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T/ TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

YONETICI OZETI

RAPOR BiLGILERi

Degerlemeyi Talep Eden : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum : Terra Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.
Dayanak So6zlesmesi : 15.10.2024 tarih ve 005 kayit no'lu

Degerleme Calismalarinin Bitis

Tarihi :17.12.2024

Rapor Tarihi 1 24.12.2024

Raporlama Siiresi : 5is glnl

Rapor No : 2024/1SGY0/004

Degerlenen Miilkiyet Haklari : Hisseli mulkiyet

Raporun Konusu : Bu rapor; Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhd A.S.nin

talebine istinaden asadida adresi Dbelirtilen
tasinmazlarda is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
hissesine diisen bélimlerin Tlrk lirasi cinsinden
toplam pazar dederinin  tespitine  yonelik
hazirlanmigtir.

GAYRIMENKULE AIT BILGILER

Gayrimenkuliin Adresi : Cekmekoy Mahallesi, Ayvali Ciftligi Caddesi, 56 Ada,
5 No’lu Parsel ile Demetbadi Cikmazi Caddesi, 110
Ada, 2 ve 3 No’lu Parseller,
Cekmekdy / ISTANBUL

Tapu Bilgileri Ozeti : Istanbul ili, Cekmekdy ilcesi, Omerli Mahallesi, 56
ada, 6.431,07 m? yuzélgimli “Arsa” niteligindeki 5
no’lu parsel, 110 ada, 3.743,18 m? ylzdlgimli
“Arsa” niteligindeki 2 no'lu parsel ile 110 ada,
4.228,18 m? yuzélciimli “Arsa” niteligindeki 3 no’lu

parsel
Sahibi : Bkz. Rapor / 4.1.1. Mulkiyet Durumu
Yuzolgimii : 56 ada, 5 no'lu parsel: 6.431,07 m?

110 ada, 2 no’'lu parsel: 3.743,18 m?
110 ada, 3 no’'lu parsel: 4.228,18 m?

Mevcut Kullanim : Parseller halihazirda bos durumdadirlar.

Tapu Incelemesi : Tasinmazlar lizerinde takyidat bulunmaktadir.
(Bkz. Rapor / 4.1.2. Tapu Kayitlar incelemesi)

imar Durumu : (Bkz. Rapor / 4.1.4. Gayrimenkulin Imar Plani
Bilgileri)

GAYRIMENKULLER iCiN TAKDIR EDILEN DEGERLER (KDV HARIC()

Is Gayrimenkul Yatirnm Ortakhd: A.S.’nin Hissesine Diisen

153.765.000, -TL

Toplam Pazar Degeri

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Gayrimenkul Degerleme Uzmani Zafer TOKA (SPK Lisans Belge No: 406509)
Sorumlu Degerleme Uzmani Nurettin KULAK (SPK Lisans Belge No: 401814)
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ALINIP ALINMADIGINA VE YASAL GEREKLILIGI OLAN BELGELERIN TAM VE
DOGRU OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA BILGI.......cccovvvvvvrvvinnnnnn. 11
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TAMAMEN MEVCUT PROJEYE ILISKIN OLDUGUNA VE FARKLI BiR PROJENIN
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DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN
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1. BOLUM RAPOR BILGILERI

T/ TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

Raporun Tarihi ve Numarasi

Raporu Hazirlayanlarin Ad ve
Soyadlari, Sorumlu Degerleme
Uzmaninin Adi ve Soyadi

Degerleme Tarihi

Dayanak S6zlesmesinin Tarih ve
Numarasi

Raporun, Tebligin 1. Maddesi
Kapsaminda Hazirlanip
Hazirlanmadigina Iliskin Aciklama

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Ayni
Kurulus Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde de Degerlemesi Yapilmissa
Son Ug Degerlemeye iliskin Bilgiler

Bu dederleme raporu, Is Gayrimenkul

Yatinrm Ortakhdi A.S. igin sirketimiz
tarafindan 24.12.2024 tarihinde,
2024/ISGYO/005 rapor numarasi ile

hazirlanmistir.

Zafer TOKA - SPK Lisans No: 406509
(Gayrimenkul Degerleme Uzmani)
Nurettin KULAK - SPK Lisans No: 401814
(Sorumlu Dedgerleme Uzmani)

Bu dederleme raporu igin, sirketimizin
dederleme uzmanlarn 17.12.2024 tarihinde

dedgerleme  cgalismalarini bitirmis  ve
24.12.2024  tarihi itibari ile raporu
hazirlamiglardir. Bu slrede gayrimenkul
mahallinde ve ilgili resmi dairelerde

incelemeler ve ofis galismasi yapilmistir.

Bu dederleme raporu, sirketimiz ile Is
Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S. arasinda
taraflarin hak ve yutkimldltklerini belirleyen
005 no’lu ve 15.10.2024 tarihli dayanak
sOzlesmesi hikimlerine bagh kalinarak
hazirlanmistir.

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-
62.3 sayilli "Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Dederleme
Kuruluslan Hakkinda Teblig” huktimleri ile
ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme
Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar”, 01.02.2017 tarih Seri III-62.1
saylli "Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlan Hakkinda Teblig” dogrultusunda
Sermaye Piyasasli Kurulu Karar Organi'nin
22.06.2017 tarih ve 25/856 sayil karar ile
Uluslararasi Dederleme Standartlan 2017
kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayili tebligin 1.
maddesinin 2. fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.

Tasinmazlar igin daha ©Once sirketimiz
tarafindan hazirlanmis bir adet dederleme
raporu bulunmakta olup rapora ait bilgiler
rapor ekinde sunulmustur.
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER
2.1. SIRKETI TANITICI BiLGILER

SIRKETIN UNVANI : Terra Gayrimenkul Dederleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADRESI : Kiclkbakkalkéy Mahallesi, Sevda Sokak, No: 1, Seven Tower,
Kat: 5, Ofis: 4, Atasehir / ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (216) 784 41 10

KURULUS TARIHI : 13 Adustos 2014

ODENMIS SERMAYESI : 1.000.000,-TL

TICARET SICIiL NO : 934372

SPK LISANS TARIHI : Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye

Piyasasl Kurulu’nun (SPK) “Gayrimenkul Dederleme Sirketleri
Listesi”ne alinmistir.

BDDK LISANS TARIHI : Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagh hak ve
faydalarin degerlemesi” hizmetini vermekle yetkilendirilmistir.

FAALIYET KONUSU : Ylriurlikteki mevzuat cercevesinde her tlrlG resmi ve 0Ozel,
gercek ve tlizel kisi ve kuruluslara ait gayrimenkuller,
gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule dayali hak ve faydalar
ile menkullerin yerinde tespiti ve degerlemesini yapmak,
dederlerini tespit etmeye yonelik tim raporlarn diizenlemek,
analiz ve fizibilite c¢alismalarini sunmak ve problemli
durumlarda géris raporu vermektir.

2.2. MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Levent Mahallesi, Meltem Sokak,

Is Kuleleri, Kule 2, Kat: 10 - 11,
Besiktas/ISTANBUL

TELEFON NO : +90 (850) 724 23 50

FAKS NO : 490 (212) 32523 80

TESCIL TARIHI ] : 06.08.1999

ODENMIS SERMAYESI : 958.750.000,-TL

KAYITLI SERMAYE TAVANI : 7.000.000.000,-TL

TICARET SICIL NO : 402908

FAALIYET KONUSU : Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun gayrimenkul yatinm

ortakhklarina iliskin dizenlemeleri ile belirlenmis usul ve
esaslar dahilinde, gayrimenkullere, gayrimenkule dayall
sermaye piyasasl araclarina, gayrimenkul projelerine,
gayrimenkule dayali haklara ve sermaye piyasasi araglarina
yatirnrm yapabilen, belirli projeleri gerceklestirmek lzere adi
ortakhk kurabilen ve Sermaye Piyasasi Kurulu
dizenlemelerinde izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen
. . . bir sermaye piyasasi kurumudur.
2.3. MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN SINIRLAMALAR
VE ISIN KAPSAMI
Bu rapor, i§ Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi A.S.'nin talebine istinaden degerlemeye konu
tasinmazlardaki Is Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi A.S. hissesine disen bélimlerin  Turk lirasi
cinsinden toplam pazar dederinin tespitine yonelik olarak; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3
sayili “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kuruluslari Hakkinda
Teblig” htktimleri ile ayni tebligin ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken
Asgari Hususlar”, Kurul’'un Seri III-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlari
Hakkinda Tebligi” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar Organi'nin 22.06.2017 tarih ve
25/856 sayili karari ile uygun gorilen Uluslararasi Dederleme Standartlari 2017 kapsaminda
hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun III-62.3 sayili tebligin 1. maddesinin 2.
fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.
Isbu dederleme raporu amacina uygun olarak hazirlanmis olup baska amagla kullanilamaz.
Tarafimiza musteri tarafindan getirilen herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.

RAPOR NO: 2024/iSGYO/005



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

T/ TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILiK KOSULLARI
Pazar Degeri: Bir varlik veya ytukimliliglin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibariyla el
dedistirmesinde kullaniimasi gerekli gérilen tahmini tutardir.
Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gecerliligi varsayilmaktadir.
¢ Analiz edilen gayrimenkulln tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul
edilmistir.
e Alici ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.
e Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami
faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.
e Gayrimenkulln satisi icin makul bir stire taninmistir.
o Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapiimaktadir.
e Gayrimenkulin alim-satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz oranlari
Uzerinden gergeklestirilmektedir.
¢ Gayrimenkulin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.
e Takdir edilen deder; dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup degerleme tarihine
o6zgludar.

