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Eren KURT-Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun “Sermaye
Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Dederleme Kurulusglari
Hakkinda Tebli§g "in (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda
hazirlanmistir.

RAPORUN KAPSAMI
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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler gergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlan (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cercevesinde dogrudur.

*  Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélimune baglh olmayip,
*  degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

*  Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gerceklestirilmistir.

*  Degerleme Uzmani, mesleki editim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkun yeri ve tirt konusunda daha
Onceden deneyimi mevcuttur.

*  Degerleme Uzmani, malkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BiLGILERI

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; 1 adet projenin Degerleme tarihindeki mevcut durumunun pazar
degerinin, tamamlanmasi durumundaki toplam degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Bu degerleme raporu; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig "in (111-62.3) 1. Maddesinin 2.
Fikrasi kapsaminda hazirlanmigtir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Servet Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.

Defterdar Mh. Otakgilar Cd. No:78 Sinpas Flatofis is Merkezi i¢ Kapi No:51
Eyiip / ISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikkdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sisli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.$. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degderleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati gergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmistir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 1 adet projenin Degerleme tarihindeki mevcut
durumunun pazar degerinin, tamamlanmasi durumundaki toplam degerinin belirlenmesi talebi
bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmaz icin SRV-2112019 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir. A.
Ozgiin HERGUL raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, S.Seda YUCEL KARAGOZ
raporu kontrol eden degerleme uzmani olarak ve Eren KURT onaylayan sorumlu degerleme
uzmani olarak gorev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul igin sirketimiz tarafindan daha 6nceki tarihlerde hazirlanan
rapor bilgileri asagidadir.

15

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

SNP-1910077

SRV-2008045

SRV-2101046

Rapor Tarihi 27.12.2019 01.09.2020 24.02.2021
ISTANBUL ILI [ISTANBUL ILI ISTANBUL ILI
UMRANIYE ILCESI | UMRANIYE ILCESI | UMRANIYE ILCESI
R f Kon CAKMAK (SITE) CAKMAK (SITE) CAKMAK (SITE)
apor ronusu MAHALLESI'NDE | MAHALLESI'NDE | MAHALLESI'NDE
YER ALAN 14 YER ALAN 1 ADET | YER ALAN 1 ADET
ADET PARSEL PROJE PROJE
S. Seda Yiicel S. Seda Yiicel el HEBGUL
. . S. Seda Yiicel
Raporu Hazirlayanlar Karagoz - Karagoz - Karagdz -
Eren KURT Eren KURT Eren KURT
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 235.882.000 55.160.000 56.990.000

(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

li : ISTANBUL

iigesi : UMRANIYE

Bucagi

Mabhallesi : FINANSKENT

Koy

Sokag

Mevkii

Pafta No . F22d23d3c

Ada No . 2435

Parsel No 4

Alani (m?) . 4.647,08 m?

Vasfi . ARSA

Siniri . PLANINDADIR

Tapu Cinsi : KAT IRTIFAKI

Sahibi : EK TABLODA BELIRTILMISTIR.
Yevmiye No : EK TABLODA BELIRTILMISTIR.
Cilt No . EK TABLODA BELIRTILMISTIR.
Sayfa No . EK TABLODA BELIRTILMISTIR.
Tapu Tarihi : EK TABLODA BELIRTILMISTIR.

* 30.09.2020 onay tarihli, 16843 numarall Finansal Kiralama Sézlesmesinde; Kiralayan: Ari
finansal Kiralama A.S. Kiraci:Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.S., s6zlesme siresi 42 ay
olarak belirtiimektedir. S6zlesmenin 35. Maddesinde, “Kiralama suresi sona erdiginde
Kiralanan’in Sézlesme hikimlerine uygun olarak Kiraclya satiimasiyla, ayrica bir ihtar ve ihbara
gerek kalmadan kendiliginden sona erer. Taraflar Kiralayan’in dizenleyecegi faturanin tanzimi
ve gonderilmesi ile satimin tamamlandigini, malkiyetin kiraciya intikal ettigini kabul etmiglerdir.”
ibaresi bulunmaktadir.

is bu sézlesme kapsaminda taginmazlarin miilkiyeti Ari Finansal Kiralama A.S. (izerindedir.
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Tasinmazin takyidat ve milkiyet bilgileri 07.12.2021 tarihinde Cevre ve Sehircilik Bakanhgi
Tapu Kadastro Genel Madirliga Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi Uzerinden alinmis olup
ilgili belge ekte sunulmaktadir. Tim badimsiz bélimler Gzerinde ayni takyidatlar bulunmaktadir.
Beyan:
* Yonetim Plani : 02/09/2021 (28.09.2021-38129)
irtifak:
*8,98 M2 Lik Kisimda TEIAS Lehine irtifak Hakki (24.02.2014 - 6064)
*929,04 M2 Lik Kisimda TEIAS Lehine irtifak Hakki (24.02.2014 - 6064)
Serh:
*Finansal Kiralam Serhi: Ari Finansal Kiralama A.S. 'nin 30.09.2020 tarih 16843 sayili sozlesme
ile (baslama tarihi 23.02.2021 bitis tarihi 23.02.2021) (23.02.2021-6999)

Teblig'in 26.maddesinde "Ortaklik lehine sézlesmeden dogan alim, énallm ve geri alim
haklarinin, gayrimenkul satis vaadi sézlegsmeleri ve kat karsiligi ingaat s6zlesmeleri gibi ortaklik
lehine haklar saglayan s6zlesmelerin, rehinli alacaklarin serbest dereceye ilerleme haklarinin
ve ortakligin kiraci konumunda oldugu kira sézlesmelerinin tapu siciline serhi zorunludur. S6z
konusu ydkdmliligdn yerine getirilmesinden ortaklik ybénetim kurulu veya ydénetim kurulunca
yetkilendiriimis olmasi halinde ilgili murahhas dye sorumludur. Bu maddede sayilan
sézlesmelerin karsi tarafinin Toplu Konut idaresi Bagkanligi, iller Bankasi A.S., belediyeler ile
bunlarin bagli ortakliklari, istirakleri velveya yénetim kuruluna aday gdésterme imtiyazinin
bulundugu sirketler olmasi halinde bu sézlesmelerin tapu siciline serhi

zorunlu degildir." denilmekte olup, ilgili serh bu kapsamda konulmustur. Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina lliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde
belirtilen hiikiimler gercevesinde llgili serh ve beyanlarin tasinmazin devrine ve dederine
olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

20.03.2018 tarih ve 8284 yevmiye numarasi ile SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
ANONIM SIRKETI adina kayith iken 18.09.2020 tarih ve 33353 yevmiye numarasi ile ARI
FINANSAL KiRALAMA ANONIM SIRKET adina tescil edilmistir. Kat irtifakinin kurulmasi nedeni
ile tasinmazlar 28.09.2021 tarih ve 38129 yevmiye numarasi ile ARl FINANSAL KiRALAMA
ANONIM SIRKET lehine tescil edilmistir. Milkiyet bilgilerinde herhangi bir degisiklik
bulunmamaktadir.

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Umraniye Belediyesi imar ve Sehircilik Mudurliigi'nden alinan ve ekte sunulan imar durumu
yazisina gore;

Degerleme konusu 2435 ada 4 parsel; 21.06.2011 tasdik tarihli Umraniye ilgesi Site Mahallesi,
37 Pafta 1/1000 Olgekli Uygulama imar Plani Revizyonu kapsaminda Emsal: 1,50, Hmaks:
Serbest, Ticaret Alani olarak planlanmigtir.
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Umraniye, Site Mahallesi 37 Pafta Revizyon Uygulama imar Plani, Plan Notlar;
Umraniye, Site Mahallesi 37 Pafta Revizyon Uygulama imar Plani

1. Donati Alanlari Kamu Eline Gegmeden Uygulama Yapilamaz.

2. Planlama Alani Biitiiniinde imar Kanunun 18. Maddesine Gére Uygulama Yapilacaktir.

3. Enerji Nakil Hatlarinin Gegtigi Alanlarda Ve Trafo Merkezi Alaninda “Elektrik Kuvvetli Akim
Tesisleri Yonetmeligi” Hukumleri Gegerlidir.

4. Enerji Nakil Hatlarinin Gegtigi Alanlardaki Enerji Nakil Hatti Koruma Kusagi Boyunca ilgili
Kurulustan (Teias) Goris Alinarak Uygulama Yapilacaktir.

5. istanbul Se Ve Kanalizasyon idaresi Genel Mudurligi (iski) Gérust Dogrultusunda
Uygulama Yapilacaktir.

6. Planlama Alani Bitlininde Jeolojik-Jeoteknik Etit Yapilarak Uygulama Yapilacaktir.

7. Konut Ve Ticaret Alanlarinda E=1.50 Ve Hmax=Serbesttir.

SRV-2112019 UMRANIYE (2435 ADA 4 PARSEL)
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8. Mevcut Binalarin Bulundugu Alanlarda Minimumu Parsel Bulydkligi 1500 M2, Diger
Alanlarda Minimum Parsel Blyukligi 5000 M2'dir

9. Planlama Alaninda Yapilacak Yapilarin Avan Proje Onaylar ilge Belediyesi Tarafindan
Yapilacaktir; Ancak istanbul imar Yénetmeligi'nde Belirtilen Kosullara Haiz Yapilarin Avan Proje
Onaylari i.B.B Tarafindan Yapilacaktir.

10. Dogal Zemin Kotunun Altinda Ve Yol Cephelerinde Cekme Mesafelerinin Gerisinde Kalmak
Kaydi ile Parsel Tamaminda Bodrum Kat Yapilabilir. Dogal Zemin Kotu Uzerine Cikan
Kisimlarda Bodrum Katlarda Da Planda Verilen Cekme Mesafesine Uyulmasi Zorunludur.

11. Konut Alanlarinda Yapilasma Sartlari igcinde Emsalin %5'ini Asmamak Kosulu ile Konutlarin
Zemin Katlarinda Veya Maksimumu 2 Katli Ayri Yapi Seklinde Giinliik ihtiyaglar Karsilamaya
Yonelik Ticari Ve Sosyal Birimler Yer Alabilir. Bu Alanlar Emsale Dahildir.

12. Parsellerin Birlesmesinin Tegvik Edilmesi Amaci ile Parsel Biiyiikliigiinde 10000
Metrekareye Ulasildiginda %5, 20000 Metrekareye Ulasildiginda %10 Emsal Arttirimi
Yapilir.

