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1.BOLUM RAPOR OZETi

Degerlemeyi Talep Eden
Avrupakent Gayrimenkul Yatirim Ortakhdr A.S.

Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum : Invest Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.
Dayanak Sézlesme Tarihi : 20 Aralik 2023

Degerlenen Miilkiyet Haklari : Tam Mulkiyet

Ekspertiz Tarihi : 29 Aralik 2023

Rapor Tarihi : 05 Ocak 2024

Raporun Tiirii: ) Gayrimenkul Dederleme Raporu

Miisteri / Rapor No " 782- 2023/3749

Degerleme Konusu N . ) )
Gulbahar Mahallesi, Cemal Sahir Sokak, No: 26-28 Profilo

Gayrimenkuliin Adresi " is Merkezi Sisli / ISTANBUL

Tapu Bilgileri Ozeti . Istanbul ili, Sisli Iiesi, Mecidiyekéy Mahallesi,
1961 ada, 21 parsel nolu Arsa
imar Durumu : Bkz. imar Durumu
Raporun Konusu . Bu rapor, yukarida adresi belirtilen gayrimenkuliin pazar
dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmustir. 1
BOS ARSA DEGERI iCiN TAKDiR EDILEN PAZAR DEGERI 2.005.000.000,-TL

PROJENIN MEVCUT DURUMU ITIBARIYLE TAKDIR EDILEN

NET BUGUNKU DEGERI 2.351.600.000,-TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU

DEGERI 3.140.000.000,-TL
RAPORU HAZIRLAYANLAR
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
e-imzaldr. e-imzaludrr. e-imzaludrr.
Orgun Anil TUMER Muhammed Mustafa YUKSEL Halil Sertac GUNDOGDU
(SPK Lisans Belge No: 409714)| (SPK Lisans Belge No: 401651) (SPK Lisans Belge No: 401865)

por, Sermaye Piyasast Kurulu’'nun Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
eme Kuruluslar1 Hakkinda Teblig (I1I-62.3) hiikiimleri ile Tiirkiye Degerleme Uzmanlari
¢i tarafindan yayinlanan Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 (2017) esas alinarak hazirlanmistir.
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

2.1 SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAALIYET KONUSU

KURULUS TARIHi
SERMAYESI
TICARET SiciL NO

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SiCiL GAZETESI'NIN
TARIH VE NO.SU

Not-1: Sirket, 16 Subat 2012 tarihi

: INVEST Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

1 Izzettin Calislar Caddesi, Giilay Apartmani, No: 61/4

Bahgelievler / ISTANBUL

= 02125053576-77

: Bir licret veya sozlesmeye dayali olarak yapilan gayrimenkul danismanlik ve

ekspertiz faaliyetleri - NACE KODU: 68.31.02 (Rev.2)

= 04.10.2011
= 1.000.000,-TL

= 792227

: 10 Ekim 2011 / 7917

itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) “Gayrimenkul

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

2.2 MUSTERIYi TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO

ODENMIiS SERMAYESI :

KAYITLI SERMAYE TAVANI
KURULUS TARIHI

HALKA ACIKLIK ORANI
NACE KODU

FAALIYET KONUSU

invest
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: Avrupakent Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

: Atakoy 7-8-9-10. Kisim Mah. Cobangesme E-5 Yan Yol Cad.

Avrupa Residence-Office No:8/2/1 Bakirkdy / istanbul

: 0(212)5711355

400.000.000,-TL

: 1.675.000.000,-TL
= 06.07.2010

= %24,99

68.20.02 (Kendine ait veya kiralanan gayrimenkullerin kiraya verilmesi veya
leasingi (kendine ait binalar, devre milkler, araziler, mustakil evler, vb.)

: Sirket, gayrimenkuller, gayrimenkul projeleri, gayrimenkule dayal haklar,

sermaye piyasasi araglari ve Sermaye Piyasasi Kurulunca belirlenecek diger
varlik ve haklardan olusan portfoyi isletmek amaciyla paylarini ihrag etmek
lzere kurulan ve sermaye piyasasi mevzuatinda izin verilen diger
faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasasi kurumu niteliginde kayith
sermayeli halka agik anonim ortakliktir.



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

3.BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi lizerine adresi belirtilen Gayrimenkulin buglnki pazar

dederinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya ytukimlaliagln, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el
degistirmesinde kullanilmasi gerekli gérilen tahmini tutardir.

Pazar dederinin tanimi asadidaki kavramsal gergeveye uygun olarak uygulanmasi
gerekir:

(@) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik icin para cinsinden
ifade edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar dederi, dederleme tarihi itibariyla, pazarda
pazar dederi tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu
fiyat, saticl tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin, 6zellikle de satisla iliskili
herhangi bir tarafca saglanmis 6zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir
finansman, sat ve geri kirala sdzlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak
arttinlmis veya azaltilmig bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya yonelik
herhangi bir dedger unsurunu kapsamaz.

(b) "El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varliin veya yukimlaligin
dederinin, onceden belirlenmis bir tutar veya gergek satis fiyatindan ziyade tahmini bir
deder oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat dederleme tarihi itibariyle, pazar dedgeri
tanimindaki tim unsurlari karsilayan bir islemdeki fiyattir;

(c) “Dederleme tarihi itibariyla” ifadesi degerin belirli bir tarih itibariyla belirlenmesini
ve 0 zamana 6zgl olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullari dedisebileceginden,
tahmini deger baska bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Dederleme tutari, pazarin
durumunu ve iginde bulundugu kosullari bagka bir tarihte dedil sadece degerleme tarihi
itibariyla yansitir;

(d) “Istekli bir alici arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis olan, ancak
zorunlu kalmis olmayan bir alici anlamina gelmektedir. Bu alici her fiyattan satin almaya
hevesli veya kararli degildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi
mimkln olmayan, sanal veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar gerceklerine
ve mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul edilen bir alici
pazarin gerektirdiginden daha ylksek bir fiyat 6demeyecektir. Varligin mevcut sahibi ise

pagarn olusturanlar arasinda yer almaktadir.
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(e) “istekli bir satic1” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur olmayan,
ya da mevcut pazar tarafindan makul goérilmeyen bir fiyatta i1srar etmeyen bir satic
anlamina gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varlh§ uygun pazarlama
faaliyetleri sonucunda acik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en iyi fiyattan
satmak istemektedir. Varligin asil sahibinin gercekte icinde bulundugu kosullar, yukarida
anilan sartlara dahil degildir, cinki istekli satici varsayimsal bir maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina
veya yukseltmesine yol agabilecek, 6rnedin ana sirket ve bagli sirket veya ev sahibi ve
kiraci gibi taraflar degil, aralarinda belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda
yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar dederi islemlerinin, her biri bagimsiz olarak
hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildigi varsayilir.

(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara cikartilarak en
uygun sekilde pazarlanmasi halinde pazar dederi tanimina uygun olarak elde edilebilecek
en iyi fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yénteminin, saticinin erisime
sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecedi en uygun yéntem oldugu kabul edilir.
Varhigin pazara gikartilma sliresi sabit bir slire olmayip, varligin tlirine ve pazar kosullarina
gore dedisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katilimcisinin dikkatini
cekmesi igin yeterli slire taninmasi gerekliligidir. Pazara cikartiima zamani dederleme
tarihinden 6nce gergeklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin
ve istekli alicinin dederleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varhdin yapisi, 6zellikleri, fiili
ve potansiyel kullanimlari hakkinda makul élgtilerde bilgilenmis olduklarini varsaymaktadir.
Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlar agisindan en avantajl fiyati
elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklari varsayilir. Basiret, faydasi sonradan
anlasilan bir tecriibenin avantajiyla dedil, dederleme tarihi itibariyla pazar sartlari dikkate
alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin diistidu bir ortamda énceki pazar seviyelerinin
altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak kabul edilmez. Bu gibi
durumlarda, pazarlarda dedisen fiyat kosullari altinda varliklarin el dedistirildigi diger
islemler icin gecerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda mevcut en iyi pazar
bilgileri dogrultusunda hareket edeceklerdir.

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

Bu dederleme calismasinda asadidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.

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

pesinen kabul edilmistir.

- Alicl ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler.
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- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
- Gayrimenkullerin satisi icin makul bir stire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

3.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR
Bu rapor, Avrupakent Gayrimenkul Yatirm Ortakligi A.S. talebine istinaden
gayrimenkulln pazar dederinin tespitine yonelik olarak Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluslan Hakkinda Teblig (III-62.3) hukUmleri
dogrultusunda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

Tarafimiza misteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

3.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde dogrudur.

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

- Dedgerleme konusunu olusturan mulklerle ilgili olarak glincel veya gelecege
doénuk higbir ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
¢tkarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

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

- Dedgerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan milkler sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda
gorev alanlarin dederlemesi yapilan miulklerin yeri ve tiri konusunda daha
onceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda

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

HUKUKI TANIMI VE RESMi

4.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU

SAHIBI Avrupakent Gayrimenkul Yatinm Ortakli§i Anonim Sirketi
iLl Istanbul
iLCESI Sisli
MAHALLESI Mecidiyekdy
PAFTA NO 307

ADA NO 1961
PARSEL NO 21

ANA )
GAYRIMENKULUN Arsa
NiTELiGI

YUZOLCUMU (m23) 6.058,34 m2
ARSA PAYI 1/1
YEVMIYE NO 29012

CILT NO 136

SAYFA NO 13449
TAPU TARIHI 22.11.2023

4.2 TAKYIDAT iNCELEMESI

Tapu Kadastro Genel Midurliigi TAKBIS Sistemi'nden 02.01.2024 tarihinde temin

edilen Tasinmaza Ait Tapu Kaydi belgesine gbre tasinmaz Ulzerinde asadidaki notlarin

bulundugu gérulmustir. Tasinmaza ait tapu kaydi belgesi ekte sunulmustur.

Beyanlar Boliimii:

e 6306 Sayill Kanun geredince riskli yapidir. (Sablon: 6306 Sayili Kanun
Geregince Riskli Yapi Beyani) (Tarih: 14.03.2023, Yevmiye No: 6800)

e MUVAKKAT INSAAT S.31/03/1961 YEV :

1435( Sablon: Gegici Yapilarin

Belirtilmesi) (Tarih:31.03.1961, Yevmiye No: 1435)

4.2.1 TAKYIDATLAR HAKKINDA GORUS

Tasinmaz

bulunmaktadir.

Uzerindeki

“6306 Sayili

Kanun geredince riskli yapidir.” beyani

Riskli yap! beyaninin parsel (zerindeki eski yapi icin konuldugu, halihazirda yikim

ruhsatlari bulunan yapinin yikim islemlerinin hemen hemen bitirildigi ve parselin tapu
kayitlarina arsa olarak tescil edilmis olmasi sebepleriyle beyan tasinmazin alim, satim ve

kimlanmasina engel teskil etmemektedir.

invest
2023/3749 8



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

Takyidat incelemeleri itibariyle gayrimenkuliin devrine engel herhangi bir durum

olmadigi kanaatine variimistir.

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

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun I11-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin
Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde “alim satim kari
veya kira gelirielde etmek amaciyla; arsa, arazi, konut, ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik
merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her tirli gayrimenkull satin alabilir, satabilir,
kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almay! veya satmayi vaad edebilirler. Su kadar ki
minhasiran altyapi yatinm ve hizmetlerinden olusan portféyl isletecek ortakliklar sadece
altyapi yatinrm ve hizmet konusu olan gayrimenkuller ile ilgili olan islemleri
gerceklestirebilir” denilmektedir. Ilgili firma yetkililerinden alinan bilgi dogrultusunda konu
tasinmaz Uzerinde proje gelistirilecek olup projedeki Unitelerin kiraya verilmesi
ongorilmektedir.