3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inancglarimiz dogrultusunda asadgidaki hususlari teyit ederiz:

¢ Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler cercevesinde dogrudur.

e Raporda belirtilen analizler ve sonuclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla kisitli
olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

e Dederleme konusunu olusturan miulkle ilgili olarak glincel veya gelecege donlik higbir
ilgimiz yoktur. Bu isin icindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir cikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir.

e Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz tcret, musterinin amaci lehine
sonuclanacak bir yone veya dnceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi ve bildirilmesine
veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine bagh degildir.

e Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

e Raporlama asamasinda goérev alanlar mesleki editim sartlarina sahiptir.

e Bu raporun konusu olan miulk sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda gorev
alanlarin dederlemesi yapilan mulkin yeri ve turi konusunda daha 6nceden deneyimi
bulunmaktadir.

e Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamigtir.

e Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabulli ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yukimlulaga ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glivence Sistemi” uyarinca bu ilke
ve kurallarin denetimi yapiimaktadir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULUN YASAL DURUMUNA ILISKIN BILGILER

4.1. GAYRIMENKULUN TAPU KAYITLARI, PLAN, PROJE, RUHSAT, SEMA VB.
DOKUMANLARI HAKKINDA BILGILERI

4.1.1. MULKIYET DURUMU

e
et [
ot

22

sDaergiiebriIemeye Konu Hisse Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

Hissye
P;f;a Ada/NPoarseI Y'Liz(ﬁnl:;zi)imi.i Hisse Orani 3:32:19::: Tapu Tarihi Ye\;:giye
(m?)
F22cl7alc 56/5 6.431,07 |75293939/123476544 3.921,56 2117 121.02.2023| 4047
F22c17alb 110/2 3.743,18 |207955/320844 2.426,14 2123 (11.01.2023 855
F22c17alb 110/3 4.228,18 |70470/211409 1.409,40 2124 111.01.2023 855

4.1.2. TAPU KAYITLARI INCELEMESI
03.12.2024 tarihi itibariyle WEB Tapu Portal Sistemi’nden temin edilen “"Tasinmaza Ait Tapu
Kaydi” belgelerine gore rapor konusu tasinmazlar Gzerinde asagidaki tespitlerde bulunulmustur.
56 Ada 5 No'lu Parsel Uzerinde:
Beyanlar boliimii:
e Istanbul Anadolu 15 Sulh Hukuk Mahkemesi'nin 19.10.2020 tarih 2020/742 Esas Sayili
Mahkeme Miizekkeresi Yazisi ile izale-i Suyu davasi acilmistir. (19.10.2020 tarih ve
23734 yevmiye no ile)
iIs Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi Hissesi Uzerinde:

Beyanlar boliimii:

e Sirket birlesmesi yoluyla Bayek Tedavi Saglik Hizmetleri ve Isletmecilii Anonim
Sirketi'ne devir olunacagina dair belirtme tesisi. (01.09.2015 tarih ve 13938 yevmiye
no ile)

110 Ada 2 ve 3 No’lu Parseller Uzerinde:

Beyanlar boliimii:

e 110 ada 2 ve 3 no'lu parsellerde Is Gayrimenkul Yatirrm Ortakhidi hissesi lizerinde
herhangi bir kayit bulunmamaktadir.
4.1.3. KADASTRO INCELEMESI
Dederlemeye konu tasinmazlarin kadastral sinir, alan ve konum tespiti Cekmekoy
Kadastro Mldurligi’nde bulunan paftalar tizerinden ve https://parselsorgu.tkgm.gov.tr online
parsel sorgu sisteminden yapilan incelemeler suretiyle tespit edilmistir.
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4.1.4. GAYRIMENKULUN IMAR PLANI BILGILERI

T.C. Cekmekdy Belediye Baskanhd Imar ve Sehircilik Midirligi‘'nden temin edilen
11.10.2024 tarihli ve E-19107065-115.02.01-2759-12445, E-19107065-115.02.01-2758-
12442, E-19107065-115.02.01-2757-12430 sayil imar durum belgeleri ve ilgili birimde yapilan
glincel incelemelere gore dederlemeye konu parseller 27.07.2012 tarihli 1/1000 Oolgekli
Cekmekdy Hiseyinli ve Sirapinar Koyleri ile Omerli Mahallesi Bati Boélgesi Uygulama Imar Plani
dahilinde kalmaktadir.

Plan notlarina gore parsel bazinda yapilasma sartlari asagidaki gibidir:

56 Ada 5 No’lu Parsel:

Lejant: Konut, Yol

Emsal: 0,25

Hmax: 3 Kat

Parsel konut alaninda kalan kismi net 6.390,48 m2'dir. Parselin yaklasik 40 m2 alanh terki

bulunmaktadir.
110 Ada 2 No’lu Parsel:
Lejant: Konut, Tarimsal Niteligi Korunacak Alan, Yol, Pasif Yesil Alan, DSI'ne Ait Dere Islah

Proje ile Belirlenen Yayalastirilmis, Yer Yer Gezinti Dinlenme Olanaklari Veren, Gezi Bisiklet Yolu,
Riva Deresi ve Kollar Islah Bandi

Emsal: 0,25

Hmax: 3 Kat

Parsel konut alaninda kalan kismi net 1.766,79 m2'dir.

110 Ada 3 No’lu Parsel:

Lejant: Konut, Yol, Pasif Yesil Alan, DSi'ne Ait Dere Islah Proje ile Belirlenen
Yayalastirilmis, Yer Yer Gezinti Dinlenme Olanaklan Veren, Gezi Bisiklet Yolu, Riva Deresi ve
Kollari Islah Bandi

Emsal: 0,25

Hmax: 3 Kat

Parsel konut alaninda kalan kismi net 3.153,47 m2 dir.

Plan notlarina gore genel yapilasma sartlari asagidaki gibidir:

e Uygulama, net alan Gzerinden yapilir.

e Egimden dolayi agiga cikan bodrum katlar emsal hesabina dahildir.

e Planda belirtilen emsal hesabina dahil olmak (zere teras kati, cekme kat ve c¢ati kati

yapllabilir. Sacak genisligi en fazla 1,50 m’dir.

e Zemin alti otopark ve teknik hacim yapilabilir. Emsale dahil dedildir.

 Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi Deprem ve Zemin inceleme Midirligi'nin 20.07.2017

tarih ve 142822 sayili kurum gérisiinde belirtilen “istanbul Avrupa Yakasi Mikro
Bdlgeleme Projesi” raporu ve rapor eki “Yerlesime Uygunluk Paftalarinda” belirtilen tim
hususlara uyulacaktir.

Not: Emsal (E): Yapinin biitiin katlardaki alanlari toplaminin parsel alanina oranindan elde edilen sayidir.
Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve gati katlar ve kapali gikmalar dahil kullanilabilen batin katlarin
Isikliklar giktiktan sonraki alanlari toplamidir.
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4.1.5. GAYRIMENKULUN PROJE, RUHSAT, SEMA VB. DOKUMANLARI HAKKINDA
BILGILER

Cekmekdy Belediye Baskanligi Imar ve Sehircilik Mudirligi'nde tasinmazlara ait arsiv
dosyalar lGzerinde yapilan incelemelerde parsellere ait yeni tarihli proje, ruhsat vb. belgeye
rastlaniimamistir.

4.2. GAYRIMENKUL ILE ILGIiLI HERHANGI BIR TAKYIDAT VEYA DEVREDILMESINE
ILiSKiIN BiR SINIRLAMA OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi
Dederlemeye konu 110 ada 2 ve 3 no’lu parsellerde Is Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi hissesi

Uzerinde herhangi bir kayit bulunmamaktadir.

Dederlemeye konu 56 ada 5 no’lu parsel lzerinde izale-i suyu davasi konulu beyan ve
sirket birlesmesi nedeni ile devir konulu beyanlar yer almaktadir.

Misteri tarafindan e-posta yolu ile iletilen hukuk birimi goriist iceriginden degerlemeye
konu hisse maliki Is Gayrimenkul Yatirim Ortakli§i Anonim Sirketi’nin izale-i suyu davasinin tarafi
olmadidi bilgisi edinilmistir.

Sirket birlesmesi igerikli beyan tarihi (01.09.2015) dederleme konusu hissenin edinim
tarihinden (21.02.2023) o6nce olup tasinmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir.

Séz konusu takyidatlarin; Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.
maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler cercevesinde kisitlayici
Ozelligi olmayip tasinmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Tapu kayitlari incelemesi itibariyle rapor konusu tagsinmazlarin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri c¢ercevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhigi portfoyiinde
bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmayacagi goriis ve kanaatindeyiz.

4.3. GAYRIMENKUL ILE ILGILI VARSA, SON UC YILLIK DONEMDE GERCEKLESEN ALIM-
SATIM ISLEMLERINE VE GAYRIMENKULUN HUKUKI DURUMUNDA MEYDANA
GELEN DEGISIKLIKLERE (IMAR PLANINDA MEYDANA GELEN DEGISIKLIKLER,
KAMULASTIRMA ISLEMLERI VB.) ILISKIN BILGI

4.3.1. KADASTRAL DURUMUNDAKI DEGIiSIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik donemde degerlemeye konu gayrimenkullerin kadastral

durumunda herhangi bir dedisiklik olmadigi tespit edilmistir.

4.3.2. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISiKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik donemde parselin mulkiyet durumunda degisiklik oldugu

“Tasinmaza Ait Tapu Kaydl” belgesinden anlasiimakta olup tarafimiza misteri veya mal sahibi

tarafindan “aktif/pasif kaydini gosteren tapu kaydi 6rnegi” iletilememistir.

Musteri tarafindan e-posta yolu ile iletilen mulkiyet degisimi bilgisi asadida sunulmustur:

56 ada 5 parselde Kasaba Gayrimenkul Insaat Taahhiit ve Ticaret AS'ye ait
57215795/123476544 hisse 11.01.2023 tarihinde, Bayek Tedavi Sadlik Hizmetleri ve
Isletmeciligi'ne ait 94157/643107 hisse ise 21.02.2023 tarihinde Is Gayrimenkul Yatirim Ortakhg
Anonim Sirketi adina tescil edilmistir.

110 ada 2 parselde Kasaba Gayrimenkul insaat Taahhiit ve Ticaret AS’ye ait 94157/643107
hisse 11.01.2023 tarihinde Is Gayrimenkul Yatinm Ortakh§i Anonim Sirketi adina tescil edilmistir.

110 ada 3 parselde Kasaba Gayrimenkul Insaat Taahhiit ve Ticaret AS’ye ait 70470/211409
hisse 11.01.2023 tarihinde Is Gayrimenkul Yatinm Ortakligi Anonim Sirketi adina tescil edilmistir.
4.3.3. IMAR DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER

Yapilan incelemelerde son 3 yilllk donemde dederlemeye konu gayrimenkulin imar
durumunda herhangi bir degisiklik olmadigi tespit edilmistir.

