir indirgeme Yaklasimi / Gelistirme Yaklasimi

Degerleme konusu tasinmazlarin bos arsa olmalari sebebi ile gelistirme yontemi kullaniimistir.

Gelistirme yonteminde konu gayrimenkullerin sahip olduklari mevcut imar durumlari ile gelistirildigi

kabul edilmistir. Gayrimenkuller izerinde toplu konut projesi gelistirilerek bu slre¢te olusan insaat

maliyetleri, altyapi maliyeti, ¢cevre tanzimi ve peyzaj maliyeti gider, konut satislari ise gelir olarak

yillara yaygin nakit akisi olusturulur. Olusturulan nakit akisi belirlenen iskonto orani ile indirgenerek

gayrimenkullerin net buglinkii degerine ulasilacagi kabul edilmistir.

Konu gayrimenkuller ile ilgili Basaksehir Belediyesi ve Tapu ve Kadastro midurliginde yapilan

arastirmalara gore gayrimenkuliin Torunlar GYO A.S. miilkiyetine gecirilmeden 0Once vyapilan

uygulama neticesinde %27 DOP (Dizenleme Ortakhk Payi) ve %8 KOP (Kamulastirma Ortaklik Payi)

olmak tizere toplam %35 oraninda kesinti yapildigi 6grenilmistir.

ARSALAR UZERiINDE GELiSTIRILECEK KONUT PROJESI iCiN VARSAYIMLAR:

Gayrimenkullerin toplam alaninin %13’linlin DOP kesintisine ugrayacagi kabul edilmistir.
Gayrimenkuller i¢in daha dnceden yapilmis KOP kesintisine karsilik olarak emsal alaninin %8
oraninda artacagi kabul edilmistir.

Kop kesintisi sebebi ile arsalara eklenecek emsal alani 5.290 m? olarak hesaplanmistir.

DOP kesintisi sonrasinda emsale tabi toplam insaat alaninin 58.217 m?2 olacagi kabul
edilmistir.

Emsal orani “1” kabul edilmistir.

Emsal harici alan orani %20 olarak kabul edilmistir. Bu kabule gére emsal disi zemin Ustil alan
11.643 m? olarak kabul edilmistir.

Emsal digi briit alana yansiyan alanlar dahil satilabilir toplam konut alani 69.860 m¥ dir.
Otopark yonetmeligine gére konutlar icin ayrilmasi gerek otopark alani toplam 20.958 m¥dir.
Kapali sosyal tesis alani 700 m2 olarak kabul edilmistir.

Siginak alani imar yonetmeligine uygun olarak 2.911 m? kabul edilmistir.

Konut alanlari icin 450 USD/m? insaat bedeli, sosyal tesis i¢in 350 USD/m? insaat bedeli ve
otopark ve siginak alanlari icin 200 USD/m? insaat bedeli hesaplanmistir.

Bu maliyetler tizerinde DOP kesintisi sonrasi olusan arsa alani lizerinden 50 USD/m? peyzaj ve
acik alan tanzim masrafi ve 50 USD/m? altyapi maliyeti eklenerek insaat maliyetlerine ulasihr
insaat maliyetleri Gizerinden %1,5 miihendislik ve mimarlik iicretleri, %3 proje ve yénetim
giderleri, %1 yatirimci sabit giderleri, %2 yasal izin ve danismanlik giderleri, %2 teslim asamasi
giderleri, %2 rezerv harcama giderleri ve %10 miiteahhit Ucreti kesintileri eklenir.

insat maliyetleri ve harcamalar igin ayrilan biitge genel toplam gelistirme maliyeti olarak

hesaplanmaktadir.
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e Konutlar icin belirlenen satis fiyati 1. Yilda (1.000 USD/m?) ikinci, li¢lincli ve dérdinci yillarda

%5’er artisla sirasiyla; (1.050 USD/m?) (1.103 USD/m?) olacagi takdir edilmistir.