13. Planda Ticaret Lejand ile Gosterilen Alanlarinda; Giinliik, Haftalik Gereksinimlere Yénelik
Aligveris Birimleri (Market, Lokanta, Restoran, Ezcane, Tuhafiye, Saglk Vb. ), Ozel Hizmet
Birimleri (Banka, Sigorta) Eglence, Spor Ve Sosyal Aktivite Birimleri Yer Alabilir. Bu Alanlarda
Ofis, Buro, Otel, Motel Yapilari Yer Alabilir. Konut Yapilamaz, Konaklama Birimleri Bagimsiz
Boélim Seklinde Yapilamaz.

14. Kamuya Terk Edilen Alanlarda Kamu Yararina Altyapi Amagli Teknik Kullanimlar (Trafo, Su
Deposu, Aritma Tesisi Vb.) Yer Alabilir.

15. Kamu Eline Gegen (Terk Edilen) Park Alanlarinda Spor Tesisi Yapilabilir. Bu Tesislerin
Konumlari Ve Buyukltkleri Mimari Avan Projesine Gore Belirlenir. Ancak Bu Tesislerin Toplam
ingaat Alani, Terk Edilen Park Alanlarin Biiyiikligi Uzerinden Kaks: 0,05’i Gegemez.

16. Plan Tasdik Sinirlari icinde Kalmak Ve Transfere Konu Parsel Maliklerin Muvafakati ile
Parseller Arasinda Emsal Transferi Yapilabilir.

17. Arazinin Engebeli Bolgelerinde Peyzaj Projesine Uygun Olarak Daha Verimli Kullaniimak
Uzere Mevcut Binalarin Oturdugu Alanlar Harig Zemin Tanzimi Yapilabilir.

18. Bu Plan Notlarinin Kapsami Diginda Kalan Konularda istanbul imar Yénetmeligi Hikimleri
Gegerlidir.

19. Emsal Transferi Yoluyla Parsellerin Yapilasma Degeri E=2,50yi Asamaz. Emsal Hakkinin
Tamami Bagka Parsellere Transfer Edilen Parsellerin Plan Degisikligi Yapilarak Donati Alani
Haline Getiriimesi Ve Kamuya Terkini Zorunludur. Emsal Hakki Transferi Yapilan Parsellerde,
Parsellerin Yeni Olusan Emsal Degerleri Plan Degisikligi Yapilarak Planlara islenmeden Yapi
Kullanma izin Belgesi Kullanilamaz.

20. Zorunlu Olan Hallerde istanbul imar Yénetmeligine Gére Hesap Edilen Bloklar Arasi
Mesafelerde Maksimum 1 M. Azaltma Yapmaya Belediyesi Yetkilidir.

21. iskan Edilen Bodrum Katlar Emsale Dahildir.

2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Son 3 yilik dénem igerisinde imar planinda herhangi bir degisiklik meydana gelmemistir.
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2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Degerlemeye konu 2435 ada 4 parsel arsa niteliginde olup harfiyat alinmis, fore kaziklar
cakilmig, insaat baslamis durumdadir. Parsel i¢in 30.06.2017 tarih ve 2016/27975 sayili yeni
yapli ruhsati ve 1 adet blokta 132 adet ofis/isyeri icin alinmis 29.09.2017 tarih ve 17/21029 sayili
tadilat ruhsati ile yine 1 adet blokta 132 adet ofis/igyeri i¢cin alinmis 31.12.2018 tarih 18/19116
sayill tadilat ruhsati bulunmaktadir. Bu ruhsat belgelerinden sonra tasinmaz igin 31.05.2021
tarih ve 21/4567 numarali isim degisikligi ruhsati bulunmaktadir. Bu belge 132 adet ofis/isyeri ve
20.308,33 m? igin dizenlenmigtir. Bunun haricinde taginmaz i¢in alinan en son ruhsat
belgesi 18.06.2021 tarih ve 20/10223 numarali tadilat ruhsatidir. Bu belge 135 adet igyeri
icin diizenlenmistir. Yol kotu alti kat sayisi 3, yol kotu listli kat sayisi 9, toplam kat sayisi
ise 12 dir. Ofis ve igyeri ingaat alani 7.403,78 m?, ortak alan ingaat alani 13.683,90 m?
toplam ingaat alani ise 21.087,68 m? dir. Degerlemede bu tadilat ruhsati esas alinmistir.

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Yapinin ingaat faaliyeti sirmektedir. 2021 yiinda isim degisikligi ve tadilat ruhsatlari alinmis olup
kat irtifaki tesis edilmis durumdadir. Projenin ingaat seviyesi Servet GYO A.$.'den alinan bilgi
dogrultusunda ve yerinde yapilan incelemeye istiinaden yaklasik % 70 seviyesinde faaliyetini
surdurmektedir. Ruhsat belgeleri de halihazirda gegerliligini stirdirmektedir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler
istanbul Teknik Yapi Denetim Ltd.Sti. Atatiirk Mh. Yayla Sokak No:20 Umraniye/istanbul

Projeye lligkin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen
2.3.6 - Mevcut Projeye iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkl Olabilecegine iliskin Agiklama

Proje icin takdir edilen deger tamamen mevcut projeye iliskin olup, projede degisiklik yapilmasi,

farkl bir projenin uygulanmasi durumunda deger degisebilecektir.

2.3.7 - Varsa, Gayrimenkuliin Enerji Verimlilik Sertifikasi Hakkinda Bilgi

Proje insaat halinde olup enerji sertifikasi heniiz alinmamistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmaz; istanbul ili, Umraniye iicesi, 2435 ada 4 parselde yer alan
olup kat irtifaki kurulmus olan "proje" niteligindedir. Parsel biinyesinde 135 bagimsiz bolim igin
kat irtifaki kurulmus durumdadir. ingaat seviyesi degerleme giini itibari ile % 70 mertebesinde
olup insaat faaliyeti sirmektedir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz, Umraniye ilgesi Site Mahallesi'nde yer almaktadir. Umraniye
Merkez Uzerinden Akdeniz Caddesi ile Atasehir yénine devam edildiginde Senol Glnes
Bulvar'nin kuzey dogusunda konumludur. Parsellerin bati ve giineybatisinda Senol Giines
Bulvari, kuzeybatisinda Cevahir Caddesi, dogusunda E-80 yolu-TEM Otoyolu bulunmaktadir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgeye Umraniye ilcesi Site Mahallesinde yer
almaktadir. Umraniye Merkez iizerinden Akdeniz Caddesi ile Atasehir yéniine ydniine devam
edildiginde Senol Glines Bulvari ile veya Tasinmaza D-100 veya otoyol baglantisi kullanilarak
Umraniye-Tem baglantisi yéninden Cevahir Caddesi vasitasi ile ulasilabilmektedir.
saglanmaktadir. Fatih Sultan Mehmet Képrisine yaklasik 16 km., Bogazi¢i Képrusu'ne yaklasik
12km, D-100 Yolu'na yaklasik 7,2km mesafededir.
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2435ADA 4

3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

'‘Arsa" nitelikli 2435 Ada 4 Parsel; 4.647,08 m? yuzolgimlidur. Parsel dizgin olmayan doértgen
formundadir. Topografik agidan egimlidir. Uzerinden yiiksek gerilim hatti gegmektedir. Parsel
binyesinde 135 bagimsiz bolim igin kat irtifaki kurulmus durumdadir. Yapi 3 bodrum kat, zemin
kat ve 8 normal kat olmak tzere toplam 12 kattan olugsmaktadir. 3. Bodrum ve 2. bodrum katta
yaplya ait ortak mahaller yer almaktadir. 1. bodrum katta 1 adet igyeri, zemin katta 7 adet
dikkan, 1. normal katta 8 adet dikkan nitelikli bagimsiz bélim yer almaktadir. 2. normal katta
toplam 17 adet ofis, 3. normal katta toplam 17 adet ofis, 4. normal katta toplam 17 adet ofis, 5.
normal katta toplam 17 adet ofis, 6. normal katta toplam 17 adet ofis, 7. normal katta toplam 17
adet ofis, 8. normal katta toplam 17 adet ofis olmak Uzere projede toplam 135 adet bagimsiz
bolim yer almaktadir. ingaat seviyesi degerleme giini itibari ile % 70 mertebesinde olup ingaat
faaliyeti sirmektedir. Tasinmaz icin alinan en son ruhsat belgesi 18.06.2021 tarih ve 20/10223
numarali tadilat ruhsatidir. Bu belge 135 adet isyeri icin dizenlenmistir. Yol kotu alti kat sayisi 3,
yol kotu Ustl kat sayisi 9, toplam kat sayisi ise 12 dir. Ofis ve isyeri insaat alani 7.403,78 m?,
ortal alan insaat alani 13.683,90 m? toplam ingaat alani ise 21.087,68 m? dir. Degerlemede bu
tadilat ruhsati esas alinmigtir.
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Ruhsat Alinmis Yapilarda Yapilan Degisliklerin 3194 Sayili imar Kanunu' nun
3.4.2 - 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden Ruhsat Alinmasini Gerektirdigi Degisiklikler
Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Yapinin ingaat faaliyeti siirmektedir. 2021 yiinda isim degisikligi ve tadilat ruhsatlari alinmis olup
kat irtifaki tesis edilmis durumdadir. Projenin ingaat seviyesi Servet GYO'dan alinan bilgi
dogrultusunda % 70 seviyesinde faaliyetini surdirmektedir. Ruhsat belgeleri de halihazirda
gecerliligini stirdiirmektedir. 3194 Sayili imar Kanunu' nun 21. Maddesi Kapsaminda Yeniden

Ruhsat Alinmasini gerektiren bir durum bulunmamaktadir.
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[ 4 - DEGERLEME ILE ILGILI ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkoy, Tekirdag, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Eredlisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne baglh Kérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazici Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogaz
boyunca ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 15 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopri olma 6zellidi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iligki kurma ve bdlgelere agilma yéninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Harita 1 - Istanbul'un Konumu

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2020 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Nifusu 15.462.452 Kigidir.
istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi vardir.
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4.1.2 - Umraniye ilgesi

1960 yilina kadar Uskiidar'a bagll kdy olarak kalan Umraniye’de 1963 yilinda belediye teskilati
kurulmus ancak 1980°'daki askeri darbeden sonra belediye teskilati feshedilerek Uskiidar
belediyesine bagl bir Sube Midurligine dénustirtlmustir. 04.07. 1987 tarihli Resmi Gazetede
yayinlanan 3392 sayili Kanunla iice olan Umraniye’de ilk yerel secim 1989'da yapilmistir. Hizla
gelisen Umraniye ilgesinden 2008 yilinda Cekmekdy ve Sancaktepe llgeleri ayrilmig, bazi
mahalleler de yeni kurulan Atasehir llgesine verilmistir. Umraniye ilcesinde 35 mabhalle
muhtarligi mevcuttur. Umraniye ilgesinde Kaymakamlik ve Bakanliklarin Tasra teskilat olan ilge
Mudurlikleri ile Askerlik Subesi Baskanligi mevcut olup, Garnizon Komutanhgi Cekmekoy
iigesinde konuslu bulunan Hava Kuvvetleri Komutanhgina bagl 15. Fize Us Komutanhg
tarafindan ifa edilmektedir. lice Adliyesi 03.02.2013 tarihi itibariyle Kartal ilgesindeki Bolge
Adliyesine taginmistir.