Teblig'in 22. maddesinin birinci fikrasinin (r) bendine gbére gayrimenkul yatirim
ortakhdginin milkiyetinde olan gayrimenkuller Gzerinde metruk halde veya ekonomik
omrint tamamlamis veya herhangi bir gelir getirmeyen veya tapu kittgunin beyanlar
hanesinde riskli yapi olarak belirtilmis yapilarin bulunmasi veya tapuda mevcut gériinmekle
birlikte yapilarin yikilmis olmasi halinde, s6z konusu durumun hazrlatilacak bir
gayrimenkul dederleme raporuyla tespit ettirilmis olmasi ve varsa s6z konusu yapilarin
yikilacaginin ve gerekmesi halinde gayrimenkulin tapudaki niteliginde gerekli degisikligin
yapilacaginin Sermaye Piyasasi Kurulu'na beyan edilmesi halinde (b) bendi hiitkmU aranmaz
ve gayrimenkul arsa olarak ortaklk portféyline dahil edilebilir. Tasinmazlar Gzerindeki
yapilar igin 14.03.2023 tarih ve 6800 yevmiye no ile riskli yapi olduklarina iliskin beyan
tapu siciline serhedilmis, 20.06.2020 tarihli yikim ruhsatlari dizenlenmistir. Riskli yapi
olarak belirlenen ve yikim ruhsatlari dizenlenmis olan bu yapilar halihazirda yikim
asamasinda olup tasinmaz tapu sicilindeki niteligi Arsa olarak dedismistir. Tasinmaz
Uzerindeki yapilarin yikilip yerine yeni bir proje gelistirilmesi ve bu amaca yo6nelik olarak
yasal sireglere baslandigi (riskli yapi olarak belirlenmesi, yikim ruhsatlarinin diizenlenmis
olmasi vs.) anlasildigindan tasinmazin arsa olarak portféye alinmasinda sakinca
gbrilmemektedir.

Ayrica, Teblig'in 22 maddesinin (c) bendinde “Portféylerine ancak lzerinde ipotek
bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli 6lglide etkileyecek nitelikte
herhangi bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil
edilebilir. Bu hususta, bu Tebligin 30 uncu maddesi htkimleri sakhdir.” denilmektedir.

Tasinmaz Uzerinde dederini dogrudan ya da Onemli olclide etkileyecek serh

mamasi ve parsel Gzerinde gercgeklestirilecek proje icin ruhsat alinmis olmasi hususu

invest
2023/3749 9



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

dikkate alinarak, Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi portfoylinde PROJE olarak yer almasinda

tapu takyidatlari acisindan herhangi bir sakinca bulunmadigi kanaatine varilmistir.

4.3 BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER

Sisli Belediyesi Imar Mudirliginde yapilan temaslarda de§erleme konusu
gayrimenkullerin bulundugu parselin 06.03.2006 tastik tarihli 1/1000 6lgekli Sisli Merkez
ve Cevresi Uygulama Imar Plani kapsaminda " Ticaret Alani’ olarak belirlenen bélgede
kaldigi ve “Ayrik’ nizamda ve Hmax: 5 Kat; Taks: 0,40 sekilde yapilasma kosullarina sahip
oldugu ve ‘Avan Proje’ dogrultusunda uygulama yapilacagdi bilgisi edinilmigtir.

Ilgililerden 23.01.2023 tarihli giincel imar durum belgesi temin edilmis ve rapor

ekinde sunulmustur.
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4.3.1 SON 3 YIL iCERISINDE IMAR PLANLARINDA YAPILAN DEGIiSIKLIKLER

Dederleme konusu tasinmazin imar durumuna iliskin imar plan onay
tarihi 06.03.2006 olup Sisli Merkez ve Cevresi Uygulama Iimar Plani 16.08.2011,
16.05.2008, 13.09.2013, 21.06.2017, 22.03.2021 tarihlerinde tadilata tabi olmustur. Bu
tadilatlar parsel 6zelinde parseli etkileyen tek tadilat 16.08.2011 tarihinde yapilan
tadilattir. Sonug olarak tasinmazin imar planinin son g vyil icerisinde dedgismemis oldugu
anlasiimis ve konu Sisli Belediyesi Planlama Mudirlaga yetkililerince de teyit edilmistir.

Ayrica bir sureti eklerde sunulan resmi imar durum belgesi Uzerinden ilgili tarihler
teyit edilebilmektedir.
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DOSYASI UZERINDE YAPILAN iNCELEMELER

Sisli Belediyesi Imar Mudurligu Arsivi‘nde yapilan incelemelerde parsel izerinde riskli

listelenmigtir.

bulundugu tespit edilmis olup bu

iskanlara

iSKAN BILGILERI PROJE BILGILERI
1961 ADA 1 PARSEL 1691 ADA 1 PARSEL
KULLANIM AMACI TARIH ve YEVMIYE ALAN(M?) TARIH NO
BURO (iSYERI) BINASI 26.11.1999 - 5010 3.218,00 26.11.1999 35498
1961 ADA 2 PARSEL 1691 ADA 2 PARSEL
KULLANIM AMACI TARIH ve YEVMIYE ALAN(M?) TARIH NO
BURO (ISYERI) BINASI 03.12.2014 - 5011 3.073,00 27.11.2014 -
1691 ADA 3 PARSEL 1691 ADA 3 PARSEL
KULLANIM AMACI TARIH ve YEVMIYE ALAN(M?) TARIH NO
BULUNMAMAKTADIR. 27.11.2014 -
1691 ADA 5 PARSEL 1691 ADA 5 PARSEL
KULLANIM AMACI TARIH ve YEVMIYE ALAN(M?) TARIH NO
BURO (iSYERI) BiNASI 26.11.1999 - 10446 3.256,00 26.11.1999 35497
1691 ADA 14 PARSEL 1691 ADA 14 PARSEL
KULLANIM AMACI TARIH ve YEVMIYE ALAN(M?) TARIH NO
BULUNMAMAKTADIR. 25.11.1999 35496
1691 ADA 15 PARSEL 1691 ADA 15 PARSEL
KULLANIM AMACI TARiH ve YEVMIYE ALAN(M?) TARiH NO
BURO (ISYERI) BiNASI 26.11.1999 - 5016 4.193,00 26.11.1999 35495
1691 ADA 16 PARSEL 1691 ADA 16 PARSEL
KULLANIM AMACI TARiH ve YEVMIYE ALAN(M?) TARiH NO
BURO (ISYERI) BINASI 26.11.1999 - 5015 4.208,00 26.11.1999 35494
1691 ADA 17 PARSEL 1691 ADA 17 PARSEL
KULLANIM AMACI TARIH ve YEVMIYE ALAN(M?) TARIH NO
BURO (iSYERI) BINASI 26.11.1999 - 5017 2.462,00 26.11.1999 35499

4.3.2 BELEDIYE IMAR MUDURLUGU ARSiV'NDE GAYRIMENKULA AiT ARSIV

yapl olarak belirlenen yapilara ait ruhsatlarin olmadigi ancak bazi parsellerdeki yapilarin

iliskin bilgiler asadida

1691 ada 3 ve 14 nolu parsellere ait yapi kullanim izin belgesine

rastlanmamistir.

Tasinmazin dosyasinda c¢ok sayida yapi tatil tutanagi ve enciimen kararlari oldugu
gorilmis olup bu tutanaklar iskan 6éncesinde dizenlenmistir.

Yani sira tim parsellerin tevhid edilerek 1961 ada 21 parsel olarak tescil edildigi ve
sonrasinda ise tUm vyapilar igin riskli yapi karari alinarak 20.06.2023 tarih ve 2023/41,
2023/42, 2023/43, 2023/44, 2023/45, 2023/46, 2023/47 ve 2023/48 numarali 8 adet
yikim ruhsati diizenlendigi tespit edilmistir.

Halihazirda yikim ve hafriyat faaliyetlerinin devam ettigi parsel Gzerinde yeni proje
gelistirilecek olup projenin ilgili belediye tarafindan onaylanarak yapi ruhsatlarinin
dizenlendigi tespit edilmistir. Buna gore parsel Gzerinde gelistirilecek yeni projeye iliskin

r t bilgileri asagidaki tabloda 6zetlenmistir.
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1691 ADA 21 PARSEL
oo | s | | peen [ | o | e
A g";;';e:l;no‘cis velsyeri + 22'2131/'12_223 T | 247986 163,65 3689,82 | 6.333,33
B grizte;;nom ve lsyeri + 22'2131/'12_233 T 343243 284,08 602577 | 9.742,28
¢ '(\)Ari;te;; nOﬁS ve lsyeri+ 22'2131/'12_%3 T | 253949 144324 246621 | 6.448,94
TOPLAM | 13.141,88 2.533,79 18.464,54 | 34.140,21

4.3.3 YAPI DENETIME iLiSKIN BILGILER
Dederleme konusu gayrimenkuller 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi
Hakkinda Kanun'a tabi olup, insaat sirecinde yapi denetimi CFA Yapi Denetim Hizmetleri

Ltd. Sti. firmasi tarafindan yarutilecektir.

4.3.4 ENERJI VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BILGI

Gayrimenkule ait Enerji Kimlik Belgesi bulunmamaktadir.

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

Parsel Uzerindeki yapilar riskli yapi ilan edilmis olup ilgili kanun hikimlerine goére
yikilmistir. Yeni insa edilecek proje igin yapi ruhsati alinmis olup insaat islerine baslanmasi

amaciyla hazirliklara devam edilmektedir.

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

Rapor konusu tasinmazin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati
hikimleri gercevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portfoylinde bulunmasinda herhangi

bir sakinca yoktur.

4.4 SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE HUKUKI DURUMUNDAKI
DEGISIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkullere ile ilgili varsa son Ug yillik dénemde gergeklesen

alim satim islemlerine ve gayrimenkuliin hukuki durumunda meydana gelen dedisikliklere

(imar planinda meydana gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi asagida

beljrtilmistir.
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4.4.1 TAPU SiCiL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU INCELEMESI

Rapora konu 1961 ada 21 nolu parsel, 1961 ada 1, 2, 3, 5, 14, 15, 16 ve 17 nolu

parsellerin tevhidi sonucunda olusmustur.

4.4.2 HUKUKi DURUM INCELEMESIi

Gayrimenkul igin hukuki olarak herhangi bir kisithlik s6z konusu degildir.

4.5 YAPILMIS SOZLESMELERE iLiSKIN BILGILER

Gayrimenkule iliskin olarak yapilmis herhangi bir Satis Vaadi S6zlesmesi, Kat Karsiligi

Insaat Sozlesmesi ve Hasilat Paylasimi Sézlesmeleri ile ilgili bir bilgi bulunmamaktadir.

5.BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKi BILGILERI

5.1 GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZi

Dederlemeye konu tasinmaz, Istanbul ili, Sisli Ilcesi, Guilbahar Mahallesi, Cemal Sahir
Sokak (izerinde eski Profilo Is Merkezi'nin bulundugu ve halihazirda bos arsa niteliginde
olan 1961 ada 21 parseldir.

Bdlgenin ana ulasim vyollarindan olan Bilyukdere Caddesi Uzerinde Zincirlikuyu
istikametinden Cadlayan istikametine dogru giderken sag i¢ kesimde konumlu tasinmaza

ulasim kolaylkla saglanabilmektedir.