4.3.4. GAYRIMENKULUN HUKUKI DURUMUNA iLiSKiN BILGI
Tasinmazin hukuki durumu ile ilgili herhangi bir kisitllik s6z konusu dedgildir.
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4.4. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENiIN IMAR DURUMUNA iLiSKiIN BILGILER
Tasinmazlar; 27.07.2012 tarihli 1/1000 6lcekli Cekmekdy Huseyinli ve Sirapinar Koyleri ile

Omerli Mahallesi Bati Bélgesi Uygulama Imar Plan Notlari’nda “Konut Alani” olarak belirlenmis

ve gelismenin bu yonde ilerledigi goérilmustdr.

4.5. GAYRIMENKUL ICIN ALINMIS DURDURMA KARARI, YIKIM KARARI, RISKLI YAPI
TESPITI VB. DURUMLARA DAIR AGCIKLAMALAR
Dederleme konusu tasinmazlar arsa niteliginde olup tasinmazlarla alakali degerleme tarihi

itibariyle herhangi bir durdurma karari ve yikim karari bulunmamaktadir.

4.6. GAYRIMENKULE ILISKIN OLARAK YAPILMIS SOZLESMELERE (GAYRIMENKUL
SATIS VAADI SOZLESMELERiI, KAT KARSILIGI INSAAT SOZLESMELERI VE
HASILAT PAYLASIMI SOZLESMELERI VB.) ILISKIN BILGILER
Dederleme konusu tasinmaz igin dizenlenmis herhangi bir gayrimenkul satis vaadi

sOzlesmesi, kat karsilidi insaat sOzlesmesi ve hasilat paylasimi sézlesmesi tarafimiza ibraz

edilmemigtir.

4.7. GAYRIMENKUL VE GAYRIMENKUL PROJELERI 1ICIN ALINMIS YAPI
RUHSATLARINA, TADILAT RUHSATLARINA, YAPI KULLANMA IZINLERINE
ILISKIN BILGILER ILE ILGILI MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKLI TUM
iZINLERIN ALINIP ALINMADIGINA VE YASAL GEREKLILiGi OLAN BELGELERIN
TAM VE DOGRU OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi
Tasinmazlar arsa nitelikli olup Gzerinde herhangi bir proje mevcut degildir.

4.8. DEGERLEMESI YAPILAN PROJELER iILE iLGiLI OLARAK, 29/06/2001 TARIH VE
4708 SAYILI YAPI DENETIMI HAKKINDA KANUN UYARINCA DENETIM YAPAN
YAPI DENETIM KURULUSU (TICARET UNVANI, ADRESI VB.) VE DEGERLEMESI
YAPILAN GAYRIMENKULLER iLE iLGILI OLARAK GERCEKLESTiRDIGiI
DENETIMLER HAKKINDA BILGI
Dederlemeye konu gayrimenkuller bos arsa durumdadirlar.

4.9. PROJEYE iLiSKiN DETAYLI BiLGi VE PLANLARIN VE SOZ KONUSU DEGERIN
TAMAMEN MEVCUT PROJEYE iLiSKIN OLDUGUNA VE FARKLI BiR PROJENIiN
UYGULANMASI DURUMUNDA BULUNACAK DEGERIN FARKLI OLABILECEGINE
ILISKIN ACIKLAMA
Bu dederleme raporu, belirli bir proje degerleme cgalismasi igin hazirlanmamistir.

4.10. GAYRIMENKULUN ENERJI VERIMLILIK SERTIFIKASI HAKKINDA BILGI
Dederlemeye konu gayrimenkuller arsa nitelikli olup enerji verimlilik sertifikasi

bulunmamaktadir.

5. BOLUM GAYRIMENKULUN FiziKI OZELLIKLERI

5.1. GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALiZi VE KULLANILAN

VERILER

Degerlemeye konu tasinmazlar; Istanbul ili, Cekmekdy ilcesi, Omerli Mahallesi, Kasaba
Sitesi, Ayvali Ciftligi Caddesi Uzerinde yer alan 56 ada, 5 no'lu parsel ile Demetbagi Cikmazi
Caddesi lizerinde yer alan 110 ada, 2 ve 3 no’lu parsellerdir.

Tasinmazlara ulasim; bdélgenin ana ulasim aksi olan Sile Yolu Caddesi U(zerinden
saglanabilmektedir.

Yakin cevrede; Kasaba Sitesi, Omerli Volony Malikaneleri, Meseli Evler ve Dekar Kiyibahce
Sitesi ile mistakil mesken amagli olarak yapilar bulunmaktadir.

Merkezi konum, ulasim rahatligi ve mevcut imar durumu tasinmazlarin dederini olumlu
yonde etkilemektedir.

Tasinmazlar, Cekmekdy Belediyesi sinirlar igerisinde yer almakta olup, tamamlanmis
altyapiya sahiptir.

11
RAPOR NO: 2024/iSGYO/005



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

TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

5.2. GAYRIMENKULUN FiziKi, YAPISAL, TEKNIK VE INSAAT OZELLIKLERI
5.2.1. PARSELIN FizIKi OZELLIKLERI

¢ Parsellerin yluzolgimi asagidaki tabloda belirtilmistir.

Ada No__Parsel No
56 5

6.431,07

110 2 3.743,18

110 3 4.228,18
TOPLAM 14.402,43

e 56 ada 5 no’lu parsel amorfa bir geometrik yapiya, 110 ada 2 no’lu parsel yaklasik Giggen
seklinde bir geometrik yapiya, 110 ada 3 no’lu parsel yaklasik yamuk seklinde bir
geometrik yapiya sahiptir.

Parsellerin bulundugu bolge az egimli bir topografik yapidadir.

Uzerlerinde dogal bitki 6rtiisii bulunmaktadir.

Parsellerin sinirlari kismen yollar ile belirlenmistir.

Parsellerin lizeri ham topraktir.

Bolgede altyapr kismen tamamlanmistir.

5.3. DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN
FAKTORLER
Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirflayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir. . . o

5.4. VARSA, MEVCUT YAPIYLA VEYA INSAATI DEVAM EDEN PROJEYLE ILGILI
TESPIT EDILEN RUHSATA AYKIRI DURUMLARA ILISKIN BILGILER
Dederlemeye konu gayrimenkuller bos arsa niteliginde olup tasinmazlar icin herhangi bir

ruhsata aykirn durum bulunmamaktadir. oL . . .

5.5. RUHSAT ALINMIS YAPILARDA YAPILAN DEGISIKLIKLERIN 3194 SAYILI
IMAR KANUNU'NUN 21'INCi MADDESI KAPSAMINDA YENIDEN RUHSAT
AI_.IN!VIASINI GEREKTIRIR DEGISIKLIKLER OLUP OLMADIGI HAKKINDA
BILGI
Dederlemeye konu tasinmazlar halihazirda bos “Arsa” niteligindedir. Bu nedenle 3194 sayili

Imar Kanunu'nun 21’inci maddesi kapsaminda yeniden ruhsat alinmasini gerektirir durum

bulunmamaktadir. . . oL . .

5.6. GAYRIMENKULUN DEGERLEME TARIHI ITIBARIYLE HANGI AMACLA
KULLANILDIGI, GAYRIMENKUL ARSA VEYA ARAZI 1ISE UZERINDE
HERHANGI BiR YAPI BULUNUP BULUNMADIGI VE VARSA, BU YAPILARIN
HANGI AMAGLA KULLANILDIGI HAKKINDA BiLGI
Dederlemeye konu tasinmazlar halihazirda bos “Arsa” niteligindedir.
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6. BOLUM PAZAR BILGILERINE ILISKIN ANALIZLER

6.1. EKONOMIK GORUNUM
6.1.1. KiSi BASI GSYH

Kisi basi Gayri Safi Yurt Igi Hasila (GSYH), 2023 yilinda, 2002 yilina gére yaklasik 3,7 katina
cikarak 3.608 dolardan 13.243 dolara ylikselmistir. Satin Alma Gliclu Paritesi (SGP) gore, 2023'te
kisi basi GSYH, 42.561 dolar olmustur.

Kisi Basina Diisen GSYH, ABD Dolar

—— i Bap GSYH [SGP) —— il Bage GEYH (52§ Ekses]
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Kaynak: T.C. Ticaret Bakanlgi Ekonomik G6rinim Kasim 2024 - Son Glncelleme Tarihi: 06.12.2024

6.1.1. GSYH BUYUME ORANI
Tarkiye ekonomisi 2024 yilinin Gglinct ¢eyredinde gegen yilin ayni donemine gore %2,1
oraninda blyUmaustir. 2003-2023 ddéneminde ise Tlrkiye ekonomisinde yillik ortalama %Y5,4

oraninda blylime kaydedilmistir.
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Kaynak: TUIK Yilik Artislar

Kaynak: T.C. Ticaret Bakanhdi Ekonomik G6rinim Kasim 2024 - Son Gincelleme Tarihi: 06.12.2024
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6.1.2. ENFLASYON
2024 yih kasim ayinda, bir énceki yilin ayni ayina gére, TUFE'de %47,09 oraninda, Yi-
UFE’de ise %29,47 oraninda artis gerceklesmistir.

Enflasyondaki Gelismeler
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Kaynak: T.C. Ticaret Bakanlgi Ekonomik G6rinim Kasim 2024 - Son Glncelleme Tarihi: 06.12.2024
6.1.3. DOViZ KURLARI
2024 yilinin 3. ceyredini 34,18 TL ile kapatan Amerikan dolari 2024 kasim ayini 34,64 TL
seviyesinde, 2024 yilinin 3. geyredini 38,24 TL ile kapatan Euro ise; 2024 kasim ayini 36,61 TL
seviyesinde kapatmistir.
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6.2. BOLGE ANALizi
6.2.1. CEKMEKOY ILCESi

Cekmekdy, Istanbul'un Anadolu Yakasi'nda yer alan bir ilgenin kuzeybatisinda Beykoz,
kuzeydogusunda Sile, giineybatisinda Umraniye, gineydogusunda ise Sancaktepe ilgeleri
bulunmaktadir.