Umraniye Marmara Bolgesinde, istanbul'un Anadolu yakasinda yer almaktadir. Umraniye’nin
dogusunda Sancaktepe, giineyinde Atasehir, batisinda Uskiidar, kuzeyinde Cekmekdy ve
Beykoz ilgeleri yer almaktadir. Umraniye’'nin denizden yiiksekligi 120 metre olup, doguya dogru
Yukari Dudullu kisminda 180 metreye kadar ¢ikar. Yiizélgimii 45 km? dir. iige sinirlari iginde
blylk dag, gol ve akarsu yoktur. Gegmiste ormanlar ile kapl iken tahribat nedeniyle kiiglk
topluluklar halinde bulunan birkag yer disinda orman kalmamisgtir.

iicede hem Karadeniz hem Akdeniz iklim &zellikleri gorilir. Kislari Akdeniz bélgesi gibi
cephesel yagislarin etkisi altinda kalirken, yazlari Karadeniz'in etkisiyle Akdeniz boélgesi kadar
kurak gecmez. Yilkseltinin az olmasi yadis miktarinin fazla olmasini engeller. Her ne kadar
bogazdan gelen deniz ikliminden etkilense de GCamlica tepelerinin engellemesiyle karasal iklimin
Ozellikleri de goérulebilmektedir.

urkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2020 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi Sonuglarina gére 713.803 kisidir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Tiirkiye Ekonomik Gorinim

Turkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari,
bitce dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar biyiime oranlarinda surekli
artis saglanmigtir. 2008 ile 2012 yillar arasi gelismekte olan ekonomiler kiresel krizden en
cabuk c¢ikan ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu suregte yillik biylime hizlarinda gérilen
artislar diinya ekonomisine nefes aldirmistir. Tlrkiye gibi Glkelerin kriz sonrasi performanslari
oldukga g6z kamastirici olmustur.

Gelismekte olan ulke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma kabiliyeti gelismis
ulke ekonomilerine gdre daha hizli bir oranda gergeklesmektedir. Ancak bu tip ekonomilerin
temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Tarkiye'nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getiriimesi, déviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzadi gibi
hususlar, cari agik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir.

Turkiye ekonomisi igin en blylk gelismelerden biri 2018 yilinda Agustos ayinda yasanan kur
sokuyla birlikte baslayan ekonomik kriz olmustur. Bu kriz 2009'dan beri yasanan ilk ekonomik
kriz olma 6zelligi tasimaktaydi. 2018 yilinin Ekim ayinda %25,2 ile son 15 yilda gorilen en
yuksek seviye ulasan enflasyon, 2019 vyilini %211,84 seviyesinde kapatti. Enflasyonun
dismesinde sinirll i¢ talep, Enflasyonla Micadele Kampanyasi kapsamindaki politikalar ve
2018 yilinda yasanan kur artisindan sonra gérece azalan kur dalgalanmalar etkili oldu. Bdylece
enflasyon kriz dncesi egilimine geri dondu.

"2019 yili icerisinde tahmin edildigi Uzere ABD Merkez Bankasi FED temmuz, eylll ve ekim
aylarindaki toplantilarinda G¢ kez 25’er baz puan olmak (zere faizleri toplam 75 baz puan
indirdi. Bu faiz indirimleri Turkiye’'nin de aralarinda oldugu gelismekte olan Ulkelerdeki sermaye
cikisinin hafiflemesini saglayarak, 2019 yili boyunca Turk Liras’'ndaki deger kaybini azaltti.
FED’e benzer gsekilde Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da Eylll ayinda depo faiz oranini %-
0,50’ye indirdi ve varlik alim programina tekrar basladigini agikladi.

2019 yil boyunca TL'nin ABD Dolari karsisinda deger kaybi yavasladi. 2018 yili Agustos ayinda
tim zamanlarin rekorunu kirarak 7.23 seviyesini goéren ABD Dolari kuru, 2019 yilinda dalgali bir
seyir izleyerek geriledi ve 2019 yilsonunu 5,96 seviyesinde kapatti. 2018 Ekim ayi itibariyla son
15 yihin en ylksegi olan %25,2 seviyelerine yukselen enflasyon, takip eden aylarda dusus
edilimine girerek 2018 yilini %20,3 seviyesinde kapatti. 2019 yili boyunca ddviz kurundaki
artisin kontrol altina alinmasiyla, kurun enflasyon ve faiz oranlari Uzerinde yarattiyi olumsuz
etkiler ortadan kalkti ve enflasyon orani 2019 yilsonunda %11,84 oldu."

(Colliers International, 2019, ikinci Yari Raporu).

"COVID-19 salgininin 2020’nin ilk yarisinda tim dinyaya yaylmasiyla salginin ekonomi
Uzerindeki olumsuz etkileri beklenenden daha sert oldu. Salginin etkileri daha da belirginlesince
pek ¢ok kurum ekonomik tahminlerini asagi yoénli revize etti. Salginin seyri ve iktisadi faaliyetler
Uzerindeki etkisi ile ilgili belirsizlik devam etmekle beraber, toparlanmanin 6nceki tahminden
daha kademeli olacagi bekleniyor. Tlrkiye haziran ayinin baslamasiyla birlikte salginin
tedbirlerini blylk o6lgide kaldirarak normallesme surecine girdi. COVID-19 etkisiyle nisan
ayinda %31,4 ile rekor dizeyde gerileyen sanayi Udretimi, mayis ayindaki toparlanmanin
ardindan imalat PMI verisinin haziranda 50 esik dizeyinin Gzerine ¢cikmasiyla tekrar bliiyimeye
basladi.
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Temel Ekonomik Gostergeler
2016 2017 2018 2019 2020 2021
GSYIH (Cari ABD Dolar) $£863 milyar $£853 milyar 3789 milyar 3754 milyar $7235* milyar
Kisi Basina Diisen GSYiH - - . )
(Cari ABD Dolarn) $10,862 $10,546 $9,621 $9127 $8,790
Biiyiime 32% 7.5% 2.8% 0.9% -5.0%* 5.0%*
Enflasyon 8.5% 11.9% 20.3% 11.8% 12%* 12%*
Cari Actk (Milyar ABD -326.8 -$40.6 -$20.7 $8.0 $2.9* -
Dolar1)
Cari Acik / GSYIH -31% -4.8% -2.6% 11% 0.4%* -0.2%*
ABD Dolari / TL (Y1l Sonu) 352 378 5.30 5.96 T7.02* T7.26*
issizlik Orami 12.0% 99% 13.5% 13.7% 17.2%* 15.6%*
*Hendz resmi veri agiklanmad), 20 Termmuz 2020 itibariyle tahmini veriler

Kaynak: TUIK, TCMB, IMF Dunya Ekonomik G&randm Raporu

SRV-2112019 UMRANIYE (2435 ADA 4 PARSEL)

FED 2020 yili igerisinde genislemeci para politikasinda bir degisiklige gitmeyecegini ve ECB de
(Avrupa Merkez Bankasi) varlik alim programini surdurecegini agikladi. AB liderleri ayrica
temmuz ayl sonunda 540 milyar Euro tutarinda bir tesvik paketi Gizerinde anlastilar.

2018 yihnin eylul ayinda %24 seviyelerine kadar g¢ikarilan TCMB politika faiz orani, 2019
temmuz ayindan baslayarak kademeli olarak indirilerek 2020 yili haziran ayi itibariyle %8,25
seviyesine getirildi. Haziran ayi toplantisinda politika faiz oranini degistirmeyen TCMB'nin,
cekirdek enflasyon gdstergelerindeki yukselis egilimini géz 6nlne alarak enflasyonda disus
trendi yeniden baslayana kadar temkinli durusunu sirdirmesi bekleniyor.

Tiarkiye ekonomisi 2019 yilinda zincirlenmis hacim endeksine gore yillik olarak %0,9 oraninda
blyidi. 2020 yilinin ilk geyreginde ise zincirlenmis hacim endeksine goére bir 6nceki yilin ayni
dénemine gbére %4,5 buyudd. Mart ayinin son iki haftasi itibariyla COVID-19 salgininin
ekonomik aktivite Uzerindeki ilk etkilerinin gérilmeye baslamasi, ¢eyrek bazda biylime oranin
beklentilerinin altinda kalmasina sebep oldu. IMF tarafindan nisan ayinda yayinlanan ve haziran
ayinda guncellenen Dinya Ekonomik Gorinim Raporu’na goére, COVID-19'un ekonomik
faaliyetlerde yarattidi tahribatin etkisiyle Turkiye’nin ekonomisinin 2020 yilinda yaklasik %5
oraninda daralmasi ve takip eden 2021 yilinda ise %5 oraninda blyumesi bekleniyor. IMF
Dunya Ekonomik Gérinim Raporu’na gore, Turkiye genelinde issizligin 2020 yilsonunda %17,2
seviyesine ylkselmesi ve 2021 yilsonunda ise %15,6 seviyesine gerilemesi bekleniyor.

(Colliers International, 2020, ilk Yari Raporu).)