¢
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Istanbul’'un Merkezi Is Alanlarindan biri olarak kabul edilen Mecidiyekdy Boélgesi’nde

ve Profilo AVM’'nin karsisinda yer alan tasinmazin yakin ¢evresinde cok sayida Plaza, Is

Merkezleri, Ofis Bloklari ve residence yapilari (Quasar Projesi, Cevahir AVM ve Astoria AVM)

yer almaktadir. Blyukdere Caddesi’'ne yakin konumda olan tasinmaz cevresinin yliksek

ticari potansiyeli, Taksim, Sisli, Maslak gibi merkezlere, Bogaz koprileri cevreyollarina

yakinligi ile bdlgede insai yatinm yapilabilecek arsalarin azligi seklinde 6zetlenebilecek

onemli ayricaliklari nedeniyle ylksek bir degere sahiptir.

5.2 GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE iLGILI ACIKLAMALAR

Dederlemeye konu tasinmaz, 6.058,34 m2 yuzolgimu bayuaklugine sahip 1961 ada, 21
nolu parseldir.

Parsel Uizerinde riskli yapi niteliginde yapilar bulunmakta olup halihazirda yikim islemleri
tamamlanmak Uzeredir.

Parsel, topografik olarak hafif egimli bir bélgede konumludur.

Parselin sinirlarini demir sac ile gevrilmigtir.

Parsel geometrik olarak sekilsizdir.

Parselin kuzey ve bati yénlerde yola cephesi mevcuttur.

Halihazirda 1961 ada 21 nolu parsel, 1961 ada 1, 2, 3, 5, 14, 15, 16 ve 17 nolu
parsellerin Gzerinde yer alan yapilar ile tevhidi sonucunda olusmus olup halihazirda
yapilar yikim asamasinda olup buyik kismi yikilmistir.

Parsel Uzerinde yer alan ve halihazirda yikimi devam eden eski yapilarin bilgileri
gidaki gibidir.
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ESKi PARSEL NO 1 2 3 5 14 15 16 17
3. BODRUM KAT - - - 270 - - - -
2. BODRUM KAT 240 - 381 260 | 1060 | 287 - -
1. BODRUM KAT 560 530 381 520 | 1095 | 733 | 653 423
ZEMIN KAT 630 620 390 520 | 1095 | 760 | 702 423
ASMA KAT - 345 195 - - - - -
1. NORMAL KAT 660 635 390 520 | 1190 | 760 | 675 372
2. NORMAL KAT 700 635 390 520 | 1190 | 760 | 675 401
3. NORMAL KAT 415 635 390 520 - 760 | 675 401
TOPLAM | 3205 | 3400 | 2517 | 3130 | 5630 | 4060 | 3380 | 2020
27.342

Ozetle 1961 ada 1 nolu parsel iizerinde tasarlanan bina 6 kath ve toplam briit 3.205
m2 kullanim alanli; 1961 ada 2 nolu parsel lzerinde tasarlanan bina 6 kath ve toplam
brit 3.400 m2 kullanim alanli; 1961 ada 3 nolu parsel Gzerinde tasarlanan bina 7 katl
ve toplam brit 2.517 m2 kullanim alanli; 1961 ada 5 nolu parsel lizerinde tasarlanan
bina 7 katli ve toplam brit 3.130 m2 kullanim alanli; 1961 ada 14 nolu parsel lizerinde
tasarlanan bina 5 kath ve toplam brit 5.630 m2 kullanim alanh; 1961 ada 15 nolu
parsel Uzerinde tasarlanan bina 6 kath ve toplam brit 4.060 m2 kullanim alanh; 1961
ada 16 nolu parsel Uzerinde tasarlanan bina 5 kath ve toplam brit 3.380 m2 kullanim
alanli ve 1961 ada 17 nolu parsel Gzerinde tasarlanan bina 5 katli ve toplam brit 2.020
m2 kullanim alanli olmak tzere toplam brit 27.342 m2 kullanim alanh olacak sekilde
tasarlanmistir.

Halihazirda insaat izinleri tamamlanan hafriyat asamasinda olan parselin Uzerinde

yapilmasi tasarlanan yapi bilgileri asagidaki gibidir.

MESKEN ALANI | OFiS ve iSYERi ALANI TOPLAM ALAN
BLOK (m?) (m?) ORTAK ALAN (m?) (m?)
A 2.479,86 163,65 3689,82 6.333,33
B 3.432,43 284,08 6025,77 9.742,28
C 2.539,49 1443,24 2466,21 6.448,94
D 4.690,10 642,82 6282,74 11.615,66
TOPLAM 13.141,88 2533,79 18464,54 34.140,21

5.3 PARSEL UZERINDE GERCEKLESTIRILMESIi PLANLANAN PROJE

HAKKINDA BILGILER

Parsel (zerinde 4 bodrum ve zemin kat yaygin kitle olmak lzere bu yaygin kitle
Uzerinde yukselecek her biri 4 normal ve gati kati olmak Uzere yaygin kitle ile birlikte

onar katli A, B, C ve D blok olmak lizere 4 blok planlanmistir.
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e Sisli belediyesinden alinan bilgiler dogrultusunda proje onaylari yapilmis olup yeni yapi
ruhsati diizenlenmistir.

e Proje blinyesinde 4, 3 ve 2. bodrum katlar otopark ve teknik hacimler, 1. bodrum kat
A Blokta konutlar, B Blokta site ortak alanlar (fitness salonu), C ve D Bloklarda ticari
Unitelere ait alanlar, zemin kat A, B ve C Bloklarda dikkanlar ve konutlar, D Blokta ise
konutlar, normal katlarda ise tim bloklarda Konutlar planlanmistir.

e A, Bve CBloklar arasinda ve parselin bati kisminda kalan bdlimde yer alacak dikkanlar
icin bir meydan planlanmis olup bu bloklardaki diikkanlar bu meydana bakacak sekilde
planlanmislardir. D Blokta yer alacak diikkanlar ise projenin kuzeyindeki sokaga cepheli
planlanmistir.

e Bloklarin altinda kismen ticari alanlar bulunacak olup bloklarda 1+1, 2+1, 3+1, 4+1 ve
5+1 olarak planlanmis konut birimleri yer alacaktir.

e Konutlardan bazilarinin dubleks olarak planlandigi tarafimiza verilen projelerden
gorulmuastir.

e Yine 6n onay! alinmis projeler Gizerinden edinilen bilgiye gbre proje blnyesinde 17 adet

diikkan ve 102 adet konut olmak lzere toplam 119 adet bagimsiz bélim planlanmistir.

KONUT BAGIMSIZ BOLUM |

ABLOK 13|
B BLOK 19|
CBLOK 17|
D BLOK 48
TOPLAM KONUT 102
DUKKAN BAGIMSIZ BOLUM
ABLOK 2)
B BLOK 4
CBLOK 4
D BLOK 7
TOPLAM DUKKAN 17
TOPLAM BAGIMSIZ BOLUM SAYISI 119

e Proje bilnyesinde planlanan 102 adet konutun tip bazinda dadilimi ise asadidaki
tablodaki gibidir.
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Planlamaya gore proje blnyesindeki;

o toplam net alan 11.487,32 m2
toplam brit alan 15.675,67 m=2

o0 O o ©

toplam ortak alan payi 18.464,54 m2

toplam genel brit ticari alan 4.873,81 m=2

toplam genel brit konut alani 29.266,40 m2,

o toplam genel brit satilabilir alan ve toplam insaat alani ise 34.140,21 m?2'dir.

Projenin 1. sinif liks yapi malzemeleri ve kaliteli isgilikle tamamlanacadi bilgisi

edinilmistir.

Proje bunyesindeki bagimsiz bolimlerin brit alanlar ile genel brit alanlari asagidaki

gibi esas alinmistir.

Piyasa sartlarinda

NETALAN | BRUTALAN | ORTAKALAN | GENELBRUT
(m?) (m?) PAYI (m?) (m?)

. |ABLOK 1.680,79 2.479,86 3.461,40 5.941,26
2 [BBLOK 2.435,08 3.432,43 5.565,18 8.997,61
O [cBLOK 1.680,82 2.539,49 1.572,52 4.112,01
D BLOK 3.380,78 4.690,10 5.525,43 10.215,53
TOPLAM 9.177,47|  13.141,88 16.124,52 29.266,40
~ |ABLOK 146,54 163,65 228,42 392,07
< |BBLOK 255,96 284,08 460,59 744,67
§ CBLOK 1.328,69 1.443,24 893,69 2.336,93
D BLOK 578,66 642,82 757,31 1.400,13
TOPLAM 2.309,85 2.533,79 2.340,02 4.873,81
GENELTOPLAM| 11.487,32|  15.675,67 18.464,54 34.140,21

ise bagimsiz bolimlerin satisa esas

brat alanlan

Uzerinden

satisa/kiralamaya konu edildikleri bilinmekte olup mevcut piyasa kosullari dikkate

alinmak suretiyle firma vyetkililerinden alinan satisa esas konut alanlan

icin

16.218,82 m=2 ve ticari alanlar i¢gin 2.533,79 m2 olmak lzere toplam 18.752,61 m2

olarak esas alinmistir.
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5.4 DEGERLEME iISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz yb6nde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

5.5 EN VERIMLI VE EN 1Yi KULLANIM ANALIZi

Uluslararasi Dederleme Standartlari (2017) 140-1. Maddesine gore “en verimli ve en
iyi kullanim, katihmcinin bakis agisindan, bir varliktan en yiliksek degerin elde edilecegdi
kullanimdir.” seklindedir.

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

(a) Bir kullanimin fiziksel olarak mimkin olup olmadigini dedgerlendirmek igin,
katilimcilar tarafindan makul olarak gorulen noktalar,

(b) Yasal olarak izin verilen sartlari yansitmak igin, varhigin kullanimiyla ilgili sehir
planlamalari/imar durumu gibi tim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin dedisme olasiligi,

(c) Kullanimin finansal karlilik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimktn olan ve yasal
olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katilimciya, varligin alternatif kullanima
dontstirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde edecegi
getirinin Uzerinde yeterli bir getiri Uretip Uretmeyecegi dikkate alinir.” denilmektedir.

Bu tanim ve detaylardan hareketle tasinmazin lokasyonu, fiziksel 6zelligi, mevcut
imar durumu, 6n onay! alinmis projeler ve bulundugu bélgenin sifir konut gereksinimi
dikkate alindidinda Uzerinde konut ve ticari Unitelerin yer aldigi karma bir proje insa

edilmesinin en uygun strateji oldugu goris ve kanaatindeyiz.

6. BOLUM GENEL VERILER, BOLGE VERILERI VE PAZAR BILGILERINE
iLISKIN ANALIZLER

6.1 MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALIZi, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK VERILER

2007 yiinda Mortgage kredilerine izin veren mevzuatin tamamlanmasi ile birlikte
hane halkinin konut ediniminde ciddi bir artis egilimi baslamistir. Ulkenin demografik
dinamizmi konut talebinde kacinilmaz yogunlugu beraberinde getirmistir. 2010’lu yillarda
baslayan kentsel dénisim projeleri sayesinde hane halkinin modern sehircilik projelerine
ilgisini pekismistir. Kamu maliyesi agisindan tlkenin tasarruf edilimini arttirmak igin gérev
alan iktidarlar konut edinimini tesvik eden politikalar uygulamislardir. Bdylece Tirkiye'de
gayrimenkul sektériinde ciddi bir gelisim yasanmistir.

Gegmis ddénem bize gayrimenkul sektériinde her ddénemde ihtiyaca ydnelik

‘rnkullerin “erisilebilir fiyath” oldugu sirece satilabilmekte mesajini vermektedir.
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Kisa bir projeksiyonda dis ya da dogal etkenlerin (Ortadogu’da yasanilan bolgesel savas,
global para politikalari, COVID19 Pandemisi vs.) mevcut piyasa sartlarina etkisinin
minimum dizeyde olacagl kabullyle gayrimenkul piyasasinin istikrarini koruyacagdi
distnulebilir.