Cekmekdy, 2009 yilina kadar Umraniye ilcesine bagl bir Belde Belediye iken 2009 yilinda
Omerli, Alemda§ ve Tasdelen ilk kademe belediyelerinin tiizel kisiliklerinin sona ermesi ve bu
belediyelere bagli 17 mahalle ve 5 kdylin katilmasiyla ilge olmustur.

Ilce, Alemdad Ormanlarn’nin glineybati kesiminde bulunan Kegiadili Tepesi'nin giney
yamaglarinda kurulmus olup denizden yliksekligi 100 m’dir. Riva Deresi Uzerindeki, icme suyu
temini amaci ile 1968-1973 yillar arasinda insa edilen Omerli Baraji ve Alemdag Ormani ilce
sinirlar igerisinde yer almaktadir.

6.3. GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu faktorler:

e Merkezi konum,

e Ulasim kolaylidi,

e Boélgenin tamamlanmig altyapisi.

Olumsuz faktor:

e Yiksek kredi maliyetleri nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmis olmasi.
6.4. MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PIYASANIN ANALIZi, MEVCUT

TRENDLER VE DAYANAK VERILER ILE BUNLARIN GAYRIMENKUL DEGERINE

ETKILERI

2023 yili boyunca kiresel ekonomide 6ncelikli sorun olarak enflasyon ve buna karsi alinan
Oonlemler olmustur. Benzer egilim 2024 yili ilk geyredi itibariyla devam etmistir. Enflasyonist
baskilyl azaltmak amaciyla basta gelismis Ulke merkez bankalar olmak Uzere birgok merkez
bankasi siki para politikalarini uygulamayi siirdirmistiir. Ozellikle Fed, ECB gibi kiiresel etkinligi
ylksek olan Merkez Bankalarinin enflasyonu dlslirmeyi Oncelikleyen yaklasimlar parasal
maliyetlerin ylksek kalmasina neden olmustur.

2024 yil ilk geyreginde gectigimiz yildan suregelen jeopolitik risklerin zaman zaman daha
da artigi gozlenmistir. Dogrudan ekonomik olmayan ancak 6nemli bir risk unsuru olarak hemen
hemen tim iktisadi slUregleri etkileyen jeopolitik risklerin giderek artmasi da kiresel gérinimiu
olumsuz etkilemeye devam etmistir. Siregelen Ukrayna-Rusya savasi diger yandan Ortadogu’da
yasanan olumsuz gelismeler, basta emtia fiyatlar Gzerinden olmak kaydiyla, uluslararasi ticareti
de negatif etkileyerek enflasyonist baski unsuru olmaya baslamistir.

Para Politikasinda Ortodoks vyaklasimlarin benimsenmesi varliklarda ‘kdpiklerin
sénimlenmesine neden olmaya baslamis reel olarak konut fiyatlari gerilemistir. Bu egilimin
yuksek mevduat faizleri etkisiyle birkac ceyrek siirmesi beklenebilir.

Insaat maliyet endeksi TUIK verilerine gére yillik olarak %70,05 artmistir. Endeksin alt

li

kirnhimlarina baktigimizda ise malzeme fiyatlarinin ayni désnemde %54,82, iscilik maliyetlerinin
de %108,98 olarak yukselmistir. S6z konusu maliyet artislar yeni konut fiyatlan basta olmak
Uzere tim insaat sektoriindeki fiyatlan yukari ¢ceken bir etmen olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Ancak talep yapisinda gorilen dedisiklik konut satislarinda maliyetlerin etkisini azaltmaya
baslamis, ylUklenici kar marjlarinda énemli azalmalar gézlemlenmigtir.

Yasadigimiz deprem felaketinin yaralarinin sarilmasi amaciyla insaat sekt6éri ve bilesenleri
calismakta olup, 6nimizdeki 3-4 yillik sUrecte bu bdlgelerin yeniden imari sektdr iginde
izlenmesi gereken bir dedisken olarak karsimiza cikmaktadir.

Enflasyonist ortamin getirdigi reel getiri arayisi basta konut olmak Gzere tim gayrimenkul
cesitlerinde talebi 2021-2023 yillan arasinda artirirken son alti aylik periyotta tasarruflarin
mevduat veya daha likit kaynaklara yoneldigi gortilmektedir.
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Yabanci talebinde azalma egilimi siirmektedir. Aslinda bu siireg 2022 yilinda gorilen fazla
talebin normale dénmesi ve dengelenmesi olarak da disundlebilir. Diger yandan TL'nin diger
para birimleri karsisinda gdreceli olarak dengeli seyretmesi yabancilar agisindan alimi sinirlayan
bir etken olarak degerlendirilebilir.

Insaat ve gayrimenkul sektériinde arz ve talebin dengelenmesi diger makro ekonomik
dediskenlerle de ilgili olup (Faiz, enflasyon, risk primi) s6z konusu genel dengelenme
saglandiginda daha sadlikh bir yapiya kavusma ihtimali artacaktir.

Insaat ve gayrimenkul sektérii gerek kiiresel gerekse i¢ dinamiklerden etkilenmektedir. Bu

baglamda vyasanan ve vyasanabilecek olumsuz etkileri azaltmak amaciyla hukuki
dizenlemelerden finansal arag ve kurumlara kadar bazi dizenlemelerin yapilmasi yerin de
olabilecektir. Insaat ve gayrimenkul sektériimiiz hem istihdam hem de (iretim anlaminda kiiresel
bir blylklige ulasmis olup sirecin daha sirdirilebilir olmasi icin elinden gelen cabay! da
gostermektedir.
Bu bilgiler dogrultusunda boélgenin yakin analizi de yapilmis ve piyasa arastirmalarinda da
gorllecegi Uzere istenen ve gerceklesen satis bedellerinin kendi icerisinde tutarl olduklari
gozlenmistir. Bolgede yer alan tasinmazlarin emsal analizinde sunulan serefiye kriterleri ve
dederleme konusu tasinmazlarin raporda “6.3. Gayrimenkuliin Dederine Etki Eden Ozet
Faktorler” béliminde belirtilen 6zellikleri dikkate alinarak deder takdir edilmistir

7. BOLUM KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Dederleme yaklasimlarinin uygun ve dederlenen varliklarinin igerigi ile iliskili olmasina
dikkat edilmesi gerekir. Asadida tanimlanan ve acgiklanan Uc yaklasim dederlemede kullanilan
temel yaklasimlardir. Bunlanin timdi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel dederleme yaklasimlar asadidaki gibidir.

e Pazar Yaklasimi

e Gelir Yaklasimi

e Maliyet Yaklasimi
7.1.1. PAZAR YAKLASIMI

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

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

e Dederleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satilmis

olmasi,

e Dederleme konusu varligin veya buna 6nemli 6lglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif

olarak islem gérmesi,

o Onemli 6lgiide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gézlemlenebilir

islemlerin s6z konusu olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli adirhk verilmesi gerekli gortlmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamh agirlik verilebilir. Pazar yaklasiminin asadidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gerceklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
pazar yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla adirliklandirilip
agirliklandirilamayacagini dikkate almasi gerekli goriilmektedir:

16
RAPOR NO: 2024/iSGYO/005



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

T/ TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

e Dederleme konusu varliga veya buna énemli dlglide benzer varliklara iliskin islemlerin,
pazardaki oynaklik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar glincel olmamasi,

e Dederleme konusu varligin veya buna 6nemli dlglide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

e Pazar islemlerine iligskin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastirilabilir varliklarin
dederleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamli farkliliklarinin, dolayisiyla da sibjektif
dizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

e Gilncel islemlere yonelik bilgilerin givenilir olmamasi (6rnegdin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji aliclli, muvazaali, zorunlu satis iceren islemler vb.),

e Varligin dederini etkileyen énemli unsurun varligin yeniden Gretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem goérebilecedi fiyat olmasi.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere donustlrilmesi ile belirlenmesini sadlar. Gelir yaklasiminda varligin dederi, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin buginki degderine
dayanilarak tespit edilir. Asadida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklagima 6nemli ve/veya anlamli adirlik verilmesi gerekli gortlmektedir:

e Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziiyle dederi etkileyen gok énemli bir

unsur olmasi,

o Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida
olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklagsiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gortlmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, gelir yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli adirlik verilebilir. Gelir yaklasiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde,
dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve gelir
yaklasimi ile belirlenen gosterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla adirliklandirilip
agirliklandinlamayacadini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

e Dederleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goézlyle dederi

etkileyen bircok faktérden yalnizca biri olmasi,

o Dederleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
onemli belirsizliklerin bulunmasi,

¢ Dederleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnedin, kontrol glict
bulunmayan bir pay sahibi gecmis tarihli finansal tablolara ulasabilir, ancak
tahminlere/blitcelere ulasamaz),

e Dederleme konusu varhidin gelir yaratmaya henliz baslamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklasiminin temelini, yatirimcilarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve

bu getirinin yatinma iliskin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli gérilmesi teskil eder.