"COVID-19 salgini nedeniyle duraksamanin yasandigi 2020 ikinci geyrekte sert daralan Turkiye
ekonomisi Uglincu ¢eyrekte gugli bir toparlanma kaydetmistir. 2020 Gglincu ¢eyrekte, mevsim
ve takvim etkisinden arindiriimis gayri safi yurtici hasila (GSYH) bir dnceki

doéneme kiyasla %15,6 buyurken, takvim etkisinden arindinimis GSYH'de yillik bazda blyime
%6,5 olarak gergeklesmistir. Arindirilmamig verilere gére GSYH’de yillik bazda blyime %5,5
olan piyasa ortalama beklentisinin Uzerinde %6,7 seviyesinde gelmistir.

Ekonomideki bu toparlanmada 6zel sektér tiketiminin ve yatirrm harcamalarinin etkili oldugu
gériliirken, net dis talep biyimeyi sinirlamistir. Uretim tarafindan bakildiginda ise genele
yayilan artislar gézlenmistir. Bu sonugclarla, 2020 Ocak-Eylil déneminde GSYH 2019’un

ayni doénemine goére %0,5 blyumustir. 2020 ikinci ceyrekte 743,9 milyar dolar olan
yilliklandirilmis dolar bazinda GSYH, 2020 ug¢inclu g¢eyrekte 736,10 milyar dolar seviyesine
inmistir.
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Oncii veriler Mayis sonrasindaki normallesme siireciyle birlikte toparlanmanin Ekim ve Kasim
aylarinda surdigine isaret etmektedir. Eylil'de 52,8 deg@erini alan imalat sanayi PMI, Ekim’'de
53,9, Kasim’da 51,4 degerini almisti. Benzer sekilde kapasite kullanim orani

Eylil'deki %74,3'ten kademeli olarak yiikselmis ve Ekim'de %74,9 ve Kasim'da %75,3’e
cikmigtir. Ancak, devam eden salginin etkisiyle beklentilerde iyilesme hiz kesmis ve sektorel
gliven endeksleri Kasim’da gerileyerek iliml bir yavaslamaya isaret etmistir.

Déviz kurlarindaki oynaklik ve normallesme sirecinin yol agtigi kapasite kisitlarinin yaninda
gida fiyatlarindaki hizli artiglarla enflasyon yiikselis egilimini strdirmektedir. Eylil'de %11,7
olan genel tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) yillik enflasyonu Ekim ve Kasim aylarinda sirasiyla
%11,9 ve %14,0 seviyelerine yikselmistir. Bununla birlikte, doéviz kuru ve uluslararasi emtia
fiyatlarindaki geligmelerin yol agtigi maliyet baskisiyla yurtigi Uretici fiyatlari endeksi (Yi-UFE)
yillik enflasyonu Eylul'deki %14,3’'ten Ekim’de %18,2’ye,

Kasim’da %23,1’e ulasmistir."

(Gyoder, 2020, 3.Ceyrek Raporu)

Yillik Enflasyon™

¢l c2 3 c4

11,90 12,98 11,92

10,90
gp2 1043 102 454 11,39 9,79 1068
5
Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Adusios Eyliil Ekim Kasim Aralik
—8—2017 —=—2018 2019 —=—2020

Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) Eylil ayinda yillik yizde 11,75, aylik yiizde 0,97 arth. Tiketici fiyat endeksinde

(TUFE) Eyliil ayinda bir énceki aya gére yiizde 0,97, bir éneceki yilin Aralik ayina gére yiizde 8,33, bir énceki yilin
aymi ayina gore yuzde 11,75 ve on iki aylik ortalamalara gore ylizde 11,47 artis gerceklesgti.

Kaynak: TUIK
*Bir gnceki yilin aym ayina gore degisim

Gayrimenkul Sektorii:

2013 yilindan bugiine insaat sektdériiniin ekonomik blayime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yihinin ikinci geyreginde yasanan dusisin disinda sektorin istikrarli bir gelisim iginde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektérin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve dovizin buna bagl olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektérel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Turkiye ekonomisi yizde 6 blyime
oranina ulagsmistir. Ekonomik buylimeyle birlikte insaat sektériinin buyime performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim ¢eyreklerinde insaat sektdri ekonomik buylimenin
Uzerinde bir buyimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki ceyreginde sektdriin blylimesi ise yine yluzde
5,6 ve yuzde 5,5'e ulasmistir. Sektor, 3. ¢eyrek sonuglarina goére ylizde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buyume oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi buyimesinin de 6nliine gecen insaat
sektord, ayni ddnemde yatirimlarini da yuzde 12 dizeyinde arttirmistir.
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Konut kredilerinde, kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun degerine oranina iligkin sinirin
% 75ten % 80’e cikariimasi, 15 Temmuz Darbe girisiminden sonra Emlak Konut GYO ve
GYODER'in ve ticari bankalarin baslattigi kampanyalar ve 150 metrekareden buylk konutlarda
KDV'nin yiizde 8'e dusurilmesi kararlari ile ekonominin ana sektéri olan insaat sektoriiniin
hizlanmasi ve alinan kararlar ile gayrimenkul satisinin arttirimasi hedeflenmistir.

2018 yilinda talep dengesizliginin devam etmesi, insa maliyetlerini artmasi, kredi faiz oranlarinin
artmasi alim satimlarin yavaslamasina neden olmustur.

2019da 2.yarida alinan ekonomik kararlara da bagl olarak Eylil ayi icerisinde kamu
bankalarinin konut kredisi ve diger kredilerdeki faiz oranlarinda disis yoninde yaptiklari
degisiklikler gayrimenkul sektoriinde alim/satimlarda hareketliligin artmasini saglamistir. Bu
hareketlilik yihn sonuna kadar devam etmistir. 2019 yilinin son ¢eyredinde baslayan
buhareketlilik 2020 yilinin Ocak, Subat ayinda ve Mart ayinin ortasina kadar devam etmistir.

Mart ayinin ortasinda Diinya genelinde ve llkemizde yasanan Coronavirus Covid-19 salginin
edeniyle ilgili kurumlar tarafindan alinan 6nlemlere bagl olarak tim sektérlerde oldugu gibi
gayrimenkul sektériinde de duraklama olusmustur.

02.06.2020 tarihinden itibaren Kamu bankalari énculiginde Covid-19 koranaviris etkilerine
karsl, normallesme slrecine gegis ve sosyal hayatin canlanmasi igin agiklanan kredi destek
paketi kapsaminda konut kredisi faiz oranlarinda meydana gelen disls ve uzun vadeli 6deme
imkanlari 6zellikle konut satis rakamlarinda ve talebin artmasina neden olmustur.

Eylll ayl basindan itibaren gegen 3 ay boyunca kredi destek paketi gergevesinde yapilmis olan
kampanyalarin kademeli olarak sona ermesi, buna bagli olarak kamu ve 6zel bankalarinin
gerek konut kredi faiz oranlarinda gerekse diger kredilerin faiz oranlarinda yukari ydnde
degisiklik yapmalari, doviz kurlarinda meydana gelen degisiklikler tim sektorleri etkiledigi gibi
gayrimenkul sektérini de etkilemistir.

Mevcut piyasa kosullari nedeniyle 6zellikle kredi faiz oranlarinda olusabilecek degisikliklere,
salginin seyrine bagl olarak yilin kalan zamaninda bu degisikliklere orantili olarak gayrimenkul
sektoriinde de degisiklikler olabilecegi 6ngoérilmektedir.

"2020 Yih itibariyla dinyada yayilimini artiran Covid-19 salgini hemen hemen her ekonomik ve
sosyal degisken Uzerinde etkili olmustur. Beklenmedik sistemik bir risk olarak kiresel is yapis
sekillerinden karar alma sureclerine kadar pek cok yonetsel slire¢ yeni sartlara goére
sekillenmek zorunda kalmistir. Bu tur, ’siyah kugu’ olarak adlandirilan beklenmedik genis etki
alanli olaylarin sektorleri de tesir altina almasi kaginilmaz bir sonu¢ olarak karsimiza
cikmaktadir. Diger sektorlerde oldugu gibi insaat ve gayrimenkul sektorleri de gerek is yapis
gerekse talep yonlu sUregten etkilenmistir.

Kuzey yarim kiredeki yaz ve dunya ¢apinda alinan énlemler ile salgin ikinci ve Gglnci ¢eyrek
déneminde baskilanmis gérinmektedir. Buna karsin sonbaharin baslamasiyla tekrar

tirmanisa ge¢cmis olmasi kiresel ekonomi ve saglik sistemini olumsuz etkilemektedir. Yaygin
asgl siureci tamamlanincaya kadar bu tip dalgalanmalarin yasanmasi kacginilmaz olarak
gérinmektedir.

Durumu en iyi d6zetleyen makroekonomik degisken olarak ise ‘buyime’ rakamlari karsimiza
cikmaktadir. Surecin ne yéne evrildigini analiz etmek yerinde olacaktir. Gerek salgin

gerekse salgin Oncesi uluslararasi ticaret ile politikada yasanan rahatsizliklarinda etkisiyle
kuresel olarak buyime oldukga sorunlu bir hal almistir. Ekim 2020 de yayinlan IMF Kiresel
Gorinim Raporuna goére1 kiresel ekonominin ylizde 4,4 kigulecegdi beklentisi agiklanmistir.
Ayni raporda gelismis ekonomiler icin ylizde 5,8 gelismekte olan ekonomiler igin ise

yuzde 3,3 oraninda kigllme beklenmektedir.

Ulkemizde ise pandemi sonrasi basta Hazine ve Maliye Bakanligi ile Cevre ve Sehircilik
Bakanhiginca alinan énlemler, proaktif yaklasimlar sektére can suyu olmus, toparlanma

egilimini glclendirmistir.
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insaat sektoriinde %1,5 seviyesinde yasanan gerileme ise hizli yasanan kiigiiimelerden sonra
egilim degisiminin ilk isareti olarak adlandirilabilir. Sektorii bu baglamda blylk bir yik trenine
benzetebiliriz, ivmelenmesi ve durmasi diger sektdrlere gére biraz daha zaman almaktadir.
ikinci ceyrekte sektérlerin tanimina yakini istenilen performansi gdstermeseler de alinan
tedbirler 6zellikle ikinci geyredin sonu itibariyla gézle gorilir bir toparlanmayi isaret etmektedir.
Uglincli ceyrek blyime rakamlari hem Tirkiye hem de sektér igin oldukga glgli
gérinmektedir. Oncii géstergeler biiyiime siirecini destekler niteliktedir. Uglincii geyrekte
krediye ulasim sartlarindaki olumlu degisim ve buna bagh politikalarin etkisiyle hem satislar
hem de insaat sektoriiniin ihtiyaci olan kaynak énemli dlglide saglanmistir.