COVID salgini sonrasinda déviz kurunda yasanan artislarin insaat maliyetlerine
yansimasi ile birlikte gayrimenkul fiyatlarinin bu sefer piyasa normallerinin Gzerinde artis
gosterdigi gorllmustlir. Tlrkiye genelinde gayrimenkul fiyatlarinda kisa slirede %60-
70’lere varan artiglar yasanmig ve piyasadaki gayrimenkuller erisebilir fiyatlarin tGzerinde
pazarlanmaya baslanmistir. 2022 yilinin ilk aylarinda kliresel krizler ve savaslar sebebiyle
ekonomideki belirsizlikler artmis ve COVID pandemisi etkileri de bitmemistir. Global
Olcekteki bu olaylarin petrol ve altin gibi emtialarin fiyatlarina artis olarak yansimasi ile
ekonomideki belirsizlik dlizeyi daha ¢ok artmis ve artan insaat maliyetleri gibi nedenlerle
de gayrimenkuller igin istenen fiyatlar ylkselmis piyasada ylksek fiyath gayrimenkuller
pazarda kalmis ve piyasa durgunlasmistir. 2023 yilinda ise orta ve alt kesim tarafindan
talep gérebilecek ulasilabilir fiyatli gayrimenkuller disinda gayrimenkul alim — satim oranlari
diismUs, bu dlstise ragmen enflasyon ve déviz bazh ekonomik olumsuzluklarin yani sira
06 Subat 2023 tarihindeki depremler ve ¢ok sayida konut ve isyerinin hasar almis olmasi
sebebiyle olusan gbclin de etkisiyle kiralar ve satis icin istenen fiyatlar artmistir. Bu
artislara ragmen kredi imkanlarinin da kisith olmasi sebebiyle gayrimenkul satislari belirli
bir seviyenin altinda kalmistir.

2024 yilinda ise 2023 yilindaki gibi genel ekonomik durgunluk olacagi ve gayrimenkul
sektdriinde de orta ve Ust orta gelir gruplarinca erisilebilir fiyatl gayrimenkullerin talep
gorecegi ongorilmektedir. Sonug olarak ekonomi ve gayrimenkul piyasasindaki bu
gelismelerle birlikte 2024 yilinda daha ¢ok nakit parasi olan yerli ve yabanci yatirrmcilarin
pazara gbére makul fiyath ya da proje 6zellikleri ile 6ne ¢ikan gayrimenkullerden segerek

portféy edinmeye galisacagi bir dénem olacagi 6ngorilmektedir.

6.2 TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASI FIRSAT VE TEHDITLER
Tehditler:

e Son dénemde déviz kurundaki artisin faizler tzerindeki baskiyi artiyor olmasi.

e Ylksek enflasyonla miicadele kapsaminda uygulanan daraltici politikalar

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

e Son dénemde déviz kurundaki artisin faizler tizerindeki baskiyi artiyor olmasi

Firsatlar:

e Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere

cevap verecek dizeyde olmasi,
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e Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,

o Ozellikle kentsel déniisimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa edilmesi,

6.3 BOLGE ANALIZi

6.3.1 ISTANBUL iLI _

Istanbul, 42° K, 29° D
koordinatlarinda yer alr. Istanbul
Bodazi boyunca ve Halig'i gevreleyecek
sekilde  Turkiye'nin  kuzeybatisinda
kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa
yakasi ve doduda Asya yakasl olmak
Uzere iki kita uUzerinde kurulu tek
metropoldur.

Istanbul'un yazlari sicak ve nemli; kislan soduk, yadishi ve bazen karlidir. Yillik
yagmur disisi 870mm’dir. Nem yizilinden, hava sicak oldugundan daha sicak; soguk
oldugundan daha sodguk hissedilebilir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 7°C ile 9°C
civarindadir. Kis aylarinda bir iki hafta kar yadabilir. Haziran'dan Eylll'e kadar otalama
sicaklik 28°C’dir.

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

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

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

Istanbul kent 6lcedinde son yirmi yilda hizli bir déniisim yasamistir. Kent merkezinde
yasayan Uust gelir gurubu mensuplar, Avrupa ve Amerika’daki dénisime benzer sekilde

kent ¢geperinde bulunan dogayla ig ice diuslk yogunluklu konut alanlarina tasinmislardir.
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6.3.2 SISLIILCESI

Sisli, Istanbul ilinin Avrupa Yakasi'nda yer alan bir ilgesidir. 25 mahallesi bulunan
Sisli, doguda Besiktas, kuzeyde ve batida Kadithane ve gineyde Beyoglu ilceleri ile
komsudur.

Denize sahili olmayan Sisli ilgesinde gok sayida tarihi eser, is yeri, modern ticaret
merkezi, kulltir ve sanat merkezi bulunmaktadir. 1954'te ilge olan Sisli, 1987'de
Kagithane'nin ayri bir ilce olup ayrilmasiyla cografi olarak ikiye bélindi. Kuzeyde yer alan
Ayazada, Maslak ve Huzur mahalleleri bir 6bek olustururken geride kalan diger mahalleler
yine ayn bir dbek olusturdular. Biyikdere Caddesi'yle birbirine bagh olan bu iki 6bekten
kuzeyde olani 2012 yilinda Sisgli'den ayrilarak Sariyer'e baglandi. Tlrkiye Cumhuriyeti
Sanayi ve Teknoloji Bakanhdi'nin 2022 yili raporuna gore Turkiye'nin en gelismis 1.
ilcesidir.

Sisli adinin, zamaninda siscilikle ugrasan bir aileye ait olan Sisgilerin Konagi'nin adinin
zamanla Sislilerin Konadi'na donlstligline ve buradan geldigine dair rivayet vardir. Diger
bir rivayet ise, Sisli adinin, topografik olarak Beyoglu Platosu'nda yukseltisi fazla olan bir
bélgede bulunmasindan geldigidir.

Catalca Yarimadasi'nin dogu kesiminde, Istanbul Bogazi'nin batisinda Avrupa
yakasinda yer alan ilge topraklarinin deniz kiyisi yoktur. Sisli, Marmara Havzasinin Trakya
/ Kocaeli peneplenleri arasina dagilmis, bogaz ve akarsu vadilerle parcalanmis olup,
platolar toplulugunun batisinda, Bogazici - Hali¢ arasini dolduran Beyoglu Platosu'nun
kuzey uzantisinda bulunmaktadir.

Galata'dan baslayan ve Beyodglu, Sisli, Maslak, Derbent ve Blylkdere yoéninde
uzanan biyilk sirt, Beyoglu Platosunun su bdlim cizgisini olusturmaktadir. Sirtin dogu
kesimindeki sular Bogazigi'ne, bati kesimi sulari ise Kagithane Deresi aracilidiyla Halig'e
akmaktadir. Bu buyuk sirt ayni zamanda Sisli'nin ve daha 6énemlisi Istanbul'un bu
boélimindeki yollarin yoninli de belirlemektedir. Beyoglu Platosu'nun sirtinda yer alan,
Tlnel'den baslayarak Tepebasi, Taksim, Sisli, Mecidiyek®y, Maslak Tepesi ve Okmeydani'na
uzanan gizergah asinim sonucu dizleserek bugtinkid durumu almistir. Taksim'de baslayan
Beyoglu Platosu'nun sirtinda kuzeye dogru uzanan Cumhuriyet Caddesi'nin dogu yamaci
tatli bir egimle Bogazici'ne, Dolmabahge'ye iner. Bati yamaci ise Dolapdere ile Kurtulus
Caddeleri oldukga dik bir yamagla birbirine baglanirlar. Kurtulus Caddesi" nin batisi ise yine
tatli bir egilimle Tabakhane Deresine dek uzanir. Vadinin bati kismi, Ferikdy  Un bati
eteklerinden itibaren yeni bir vadiye cikilarak Baruthane Deresine dek uzanir. Baruthane
Deresi nin aktigi vadi, kuzeye daha fazla dokilmeden Pasa Mahallesinin yayildigi alanda
son bulur.

Ilcenin ana eksenini olusturan Beyoglu platosunda yiikseltiler Taksim'de 70-80 mt.ye,
Okmeydani'nda 80-100 mt.ye, Mecidiyekdy'de 100—120 m. ve Levent-Maslakta 130-140
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m.ye dek cikar. Sisli'nin en ylksek noktalari Tepelsti ve Hulrriyeti Ebediye, Duatepe ve

Esentepe'dir. Sisli Ilcesi'nde cok az yesil alan kalmistir.

6.4 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

e Merkezi konumu,

e Ulasim imkanlarinin kolayhdi ve cesitligi,

e Tamamlanmis altyapi,

e Bodlgenin ticari potansiyeli,

e Ayricalikh konumu,

e Reklam kabiliyeti,

e Imar durumu,

e Projelerin hazirlanmig ve yapi ruhsatlarinin alinmis olmasi.
Olumsuz etkenler:

e Gayrimenkul piyasasinda yasanan durgunluk.

6.5 EMSALLER VE PiYASA ARASTIRMASI

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

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

BINA EMSALLERI

1. Dederleme konusu tasinmazla ayni bélgede Trump Towers’in yaninda konumlu, 560
m2 arsa Uzerinde, 5 katl ve toplam brit 2.000 m2 kullanim alanh oldugu beyan
edilen bina 190.000.000,-TL (95.000,-TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlakgci: 0544 688
71 61) Konu tasinmaza gore daha kot konum ve serefiyeye sahiptir.

2. Dedgerleme konusu tasinmazla ayni bélgede yer alan, 650 m2 arsa lizerinde, 7 kath
ve toplam briit 1.800 m2 kullanim alanli oldugu beyan edilen bina 156.000.000,-TL
(86.666,-TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlakgi: 0532 622 54 03) Konu tasinmaza gére
daha koétl konum ve serefiyeye sahiptir.

3. Dederleme konusu tasinmazla ayni bélgede konumlu halihazirda Yildizlar Akademi
tarafindan kullanilan, 679 m=2 arsa Uzerinde, 9 katli ve toplam brit 3.000 m?2
kullanim alanh oldugu beyan edilen bina 200.000.000,-TL (66.667,-TL/m2) bedelle
satiliktir. (Emlakgi: 0543 271 58 02) Konu tasinmaza gbére daha kétud konum ve
serefiyeye sahiptir.
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4. Dedgerleme konusu tasinmazla ayni bolgede, Ortaklar Caddesi Gzerinde konumlu,
halihazirda yurt olarak kullanilan, 684 m2 arsa lzerinde 7 katli, toplam brit 2.000
m2 kullanim alanl oldugu beyan edilen bina 180.000.000,-TL (90.000,-TL/m?2)
bedelle satiliktir. (Emlakgi: 0532 321 95 50) Konu tasinmaza gére daha kétd konum
ve serefiyeye sahiptir.