e Pazarlama maliyeti olarak satis gelirinin %2,5'u kadar harcama yapilacagi kabul edilmistir.

e Gelistirici pirimi %10 olarak kabul edilmistir.

e Degerleme calismasinda 10 yillik USD bazlh Eurobond tahvili orani olan %4,50 “Risksiz Getiri

Orani” olarak alinmistir

e Projeksiyonda indirgeme orani %10,50 olarak belirlenmistir.

e Doviz kuru olarak 26.12.2014 tarihli Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi doviz alis kuru olan

2,3182 TL kabul edilmistir.

e Tim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

e Calismalarda USD boélgesi enflasyon orani olan %3 enflasyon orani olarak kullanilmistir.

e Calismalara, IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil

edilmemistir.

Bu hesaplamalara gore projenin toplam gelistirme maliyeti 50.933.064 USD olarak hesaplamistir

Yukarida yer alan kabullere gore olusturulan maliyet ve nakit akis tablolari asagida verilmistir.

| SATILABILIR ALAN HESAPLARI (104/1, 104/3, 118/1)

104/1 20.443,50
104/3 15.284,00
118/1 25.107,70
TOPLAM 60.835
Kop orani 8%
DOP Kesintisi Orani 13%
Net Arsa Alani (m2) 52.927
TAKS

Emsal 1,00
Taban Alani(m2) -
Emsal Alani(m2) (Arsadan gelen) 52.927
Emsal Alani(m2) Kop Kesintisi Dolayisi ile Emsale

Dahil Edilecek Alan 5.290
Emsal Harici Alan Katsayisi 20%
Emsal Harici Alan (m2) 11.643
Satilabilir Alani(m?2) 69.860
Ortalama Daire Alani(m2) 100,00
Daire Adedi 699
Otopark Adedi 699
Otopark Alani (m2) 20.958
Siginak (m2) 2.911
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Sosyal Tesis (m2)

700

Toplam Bodrum Kat (m2) 24.569
Briit ingaat Alani (m2) 94.429
Daire Adedi 699
Peyzaj Alani (m2) 52.927

Kabuller

Satilabilir Alan: Emsal alana %20 oraninda emsal harici alan dahil edilerek hesaplanmistir.

Otopark Adedi: Daire basina 1 arag ayrilacagi varsayimiyla hesaplanmistir.
Siginak Alani: Her 20 m2 emsal alani igin 1 m2 siginak alani hesaplanmistir.
Otopark alani: Her ara¢ basina 30 m2 otopark alani ayrilacadi varsayilmistir.
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MALIYET HESAPLARI

Arsa Alani, m? 60.835
Ortak Alanlar (Sosyal Tesis) (m2) 700
Otopark siginak (m2) 23.869
Satilabilir Alani (m2) 69.860
Toplam Briit insaat Alani (m2) 94.429
Ortalama Briit Unite Alani (m2) 100,00
Unite Sayisi 699
Peyzaj + Acik Otopark Alani (m2) 52.927
. Birim Toplam
Miktar Maliyet Mar:iyet
m? / adet usb/m? usD
BINA MALIYETLERI
Konut 69.860 450| 31.436.986
Sosyal tesis 700 350 245.000
Otopark 23.869 |200 4,773.765
TOPLAM BiNA MALIYETI,USD 36.455.751
BiNA DISI MALIYETLER,USD
Peyzaj + Agik Otopark Alani (m2) 52.927 50 2.646.331
Altyap! Maliyeti 60.835 50 3.041.760
TOPLAM BiNA DISI MALIYETLER,USD 5.688.091
TOPLAM BiNA VE BiNA DISI MALIYETLER,USD 42.143.842
DIGER MALIYETLER
Mih. & Mim. Ucretleri 1,5% 632.158
Proje Yonetim Giderleri & Yapi Denetim 3,0% 1.264.315
Yatirimci Sabit Giderleri 1,0% 421.438
Yasal izinler & Danismanlik 2,0% 842.877
Teslim 2,0% 842.877
Rezerv 2,0% 842.877
Miteahhit Ucreti 10,0% 4.214.384
TOPLAM DIiGER MALIYETLER,USD 9.060.926
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI,USD 51.204.768
GIYDIRILMI$ BiRIM MALIYET,USD 542
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Takip eden sayfada konu gayrimenkul i¢in gelistirilmis nakit akisi verilmistir.

iINDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI TABLOSU (104/1, 104/3, 118/1)

Satilabilir Alan (m2) 69.860
Unite Sayisi 699
Unite Birim Satig Degeri, USD/m? 1.000
Unite Alani (m2) 100
Arsa Alani (m2) 60.835
Konut Degeri Artis Orani 5,0%
31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017

TOPLAM 0 1 2 3
Daire Satis Gelirleri
Unite Satis Degeri (USD) 100.000 105.000 110.250
Ortalama Birim M2 Satis Fiyati (USD) 1.046 1.000 1.050 1.103
Fiyat Artisl 5,0% 5,0%
Satis Hizi %100,0 30% 50,0% 20,0%
Satis Adedi 699 210 349 140
Satilan Metrekare 69.860 20.958 34.930 13.972
Toplam Satis Gelirleri (USD) 73.038.598 20.957.991 36.676.484 15.404.123
Giderler
Satis - Pazarlama (USD) %2,5 628.740 916.912 280.313
Toplam Giderler(USD) 1.825.965 628.740 916.912 280.313
Briit Gelir 71.212.633 0 20.329.251 35.759.572 15.123.810
Gelistirici Kar1 (USD) 10,0% 2.095.799 3.667.648 1.540.412
Gelistirme Maliyeti Yiizdesel Dagilim 100,0% 30% 50% 20%
Gelistirme Maliyeti (USD) 51.204.768 15.361.430 25.602.384 10.240.954
Nakit Akiglari (USD) 12.704.005 0 2.872.022 6.489.539 3.342.444

Arsa Bugiinkii Deger Analizi

Risksiz Getiri orani 4,50% 4,50% 4,50%
Riks Primi 5,50% 6,00% 6,50%
INDIRGEME ORANI 10,00% 10,50% 11,00%
ARSA NET BUGUNKU DEGER (USD) 10.483.356 10.389.105 10.296.225
ARSA NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (USD) 10.483.000 10.389.000 10.296.000
ARSA NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 24.303.000 24.084.000 23.869.000

Yapilan nakit akim hesaplamalari sonucunda arsa buglinkii degeri yaklasik olarak 10.389.000 USD

(24.084.000 TL) bulunmustur.
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6.4.2 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

S6z konusu degerleme calismasi “proje degerlemesi” kapsaminda bulunmamaktadir.

6.4.3 En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tasinmazin imar durumu ve yapilasma sartlari ile uyumlu mevcut (konut olarak)

gelistirilmesinin en etkin ve verimli kullanim oldugu degerlendirilmektedir.

6.4.4 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Konu miilkler ayri ayri parsellerde yer almaktadirlar. Bu sebeple emsal yaklasimi hesaplarinda ayri
ayri degerleri hesaplanarak toplam degere ulasiimistir. Gelir indirgeme yaklasiminda parsellerin DOP
kesintileri sonrasinda elde edecekleri alanlar lizerinde tek bir proje gelistirilecegi diislintildiiglinden

gelir indirgeme yontemine goére yapilan hesaplarda parsellerin biitini icin arsa degeri hesaplanmistir.
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7  ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

7.1  Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amagla izlenen
Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Bu degerleme calismasinda degerleme konusu tasinmazlarin “Arsa” nitelikli gayrimenkuller olmasi

sebebiyle Emsal Karsilastirma yaklasimi ve Gelistirme Yaklasimi kullaniimigtir.

Emsal karsilastirma yontemine gore konu arsalarin toplam degeri 10.892.000 USD (25.251.000 TL)

olarak hesaplanmistir.