S0z konusu 6nlemlerin olumlu yansimasi ise konut satis rakamlarinda gézlemlenmektedir. 2019
yilinin ilk dokuz ayinda toplam konut satiglari 865 bin adet olurken 2020 yilinin ayni

déneminde 1 milyon 161 bin rakamina ulasarak yizde 34,2’lik bir artis saglamistir. S6z konusu
doénemde birinci el ipotekli konut satis sayisi 162 bin rakamina ulasarak bir énceki yilin ayni
dénemine gore yiizde 141,2’lik artis kaydetmistir. ikinci el ipotekli satislar ise daha da canli bir
egilim sergileyerek 346 bin adet olarak gergeklesmistir. 2019 yilinin ilk dokuz aylik dénemine
gore artis ylzde 187,2 diizeyinde gerceklesmistir. Satiglarda artisi tetikleyen en énemli unsurlar
ise; pandemi nedeniyle yasanan kapanma surecinin bitmesi, 6zellikle kredi faizlerinde kamu
bankalari énderliginde saglanan keskin digsls ve ertelenen talebin etkili oldugu gorilmektedir.
Diger yandan birkag yildir yeni konut arzinin giderek dismesi de

talebin ylkselmesinde diger bir tetikleyici olmustur. Halihazirda pazarda bekleyen konutlarin
talep gérmesi 6nemli bir stok dustisunu de getirmigtir.”

(Gyoder,2020, 3.Ceyrek Raporu)

OFiS VE TiCARi GAYRIMENKUL PiYASASI

COVID-19 salginin mart ayinin baslarinda Tiirkiye'ye de sigramasi ile beraber istanbul Ofis
Piyasasi’ndaki siirmekte olan “Kiraci Piyasasi” devam ediyor. 2020 ilk yari itibariyla, kira fiyatlari
ve bosluk oranlarini degerlendirdigimizde ofis piyasasinda COVID-19 etkilerinin henuz piyasa
verilerine yansimadidini sdyleyebiliriz. Gegici olarak kapanan ofisler ile birlikte benimsenen
uzaktan ¢alisma modeli, ilk tepki olarak firmalarin kiralama alani ihtiyaglarini diusurmelerine
sebep oldu. Bu dénemde kiralama islemlerinde ©Onceki doénemlere kiyasla dusls
gbzlemlememizin yani sira, pek ¢ok firmanin esnek galismayi kalici hale getirdigi haberlerini
aliyoruz. Bunun yani sira sosyal mesafe kuralinin ofislerde de uygulanmaya baglamasiyla kisi
basi kullanilan ofis alani artti. (Colliers International, 2020 ilk Yari Raporu)

2020 yili Giglincli geyregin sonunda istanbul ofis pazarinda genel arz 6,46 milyon m? olarak ayni
seviyede kalmistir. Ote yandan saglikli galisma alanlarina yonelik nitelikli ve modern altyapili
bina ¢dzimlerinin gerekliligi dogrultusunda arz, yeniden siniflandiriima konusu olacaktir.
Uglincli geyrekte kaydedilen kiralama iglemleri yaklagik 90.869 m? olarak gergeklesirken, Eylll
sonunda kiralama iglemleri toplamda 223.000 m? olmustur. Uglincli ceyrekte kaydedilen islem
hacmi bir 6nceki ¢ceyrede kiyasla, baslica devam eden anlagmalarin finalize olmasi beraberinde
iki katindan fazla bir oranda, bir dnceki yilin ayni dénemine goére ise %15 artis kaydedilmigtir.
Bununla birlikte, tGglincu ¢eyrekte gergeklesen kiralama islemlerini sayica %75 gibi blylk bir
cogunlugunu ve metrekare bazinda yarisindan fazlasini yeni kiralama anlasmalari olustururken,
geriye kalan kiralama faaliyetleri yenileme anlagmalari olarak gerceklesmistir.
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Ofis calisma alanlarinda sosyal mesafe uygulamalari icin yapilan kisa vadeli ¢ézimler
cogunlukla birgok kurulusta sirdirilmistir. Bundan sonraki suiregte, kuruluslar icin uzun vadeli
¢6zimler; temel prensibin esneklik Gzerine oldugu saglk, verimlilik ve maliyet optimizasyonu
odaklar etrafinda yeniden sekillenen ¢alisma alanlari ile ortaya ¢ikacak olup, dérdiinci geyrek
ve 6numuzdeki yilin basindan itibaren ofis pazarinin itici gicli olmasi beklenmektedir. Bu
nedenle, kuruluslar verimliligin en st seviyede elde edilebilmesi i¢in yeni normal dogrultusunda
uretkenlik ve uzaktan ¢alisma ydnetimi arasinda 6énemli bir denge

saglamalidir. Bunun gerceklesebilmesi adina, fiziksel ofis alanlari kesin olarak gerekli olmaya
devam edecek olup, genel olarak daha is birlikgi ve sosyal alanlar sunan alanlarin iglevselligine
yonelik degisimler olmasi 6ngoérilmektedir. Toplam bir ¢alisma alani ekosistemi

altinda; sirketlerin, ¢alisanlarina herhangi tcguncul bir yerden en azindan belirli bir seviyede
calisabilme olanagi saglamasi beklenecek olup, tek bir genel merkez yerine, ¢alisanlarin ikamet
yogunluguna bagli olarak uygun uydu ofisler, ézellikle blyik isguct olan kuruluslar i¢in orta
vadede 6n plana ¢gikmasi beklenmektedir.

Bununla birlikte, ofis bina arzi; saglikh ¢alisma alanlarinin gerekliligi dogrultusunda modern ve
nitelikli altyapisi olan yiksek kalitedeki binalarin belirlenmesi ile yeniden siniflandirilacaktir.
Kiralama talebi beklendidi tzere Uglincu geyrekte artis gOsterirken, temel olarak devam eden
anlasmalarin bitmesi sonucu yiikselmistir. Ote yandan, déviz kurunda ézellikle bu ceyrekten
itibaren kaydedilen belirgin artis mal sahibi Gzerinde ve kiralama faaliyetlerinde etkili olmayi
surdirecektir. Bunun yani sira kiraci lehine ortam orta vadede devam edecektir.
(GYODER,2020 3. Ceyrek Raporu)

Istanbul 6.768 6.951 6.550
izmir 5.443 5719 5283
Bursa 4106 4 307 4. 082

Antalya 4.069 4352 3.409

Ankara 4345 4 359 4.328

Kocaeli 3.759 3.921 3.542
Adana 3.482 4 251 2880

AN Engeksa

4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktérler
Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.
4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Umraniye Belediyesi, TKGM web tapu portall,
Servet Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve
kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler
4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Gelisen bir bolgede yer almaktadir.

*  Ruhsatl ve insa faaliyetleri devam eden projedir.

* Ulasilabilirligi iyi durumdadir. Cevre yollarina yakin mesafede konumludur.
*  imarli yola cephelidir.

*  Fatih Sultan Mehmet ve Bogazici Kopriileri ve baglanti yollarina yakin konumdadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

% Etrafinda benzer nitelikli konut+ticaret Gnitesi arzinin artis egiliminde oldugu, rekabetin
glglendigi gozlemlenmistir.

*  Yakin cevresinde benzer nitelikte satilik arz fazladir.

SRV-2112019 UMRANIYE (2435 ADA 4 PARSEL) 23



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

5 - DEGERLEME YONTEMLERI

SRV-2112019 UMRANIYE (2435 ADA 4 PARSEL)

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapilmaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer Ozelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile degder kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulagiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizh@r nedeni ile saglikl sonuglara ulasabilmek i¢in en ¢gok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkullin bina degerinin, hi¢cbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacag kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yOntemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yonteminde yeni ingsa edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri
bulunan deger lzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen tasinmazin
insaasi asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli diigtrilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtink
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akis! ise; goturu bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile bugunkl degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Tasinmazlara iligkin yapilmis olan dederleme galismasinda;

-Arsa deger, tespitinide ve nakit akiginda yer alan ofis-diikkan birimlerinin birim degerlerinni
tespitinde Pazar Yaklagimi ydonteminden yararlaniimigtir.

-Projenin tamamlanmasi durumundaki net buglnki degerinin tespitinde Nakit Akisi ( Gelir )
Yaklagimi yonteminden faydalanilmistir. Mevcut durum degeri ve tamamlanmasi durumundaki
deger tespitinde Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yéntemi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklasimi

2435 ADA4
PARSEL
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Konut-Ofis Emsalleri

*  SMART CITY

Samanyolu Caddesi ile Edip Sokak arasinda konumlu
ingaatl yeni bitmis Smart City projesinde yer almaktadir.
Akilli ev sistemi 6zelligine sahip olup 5000 m? alan
Uzerinde 2 bloktan olusan projede toplam 186 konut
bulunmaktadir. igerisinde 1+1 (57m2-73m?), 2+1 (105m?-
107m?), 3+1 (157m?) olmak Uzere 3 tip konut tipi vardir.

7.KAT 2+1 107 m? 1.570.000 TL 14.673 TL/m?
10.KAT 3+1 157 m? 5.350.000 TL 34.076 TL/m?
Ortalama 24.375 TL/m?

*  ANDROMEDA GOLD ATASEHIR

Finans Merkezi projesi yakininda konumlu ve Agaoglu
ingaat tarafindan yapimis olup yaklasik 4 yilliktir. My
Towerland projesinin A blogu olarak tasarlanmistir. Tek
blok, zemin+51 kat ve 418 daireden olusup lUks rezidans
projesi olarak tasarlanmistir.

7.KAT 2+1 128 m? 3.800.000 TL 29.688 TL/m?
11.KAT 3+1 190 m? 6.200.000 TL 32.632 TL/m?
3.KAT 4+1 225 m? 7.700.000 TL 34.222 TL/m?
Ortalama 32.180 TL/m?

*  MYTOWERLAND ATASEHIR

Finans Merkezi projesi yakininda konumlu ve Agaoglu
ingaat tarafindan yapilmis olup yaklasik 4 yilliktir.80 m2-
342 m? arasinda degisen 2+1,3+1,4+1 dairelerden
olusmaktadir.