Genel olarak yatirmcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “gesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) igin ek getiri elde etmeleri beklenir.
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7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varlidi elde etme maliyetinden daha fazla
0deme yapmayacadl ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki dederin
belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden Gretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve dider bigimlerde gerceklesen tim yipranma
paylarinin disllmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

Asadida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima énemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli gérilmektedir:

e Katilimcilarin dederleme konusu varlikla énemli 6lgide ayni faydaya sahip bir varligi
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin
dederleme konusu varhdi bir an evvel kullanabilmeleri icin énemli bir prim édemeye razi
olmak durumunda kalmayacaklar kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

e Varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgl niteliginin gelir yaklagimini
veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

e Kullanilan deder esasinin temel olarak ikame degeri 6rnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirlik verilmesi gerekli gortlmekle birlikte, s6z konusu kriterlerin
karsilanamadigi asadidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
onemli ve/veya anlamli agirlik verilebilir. Maliyet yaklasiminin asadidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, dederlemeyi gerceklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
maliyet yaklasimi ile belirlenen gésterge niteligindeki degeri pekistirmek amaciyla agirhiklandirilip
adgirliklandinlamayacadini dikkate almasi gerekli gérilmektedir:

e Katihmcilarin ayni faydaya sahip bir varligi yeniden olusturmayi disindukleri, ancak
varligin yeniden olusturulmasinin 6ntinde potansiyel yasal engellerin veya o6nemli
ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,

e Maliyet yaklasiminin diger yaklasimlara bir capraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegin, maliyet yaklasiminin, dederlemesi isletmenin sirekliligi varsayimiyla yapilan
bir isletmenin tasfiye esasinda daha dederli olup olmadidinin teyit edilmesi amaciyla
kullanilmasi),

¢ Varligin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece givenilir kilacak kadar,
yeni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmis bir varligin degeri genellikle, varlidin olusturulmasinda gegen slireye
kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetlerin dedere katki yapip yapmadigini) ve katilimcilarin,
varligin, tamamlandigindaki dederinden varligi tamamlamak icin gereken maliyetler ile kar ve
riske gore yapilan uygun dizeltmeler dikkate alindiktan sonraki dederine iliskin beklentilerini
yansitacaktir.
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7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESI

Sermaye Piyasas! Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri II1I-62.1 sayill "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararasi Dederleme Standartlari 2017
UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri 10.4. maddesinde; “Dederleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, ozellikle tek bir yéntemin dogruluguna ve
glvenilirligine ylksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi gerceklestirenlerin bir
varligin dederlemesi icin birden fazla degerleme yo6ntemi kullanmasi gerekmez. Ancak,
dederlemeyi gergeklestirenin ¢esitli yaklasim ve yontemleri kullanmayr da g6z o6ninde
bulundurmasi gerekli gorillmekte olup, 6zellikle tek bir ydntem ile glivenilir bir karar verilebilmesi
icin yeterli bulguya dayali veya gozlemlenebilen girdinin mevcut olmadidi hallerde, bir dederin
belirlenebilmesi amaciyla birden fazla dederleme yaklasimi veya yontemi gerekli goérilip
kullanilabilir. Birden fazla dederleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde
birden fazla yontemin kullanildigi hallerde, s6z konusu farkl yaklasim veya yéntemlere dayali
deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkh dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz
edilmek ve gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek bir sonuca ulastiriima slrecinin dederlemeyi
gercgeklestiren tarafindan raporda agiklanmasi gerekli gorilmektedir.” ifadesi bulunmaktadir.

Dederlemeye konu tasinmazlar bos parsel konumundadirlar bu nedenle dederlemede
maliyet yaklasimi yéntemi kullanilmamistir.

Bu calismamizda tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde pazar yaklasimi yontemi ve
gelir yaklasimi yontemi kullaniimistir.

7.3. PAZAR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUCLAR
7.3.1. PAZAR YAKLASIMINI AGCIKLAYICI BILGILER, KONU GAYRIMENKULUN
DEGERLEMESI ICIN BU YAKLASIMIN KULLANILMA NEDENi

Uluslararasi Degerleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde
20.1’e Pazar Yaklasimi “Pazar yaklasimi varlidin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya
karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin
belirlendigi yaklasimi ifade eder.” seklindedir.

Bu yontemde, yakin dénemde pazara cikarilmis ve satilmis benzer gayrimenkuller dikkate
alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cergevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra
konu tasinmazlar icin m? birim degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller; konum, imar durumu, fiziksel 6zellikler ve blyltklik gibi kriterler
dahilinde karsilastirilmis, emlak pazarinin giincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama firmalari
ile gorisilmus; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Uluslararasi Degerleme Standartlari UDS 105 Dederleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde
20.2 maddesi’'nin b ve c bentlerine gore; “ dederleme konusu varligin veya buna 6nemli dlglde
benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gérmesi ve/veya dnemli 6lglide benzer varliklar ile
ilgili sik yapilan ve/veya glncel g6zlemlenebilir islemlerin s6z konusu olmasi” pazar yaklasimi
yonteminin uygulanmasini saglamaktadir.

Bdlge genelinde yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmazlara emsal olabilecek satilik
parsel emsallerinin yeterli olmasi ve bdlgedeki fiyatlarin kendi igerisinde istikrarli hareket etmesi
sebebiyle pazar yaklagimi yéntemi kullaniimistir.
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7.3.2. FiYAT BiLGiSi TESPiT EDILEN EMSAL BiLGILERI VE BU BILGILERIN KAYNAGI
Tasinmazlarin konumlandidi bélgede bulunan satilik parsellere ait bilgiler asagidaki gibidir.
1) Tasinmazlara yakin mesafede yer alan ayni imar sartlarina sahip, 5.400 m? alanl
150.000.000, -TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis bedeli ~ 27.680,-TL)
Ilgili tel.: 0532 447 63 05
2) Tasinmazlara yakin mesafede yer alan ayni imar sartlarina sahip, 326 m? alanli
11.250.000, -TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis bedeli ~ 34.510,-TL)
Ilgili tel.: 0532 585 68 69
3) Tasinmazlara yakin mesafede yer alan ayni imar sartlarina sahip, 600 m? alanl
16.750.000, -TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis bedeli ~ 27.915,-TL)
Ilgili tel.: 0532 494 81 11
4) Tasinmazlara yakin mesafede yer alan ayni imar sartlarina sahip, 8.200 m? alanl
295.000.000, -TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis bedeli ~ 35.975,-TL)
Ilgili tel.: 0532 466 05 05
7.3.3. KULLANILAN EMSALLERIN SANAL ORTAMDAKI HARITALARINDAN
CIKARTILMIS, DEGERLEMEYE KONU GAYRIMENKULE YAKINLIGINI GOSTEREN
KROKILER
Kullanilan emsallerin sanal ortamdaki haritalarindan cikartilmis, degerlemeye konu
gayrimenkule yakinhgini gésteren kroki asagidaki gibidir.
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7.3.4. EMSALLERIN NASIL DIKKATE ALINDIGINA ILiSKIN AYRINTILI AGIKLAMA,
EMSAL BILGILERINDE YAPILAN DUZELTMELER, DUZELTMELERIN YAPILMA
NEDENINE iLiSKIN DETAYLI ACIKLAMALAR VE DIGER VARSAYIMLAR

7.3.4.1. EMSALLERIN SECIMIi

Rapor konusu tasinmazlarin pazar dederinin tespiti igin yakin bdlgedeki benzer nitelikte
olan parseller arastinlmistir. Emlak pazarlama firmalan ile yapilan goérismelerde ve
incelemelerde yakin tarihte satisi gerceklesmis verilere ulagilamamis olup halihazirda piyasada
satilik olarak pazarlanan tasinmazlarin bilgileri alinmistir. Alinan bilgiler sirket arsivimizde
bulunan diger bilgiler ile karsilastiriimis olup emlak pazarlama firmalarindan alinan emsal
bilgilerinin tutarli olduklar gortlmistlr. Emsal arastirmasi yapilirken asadidaki hususlar dikkate
alinmistir.

- Bu raporda tasinmazlarla ayni pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

- Bu raporda tasinmazlarla ayni veya ¢ok yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis
olup emsal bilgileri béliminde detayli konum bilgileri sunulmustur. Varsa farkli konumda
/ lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farkliliklari ise belirtilerek dederlemede dikkate
alinmiglardir.

- Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel 6zellikleri (arsalar igin; blylklik, topografik, imar
haklari ve geometrik oOzellikleri vb., bagimsiz bolimler igin; Unite tipi, kullanim alani
blyukliga, yapi yasl, insaat kalitesi, teknik 6zellikleri vb. unsurlar) dikkate alinmis, farkli
olmasi durumunda emsal analizi kapsaminda karsilastirmalari yapilmigtir.

- Bu raporda tam miulkiyet devrine iliskin emsaller secilmis olup farkli bir durum olmasi
halinde (hisseli miulkiyet, Gst hakki devri, devre miilk vs.) emsallerde belirtiimis ve
serefiyede bu durumlan dikkate alinmistir.

- Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi etkileyen 6zel satis kosullarinin (pazarlama
sliresi, genel pazar ortalamasinin Uzeri / asadisi gibi durumlar vd.) olmasi durumunda
piyasa arastirmasi boliminde belirtilerek dedere etkisi analiz edilmistir.

7.3.4.2. SATILIK EMSALLERIN ANALizi

Emsallerin konum kriterinde; raporun “7.3.3. Kullanilan Emsallerin Sanal Ortamdaki

Haritalarindan Cikartilmis, Dederlemeye Konu Gayrimenkule Yakinligini Gosteren Krokiler”

béliminde sunulan emsal krokilerinde belirtilen konumlar g6z éninde bulundurularak; baz

alinan dederlemeye konu gayrimenkule, merkeze, ana yola, ulasim akslarina yakinlik, katlarina,
kattaki konumlarina vb. yakinlk kriterleri g6z dninde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin imar durumu kriterinde; lejant ve yapilasma kriterleri ile ayrica emsallerin
terklerinin olup olmadigi kriterleri g6z 6ninde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin fiziksel 6zellikleri kriterinde; emsallerin fiziki sekilleri, egimleri, yola cephe
uzunluklar, hisseli olmalari vb. kriterleri g6z 6éniinde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin buylklik kriterinde; emsallerin alanlar g6z 6énliinde bulundurularak dizeltme
yapilmistir.

Emsallerin pazarlik pay! kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik payi
bilgileri g6z 6éniinde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsaller; dederlemeye konu tasinmazlar icin konum, imar durumu, fiziksel 6zellikler,
hisseli mulkiyet, buyiklik ve pazarlik payi gibi kriterler dahilinde karsilastirilmis, m? birim pazar
dederi hesaplanmustir.

ARSA DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

Emsaller Konum DflTuan:u 6'::::§izr Biyiikliik PaPzaa;lllk Ems?_:_ll-))eger
Emsal 1 27.680 10% 0% -5% 0% -10% 26.295
Emsal 2 34.510 0% 0% -5% -15% -5% 25.880
Emsal 3 27.915 10% 0% -5% -10% -5% 25.125
Emsal 4 35.975 -30% 15% -5% 5% -10% 26.980
Ortalama 26.070
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7.3.5. PAZAR YAKLASIMI ILE ULASILAN SONUGC

Dederleme sireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
tasinmazlarin konumu, imar durumu, fiziksel 6zellikleri ve blyuUkligu dikkate alinarak takdir
olunan m? birim pazar dederi ile pazar dederi asadidaki tabloda sunulmustur.