5. Dederleme konusu tasinmazla ayni bélgede, Ortaklar Caddesi lzerinde konumlu,
halihazirda yurt olarak kullanilan, 611,89 m2 arsa Uzerinde 6 katl, toplam brit
1.800 m2 kullanim alanli oldugu beyan edilen bina 120.000.000,-TL (66.666,-
TL/m?2) bedelle satiliktir. (Emlakgi: 0532 321 95 50) Konu tasinmaza gore daha kotu

konum ve serefiyeye sahiptir.
SATILIK KONUT EMSALLERI

6. Dederleme konusu tasinmazla ayni bolgede Astroia Projesi biinyesinde 15. normal
katta konumlu, 141 kullanimh, 129 m2 kullanim alanh olarak beyan edilen daire
13.750.000,-TL bedelle satiliktir. (106.589,-TL/m?2) (Emlakgi: 0533 773 93 15)

7. Degerleme konusu tasinmazla ayni bélgede Astroia Projesi blinyesinde 12. normal
katta konumlu, 1+1 kullanimli, 110 m2 kullanim alanh olarak beyan edilen daire
10.500.000,-TL bedelle satiliktir. (95.454,-TL/m?2) (Emlakgi: 0541 670 81 34)

8. Degerleme konusu tasinmazla ayni bélgede Trump Towers Projesi blinyesinde 24.
normal katta konumlu, 2+1 kullanimli, 254 m2 kullanim alanh beyan edilen daire
29.500.000,-TL bedelle satiliktir. (116.142,-TL/m?2) (Sahibinden: 0532 251 44 33)

9. Degerleme konusu tasinmazla ayni bolgede Torun Center Projesi blinyesinde 8.
normal katta konumlu, 1+1 kullanimli, 110 m2 kullanim alanh beyan edilen daire
15.000.000,-TL bedelle satiliktir. (136.364,-TL/m2) (Emlakgi: 0506 029 20 79)

10.Dederleme konusu tasinmazla ayni bdlgede Torun Center Projesi blinyesinde 17.
normal katta konumlu, 2+1, 164 m2 kullanim alanh olarak beyan edilen daire
21.600.000,-TL (131.707,-TL/m?2) bedelle satihktir. (Emlakgi: 0553 621 20 00)

SATILIK DUKKAN EMSALLERI

11. Dederleme konusu tasinmazla ayni bolgede cadde Uzerinde zemin katta konumlu,
brit 50 m2 kullanim alanh olarak beyan edilen dikkan 7.500.000,-TL bedelle
satihktir. (150.000,-TL/m?2) (Emlakgi: 0542 291 29 93)

12. Dederleme konusu tasinmazla ayni bdlgede cadde lizerinde ancak egimli bélgede
konumlu, asma katta brit 110 m2 kullanim alanli, zemin katta brtit 100 m2 kullanim
alanh, bodrum katta brit 70 m2 kullanim alanl olmak Uzere toplam briit 280 m=2
kullanim alanl olarak beyan edilen depolu ve asma kath dikkan 16.250.000,-TL
bedelle satiliktir. (Emlakgi: 0533 819 58 91) (Bodrum kat alani 1/5, asma kat alani
1/3 oraninda zemin kata indirgendiginde m2 birim dederi 107.854,-TL olarak

hesaplanmistir.)
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13. Degerleme konusu tasinmazla ayni bélgede cadde lizerinde zemin katta konumlu,
briat 100 m?2 kullanim alanli olarak beyan edilen dikkan 14.000.000,-TL bedelle
satihktir. (140.000,-TL/m2) (Emlakgi: 0535 432 19 13)

14. Degerleme konusu tasinmazla ayni bélgede cadde lzerinde 115 m2 bodrum ve 95
m2 olmak lzere toplam 200 m2 kullanim alanl oldugu beyan ve iki ayri dikkan
olarak kullanilan tasinmaz 15.000.000,-TL bedelle satiliktir. Bodrum katin serefiyesi
daha yuksek olup zemin kat 1/2 oraninda bodrum kata indirgenmis 162 m2'den m=2
birim dederi 92.592,-TL/m?2 olarak hesaplanmistir. (Emlakgi: 0554 459 58 58)

KIRALIK KONUT EMSALLERI

15. Dederleme konusu tasinmazla ayni bolgede Trump Towers Projesi'nde 6. normal
katta konumlu, 241 kullanimh, 170 m2 kullanim alanli olarak beyan edilen daire
ayhk 85.000,-TL (500,-TL/m?2) bedelle kiraliktir. (Emlakgi: 0539 859 04 55)

16. Dedgerleme konusu tasinmazla ayni bolgede Trump Towers Projesi'nde 29. normal
katta konumlu, 241 kullaniml, 180 m2 kullanim alanl olarak beyan edilen daire
aylhk 125.000,-TL (694,-TL/m?2) bedelle kiraliktir. (Emlakgi: 0539 859 04 55)

17. Dederleme konusu tasinmazla ayni bélgede Torunlar Center Projesi‘'nde 15. normal
katta konumlu, 141 kullanimh, 110 m?2 kullanim alanh olarak beyan edilen daire
aylk 45.000,-TL (450,-TL/m?2) bedelle kiraliktir. (Emlakci: 0532 479 28 22)

18. Dederleme konusu tasinmazla ayni bélgede Torunlar Center Projesi‘'nde 16. normal
katta konumlu, 2+1 kullanimh, 210 m2 kullanim alanh olarak beyan edilen daire
aylik 100.000,-TL (476,-TL/m?2) bedelle kiraliktir. (Emlakgi: 0532 479 28 22)

KIRALIK DUKKAN EMSALLERI

19. Dederleme konusu tasinmazla ayni bolgede Sehit Er Cihan Namli Caddesi lizerinde
zemin katta konumlu, 16 m?2 kullanim alanh olarak beyan edilen dikkan ayhk
15.000,-TL (937,-TL/m?2) bedelle kiraliktir. (Emlakgi: 0543 295 68 45) Tasinmazin
alani kiglk oldugundan birim dederi ylksek cikmaktadir.

20. Dederleme konusu tasinmazla ayni bélgede Sehit Er Cihan Namh Caddesi tUzerinde
konumlu, bodrum, zemin ve asma kattan olusan 84 m2 bodrum, 68 m2 giris ve 42
m2 asma kat olmak Uzere toplam 194 m2 kullanim alanli oldugu beyan edilen isyeri
aylk 20.000,-TL bedelle kiraliktir. (bodrum kati 1/4, asma kati ise 1/3 oraninda
zemine indirgenerek 103 m2 (zerinden birim dederi 194,-TL hesaplanmistir.)
(Emlak: 0533 644 58 83)

21.Dederleme konusu tasinmazla ayni bélgede Quasar Residans blinyesinde yer alan
cadde cephesi olmayan 50 m2 kullanim alanli olarak beyan edilen dikkan aylk
15.000,-TL (300,-TL/m?2) bedelle kiraliktir. (Emlakgi: 0532 232 03 62)

22.Dederleme konusu tasinmazla ayni bélgede Sehit Er Cihan Namli Caddesi Uizerinde

zemin ve asma katlarda konumlu, zemin kati 40 m2, asma kati 20 m2 olmak Uzere
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60 m2 kullanim alanh olarak beyan edilen dikkan aylik 18.500,-TL (308,-TL/m?2)
bedelle kiraliktir. (Emlakgi: 0538 641 23 34)

7.BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

7.1 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
VE NEDENLERI

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

Bu vyontemlerin uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin tipine ve verilerin
kullanilabilirliine gére degismektedir. Pazar dederi tahminleri icin segilen her tlir yaklasim
pazar verileriyle desteklenmektedir.

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

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari dedere donustirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri,
varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginki
degerine dayanilarak tespit edilir.

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

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varhdin cari ikame maliyetinin veya
yeniden dretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve dider bigimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin disllmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Bu calismamizda; rapora konu tasinmazin pazar dederinin tespitinde pazar

yaklasimi, maliyet yaklagsimi ve gelir indirgeme yaklasimi kullaniimistir.
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8.BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPITi

8.1 PAZAR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI ve ANALIZI

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

Yukaridaki tanimdam hareketle bu yontemde, yakin déonemde pazara cgikariimis ve
satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler
cercevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul/gayrimenkuller igin m2
birim dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve bulylklik gibi kriterler dahilinde
karsilastirilmis, emlak pazarinin glincel degerlendirmesi igin emlak pazarlama firmalari ile
gbrisilmus; ayrica ofisimizdeki data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Gayrimenkuliin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin
sahip olduklarni olumlu, olumsuz ve benzer O6zelliklere gére karsilastiriimasi ve
uyumlastiriimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum / lokasyon,
bayukluk, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler dogrultusunda

dederlendirilmistir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger verilerden elde

edilmistir.

BINALARIN ARSA DEGERLERINE GORE ARSALARIN KARSILASTIRMA ANALizi
Emsal No 1 2 3 4 5
Kullanim Alani (m?) 2.000 1.800 3.000 2.000 1.800
Arsa Alani (m?) 560,00 650,00 679,00 684,00 611,89
istenen Fiyat (TL) 190.000.000 | 156.000.000 | 200.000.000 | 180.000.000 | 120.000.000
Tahmini Bina Degeri (TL) 3.000.000 30.000.000 40.000.000 20.000.000 10.000.000
Arsa Degeri (TL/m?) 187.000.000 | 126.000.000 | 160.000.000 | 160.000.000 | 110.000.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 168.300.000 | 119.700.000 | 144.000.000 | 152.000.000 | 104.500.000
Birim Deger (TL/m?) 300.535 184.155 212.075 222.220 170.780
Konum/Serefiye Diizeltmesi (%) 25% 45% 20% 25% 60%
Yiizolglimii Duzeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0%
Yapilasma Hakki Diizeltmesi (%) 0% 30% 25% 25% 25%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 25% 75% 45% 50% 85%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 375.670 322.270 307.510 333.330 315.945
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 330.945

Rapora konu tasinmaz ile bdlgede yer alan karsilastirilabilir nitelikteki satilik bina

emsalleri arastiriimis ve yapi dederleri disllerek arsa dederlerine ulasiimistir. Emsaller
genellikle kigik arsa alanlarina sahip olduklarindan ve yani sira yer aldiklar lokasyon
itibariyle dlstk ticari potansiyele sahip olduklarindan konum serefiyeleri %25 ila %60
durumlarindan hareketle

haklar ise imar

araliginda

dizeltilmistir.  Yapilasma
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dederlendirilmistir. Buna gore emsallerin pazarlk paylari ve serefiyeleri dikkate alinarak

dizeltilmis birim dederi olarak 330.945,-TL/m2 birim deder hesaplanmistir.

SATILIK KONUT EMSALLERIN KARSILASTIRMA ANALIZI

Emsal No 6 7 8 9 10
Kullanim Alani (m?) 129 110 254 110 164
istenen Fiyat (TL) 13.750.000 10.500.000 29.500.000 15.000.000 21.600.000
Pazarlikli Fiyat (TL) 13.062.500 10.290.000 28.025.000 14.250.000 20.520.000
Birim Deger (TL/m?) 101.260 93.545 110.335 129.545 125.120
Konum Diizeltmesi (%) -5% -5% 0% -5% -5%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 35% 40% 40% 30% 35%
insai Kalitesi (%) 20% 20% 15% 10% 15%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 50% 55% 55% 35% 45%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 151.890 144.995 171.020 174.885 181.425
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 164.845
SATILIK DUKKAN EMSALLERIN KARSILASTIRMA ANALIzi
Emsal No 11 12 13 14
Zemin Kata indirgenmis Kullanim Alani (m?) 50 151 100 162
istenen Fiyat (TL) 7.500.000 16.250.000 14.000.000 15.000.000
Pazarlikli Fiyat (TL) 7.050.000 15.437.500 13.300.000 14.400.000
Birim Deger (TL/m?) 141.000 102.460 133.000 88.890
Konum Diizeltmesi (%) 10% 30% 10% 40%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 25% 25% 25% 25%
insai Kalitesi (%) 10% 15% 10% 20%
Toplam Diizeltme Miktari (%) 45% 70% 45% 85%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 204.450 174.180 192.850 164.445
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 183.980
KIRALIK KONUT EMSALLERIN KARSILASTIRMA ANALIizi

Emsal No 15 16 17 18

Kullanim Alani (m?) 170 180 110 210

istenen Fiyat (TL) 85.000 125.000 45.000 100.000

Pazarlikli Fiyat (TL) 76.500 112.500 44.000 95.000

Birim Deger (TL/m?) 450 625 400 450

Konum Diizeltmesi (%) 0% -20% 0% 0%

Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 35% 30% 50% 50%

insai Kalitesi (%) 10% 10% 0% 0%

Toplam Diizeltme Miktari (%) 45% 20% 50% 50%

Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 653 750 600 675

Ortalama Birim Deger (TL/m?) 670
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KIRALIK DUKKAN EMSALLERIN KARSILASTIRMA ANALizi

Emsal No 19 20 21 22
Zemin Kata indirgenmis Kullanim Alani (m?) 16 103 50 47
istenen Fiyat (TL) 15.000 20.000 15.000 18.500
Pazarlikli Fiyat (TL) 14.250 19.000 14.250 17.945
Birim Deger (TL/m?) 890 185 285 380
Konum Diizeltmesi (%) 0% 70% 70% 25%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) -30% 70% 50% 30%
insai Kalitesi (%) 25% 50% 15% 25%
Toplam Diizeltme Miktari (%) -5% 190% 135% 80%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 846 537 670 684
Ortalama Birim Deger (TL/m?) 684

8.1.1 ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme slireci ve emsal analizinden hareketle belirtilen
ozellikler goz onlinde bulundurularak arsa dederi takdir edilmis olup ulasilan m2 birim
dedgeri parsel alani ile carpilarak pazar dederi hesaplanmistir. Dederlemesi yapilan
tasinmazin m2 birim dederi igin ortalama 326.705,-TL/m?2 birim deder hesaplanmis ve
tasinmazin pazar dederi (6.058,34 m2 x 330.945,-TL/m2 = 2.004.977.331 TL)
2.005.000.000,-TL olarak hesap ve takdir edilmistir.