9.KAT 2+1 138 m? 3.800.000 TL 27.536 TL/m?
12.KAT 3+1 117 m? 2.850.000 TL 24.359 TL/m?
22.KAT 4+1 342 m? 10.000.000 TL | 29.240 TL/m?
Ortalama 27.045 TL/m?
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*  VARYAP MERIDIAN ATASEHIR

:l" ’

Atasehir'de konumlu projede kat sayisi 20 ile 61 arasinda
degisen 5 konut blodu, 3 adet yatay ofis binasi ile otel ve
kongre merkezi fonksiyonlari bir arada yer almaktadir.
Yaklasik 4 yiliktir.

-~
/.
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pt 1 1S

oV Pl
AR LY+

30.KAT 1+1 70m? | 2.200.000TL | 31.429 TL/m?
32.KAT 2+1 145 m? 3.300.000 TL 22.759 TL/m?
3.KAT 4+1 250 m? 6.500.000 TL 26.000 TL/m?
Ortalama 26.729 TL/m?

Varyap, Gap Yapi ortakhdi ve Emlak Konut GYO ortakligi
ile insa edillen proje 3 bloktan olusmakta olup
1+1,2+1,3+1,4+1 daireler mevcuttur. M? blyuklikleri 44m? -
258 m? arasinda olup, satis degerleri 600.000TL-
3.900.000TL arasinda degismektedir.

12.KAT 1+1 81 m? 3.150.000 TL 38.889 TL/m?
32.KAT 2+1 127 m? 6.900.000 TL 54.331TL/m?
8.KAT 4+1 225 m? 9.000.000 TL 40.000 TL/m?
Ortalama 44.407 TL/m?

Atasehirde 57.000m? alan tzerinde konumlu olup ingaati
yeni bitmigtir. 820 adet konuttan meydana gelen proje
olusmakta olup 1+1,2+1,3+1,4+1 daireler mevcuttur. M?
blydklukleri 32m? - 200 m? arasinda olup, satis degerleri
367.000TL-1.250.000TL arasinda degismektedir.

25.KAT 2+1 130 m? 3.050.000 TL 23.462 TL/m?
8.KAT 4+1 186 m? 5.450.000 TL 29.301 TL/m?
Ortalama 26.381 TL/m?

SRV-2112019 UMRANIYE (2435 ADA 4 PARSEL)
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*  KENTPLUS ATASEHIR

Atasehirde  konumlu olup ingsaati 2008 vyilinda
tamamlanmistir. 33 bloktan meydana gelen projede toplam
2044 daire yer almaktadir. 121.000 m? alan Uzerine yayilan
KentPlus Atasehir'in 80.000 m? si peyzaj alanindan
olusmaktadir.

1.KAT 1+1 70 m? 2.850.000 TL 40.714 TL/m?
14.KAT 3+1 138 m? 3.950.000 TL 28.623 TL/m?
Ortalama 34.669 TL/m?

*  SOYAK YENISEHIR

Atasehirde konumlu olup insaatt 2008 yilinda
tamamlanmistir. 33 bloktan meydana gelen projede toplam
2044 daire yer almaktadir. 121.000 m? alan Uzerine yayilan
KentPlus Atasehirin 80.000 m? si peyzaj alanindan
olusmaktadir.

11.KAT 3+1 135 m? 2.750.000 TL 20.370 TL/m?
11.KAT 3+1 108 m? 2.150.000 TL 19.907 TL/m?
Ortalama 20.139 TL/m?

SRV-2112019 UMRANIYE (2435 ADA 4 PARSEL)
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*  VARYAP MERIDIAN ATASEHIR

Atasehir'de konumlu projede kat sayisi 20 ile 61 arasinda
degdisen 5 konut blodu, 3 adet yatay ofis binasi ile otel ve

kongre merkezi fonksiyonlari bir arada yer almaktadir.
Yaklasik 4 yiliktir.

25.KAT 1+1 88 3.200.000 TL 36.364
5.KAT 3+1 176 5.500.000 TL 31.250
23.KAT 4+1 247 9.000.000 TL 36.437
Ortalama 34.684

*  SARPHAN FINANSPARK

Atasehir'de konumlu projede kat sayisi 20 ile 61 arasinda
degisen 5 konut blodu, 3 adet yatay ofis binasi ile otel ve

kongre merkezi fonksiyonlari bir arada yer almaktadir.
Yaklagik 4 yiliktir.

2.KAT 97 1.750.000 TL 18.041
6.KAT 126 2.500.000 TL 19.841
5.KAT 62 1.260.000 TL 20.323
8.KAT 65 1.500.000 TL 23.077
Ortalama 18.941

* UPHILL COURT TOWERS

Atasehir'de konumlu 60 m2- 450 m? arasi 1742 adet
bagimsiz bélimden olusan 19 adet konut blogu ile 4 adet
ticaret blogundan olusmaktadir. Yaklagik 8 yilliktir.

23.KAT 2+1 119 2.750.000 TL 23.109
7.KAT 2+1 125 2.900.000 TL 23.200
25.KAT 3+1 140 3.950.000 TL 28.214
Ortalama 24.841

SRV-2112019 UMRANIYE (2435 ADA 4 PARSEL)
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Dikkan Emsalleri

1 Asedas Gayrimenkul
Tel 0535 705 51 65

Sarphan Finanspark projesinde zemin katta konumlu, ¢ift cepheli, 238 m2 diikkan 12.000.000
TL olarak pazarlanmaktadir. Zemin ve bodrum kat kullanimlarindan olusmaktadir.

SATILIK 238 .-M? 12.000.000 .-TL 50.420 .-TL/M?

2 Hiiryap Atasehir
Tel 0533 343 65 65

Varyap Meridian projesinde; cadde Uizeri, zemin katta konumlu, 2 kath, 250 m? diikkan
10.000.000 TL olarak pazarlanmaktadir.

SATILIK 250 .-Mm? 10.000.000 .-TL 40.000 .-TL/M?

3 Altin Emlak Kuzey Yakasi
Tel 0541 906 52 52

Varyap Meridian projesinde; zemin katta konumlu, cadde Uzeri, 2 kath, 337 m? dikkan
12.500.000 TL olarak pazarlanmaktadir.

SATILIK 337 -M? 12.500.000 .-TL 37.092 .-TL/M?

4 Hiryap Atasehir
Tel 05324314320

Atasehir Nidakule projesinde; zemin katta konumlu, cadde Uzeri, 3 katli, 450 m? diikkan
12.000.000TL olarak pazarlanmaktadir.

SATILIK 450 .-Mm? 12.000.000 .-TL 26.667 .-TL/M?
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Arsa Emsalleri
1 MEDYADAN

Tasinmazlara ¢ok yakin konumda, Finans Merkezi bdlgesinde yer alan yaklasik 10 donim
yizélcimli arsa 2012 yilinda is GYO tarafindan 93.220.338.-TL bedel ile satin alinmistir.

Finans Merkezinde kalan son arsalardan olup konum olarak da diger arsalardan ¢ok daha iyi bir
noktadadir.

SATILMIS | 10000 .-M? 93.220.338 .-TL 9.322 .-TL/M?

2 MEDYADAN

Tasinmazlara ¢ok yakin konumda, Finans Merkezi bdlgesinde yer alan 13.483m? yizolgimlU
3324 ada 1 parsel numaral arsanin 2011 yilinda TOKI tarafindan 72.000.000.-TL bedel ile
Enisler Grubuna satildidi bilgisi alinmistir. Konum olarak Finans Merkezi alaninin ortasindadir.

SATILMIS | 13483 .-M? 72.000.000 .-TL 5.340 .-TL/M?

3 MEDYADAN

Tasinmazlara yakin konumda yer alan , emsal 2.5 ticaret imarina sahip 57.461,73 m? alanli
parsel 2008 yilinda 223.467.518 TL bedelle Halk Bankasina satiimistir.

SATILMIS | 57462 -M? | 223.467.518 .-TL 3.889 .-TL/M?

4 MEDYADAN

Tasinmazlara yakin konumda yer alan , emsal 2.5 ticaret imarina sahip 54.384,47 m? alanli
parsel 2008 yilinda 211.500.000 TL bedelle Ziraat Bankasina satiimigtir.

SATILMIS | 54384 -M? | 211.500.000 .-TL 3.889 .-TL/M?

5 Remax Deha
Tel 0533 595 20 30

Finanskent'e komsu konumda yer alan arsa satilik durumdadir. Kaks:1.50 H:Serbest yapilasma

kosullarina sahip oldugu beyan edilmistir. 2507 m? yuzoélgimltduar. Ticaret imarhdir. Benzer
niteliklere sahiptir.

SATILIK 2507 .-M? 45.000.000 .-TL 17.950 .-TL/M?
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6 Remax Beta
Tel 0531 724 69 00

Palladium AVM'nin kargisinda 2664 ada 22 parsel numarali arsa satilik durumdadir. 692 m?
yuzolcimlli olarak pazarlanan ticaret imarh arsa igin 4.250.000 TL satis bedeli istenmektedir.
Ayrik nizam, hmax:18.50 m, EMSAL:1,50, Taks:0.40 ticaret alani yapilasma sartlarina sahiptir.
13.500.000 TL bedelle satiliktir.

SATILIK 692 .-M? 13.500.000 .-TL 19.509 .-TL/M?

7 Pusula Gayrimenkul
Tel 0532 522 66 63

Serifali Plazalar bolgesinde yer alan arsa satilik durumdadir. Kaks:1.80 Konut + Ticaret imarh
arsa 450 m? yuzolgimliudar. Konum serefiyesi acgisindan degerleme konusu tasinmaza goree
dezavantajli olup imar hakki agisindan daha iyi niteliktedir.

SATILIK 450 .-M? 8.000.000 .-TL | 17.778 .-TL/M? |
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgede piyasada alinip satilan arsalarin genellikle
kuguk 6lgekli imar parsellerinin oldugu gértulmustar. Yakin ¢evreden segilen emsallerden konum
ve imar hakki olarak en yakin olan ¢ adedi segilerek konu parsel icin karsilastirma tablosu
hazirlanmistir.

Emsaller incelendiginde konu tasinmazin yakininda satilik hisseler oldugu goériimektedir. Ancak
bdlgede kat karsiligi sézlesmelerinin yapiliyor olmasi, arsa hissesine tekabll edecek daire
degerleri de dusunllerek yiksek rakamlar istendigi ongortlmustir. Bu faktdr diger bilgiler
bashginda degerlendirilmistir.

Bolgedeki konut-ofis-dilkkkan emsalleri de incelenmis olup, emsal karsilastirma yaklasimi ile
ortalama birim m? degerleri bulunmustur.