PAZAR DEGERI

is Gyo is Gyo
ADA/ TERK SONRASI HISSESINE M2 BIRIM YUVARLATILMIS HiSSESINE
PARSEL NET YUZOLCUMU DUSEN PAZAR PAZAR DEGERI DUSEN ALANIN
NO (M2) YUZOLCUMU DEGERI (TL) (TL) PAZAR DEGERI
(M?) (TL)
56/5 6.390,48 3.896,81 24.765 158.260.000 96.505.000
110/2 1.766,79 1.145,14 26.070 46.060.000 29.855.000
110/3 3.153,47 1.051,16 26.070 82.210.000 27.405.000
TOPLAM 11.310,74 6.093,11 TOPLAM 286.530.000 | 153.765.000
7.4. GELIR YAKLASIMI ILE ULASILAN SONUGCLAR
7.4.1. GELIR YAKLASIMINI ACGCIKLAYICI BILGILER, KONU GAYRIMENKULUN

DEGERLEMESI iCiN BU YAKLASIMIN KULLANILMA NEDENi

Gelir yaklasimi iki temel yontemi destekler. Bu yéntemler; direkt (dogrudan) indirgeme
yaklasimi yontemi ve getiri (gelir) indirgeme yaklagimi yéntemidir.

Direkt indirgeme yaklasimi yontemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deger géstergesine
doénustirmek igin kullanilan bir ydntemdir. Bu dontisim, ya gelir tahminini uygun bir gelir oranina
bolerek veya bunu uygun bir gelir faktoériiyle carparak tek adimda elde edilir. Direkt indirgeme
yaklasimi yontemi, mulklerin dengeli bir bicimde isletildigi ve benzer risk dizeyleri, gelirleri,
giderleri, fiziksel ve konumsal 6zellikleri ve gelecege yonelik beklentileri olan emsal satislarin bol
oldugu zaman yaygin bir bicimde kullanilir.

Getiri indirgeme yaklasimi yéntemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri orani
uygulayarak buginkl deder gostergesine donustirilmesi igin kullanilir. Bu yontem 5 ila 10 yil
arasinda olan, belirtilen mulkiyet donemi icerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
gerektirmektedir. Indirgenmis nakit akisi analizi (INA) yéntemi, gelir indirgemenin en dnemli
ornedidir. Indirgenmis nakit akisi analizi; bir milkiin veya isletmenin gelecekteki gelirleri ve
giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayal bir finansal modelleme teknigidir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi i¢ Verim Orani (IVO) ve Net Bugiinkii Deger'dir.

Dederlemede “Net Buglinki Deder’in tespitine yonelik bir calisma yapilmistir. Bu
yontemde, gayrimenkulin dederinin gelecek yillarda tretecedi serbest nakit akimlarinin buglinkt
dederlerinin toplamina esit olacagini 6ngorilir. Projeksiyondan elde edilen nakit akimlari;
ekonominin, sektériin ve gayrimenkulln tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile
bugline indirgenmis ve gayrimenkulin dederi hesaplanmistir. Bu deder, tasinmazlarin mevcut
piyasa kosullarindan badimsiz olarak hesaplanan (olmasi gereken) dederini ifade etmektedir.

Gelir yaklasimi yontemi ile parselin pazar dederine ulasmak igin, parselin maliyetinin,
parsel lizerinde gerceklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis Nakit
Akimlari ydntemiyle (INA) hesaplanan bugiinkii finansal degeri ile satis hasilatinin yine INA
yontemiyle hesaplanan bugtinkl finansal dederleri arasindaki farka esit olacadi varsayillmistir.

INA ydntemi, tasinmazlarin dederinin gelecek yillarda iiretecedi serbest nakit akimlarinin
bugtinkt dederleri toplamina esit olacagini 6ngordr.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektériin ve tasinmazlarin risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugline indirgenerek tasinmazlarin degeri bulunur.

Bu kabullerden hareketle nakit akimlari hesaplanmasinda asadidaki bilesenler dikkate
alinmistir.

1) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

2) Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

Not: Bu bilesenler, arsa ve insaat yatinmlarinin ayri ayri satisina esas alinabilecek degerler anlaminda
olmayip tasinmazin toplam dederinin olusumuna isik tutmak Gzere verilmis fiktif bluyukliklerdir.
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7.4.2. NAKIT GIiRIS VE CIKISLARININ TAHMIN EDILMESINDE KULLANILAN EMSAL
BiLGILERI, BU BiLGILERIN KAYNAGI VE YAPILAN DiGER VARSAYIMLAR

Tasinmazlarin konumlandigi bélgede bulunan satilik konutlara ait bilgiler asadidaki gibidir.

1) Tasinmazlara yakin mesafede konumlu Koray Kasaba 5.Etap projesinde yeni insa
edilmekte olan 585 m? briit alan olarak pazarlanmakta olan 5+1 villa 122.200.000, -
TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis fiyati ~ 191.790,-TL)
Ilgili tel.: 0532 306 11 81

2) Tasinmazlara yakin mesafede konumlu Koray Kasaba 1.Etap projesinde 550 m? briit
alan olarak pazarlanmakta olan 6+1 villa 105.000.000, -TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis fiyati ~ 190.910,-TL)
Ilgili tel.: 0544 597 44 59

3) Tasinmazlara yakin mesafede konumlu Omerli Volony Malikanelerinde yer alan yeni
insa edilmis olan 553 m? briit alan olarak pazarlanmakta olan 7+1 villa 93.000.000, -
TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis fiyati ~ 168.170,-TL)
Ilgili tel.: 0532 156 32 86

4) Tasinmazlara yakin mesafede konumlu Omerli Volony Malikanelerinde yer alan yeni
insa edilmis olan 750 m? briit alan olarak pazarlanmakta olan 8+1 villa 135.000.000,
-TL bedelle satiliktir.

(m? birim satis fiyati ~ 180.000,-TL)

Ilgili tel.: 0535 463 02 61
Kullanilan emsallerin sanal ortamdaki haritalarindan cikartilmis, degerlemeye konu
gayrimenkule yakinhgini gésteren kroki asagidaki gibidir.
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7.4.2.1. EMSALLERIN SECIMIi

Rapor konusu tasinmazlarin pazar dederlerinin tespiti igin yakin bdlgedeki benzer nitelikte
olan konutlar ve dikkanlar arastinlmistir. Emlak pazarlama firmalari ile yapilan gérismelerde ve
incelemelerde yakin tarihte satisi gerceklesmis verilere ulasilamamis olup halihazirda piyasada
satilik olarak pazarlanan tasinmazlarin bilgileri alinmistir. Alinan bilgiler sirket arsivimizde
bulunan diger bilgiler ile karsilastiriimis olup emlak pazarlama firmalarindan alinan emsal
bilgilerinin tutarli olduklari gortlmistir. Emsal arastirmasi yapilirken asadidaki hususlar dikkate
alinmistir.
- Bu raporda tasinmazlarla ayni pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.
- Bu raporda tasinmazlarla ayni veya ¢ok yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis
olup emsal bilgileri béliminde detayl konum bilgileri sunulmustur. Varsa farkli konumda
/ lokasyonda yer alan emsallerin serefiye farkliliklari ise belirtilerek degerlemede dikkate
alinmiglardir.
- Bu raporda emsal tasinmazlarin fiziksel 6zellikleri (arsalar igin; blyuklik, topografik, imar
haklari ve geometrik 6zellikleri vb., bagimsiz bélimler ve binalar igin; Gnite tipi, kullanim
alani blyuklaga, yapi yasl, insaat kalitesi, teknik ozellikleri vb. unsurlar) dikkate alinmis,
farkl olmasi durumunda emsal analizi kapsaminda karsilastirmalari yapilmistir.
- Bu raporda tam miulkiyet devrine iliskin emsaller secilmis olup farkli bir durum olmasi
halinde (hisseli milkiyet, Gst hakki devri, devre milk vs.) emsallerde belirtilmis ve
serefiyede bu durumlan dikkate alinmistir.
- Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi etkileyen 6zel satis kosullarinin (pazarlama
sliresi, genel pazar ortalamasinin Uzeri / asadisi gibi durumlar vd.) olmasi durumunda
piyasa arastirmasi boluminde belirtilerek dedere etkisi analiz edilmistir.
7.4.2.2. SATILIK EMSALLERIN ANALizI

Emsallerin  konum kriterinde; raporun “7.4.2. Nakit Giris Ve Cikislarinin Tahmin
Edilmesinde Kullanilan Emsal Bilgileri, Bu Bilgilerin Kaynadi Ve Yapilan Diger Varsayimlar”
béliminde sunulan emsal krokisinde belirtilen konumlari géz éniinde bulundurularak; baz alinan
dederlemeye konu gayrimenkule, merkeze, ana yola, ulasim akslarina yakinlk, katlarina, kattaki
konumlarina vb. yakinhk kriterleri géz 6éniinde bulundurularak dizeltme yapiimistir.

Emsallerin ingaat kalitesi kriterinde; binanin yapilis tarzi, tadilat ihtiyaci, kat sayisi, yapim
yih vb. kriterleri g6z dninde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin mimari 6zellikleri kriterinde; binanin teknik ve altyapi 6zellikleri gibi kriterleri
g6z 6nltnde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin blyuklik kriterinde; emsallerin alanlari gdéz 6nidnde bulundurularak dizeltme
yapilmistir.

Emsallerin pazarlik pay! kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik payi
bilgileri g6z 6ninde bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Satilik emsaller; konum, insaat kalitesi, mimari 6zellikler, blylklik ve pazarlik payi gibi
kriterler dahilinde karsilastirilmig, m? birim pazar dederi asagidaki tabloda hesaplanmistir.
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KONUTLAR ICIN PAZAR DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

M2 Fi 1 In Mimari .. ... ... Pazarhk Emsal
A Z U (Tl.y)at Konum (DEL Svenin  Buyiikik Payi  Deger (TL)
Emsall | 191.790 0% 0% 0% 0% -15% 163.020
Emsal 2 | 190.910 0% 0% 0% 0% -15% 162.270
Emsal 3 | 168.170 0% 0% 0% 0% -5% 159.760
Emsal 4 | 180.000 0% 0% 0% 0% -10% 162.000
Ortalamal] 161.800

7.4.2.3. GENEL VARSAYIMLAR VE KABULLER
e Rapora konu parsellerin ylizélgimU asadidaki gibidir:

Net Yiizoélgiimii (m?)