8.2 GELIR YAKLASIMI iLE PAZAR DEGERI HESABI VE ANALIZi

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donusturilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varhigin dederi, varhk
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinki
dederine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin bugiinkti degere indirgenmesine
dayanmaktadir. Bunlar indirgenmis Nakit Akislari (INA) ydnteminin varyasyonlar olup,
asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yontemleri igin kismen veya tamamen
gegerlidir.

Indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yéntemi INA yénteminde, tahmini nakit akislari
dedgerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varlidin buglnkl dederiyle
sonucglanmaktadir. Uzun dmiirlii veya sonsuz émurlii varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA,
varligin kesin tahmin stiresinin sonundaki dederi temsil eden devam eden dederi igerebilir.
Diger durumlarda, varligin dedgeri kesin tahmin siresi bulunmayan bir devam eden deger
tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu yoéntemi olarak
nitelendirilir. (UDS 2017)

Gelir indirgeme yontemi ile arsanin toplam dederine ulasmak icin, arsa maliyetinin,

lizerinde gerceklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis
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Nakit Akimlari yéntemiyle (INA) hesaplanan bugiinki finansal degeri ile, satis hasilatinin

yine INA yéntemiyle hesaplanan bugiinkii finansal dederleri arasindaki farka esit olacagi

varsayilmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektdriin ve tasinmazlarin

risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenerek tasinmazin dederi bulunur.

Bu kabulden hareketle nakit akimlari hesaplanmasinda asadidaki bilesenler dikkate

alinmisti

r.

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

b) Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

8.2.1 Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

Varsayimlar
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Parsel Gzerinde konut ve ticari birimlerden olusan yapi / yapilar insa edilecektir.

Rapor igeriginde parselin toplam alani 6.060,00 m2‘dir.

Rapor iceriginde parsel blnyesinde insa edilebilecek yapi alani 6n onay! alinmis

projelerden hareketle 34.140,21 m2 olarak esas alinmistir.

Proje blinyesindeki konut, ticari ve ortak alan olmak lizere toplam insaat alani ve

pazarlamaya esas genel brit alanlar bazinda planlama detay! asadidaki tabloda

verilmistir.
N SATISA GENEL
FONKSIYON BRUJn’i\;‘AN ESAS BRUT | BRUT ALAN
ALAN (m?) (m?)

KONUT 13.141,88| 16.218,82| 29.266,40
ISYERI 2.533,79 2.533,79 4.873,81
ORTAK ALAN, OTOPARK VE TEKNIK ALANLAR 18.464,54| 15.387,60 -
TOPLAM 34.140,21| 34.140,21| 34.140,21

Gayrimenkul projesini

yoéntemi” kullaniimistir.

gelistirme maliyetinin hesabinda

“maliyet yaklasimi

Bu yontemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kan havi rayig tutari),

projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Calismalarimizda insaat piyasasi

gincel rayicleri esas alinmistir.

Otopark ve siginak alanlari imar yénetmeligine g6re belirlenmistir.

Insaatin yaklasik 1,5 yil icerisinde tamamlanacadi varsayilmistir.

Insa edilecek olan yapilarin sinifi IV-A olarak kabul edilmistir. Cevre ve Sehircilik

Bakanligi 2023 yili Agustos ayinda agiklanan m2 birim maliyet listesine goére yapi

sinifi IV-A olan yapilarin m2 birim bedeli 10.200,-TL'dir. Ancak yapilmasi planlanan

projenin liks standartlarda olacagi kabulliyle ve bu gibi binalarin mevcut piyasada

daha ylksek bedellere mal oldugu bilinmekte olup bu deder yaklasik %250

mertebesinde daha artirilarak m2 birim maliyetinin konut alanlarinda 25.500,-TL,
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ticari olanlar igin 20.000,-TL, bina ortak alanlarinda ise 16.000,-TL mertebesinde
olacagi varsayilmistir.

- Dider yandan yapilan maliyet hesaplarina proje blinyesindeki diger maliyet
kalemleri olan altyapi maliyeti (bina oturumuna iliskin arazi hafriyat bedeli,
dogalgaz, elektrik, atik-icme suyu ve telekom altyapisi vb.), cevre dliizenlemesi ve
peyzaj maliyeti (bina yakin gevresine iliskin cevre dizenleme, peyzaj ve

aydinlatma maliyetleri) dahil edilmis proje genel giderleri (binaya ait avan proje,

mimari, statik, elektrik, tesisat vb. proje maliyetleri ile santiye giderleri vb.) ise

ayrica hesaplanmigtir. Yani sira taahhit yolu ile insa edilecek proje igin %15

Miteahhitlik tcreti de maliyetlere yansitiimistir.

- Buna gore tim maliyetler asagidaki tabloda g6sterilmistir.

. m? BiRiM .

FONKSIYON ALAN (m?) MALIVETI (TL) MALIYET (TL)
KONUT 16.218,82 25.500 413.579.910
ISYERI 2.533,79 20.000 50.675.800
ORTAK ALAN, OTOPARK VE TEKNiK ALANLAR 15.387,60 16.000 246.201.600
TOPLAM | 34.140,21 - 710.457.310

Diger Maliyet Kalemleri
Mihendislik ve Mimarlk Hizmetleri 2,00% - 14.209.146
Proje Yonetim ve Yapi Denetim Giderleri 3,50% - 24.866.006
Yatirimci Sabit Giderleri 1,00% - 7.104.573
Yasal izinler ve Danismanlik Giderleri 1,50% - 10.656.860
Miiteahhit / Taseronluk Ucreti 15,00% - 106.568.597
ORTALAMA / TOPLAM iNSAAT MALIYETi |  25.596,21 873.860.000

- Proje kapsaminda tahmin edilen maliyetler varsayimlara dayal olup, uygulama
projelerinin olusturulmasi ve insaat asamasinda bu maliyetler degisebilecektir.

- Zemin iyilestirmesi ve temel igleri icin yapilacak olan imalatlarin insaat asamasinda
teknik detaylarla g¢ozllecedi varsayilmis ve hesaplanan ortalama insaat maliyeti
disinda ek bir maliyet olusmayacadi varsayilmistir.

- Insaatin yapiminda bélgedeki projelerin kalitesine uygun malzeme ve iscilik

kullanilacagr 6ngorilmustar.

8.2.2 Proje Biinyesinde Olusacak Boliimlerin Satilmasi/Kiralanmasi Halinde
Bugiinkii Hasilat

1961 ada 21 nolu parsel lGzerinde gelistiriimesi muhtemel proje binyesinde olusacak

birimlerin tamaminin  kiralanacadi bilgisi edinilmistir. Ancak piyasadaki veriler

dogrultusunda hem satis hem de kiralama y6ntemleri esas alinmak suretiyle her iki durum
icin de ginimuiz sartlarindaki hasilat / kira geliri hesabi yapilmistir. Bu hesaplar yapilirken
emsal olarak segilen gayrimenkuller genel brit alanlan lzerinden pazarlandiklan igin

projedeki genel brit alanlar Gzerinden hesaplanmistir.
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Buna gore proje binyesinde olusacak konut alanlarin satisa esas briit alanlan
tizerinden ginimuzdeki satis dederi pazar yaklasimi ile 164.845 TL/m?2, kira dederi ise

670,-TL/m2 olarak, ticari alanlarin gunimizdeki dederleri pazar vyaklasimi ile

183.980 TL/m?2, kira dederi ise 684,-TL/m?2 olarak piyasa arastirmalarindan hareketle sayfa
29 ve 30’da hesaplanmistir.

Buna gore proje hasilatinin bugiinki finansal degeri asagidaki tabloda hesaplanmistir.

FONKSIYON SATISA ESAS BRUT | m? BivRiIV‘I SATIS | m? BiRil\(I KiRA SATIS AYLIK KiRA
ALAN (m?) DEGERI (TL) DEGERI (TL) | HASILATI(TL) | GELIRi (TL)
KONUT 16.218,00 164.845 670 2.673.456.210| 10.866.060
TICARI 2.533,79 183.980 684 466.166.684 | 1.733.112
TOPLAM | 3.139.622.894 | 12.599.172

8.2.3 INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI YONTEMI ILE HESAPLANAN PROJENIN
BUGUNKU FINANSAL DEGERI

Bu yontemde, isletmenin/gayrimenkuliin gelecek yillarda Uretecedi serbest (vergi
sonrasi) nakit akimlarinin bugiinki degerlerinin toplamina esit olacagi esasina dayali olarak
belirli bir projeksiyonunu kapsar bicimde uygulanmistir.

Projeksiyonlarda elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektérin ve
isletmenin/gayrimenkulin tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline
indirgenmis ve gayrimenkulin buglnkl dederi hesaplanmistir. Bu deder, tasinmazin
mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak finansal ydntemlerle hesaplanan (olmasi
gereken) dederi ifade etmektedir.

Bu calismada proje bilinyesinde olusacak tim bagimsiz bélimlerin kiralanarak firma
icin slrekli gelir saglanacak bir gayrimenkul olacagi beyanindan hareketle projenin
tamamlanmasi sonrasinda kira geliri elde edilen milk olarak kalacagi durum igin
hazirlanmistir. Ancak mevcut piyasa verileri dikkate alindiginda muhtemel satis degerleri
esas alinmak suretiyle de analiz yapilmistir. Ozetle hem kiralama hem de satis yapiimasi
durumlari dikkate alinmak suretiyle 2 farkh nakit akim tablosu hazirlanmistir.

a. Bagimsiz Boliimlerin Kiralanmasi Halinde Hesaplanan Projenin Bugiinkii

Finansal Degeri

Projeksiyonda insaatin tamamlanmasina kadar gececek slire boyunca katlanilacak
insaat maliyetleri yatinm maliyeti olarak dikkate alinmistir. Projenin tamamlanmasi
sonrasinda ise ortaya cikacak bagimsiz bolimlerin konut ve dikkanlar igin ayri ayri tahmin
edilen kiralama oranlari/doluluk orani ve m2 birim kira dederleri giinimuize indirgenerek
projenin buglnki dederi tespit edilmistir.