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun 6éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  dederlemesi  yapilan
tasinmaz/tasinmazlara go6re durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/klicik” olarak belirtiimigsken (-) dizeltme, "koti/blydk" olarak belirtimisken (+) duzeltme
yapiimaktadir. Emsallerin her birinin tagsinmazlara goére farkliliklar olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buyik ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani dngorilirken de yine alan oOzellikleri kargilastinimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak diizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU | ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTAKUGCUK| -10% - (-1%)
iyi KUCUK -20% - (-11%)
COK IYi COK KUCUK -20% uzeri
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA-TL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL 5 EMSAL 6 EMSAL 7
TASINMAZ
SATIS FIYATI 45.000.000 13.500.000 8.000.000
SATIS TARIHI
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 4.647,08 m? 2.507 692 450
BIRIM M2 DEGERI 17.950 19.509 17.778
S ORTA KUCUK KUCUK KUGUK
ALANA ILiSKIN DUZELTME ¢ ¢ ¢
-10% -20% -20%
IMAR KOSULLARI E:1.50 E:1.50 E:1.50 E:1.80
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER ORTAiYi
iLISKIN DUZELTME 0% 0% -10%
FONKSIYON Ticaret Ticaret Ticaret+Konut Ticaret+Konut
FONKSIYONA ILISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIiN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN oo o0 o
DOZELTME 10% 10% 10%
TOPLAM DUZELTME -20% -30% -40%
DUZELTILMIS DEGER

TASINMAZIN PAZAR YAKLASIMI YONTEMINE GORE DEGERI (.-TL)

Birim m? Parselin Parselin
Ada No | Parsel No | Alani (m?) Dederi Degeri (.-TL) Yuvarlatilmis
9 gert {. Degeri (.-TL)
2435 4.647,08 12.900 59.947.332,00 | 59.947.000,00
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2435 ada 4 parsel Uizerinde 10.05.2017 tarihinde, Sinpas Yapi Endistrisi ve Ticaret Anonim
Sirketi ile Remzi Demirlikan arasinda Diizenleme Seklinde Satis Vaadi ve Arsa Payl Karsiligi
insaat Sézlesmesi yapilmistir. Bu sdzlesme kapsaminda arsa sahibi Remzi Demirlikan'a
11084/240000 hissesine karsilik olarak Sinpas'in bu hisseye tekabil eden alanda inga ve ikmal
edecegi yapi alaninin %50'sine tekabll eden kismini bagimsiz bélim olarak teslim edilecektir.
Sozlesme kapsaminda 125, 126 numarall bagimsiz boélimlerin Remzi Demirlikan'a tapu devri
yapilmigtir. iki adet bagimsiz bélimiin arsa payl disilerek Ar Finansal Kiralama A.S.
mulkiyetindeki bagimsiz boliimlerin toplam arsa payl 456311/464708'dir.

ARI FINANSAL
KIRALAMA ANONIM SIRKETI'NIN ARSA PAYINDA DUSEN ARSA DEGERI (.-TL)
Arsa . .
Payina Hissenin
Arsa Alani Arn Finansal Arsa Payi . Yuvarlatilmis
DUsen | negeri (.-TL)
Alani (m?) gent{.
4.647,08 456311 |/ 464708 4.563,11 | 58.864.000,00

KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (DUKKAN BIRIMLERI iCiN)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-2 E-3 E-4
TASINMAZ
SATIS FiYATI 10.000.000 12.500.000 12.000.000
SATIS TARIHI
N : BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 250 337 450
BIRIM M2 DEGERI 40.000 37.092 26.667
o N BENZER BENZER BENZER
ALANA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT zemin zemin zemin
o . BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON diikkan dikkan dikkan dikkan
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM ORTAIYi ORTA IYi ORTA IYi
KONUMA iLiISKIN DUZELTME -10% -10% -10%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN 0 0 0
DUZELTME -15% -15% -15%
TOPLAM DUZELTME -25% -25% -25%

DUZELTILMiS DEGER 30.000 27.819
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (OFiS BIRIMLERI iGiN)

DEGERLEME
oo VARYAP SARPHAN
BILGI KONUSU ; UPHILL COURT
TASINMAZ MERIDIAN FINANSPARK
SATIS FIYATI 3.200.000 1.750.000 2.750.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 88 97 119
BiRIM M2 DEGERI 36.364 18.041 23.109
e BENZER BENZER BENZER
ALANA iLISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT
S BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON OFis ofis ofis ofis
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAVYA iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM ORTA IYi ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME -10% 5% 5%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN . . .
DUZELTME -20% -20% -20%
TOPLAM DUZELTME -30% -15% -15%

DUZELTILMiS DEGER

25.455

Degerleme konusu taginmazlarin yer aldigi bdlge, gayrimenkul piyasasinda en ¢ok talep gdren
ve fiyat endeksi en hizli degisen bdlgelerden biri olarak gbze carpmaktadir. Atasehir ve
Umraniye sinirlari igerisinde yer alan Finans Merkezi Bélgesi son on yil igerisinde sehrin édnemli
bir cazibe merkezi haline gelmis olup bu sure icerisinde bdlgedeki gayrimenkul projeleri
yatinnmcilarina biyiik gelirler saglamistir. Ulkenin en hizli prim yapmis bolgelerinden biri olan
Atasehir Bolgesinin bu hizli ylUkseliginin arkasinda dizenli yapilasma, liks ve prestijli konut
projeleri ve en dnemlisi Finans Merkezi karari bulunmaktadir.

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bdlgedeki arsa birim m? degerlerinin konum,
blyuklik-imar kosullari-milkiyet durumu gibi faktorlere bagli olarak 10.000- 15.000 TL/m?
araliginda yer aldiklari gérulmustir. Bolgede yer alan konut birim m? degerlerinin 10000.-TL ile
17.000.-TL araliinda degistigi, ofis birim m? degerlerinin 15.000.-TL ile 25.000.-TL araliginda
degistigi  dukkan birim m?2 degerlerinin ise, 17.500 - 37.000 TL/m? araliginda oldugu
g6zlemlenmistir.

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bdlgede piyasada alinip satilan arsalarin genellikle
kiiguk olgekli imar parsellerinin oldugu gortlmustir. Yakin ¢evreden segilen emsallerden konum
ve imar hakki olarak en yakin olan U¢ adedi segilerek karsilastirma tablosu hazirlanmistir.
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6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bolgede piyasa yaklasimi icin kullanilabilecek emsaller arastiriimistir.
Tasinmazin ¢evresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda degerleme konusu tasinmaz
icin 12.900.-TL/m2 birim degder 6éngoérulmustur. Parsel i¢in ruhsat ve projeler onaylanmis, ingaat
baslamis durumdadir.

Bu takdire bagli olarak elde edilen 2435 ada 4 parselin arsa degerinin Gzerine, mevcut durumda
gerceklesen fiziksel ingaat maliyetleri ve gelistirme maliyeti eklenmesi ile birlikte toplam degere
ulasiimistir. Mevcut durumda Yapi Ruhsatlari alinmis ve gergeklesen insaat maliyetleri dikkate
alinarak mevcut durum degeri takdir edilmistir.

2021 yili yapi yaklasik birim maliyetleri tablosuna goére yapi sinifina ait birim maliyet degerleri
dikkate alinarak maliyet degerleri belirtiimistir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Yapi birim maliyetleri yapilacak insaatlar i¢in genel ve yaklasik olarak belirlenen rakamlar olup,
bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkli bodlgede, farkli 6zelliklerdeki ancak ayni yapi
sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki insaatin yapilacagi bolge, kat
yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha bir¢cok degiskenler
bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebilmektedir. VA yapi sinifina ait birim maliyet 2.970.-
TL/mZdir.

2435 ada 4 parsel igin alinmis ruhsatlar ve ingsaat alanlari géz éninde bulundurularak, dst gelir
dizeyine hitap edecek bir proje olmasi da dusuUnulerek 6ngorilen ingsaat maliyetleri
hesaplanmistir.

Toplam ingaat alani 21.087,68 m? olup Ari Finansal mulkiyetindeki bagimsiz bélimlerin arsa
payina disen ingaat alani ~20.706,64 m?dir.

INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

2435 ada 4 parsel

OFis- iSYERI 4.000] .-TL/M? |x| 20.706,64[M2 |= 82.826.552| -TL

82.826.552| .-TL

Proje igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

Cevre duzeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 5i olacagi
varsayllmistir.

Proje, Ruhsat, Mimari ve Miihendislik Bedeli Danismanlik ve Yasal izin Harglar' bedelinin
toplam insaat maliyetinin yaklasik %3 U olacagi varsayiimistir.

Genel giderlerin Girisimci kari, projenin 6zellikleri, buyukligu, hedeflenen kar marijlari, satis hizi,
ve piyasa kosullari ile yiklenici firmanin marka gicd, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.
Proje o6zellikleri, yuklenici firmanin marka gulcu, fiyat politikasi ve kar marji hedeflerine bagh
olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve ust dizey gelir grubuna hitap eden konut
projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %1 - %10 araliginda bir
yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje icin ise ingaat maliyetinin %10 oraninda genel gider
olarak satis & pazarlama maliyeti hesaplanmistir.