Gelir indirgeme yontemine gore konu arsalarin toplam degeri 10.389.000 USD (24.084.000 TL) olarak

hesaplanmistir.

Yeterli piyasa bilgisine haiz olunan durumlarda “Emsal Karsilastirma” yontemi arsa nitelikli
gayrimenkuller icin givenilir bir degerleme yontemi olarak kabul edilmektedir. Ayrica arsalarin imar
durumu ile ilgili olarak heniiz netlesmis bir durum s6z konusu olmadigi icin gelir indirgeme yéntemine
gore belirlenen degerin saglkli bir sonug vermeyecegi 6ngorilmis ve emsal karsilastirma yontemine

gore belirlenen deger esas alinmistir.

7.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3  Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar icin daha once sirketimiz tarafindan yapilan herhangi bir degerleme

¢alismasi bulunmamaktadir.

7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak
ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gériis

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi’nin, “Portféy
Sinirlamalari” bashkli 24. Maddesinin c) bendinde (Degisik: Seri: Ill,No: 48.1 sayil Teblig ile) “Ortakhk
portfoyliinde bulunan ve alimindan itibaren bes yil gegmesine ragmen Uzerinde proje gelistiriimesine
yonelik herhangi bir tasarrufta bulunulmayan arsa ve arazilerin orani aktif toplaminin %20’sini
asamayacagl belirtilmistir. Yukarida bahsi gecen agiklamalar dogrultusunda gayrimenkullerin GYO

portfoylinde yer almasinda herhangi bir sakinca bulunmadigi kanaatine varilmistir.

Degerleme konusu 20.443.5 m? yiz6lcimli 104 ada 1 parselin, 15.284 m? yizdlcimli 104 ada 3
parselin ve 25.107,7 m? yiz6lcimli 118 ada 1 parselin Sermaye Piyasasi Mevzuati cercevesinde

Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portfoyline “arsa” olarak alinmasinda bir engel bulunmamaktadir.
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8 SONUC
8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme uzmanlarinin mevcut durum ile en etkin ve verimli kullanim analizine ve raporda belirtilen

tim hususlara katiliyorum.
8.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmazlarin bulundugu yer, civarinin tesekkil tarzi, alt yapi ve ulasim imkéanlari, cadde ve sokaga

olan cephesi, konumu, manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tim 6zellikleri dikkate alinmis

ve mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmigstir.

sekilde takdir edilmistir.

31.12.2014 Tarihi itibariyle

Buna bagli olarak tasinmazlarin degeri asagidaki

Gayrimenkullerin Pazar Degeri (TL) Gayrimenkullerin Pazar Degeri (USD)
KDV Harig KDV Dahil KDV Harig KDV Dabhil
104 Ada 1 Parsel 8.485.472 10.012.857 3.660.371 4.319.238
104 Ada 3 Parsel 6.343.921 7.485.827 2.736.572 3.229.155
118 Ada 1 Parsel 10.421.439 12.297.298 4.495.487 5.304.675
TOPLAM 25.250.833 29.795.983 10.892.431 12.853.068
YAKLASIK TOPLAM 25.251.000 29.796.000 10.892.000 12.853.000

1-) Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

2-) KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-)Rapor iceriginde 26.12.2014 tarihli T.C.M.B. Do6viz Alhs Kuru 1,-USD=2,3182TL olarak kabul
edilmistir.

4-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hilkkimlerine goére hazirlanmistir.

Durumu ve kanaatimizi ifade eden ekspertiz raporumuzu bilgilerinize saygi ile sunariz.

Dilek YILMAZ AYDIN Nahit OZTURKCAN Nesecan CEKICi

Lisansl Degerleme Uzmani Lisansh Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
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9 EKLER
1. Tapu Fotokopileri
2. Onayh Takyidat Belgesi
3. Fotograflar
4. Ozgecgmisler

5. SPK Lisans Ornekleri
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