Varsayimlar :

Kiralama Oranlari ve Kira Fiyatlar::

Insaatin 1 yilda tamamlanacadi éngériilerek ilk yil boyunca gelir elde edilemeyecedi ve

ih Ocak ayi itibariyle kiralamalara baslanacagi kabul edilmistir. Buna gére 2025 yili
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kira bedellerinin asadidaki tablodaki gibi realize olacagi varsayilmistir. 2025 vyil igin
ortalama doluluk orani hem dikkan hem de konutlar igin %70 olarak esas alinmis, sonraki
yillarda ise kiralayan degisimleri, kira kayiplari ve tahsilat sorunlari gibi hususlar dikkate
alinarak %99 olarak devam edecedi kabul edilmistir. Kira degerleri, bolgedeki diger

projelerdeki ortalama m2 birim kira bedelleri dikkate alinarak belirlenmistir.

1.YIL 2.YIL 3.YIL

Doluluk Orani 0% 70% 99%
Konut m? Kira Fiyati £670 £1.005 £1.307
Ticari m? Kira Fiyati £684 £1.026 £1.334

Ingaat Alani ve Insaat Maliyeti:

Proje blinyesindeki toplam insaat alani 34.140,21 m2 olarak hesaplanmistir. Insaat
maliyeti ise sayfa 32'te toplam 873.860.000,-TL olarak hesaplanmistir.

Insaatin 2024 vyl icerisinde tamamlanacagdi ve yil icerisindeki artiglarla birlikte

maliyetin %30 oraninda etkilenecedi 6ngoérilmustar.

Diger Maliyetler:

Proje blnyesindeki imalatlar tamamlandiktan sonra olusacak maliyetler (isletme
giderleri, emlak vergisi, yenileme gideri vs.) ise yaklasik gelire oranla %5 mertebesinde
olacagi kabul edilerek her yil elde edilen toplam gelirden hareketle hesaplanmistir. Ayrica
Yillik %1,5 yenileme gideri olacagi varsayilmistir.

Finansman Maliyeti:

Projenin insaat sliresince olusacak maliyetlerinin tamaminin firma 6zkaynaklarindan
karsilanacadi kabul edilerek finansman maliyeti hesaplamalara dahil edilmemistir.

Nakit Odenen Vergiler:

Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.

Iskonto Orani Hesaplamasi:

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (Ulke riski), spesifik endistri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk
bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde
risksiz menkul kiymetler Gzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra
spesifik yatinnm risklerinin g6z 6nline alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.
Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir: Risksiz
Getiri Orani (Ulke riskine gbére ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin géstergesi olarak Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi

Devlet Tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2019-2023 vyillari
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arasinda yapilan ihalelerin verilerinden (TRY) tahvil net faizinin yaklasik ortalama %17
civarinda oldugu hesaplanmistir.

Risk Primi

Eklenen risk primi udlke, bédlge, proje ve ydnetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/yodnetim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, s6z
konusu gayrimenkulin finansal varliklara nazaran daha dustk likiditesi igin de bir ayarlama
yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkullin piyasada bulunma siiresine ve o slire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baglhdir. Bu tutar kisa vadeli yatirnmlardan (6rnegin
kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalari) elde edilen hasilat ile uzun vadeli
enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastirimasi ile ©6lgllebilir. Gayrimenkul
projelerinin satilmasi/kiralanmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tlrli (ydnetimsel,
ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %8 olarak kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplama ise %17
Risksiz Getiri Oran + %8 Risk Primi = %25 olarak yapilmistir.
Kapitalizasyon Orani

Kapitalizasyon orani 9 ve 17 nolu emsallerden hareketle hesaplanmis olup buna gére
aylik kira bedeli olarak 45.000 TL talep edilen konutun satis bedeli igin 15.000.000,-TL talep
edilmekte olup pazarhkh dederler kira igin 44.000,-TL ve satis icin 14.250.000,-TL olarak
tahmin edilmistir. Bu dogrultuda kapitalizasyon orani ((44.000,-TL x 12) / 14.250.000,-
TL=) 0,037 (%3,7) olarak hesaplanmistir.
Ozet olarak:

Yukaridaki varsayimlar altinda (indirgenmis nakit akimlan tablosundan da
gorilecedi Uzere) parseller Gzerinde gergeklestirilmesi muhtemel projenin kira getirisi
saglayan bir milk olarak degerlendirilmesi halinde buginki finansal / net buglinki degeri
(2.452.900.000) 2.351.600.000,-TL olarak bulunmustur
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GELIR VARSAYIMLAR

GIDER
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Ad1/ Niteligi

Gayrettepe Projesi

Kiralanabilir Konut Alani (m?)

16.218,00

Kiralanabilir Dikkan Alani (m?)

2.533,79

2023 Yil Konut m? Birim Kira Geliri (TL)

670

2023 Yil Dilkkan m? Birim Kira Geliri (TL)

684

2023 Yill Azami Konut Kiralama Geliri (TL)

130.392.720

2023 Yill Azami Dakkan Kiralama Geliri (TL)

20.797.348

2023 Yil Azami Gelir (TL)

151.190.068

Genel Gider/Gelir Orani

5%

Ingaat Maliyeti (TL)

873.860.000

Kapitalizasyon Orani

3,70%

Reel Ug Bayiime Orani

0,00%

Risksiz Getiri Orani

17,00%|

Rigk Primi

8,00%

Nominal Iskonto Orani

25,00%

Etkin Vergi Orani (Nakit Odenen Vergi/Operasyonel Nakit Akimi)

0,00%)

31.12.2023

30.06.2024

30.06.2025

30.06.2026

INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI TABLOSU

30.06.2027

30.06.2028

30.06.2029

30.06.2030

30.06.2031

30.06.2032

30.06.2033

Yillik Konut Kiralama Geliri (TL)

130.392.720

202.108.716

262.741.331

315.289.597

362.583.037

398.841.340

438.725.474

482.598.022

530.857.824

583.943.606

642.337.967

Yillk Ditkkan Kiralama Gelirleri (TL)

20.797.348

32.235.890

41.906.657

50.287.988

57.831.186

63.614.305

69.975.736

76.973.309

84.670.640

93.137.704

102.451.475

Yillik Toplam Briit Gelir (TL)

151.190.068

234.344.606

304.647.988

365.577.585

420.414.223

462.455.645

508.701.210

559.571.331

615.528.464

677.081.310

744.789.441

Doluluk Orani

0,00%

0,00%

70,00%

99,00%

99,00%

99,00%

99,00%

99,00%

99,00%

99,00%

99,00%

Kira Artig Orani

55,00%

30%

20%

15%

10%

10%

10%

10%

10%

10%

Doluluk Oran ltibariyle Yillik Toplam Brit Gelir (TL)

213.253.591

361.921.809

416.210.081

457.831.089

503.614.198

553.975.617

609.373.179

670.310.497

737.341.547

Yillik Genel Gider (TL)

10.662.680

18.096.090

20.810.504

22.891.554

25.180.710

27.698.781

30.468.659

33.515.525

36.867.077

Yillik Yenileme Gideri (TL)

3.198.804

5.428.827

6.243.151

6.867.466

7.554.213

8.309.634

9.140.598

10.054.657

11.060.123

Azami Ingaat Maliyeti (TL)

873.860.000

1.136.018.000

1.476.823.400

1.772.188.080

2.038.016.292

2.241.817.921

2.465.999.713

2.712.599.685

2.983.859.653

3.282.245.618

3.610.470.180

Ingaat Gergeklesme Orani (%)

0%

100%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

0%

Gergeklegmesi Planlanan Ingaat Maliyeti (TL)

1.136.018.000

Gider Artig Orani

30,0%

30%

20%

15%

10%

10%

10%

10%

10%

10%

Yillik Toplam Gider (TL)

1.136.018.000

13.861.483

23.524.918

27.053.655

29.759.021

32.734.923

36.008.415

39.609.257

43.570.182

47.927.201

Yillik Briit Gelir (TL)
Yillik Toplam Gider (TL)
Yillik Net Gelir (TL)

Ug Deger

Serbest Nakit Akimi

Toplam Bugiinkii Deger (TL)

2.351.600.000
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0
1.136.018.000
-1.136.018.000

-1.136.018.000

149.277.514
13.861.483
135.416.031

135.416.031

358.302.591
23.524.918
334.777.674

334.777.674

412.047.980
27.053.655
384.994.325

384.994.325

453.252.778
29,759.021
423.493.757

423.493.757

498.578.056
32.734.923
465.843.133

465.843.133

548.435.861
36.008.415
512.427.446

512.427.446

603.279.447
39.609.257
563.670.191

563.670.191

663.607.392
43.570.182
620.037.210

620.037.210

729.968.131
47.927.201
682.040.931
18.433.538.671

19.115.579.602
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b. Bagimsiz Boliimlerin Satilmasi Halinde Hesaplanan Projenin Bugiinkii
Finansal Degeri
Projeksiyonda insaat asamasindaki insaat maliyeti ile proje siresi boyunca
gerceklesecedi tahmin edilen satis oranlari ve m2 birim satis dederleri esas alinarak
degerlemeye konu projenin hasilati ginimuze indirgenerek gayrimenkuliin dederi tespit
edilmistir.

Varsayimlar :

Satislarinin Gerceklesme Oranlari ve Satis Fiyatlar:

Satislarin 3 yilda asadidaki tabloda belirtilen gerceklesme oranlari ve m2 satis fiyatlar
ile realize olacagi varsayllmistir. Satis dederleri, bolgedeki diger projelerdeki ortalama m?2
birim bedelleri dikkate alinarak belirlenmistir. Satislardaki artis miktarlar ilk yil %50, ikinci

yil ise %30 olarak esas alinmistir.

1.YIL 2.YIL 3.YIL

Satis Gergeklesme Orani 0% 60% 40%
Konut m? Satis Fiyati £164.845 £247.268 £321.448
Ticari m? Satis Fiyati £183.980 £275.970 £358.761

insaat Alani ve Insaat Maliyeti:

Proje biinyesindeki toplam insaat alani 34.140,21 m?2 olarak hesaplanmistir. insaat
maliyeti ise sayfa 32'te toplam 873.860.000,-TL olarak hesaplanmistir.

Insaatin 2024 yili icerisinde tamamlanacadi ve yil igerisindeki artislarla birlikte
maliyetin %30 oraninda etkilenecedi 6ngoralmustir.

Finansman Maliyeti:

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

Nakit Odenen Vergiler:

Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.

Iskonto Orani Hesaplamasi:

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik
riskler (Ulke riski), spesifik endUstri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk
bilesenleri ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz
menkul kiymetler lzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra
spesifik yatirim risklerinin gdéz énidne alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.
Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir: Risksiz
Getiri Orani (llke riskine gbére ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gdstergesi olarak Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
t Tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda 2019-2023 yillari arasinda
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yapilan ihalelerin verilerinden (TRY) tahvil net faizinin yaklasik ortalama %17 civarinda
oldugu hesaplanmistir.

Risk Primi

Eklenen risk primi (lke, bdlge, proje ve ydnetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye dénme riski ve
operasyon/yo6netim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, so6z
konusu gayrimenkulin finansal varliklara nazaran daha dustk likiditesi icin de bir ayarlama
yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma sliresine ve o siire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegdin
kisa vadeli tahviller veya mevduat sertifikalar) elde edilen hasilat ile uzun vadeli
enstrimanlardan elde edilen hasilanin karsilastirimasi ile ©6lgllebilir. Gayrimenkul
projelerinin satilmasi/kiralanmasi sirasinda ortaya cikabilecek her tirli (yonetimsel,
ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi %8 olarak kabul edilmistir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplama ise %17
Risksiz Getiri Oran + %8 Risk Primi = %25 olarak yapilmistir.

Buna gore iskonto orani %25 olarak kabul edilmistir.