Ada No | Parsel No

Briit Yiizolciimii (m?)

56 5 6.431,07 3.921,56

110 2 3.743,18 2.426,14

110 3 4.228,18 1.409.40
TOPLAM 14.402,43 11.310,74

e Imar durumu ve imar plani notlar da gozetilerek proje bitinliigii kapsaminda insa
edilecek projenin ortak alanlar ile satilabilir alanlari asadidaki gibi hesaplanarak
belirlenmistir.

e Buna gore projenin toplam alanlarn asadidaki gibidir.

56 Ada 5 No'lu Parsel/ 110 Ada 2 ve 3 No'lu Parsellerin Tamami

Brit Arsa Alani (m2) 14.402,43
Net Arsa Alani (m?2) 11.310,74
Emsal (E) 0,25

Emsal Insaat Alan (m?2) 2.827,69
Satilabilir Alan (m?2) 3.675,99
Emsale Dahil Olmayan Alanlar (m2) 1.102,80
Toplam insaat alan1 (m?2) ‘ 4.778,79

e Ic mekanlarda kullanilacak malzeme ve iscilik kalitesinin A sinifi konut standartlarinda
bir insaat, techizat ve tesisata sahip olacagi distinilmektedir.

e Tum statik, mekanik ve elektrik hesaplamalar ve tasarimlarda lokal sarthameler,
standartlar ve uluslararasi standartlar dikkate alinacaktir.

¢ Yapilarin mekanik ve elektrik otomasyon sistemleri entegrasyonu saglanacaktir.

PROJE GELiSTIRME MALIYETININ BUGUNKU FINANSAL DEGERI

e Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklasimi yontemi”
kullaniimistir.

e Ortak alanlar dahil toplam insaat alani 4.778,79 m2'dir.

e Bu ydontemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli, projenin nitelikleri dikkate
alinarak saptanmistir. Calismalarimizda insaat piyasasi glincel rayicleri esas alinmistir.

o Insa edilecek olan projenin yapi sinifi ve grubunun III-B (Konut) olacadi varsayilmistir.

Cevre ve Sehircilik Bakanhdi’nin yayinlamis oldugu “Mimarlik ve Mihendislik Hizmet

Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2024 yili Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda

Teblig”e goére yapi sinifi III-B olan yapilarin m? birim bedeli 14.400,-TL'dir. Ancak

bdlgedeki gayrimenkul piyasasinda bulunan A sinifi konut standartlarinda insa edilen

projelerin; zemin iyilestirme maliyeti (fore kazik, jet-grouting, ankraj vb. maliyeti),

tesisat, techizat, altyapi, reklam maliyetlerinde dolayi m2 birim insaat maliyetinin; %100

oraninda daha fazla hesaplanmis olup insaat maliyeti; ~ 28.800, -TL (= 14.400 x 2)

olacagi varsayilmistir.
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Proje insaatina 2025 yilinda baslanip, insaatin 2027 yilinda tamamlanmasi varsayilmistir.
Insaat islerinin yillara gére asagidaki oranlarda tamamlanacadi éngérilmustir.

Gelir indirgeme yénteminde insaat maliyetinin 2025 yilinda yillik %40, 2026 yilinda yilhk
%35, 2027 yilinda ise yillik %35 oraninda artacadi 6ngorilmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlan Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi'nin  22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararasi Degerleme
Standartlar 2017 UDS 105 Dederleme Yaklasimlari ve Yontemleri 50.6. maddesinde;
*...0rnedin, tasinmaz miilkiyete ait nakit akislari ve indirgeme oranlar teamil geregi
vergi Oncesi esasla; isletmelere iliskin nakit akislari ve indirgeme oranlari genelde vergi
sonrasi esasla gelistirilir.” yazmaktadir. Dederleme tasinmaz miulkiyetine ait oldugundan
vergi 6ncesi esasla dederleme yapilmis olup, vergi dederleme dikkate alinmamistir.
Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecedi varsayilmistir.

PROJE HASILATININ BUGUNKU FINANSAL DEGERI
Projenin buglinkl finansal dederinin bulunmasinda binanin tamaminin satilacadi dikkate
alinmistir.
Projenin tamami igin satilabilir alan bilgisi detayi asagidaki gibidir:

56 Ada 5 No'lu Parsel/ 110 Ada 2 ve 3 No'lu Parsellerin Tamami

Toplam Briit Arsa Alani (m?2) 14.402,43
Toplam Net Arsa Alani (m?) 11.310,74
Toplam Satisa Esas Konut Alani (m?2) 3.675,99

Satilik emsallerin analizi raporun “7.4.2.2. Satilik Emsallerin Analizi” bashdi altinda
acitklanmistir. Sonug olarak; konutlarin 2024 yili ortalama m? birim satis dederi yaklasik
161.800, -TL olarak takdir olunmustur.

Bdlge genelinde yapilan piyasa arastirmalarina gére; son yillarda gayrimenkuldeki satis
artis hizi ortalama enflasyon hizinda bazi bdlgelerde ise %25 - 50 arasinda
degdismektedir. Bu bilgiden hareketle rapor konusu arsa Uzerinde gelistirilecek projenin
de m2 basina satis dederinin 2025 yili icin %30 kadar, 2026 yil icin %30, 2027 yil igin
ise %25 kadar artacagi 6ngortlmustar.

Satislarin gerceklesme orani asadidaki tabloda 0zetlenmis olup, satis oranlar
belirlenirken de yakin bélgedeki nitelikli projelerdeki satis oranlari ve sirket arsivimizdeki
benzer projelerdeki verilerden faydalaniimistir.

YILLAR

2025 2026 2027

SATIS GERCEKLESME ORANI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1 sayih "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlarn Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili kararn ile Uluslararasi Dederleme
Standartlan 2017 UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri 50.6. maddesinde;
*...0rnedin, tasinmaz muilkiyete ait nakit akislari ve indirgeme oranlari teamil geredi
vergi dncesi esasla; isletmelere iliskin nakit akislari ve indirgeme oranlar genelde vergi
sonrasi esasla gelistirilir.” yazmaktadir. Dederleme tasinmaz milkiyetine ait oldugundan
vergi dncesi esasla degerleme yapilmis olup, vergi dederleme dikkate alinmamistir.

Arsa sahibinin toplam satis hasilatinin tamamina sahip olacadi varsayilmistir.
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7.4.5. INDIRGEME/ISKONTO ORANININ NASIL HESAPLANDIGINA iLiSKiN
AYRINTILI ACIKLAMA VE GEREKCELER

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 lizerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik
yatinnm risklerinin g6z 6ntne alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri
toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir: Risksiz Getiri Orani
(tlke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi.

Risksiz getiri orani; bu varliklar tGzerindeki getirilerin gostergesi olarak rapor tarihi itibariyle
10 yillik tahvilin faiz orani %30,22'dir. Son donemlerdeki faiz ve doviz kurlarindaki hizli degisim
bu oranin sirekli dedismesine sebebiyet vermektedir. Bu bilgi dogrultusunda projeksiyon
dénemlerinde risksiz getiri orani %30 olarak dikkate alinmistir.

Risk primi; eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve ydnetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken tasinmazin likiditeye donme riski ve operasyon/ydnetim
risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin
finansal varliklara nazaran daha disuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin
kapsami gayrimenkulln piyasada bulunma siresine ve o slre igcinde yoksun kalinan karin
tutarina baghidir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnedin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalarl) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastirilmasi ile élgllebilir. Gayrimenkul projelerinin satilmasi sirasinda ortaya ¢ikabilecek her
tarll (yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate alinarak risk primi % 5 olarak kabul
edilmistir.

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukaridaki faktérlere gore ayarlama
yapilmasindan sonra, 2025 yili icin hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %35 (Risksiz
Getiri Orani (%30) + Risk primi (% 5)) olarak kabul edilmistir.

Son zamanlardaki déviz kurlarindaki ve faiz oranlarindaki asiri hareketlilik 10 yillik tahuvil
oranini ¢ok ylkseltmistir. Gegtigimiz yillara baktigimizda déviz kurlarinda ve faiz oranlarindaki
duragan durum seyrederken 10 yillik tahvil oranlarinin %13 bandinda oldugu goérilmis ve risk
pirimi ile %17,5 civarinda bir iskonto orani alindigi gézlemlenmistir. Bu nedenle 2025 yili iskonto
orani %35, 2026 yili iskonto orani %25, 2027 ve sonraki yillarda iskonto orani ise; %17,50
olarak alinmistir.

7.4.6. GELIR YAKLASIMI YONTEMI ILE ULASILAN SONUC

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonugclan ekteki Indirgenmis Nakit Akis
tablosunda sunulan analiz sonucunda; proje gelistirme maliyetinin buginki finansal dederi
~ 169.470.000,-TL, proje hasilatinin buginku finansal dederi ise; 641.325.000,-TL'dir.

Degderleme siireci ve vyapilan hesaplamalardan hareketle; Indirgenmis Nakit Akis
yontemiyle hesaplanan; proje gelistirme maliyetinin buglnku finansal dederi ile proje hasilatinin
bugtinkti finansal dederinin farkindan ortaya cikan deder; gelistiriimis arsa dederini
yansitmaktadir. Proje hasilatinin buglnkl finansal dederi icerisinde ayrica miteahhit ve arsa
kari  bulunmaktadir. Miteahhit karnin % 30 olacagi varsayilldiginda hasilat;
~ 448.930.000,-TL (641.325.000,-TL x % 70) olacaktir.