Ozet olarak:

Yukarnidaki varsayimlar altinda (indirgenmis nakit akimlari tablosundan da gértlecegi
Uzere) parseller Uzerinde gergeklestirilmesi muhtemel projenin buglinki finansal dederi

(3.264.554.422) 3.265.000.000,-TL olarak bulunmustur.
INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI TABLOSU

BUGUN 1.YIL 2.YIL
Konut Birimlerinin m? Bagina Ortalama Satig Fiyat: (TL) 164.845 | 247.268 | 321.448
Satiga Esas Konut Alani (m?) 16.218,00
Azami Yillik Konut Satig Geliri (TL) 2.673.456.210 | 4.010.184.315 [ 5.213.239.610
Diikkan Birimlerin_m? Bagina Ortalama Satis Fiyati (TL) 183.980 | 275970 | 358.761
Satiga Esas Dikkan Alani (m?) 2.533,79
Azami Yillik Dikkan Satig Geliri (TL) 466.166.684 699.250.026 909.025.034
Azami Yillik Satig Geliri (TL) 3.139.622.894 4.709.434.341 6.122.264.644
Satis Orani 0% 60% 40%
Tahmini Yillik Satig Geliri (TL) - 2.825.660.605 2.448.905.857
Toplam Ingaat Alani (m2) 34.140,21
Ortalama m? Birim Ingaat Maliyeti (TL) 25.596 | 33.275 43.258
Toplam Ingaat Maliyeti (TL) 873.860.000 |  1.136.018.000 |  1.533.624.300
Risksiz Getiri Orani 17,00%
Risk Primi 8,00%
Nominal Iskonto Orani 25,00%
Etkin Vergi Orani (Nakit Odenen Vergi/Operasyonel Nakit Akimi) 0%
Satig Gelirleri 0 2.825.660.605 2.448.905.857
Satis Orani 0% 60% 40%
Kumiilatif Satis Orani 0% 60% 100%
Azami Yillik Satis Geliri (TL) 3.139.622.894 4.709.434.341 6.122.264.644
Gerceklesmesi Varsayilan Yillik Satis Geliri (TL) 0 2.825.660.605 2.448.905.857
Ingaat Maliyeti 0 1.136.018.000 0
Iinsaat Gergeklesme Orani 0% 100% 0%
Kimdilatif Insaat Gergeklesme Orani 0% 100% 100%
Azami Ingaat Maliyeti (TL) 873.860.000 1.136.018.000 1.533.624.300
Gergeklesmesi Beklenen ingaat Maliyeti (TL) 0 1.136.018.000 0
Serbest Nakit Akimi 0 1.689.642.605 2.448.905.857
Toplam Indirgenmis Gelir (TL) 4.280.950.451
Toplam indirgenmis Maliyet (TL) 1.016.396.029
Projenin Finansal Dederi (TL) 3.264.554.422

invest
2023/3749 37



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

Proje binyesindeki kar orani %20 olarak esas alindiginda ise arsa dederi asagidaki
tablodaki gibi (2.408.364.332 TL) 2.400.000.000,-TL olarak hesaplanmistir.

Proje Buyuklikleri ve Arsa Degeri Hesabi
A - ArsaAlani (m? 6.060,00
B - Satiga Esas Toplam Konut ve Ticaret Alani (m?) 18.751,79
C - Ingaat Alani (m?) 34.140,21
D - Ortalama m2Birim Ingaat Maliyeti (TL) 25.596,21
E - Ingaat Maliyeti (TL) 873.860.000
F - Indirgenmis Toplam Hasilat 4.280.950.451 %
G - Indirgenmis Ingaat Maliyeti 1.016.396.029 %
H - Proje/ Yiiklenici Kar Orani 20%
J - Proje/ Yiklenici Kari (F x H) 856.190.090 ¥
K - ArsaMaliyeti (F-G-J) 2.408.364.332 ¢
L - Arsam2Birim Degeri (K/A) 397.420 %

8.3 MALIYET HESABI YONETIMI iLE ULASILAN SONUC PAZAR DEGERI
HESABI VE ANALIZI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacadl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla godsterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden (retim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve didger bigimlerde
gergeklesen tim yipranma paylarinin distlmesi suretiyle gdsterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

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

olmadigindan bu yéntemin kullaniimasi mimkin olmamistir.

8.4 ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

Kullanilan yontemlere gore ulasilan pazar dederleri asagida tablo halinde listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER (TL)
Pazar Yaklasimi 2.005.000.000
Gelir Yaklasimi
(Unitelerin Kiralamasi Durumunda) 2.351.600.000
Gelir Yaklasimi
(Unitelerin Satilmasi Durumunda) 2.400.000.000
Uyumlastirilmis Deger 2.351.600.000
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Gelir yontemi ile bulunan dederler birbirlerinin aynidir. Pazar yaklasimi ile bulunan
deger ile gelir yaklasimi ile bulunan dederler arasinda ise %24 mertebesinde fark vardir.

Uluslararasi Dederleme Standartlari UDS 105 Madde 10.3'te “Bir varhga iliskin
dederleme yaklasimlarinin ve ydntemlerinin segiminde amag belirli durumlara en uygun
yontemin bulunmasidir. Bir yéntemin her duruma uygun olmasi s6z konusu degildir. Segim
sUirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

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

(b) olasi degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin glclt ve zayif yonleri,

(c) her bir yontemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katilimcilar tarafindan kullanilan
yaklasimlar ve yéontemler bakimindan uygunlugu,

(d) yéntem(ler)in uygulanmasi igin gereken guvenilir bilginin mevcudiyeti” Ve yani sira
UDS 105 Madde 10.4'te ise “Dederleme galismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate
alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve glvenilirligine ylksek seviyede itimat
duyuldugu hallerde, dederlemeyi gerceklestirenlerin bir varhigin degerlemesi icin birden
fazla dederleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, dederlemeyi gerceklestirenin cesitli
yaklasim ve yontemleri kullanmayi da g6z éninde bulundurmasi gerekli gérilmekte olup,
Ozellikle tek bir ydontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya dayali veya
gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla
birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli gortlip kullanilabilir. Birden fazla
dederleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla
yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkl yaklasim veya yontemlere dayali deder
takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima slirecinin dederlemeyi
gerceklestiren tarafindan raporda aciklanmasi gerekli gérilmektedir.” Denilmektedir.

Gelir indirgeme yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanglarinin giinimuzdeki degerini
bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecege yoénelik tahmin ve projeksiyonlar, glncel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve strekli istikrarl bir ekonomiye
dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deder icerisinde gelistirici kar da yer
almaktadir.

Mevcut durumda parsel lzerindeki projenin planlanmis ve 6n onayinin alinmis olmasi
ve firmadan alinan bilgiler dogrultusunda en kisa stirede hayata gegirilecedi ve parselin bu
projelerden saglayabilecegi mevcut gelir potansiyelinin ancak gelir yaklasimi ile analiz
edilebiliyor olmasi ve en 6nemlisi insaat ruhsatinin bulunmasi hususu ile emsal olarak
alinabilecek gayrimenkullerin ayni blyuklikte konut tretimine uygun parsel olmamasi ve
bu nedenle emsallerin arsanin gelisme potansiyelini tam olarak yansitmadigi gergekligi de
g6z oninde bulundurularak gelir yaklasimi ile ulasilan degerlere itibar edilmesinin

olacadi kanaatiyle gelir yaklasimi ile ulasilan en disik dedere itibar edilmistir.
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Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

8.4.1 BOS ARAZI VE GELISTiRILMIiS PROJE DEGERI ANALiZi VE KULLANILAN VERi
VE VARSAYIMLAR

Dederlemeye konu parsel (zerinde gerceklesecek ve ruhsati alinmis proje
buyukliklerinden hareketle ve piyasa sartlarina iliskin kabuller ile firmanin tasarrufu
dogrultusunda proje tamamlandiginda Unitelerin kiralanacadi kabullyle projenin glinimiiz
sartlarindaki net bugiinkii dederi 2.351.600.000,-TL, projenin tamamlanmasi durumunda
olusacak Unitelerin buginkl dederi igin ise (3.139.622.894) 3.140.000.000,-TL deder

hesaplanmistir.

8.4.2 ASGARI BiLGILERDEN RAPORDA VERILMEYENLERIN

VERILMEDIKLERININ GEREKCELERI

NEDEN
Asgari bilgilerden verilmeyen yoktur.

8.4.3 MUSTEREK VEYA BOLUNMUS KISIMLARIN DEGERLEME ANALIZi

Rapor konusu parselin fiziki olarak bdlinmis ya da miuisterek kisimlari

bulunmamaktadir.

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

Herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

8.4.5 KIiRA DEGER ANALIZi VE KULLANILAN VERILER

Proje blinyesinde olusmasi planlanan milklerin tamamlanmasi durumundaki 2024 yil
itibariyle azami aylik kira geliri 12.599.172 TL ve azami yillik kira geliri ise 151.190.068 TL

olarak hesaplanmistir.

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

Raporda yer alan dederleme konusu gayrimenkuller icin, sirketimiz tarafindan

hazirlanan raporlar asagidaki tabloda yer almaktadir.

Rapor Takdir Edilen Sorumlu Sorumlu
por Rapor No KDV Harig Uzman Degerleme | Degerleme
Tarihi "
Deger (TL) Uzmani Uzmani
. Muhammed
Orgun Anil Halil Sertag
05.01.2023 | 2023/5330 | 1.540.000.000 TOMER GUNDOGDU Mustafa
YUKSEL
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07.07.2023 | 2023/2114 | 1.880.000.000 | Orun Anil | Halil Sertag Ml;/lhuasTar']f;ed
07 -660.000. TUMER GUNDOGDU !
YUKSEL
. Muhammed
Orgun Anil Halil Sertag
06.10.2023 | 2023/2918 | 1.882.600.000 TOMER CONDOSHU %Etsaéi

10. BOLUM NiHAI DEGER TAKDIRI VE SONUC

Rapor iceriginde Ozellikleri belirtilen tasinmazin yerinde yapilan incelemelerinde
konumuna, yUz6lgimU4 blyUkligline, imar durumuna ve cevrede vyapilan piyasa
arastirmalarina gore glinimuiz ekonomik kosullari itibariyle takdir edilen dederi ile 6n onayi
alinmis proje buyulkluklerinden hareketle ulasilan proje dederleri asagidaki tabloda

sunulmustur.

BOS ARSA DEGERI ICIN TAKDiR EDiLEN PAZAR DEGERI 2.005.000.000,-TL

PROJENIN MEVCUT DURUMU ITIBARIYLE TAKDIR EDILEN
NET BUGUNKU DEGERI

PRQJENiN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU
DEGERI

2.351.600.000,-TL

3.140.000.000,-TL

Bulundugu bdlge, konumu, imar durumu, ulasimi ve kullanim olanaklar g6z 6ninde

bulundurularak, dederleme konusu tasinmazin “SATILABILIR” nitelikte oldugu

kanaatindeyiz.

Is bu rapor e-imzali dokuman olarak hazirlanmistir.

Bu rapor Turkiye Dederleme Uzmanlan Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi
Dederleme Standartlari (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi Hlklimlerine gore
hazirlanmistir.

Bilgilerinize sunulur. 05 Ocak 2024

(Ekspertiz tarihi: 29 Aralik 2023)

Saygilarimizla,
INVEST Gayrimenkul Degerleme
ve Danigmanlik A.S.
e-imzalidir.

e-imzalidir. e-imzahdir.

M. Mustafa YUKSEL
Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No:401651)

Halil Sertac GUNDOGDU
Sorumlu Degerleme Uzmani
(Lisans No: 401865)

Orgun Anil TUMER
Degerleme Uzmani
(Lisans No: 409714)
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