Projenin Yatinmai Kari Dahil Toplam Hasilati (TL) ~ [IECERIEEER
Projenin Yatirimci Kari1 Harig (% 30) Toplam Hasilati (TL) \ 448.930.000
Projenin Toplam Maliyet (TL) 166.470.000

Toplam Arsa Degeri (TL) 279.460.000
Toplam Briit Arsa Alani (m?) 14.402

Briit Arsa m2 Birim Degeri | 19.404
Toplam Net Arsa Alani (m?) | 11.310,74
Net Arsa m2 Birim Degeri | 24.710
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7.5. EN VERIMLI VE EN IYI KULLANIM ANALIZI

En verimli ve en iyi kullanim, katihmcinin bakis agisindan, bir varliktan en ylksek dederin
elde edilecegdi kullanimdir. En verimli ve en iyi kullanimin fiziksel olarak mimkin (uygulanabilir
oldugunda) finansal olarak kéarli, yasal olarak izin verilen ve en ylksek deder ile sonuglanan
kullanim olmasi gerekir. Bir varhidin en verimli ve en iyi kullanimi optimal bir kullanimin s6z
konusu olmasi halinde cari veya mevcut kullanimi olabilir. Ancak, en verimli ve en iyi kullanim
cari kullanimdan farklilasacadi gibi bir dizenli tasfiye hali de olabilir.

Yukaridaki tanimdan hareketle dederleme konusu tasinmazlarin konumu, buyukligu,
fiziksel 6zellikleri ve mevcut imar durumu dikkate alindiginda en verimli ve en iyi kullanim
seklinin “lizerinde konut projesi insa edilmesi” olacagi goris ve kanaatine variimistir.

8. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI VE GORUS

8.1. FARKLI DEGERLEME YONTEMLERI ILE ANALiZ SONUCLARININ
UYUMLASTIRILMASI VE BU AMAGCLA 1IZLENEN METOTLARIN VE
NEDENLERININ ACIKLANMASI
Tasinmazlarin kullanilan degerleme yontemlerine gore pazar dederleri asadidaki tabloda

Ozetlenmistir.

IS GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI

DEGERLEME YONTEMi PAZAR DEGERI (TL) A.S.'NIN HISSESINE
DUSEN ALANIN PAZAR

DEGERI (TL)
Pazar Yaklasimi Yontemi 286.530.000 153.765.000
Gelir Yaklagsimi Yontemi 279.460.000 150.550.000

Gorllecegi Gzere her iki yontemle bulunan dederler arasinda fark bulunmaktadir.

Gelir indirgeme yontemi gelecekteki tahmini gelir kazanclarinin gintimuzdeki dederini
bulma islemidir. Bu yéntemde kullanilan gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar, gincel
piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktoérleri ve sirekli istikrarli bir ekonomiye
dayalidir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumlu ya da olumsuz faktorlere bagh
olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiclerinin ise her donemde kendi
icinde daha tutarl bir denge tasidigindan hareketle nihai deger olarak pazar yaklasimi yontemi
ile bulunan degerin alinmasi uygun goértlmustar.

Buna gére; rapor konusu tasinmazlarin Is Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S. hissesine
denk gelen alanlarin toplam pazar degeri icin; 153.765.000, -TL
(Yiizelliicmilyonyediyiizaltmisbesbin Tiirk lirasi) kiymet takdir olunmustur.

8.2. ASGARI HUSUS VE BILGILERDEN RAPORDA YER VERILMEYENLERIN
NEDEN YER ALMADIKLARININ GEREKCELERI
Yapilan incelemelerde son 3 yillik donemde parselin milkiyet durumunda degisiklik oldugu
“Tasinmaza Ait Tapu Kaydi” belgesinden anlasilmaktadir. Tarafimiza musteri veya mal sahibi
tarafindan “aktif/pasif kaydini gosteren tapu kaydi ornegi” iletilemedidi icin tasinmaz
Gzerindeki mulkiyet degisikligi ile ilgili detayl bilgi edinilememis olup ilgili dedisiklikler hakkinda
bilgi misteri tarafindan e-posta yolu ile iletilmistir.
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8.3. YASAL GEREKLERIN YERINE GETIRILiP GETIRILMEDIGI VE MEVZUAT
UYARINCA ALINMASI GEREKEN iZIN VE BELGELERIN TAM VE EKSIKSiz
OLARAK MEVCUT OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS
Dederleme tarihi itibariyle tasinmazlar “Arsa” niteliginde olup bos durumdadir.

8.4. VARSA, GAYRIMENKUL UZERINDEKI TAKYIDAT VE IPOTEKLER ILE ILGILI
GORUS
Dederlemeye konu 110 ada 2 ve 3 no’lu parsellerde Is Gayrimenkul Yatirim Ortaklidi hissesi

Uzerinde herhangi bir kayit bulunmamaktadir.

Dederlemeye konu 56 ada 5 no’lu parsel lzerinde izaleyi suyu davasi konulu beyan ve
sirket birlesmesi nedeni ile devir konulu beyanlar yer almaktadir.

Misteri tarafindan e-posta yolu ile iletilen hukuk birimi goriist iceriginden dederlemeye
konu hisse maliki Is Gayrimenkul Yatirim Ortakli§i Anonim Sirketi’nin izale-i suyu davasinin tarafi
olmadidi bilgisi edinilmistir.

Sirket birlesmesi igerikli beyan tarihi (01.09.2015) dederleme konusu hissenin edinim
tarihinden (21.02.2023) o6nce olup tasinmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir.

S6z konusu takyidatlarin; Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.
maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler cercevesinde kisitlayici
Ozelligi olmayip, tasinmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

Tapu kayitlari incelemesi itibariyle rapor konusu tagsinmazlarin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri c¢ercevesinde gayrimenkul yatirnm ortaklhigi portfoyiinde
bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmayacagi goriis ve kanaatindeyiz.

8.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL UZzZERINDEKi iPOTEK VEYA
GAYRIMENKULUN DEGERINi DOGRUDAN VE ONEMLI OLCUDE
ETKILEYEBILECEK NITELIKTE HERHANGI BIR TAKYIDAT BULUNMASI
DURUMLARI HARIC, DEVREDILEBILMESI KONUSUNDA BiIR SINIRLAMAYA
TABI OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi
Rapor konusu tasinmazlarin tapu incelemesi itibariyle sermaye piyasasi mevzuati

hikUmleri cercevesinde; devredilmesinde (satisina) herhangi bir sakinca olmayacagi gorts ve

kanaatindeyiz.

8.6. DEGERLEME KONUSU ARSA VEYA ARAZI ISE, ALIMINDAN iTIBAREN BES
YIL GECMESINE RAGMEN UZERINDE PROJE GELiSTiRILMESINE YONELIK
HERHANGI BiR TASARRUFTA BULUNUP BULUNMADIGINA DAIRE BiLGi
Dederleme tarihi itibariyle parsel Gzerinde bir proje gelistiriimesine yonelik herhangi bir

tasarruf (hafriyat calismalar vb.) bulunmamaktadir.

8.7. DEGERLEME KONUSU UST HAKKI VEYA DEVRE MULK HAKKI iSE, UST
HAKKI VE DEVRE MULK HAKKININ DEVREDILEBILMESINE ILISKIN
OLARAK BU HAKLARI DOGURAN SOZLESMELERDE OZEL KANUN
HUKUMLERINDEN KAYNAKLANANLAR HARIC HERHANGI BIR SINIRLAMA
OLUP OLMADIGI HAKKINDA BiLGi
Rapor konusu tasinmazlar bu kapsam disindadir.

8.8. GAYRIMENKULUN TAPUDAKI NiTELIGINiIN, FiiLI KULLANIM SEKLINiN
VE PORTFOYE DAHIiL EDiLME NiTELIGININ BiRBIRiYLE UYUMLU OLUP
OLMADIGI HAKKINDA GORUS ILE PORTFOYE ALINMASINDA HERHANGI
BiR SAKINCA OLUP OLMADIGI HAKKINDA GORUS
Tasinmazlarin tapudaki niteligi ile fiili kullanim sekli uyumludur. Rapor konusu

tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri cergcevesinde gayrimenkul yatirbm

ortakligi portfoyiinde bulunmasinda, devredilmesinde (satisina) ve kiralanmasinda
herhangi bir sakinca olmayacagi goriis ve kanaatindeyiz.
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9. BOLUM SONUC

9.1. SORUMLU DEGERLEME UZMANI SONUGC CUMLESI

Rapor konusu tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hidkimleri gergevesinde
gayrimenkul vyatinm ortakhd portfoyinde bulunmasinda, devredilmesinde (satisina) ve
kiralanmasinda herhangi bir sakinca olmayacadi goriis ve kanaatindeyiz.

9.2. NIHAI DEGER TAKDiRi

Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen tasinmazlarin yerinde vyapilan incelemesinde,
konumlarina, buytkliklerine, fiziksel 6zelliklerine, imar durumlarina ve gevrede yapilan piyasa
arastirmalarina gére ginimiiz ekonomik kosullari itibariyle parsel igin takdir olunan toplam pazar
dederi asadida tablo halinde sunulmustur.

Is Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.’nin
Hissesine Diisen Alanlarin Toplam Pazar ki M 1] 4.384.555
Degeri

4.199.715

e 23.12.2024 glnl saat 15:30'da belirlenen goésterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gére 1,-
USD: 35.0697 TL ve 1,-EURO = 36.6132 TL'dir.

e Tasinmazlarin KDV dahil toplam pazar dederi 169.141.500-TL'dir. KDV orani %10 olarak alinmistir.

e Bu rapor, talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz ve higbir
kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3. sahislara verilemez. Rapor kopyalarinin kullanimlari
halinde ortaya cikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Bilgilerinize sunulur. 24.12.2024
(Degerleme calismalarinin bitis tarihi: 17.12.2024)

Saygilarimizla,

Zafer TOKA Nurettin KULAK
SPK Lisans Belge No: 406509 SPK Lisans Belge No: 401814
Gayrimenkul Dederleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ekler:

INA Tablolar

Uydu Gérinusleri

Fotograflar

Tapu Suretleri

Tapu Kayit Ornekleri

Imar Durumu Yazilari

Sirketimiz Tarafindan Degerleme Konusu Gayrimenkuller icin Daha Once Hazirlanan Rapor Bilgileri
Raporu Hazirlayanlan Tanitici Bilgiler

SPK Lisans Belgeleri ve Mesleki Tecriibe Belgeleri
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