Proje Gelistirme Maliyetinin (gelistirici kar), boélgede insaat yapan firmalarla yapilan gérismeler, projenin
niteligi, il genelindeki diger degisik 6zellikteki projeler ve mesleki tecriibeler sonucu elde edilen veriler
analiz edilerek toplam maliyetin (arsa + bina) %210'i oraninda olacadi kabul edilmistir. Projenin
gecekondu 6nleme bolgesi proje olmasi nedeni ile kar marji disik tutulmustur.
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Projenin Tamamu igin Ongdriilen Maliyet

Ongériilen Maliyet

(TL)
insaat Maliyeti|= 82.826.552
Cevre diizeni, peyzaj (%5)|= 4.141.328
Projenin Toplam insaat Maliyeti ()= 86.967.880
Proje Ruhsat Danismanlik ve Yasal izin Harglar Bedeli (%3) (B)|= 2.609.036
Proje igin Ongériilen Toplam insaat Maliyeti (A+B)|= 89.576.916
Genel Giderler| _
Satis- Pazarlama Giderleri ( %10) (C)| ™ 8.696.783
Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C))|= 98.273.704

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri

Arsa Degeri|=

58.864.000 TL

Projenin Toplam insaat Maliyeti|=

89.576.916 TL

Genel Giderler
Satig- Pazarlama Giderleri ( %10) (C)

8.696.788

Proje Gelistirme Maliyeti-Girisimci kari
((Arsa+ingaat Maliyeti)*%10)

14.844.092 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Deger|=

171.981.796 TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii
Yuvarlatilmis Deger

171.980.000 TL

Gergeklesmis Maliyet

Proje icin Gergeklesmesi Ongériilen Toplam insaat Maliyeti|=

89.576.916 TL

Projenin insaat Seviyesi|=

70,00%

Projenin Gergeklesmis Toplam insa Maliyeti|=

62.703.841 TL

SRV-2112019 UMRANIYE (2435 ADA 4 PARSEL)

e,

Fizil

bi

lite

Proje

38



@ Gayrimenkul - Fizibilite

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Hesabi

REEL

DEGERLEME

X=Ingaat Tamamlanma Orani ve Y=Gergeklestirmis Gelistirme Maliyeti Orani iken X ve Y
degerleri arasindaki iliski x*(5/3)=y olarak tanimlanmisgtir. Buradan hareketle degerleme konusu

projenin gergeklesmis gelistirme maliyeti asagidaki gibi hesaplanmistir.

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani (x) = 70,00%
Gergeklegsmis Geligtirme Maliyeti Orani (y) = 55,19%
TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI = 14.844.092 .-TL
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani = 55,19%
GERGEKLESMIS GELISTIRME MALIYETi|= 8.191.882 .-TL
TOPLAM ONGORULEN GENEL GIDER MALIYETI = 8.696.788 .-TL
Gerceklesmis Genel Gider Maliyeti Orani = 55,19%
GERGEKLESMIS GENEL GIDER MALIYETi|= 4.799.422 .-TL
PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERi =  58.864.000 .-TL
GERCEKLESMIS MEVCUT INSAAT MALIYETi =  62.703.841 .-TL
GERCEKLESMIS GENEL GIDERLER = 4,799.422 .-TL
GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI (GIRISIMCI KARI) = 8.191.882 .-TL
MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER (TL) [= 134.559.146 .-TL
MEVCUT DURUM iCiN TAKDIR EDILEN YUVARLATILMIS|
TOPLAM DEGER (TL)|™ 134.559.000 .-TL
= Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi Yontemine gore;
Projenin Tamamlanr?as_l Durumundaki Toplam 171.980.000
Degeri (.-TL)
Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL) 134.559.000
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimina Gore Potansiyel Deger Analizi (Nakit Akigi Yontemi)

Tasinmaz icin alinan en son ruhsat belgesi 18.06.2021 tarih ve 20/10223 numaral tadilat
ruhsatidir. Bu belge 135 adet igyeri icin diizenlenmistir. Yol kotu alti kat sayisi 3, yol kotu Ustl
kat sayisi 9, toplam kat sayisi ise 12 dir. Ofis ve isyeri insaat alani 7.403,78 m2, ortak alan
insaat alani 13.683,90 m? toplam insaat alani ise 21.087,68 m2 dir. Degerlemede bu tadilat
ruhsati esas alinmistir. Ayni zamanda Servet GYO A.S. tarafindan tarafimiza iletiimis olan satis
brat listesi Uzerinden satilabilir alan toplami kabul edilmistir. Génderilen listeye gore 135
bagimsiz bélimin satis genel brit alani 11.074,26 m? dir.

2435 ada 4 parsel Uzerinde 10.05.2017 tarihinde, Sinpas Yapi Endustrisi ve Ticaret Anonim
Sirketi ile Remzi Demirlikan arasinda Dizenleme Seklinde Satis Vaadi ve Arsa Payl Karsiligi
insaat S6zlesmesi yapilmistir. Bu sodzlesme kapsaminda arsa sahibi Remzi Demirlikan'a
11084/240000 hissesine karsilik olarak Sinpas'in bu hisseye tekabil eden alanda inga ve ikmal
edecegi yap! alaninin %50'sine tekabll eden kismini bagimsiz bolum olarak teslim edilecektir.
Sozlesme kapsaminda 125, 126 (toplam alanlari 131,96 m2) numarali bagimsiz bélimlerin
Remzi Demirlikan'a tapu devri yapilmistir. Bu nedenle nakit akislarinda toplam satilabilir alan
disulmustar. Kalan dikkan satilabilir alani 4.574,82 mz2, toplam ofis satilabilir alani 6.367,48

m2'dir.
Rgmzi
DA | PARSEL | Alan | Devredilen | Satilbilr Algny | <onut Satiabilir Alan
Satilabilir Alan
2435 4 4706,78 131,96 4.574,82 6.367,48

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

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
tizerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
6ndne alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (ulke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin géstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklagik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirlikh oranlarini kullaniimigtir. Son bir yillik ortalama sabit faizli devlet
tahvilinin faizi yaklasik %17,00 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye donme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaclyla hareket edilmigtir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi igin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkullin piyasada bulunma siresine ve o sure i¢cinde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastirimasi ile 6lgilebilir.
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Gayrimenkuliin proje nitelikli olmasi ayrica, iyi bir lokasyonda bulunmasi gayrimenkul piyasasi
icin avantaj olarak kabul edilebilir. Gayrimenkulin uzun vadede satilabilirlik 6zelligi oldugu
disindlmektedir.

Tasinmazin niteligine, yasal slrecine vb. durumlara bakilarak risk primi orani %2,00
belirlenmistir. Toplam iskonto orani her nakit akigi i¢in ayri ayri agiklamalarda belirtiimistir. Bu
kapsamda risksiz getiri orani olan 17,00 orani lizerine tasididi risk faktorlerine gore risk primleri
eklenrek nihai iskonto oranlari takdir edilmistir. Nihai hesaplamalarda tasinmazlarin lizerinde
henliz insaa faaliyet olmamasi, hisseli milkiyet olmalari vb. unsurlar géz éniinde bulundurularak
risk primi 2,00 olarak éngoéralmustir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 17,00 Risksiz Oran
+ % 2 Risk Primi
= %19,00 iskonto orani
Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere goére ayarlama
yaplilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %19,00 olarak kabul
edilmistir.

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Parsel igin Gelir indirgeme Yaklagimi kullanilirken izerinde proje gelistirilen 2435 ada 4 parsel
ruhsat ve projeleri gergcevesinde degerlendirilmigtir.

Projenin 48 ay igerisinde tamamlanacagi varsayilmis ve her dénem 1 takvim yili olarak kabul
edilmigtir.

Bdlgede yapilan arastirmalar sonucu ilk yil ofis ortalama satisg birim m? degerinin 20.140.-TL
olacagi gelecek donemlerde enflasyon oranlari da dikkate alinarak %15 oraninda artis
gosterecegi, son yil %20 artis olacagi kabul edilmistir.

ilk yil dikkan ortalama satis birim m? degerinin 25.900.-TL olacagi gelecek ddnemlerde
enflasyon oranlari da dikkate alinarak %15 oraninda artig gosterecedi, son yil %20 artis olacagi
kabul edilmigtir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongériilemeyen Diger Giderlerin % 0 olacag!
varsayllmistir.
Proje ile ilgili bitlin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandidi varsayilmigtir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemisgtir.
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Giderlere (Maliyetlere) iligkin Kabul ve Varsayimlar

Yapi Birim Maliyetleri

Yapilacak olan projenin iyi nitelikte olacadi 6ngorilmis olup, bu kapsamda ortalama birim insa
maliyeti 6ngoriimus ve maliyetleri hesaplari "Maliyet Yontemi" bashgi altinda irdelenmistir.

insaat Maliyetlerinin dagilimi

Son alinan ruhsata goére 21.087,68 m? ingaat alanina sahip olmasi proje igin 6ngorilen ingsaat
suresi 3 yildir. Projenin yer aldigi bolgenin sosyo ekonomik 6zellikleri, cografi nitelikleri ve diger
etkenler de g6z déntnde bulundurularak projenin ingaat maliyetlerinin yillara gére dagilimi
asagidaki sekilde kabul edilmistir. insaat maliyetlerine 1. dénemden itibaren yillik enflasyon
orani olan %15,00 oraninda artis yapilmis olup nakit akislarinda bu maliyetler dikkate alinmistir.

Enflasyon farki Yansitiimamis Maliyetler
1.donem 2.donem 3.donem
Toplam Insaat 89.576.916
Maliyeti
Dagilim 70,00% 30,00% 0,00%
Maliyet (TL) 62.703.841 TL | 26.873.075TL 0TL
TOPLAM (TL) 89.576.916 TL
GERGEKLESEN
MALIYET TOPLAM 67.503.263 TL
KALAN
MALIYET TOPLAM 22.073.653 TL
Kalan Maliyet Igin Dénemlik %15 Enflasyon
Farki Yansitilmig Maliyetler
1.dénem 2.donem 3.donem
Dagilim 85,00% 15,00% 0,00%
Maliyet (TL) 18.762.605 TL 3.807.705 TL 0TL
TOPLAM (TL) 22.570.310 TL
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Genel Giderler Satis / Pazarlama Giderleri

Satis pazarlama giderleri, projenin Ozellikleri, hedeflenen kar marjlari, satig hizi, ve piyasa
kosullari ile yuklenici firmanin marka gucu, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.

Degerleme konusu tasinmaz lizerinde insa edilen projenin orta-tst gelir diizeyine hitap edecek
konut projesi olacagi dikkate alindiginda, projede pazarlama ve satis giderlerinin ortalama
duzeyde tutulacagi 6ngoérdimastar.

Bu veriler 1s1§inda, proje 6zellikleri, yuklenici firmanin marka gulcd, fiyat politikasi ve kar mariji
hedeflerine bagli olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve Ust dlizey gelir grubuna hitap
eden konut projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %5 - %10
araliginda bir yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje icin ise satisa hazir proje alani
tizerinden her satis ddneminde %10 oraninda satis & pazarlama maliyeti hesabi yapilarak INA
tablosunda islenmistir.

Bu degerler asagida yer alan INA tablosunun ézet kisminda pazarlama maliyetlerinin ingaat
alani lzerinden birim degerleri hesaplanirken irdelenmistir.

2435 ADA 4 PARSEL iGiN PROJE GELISTIRME HESAPLARI

2435 ada 4 Parsel Arsa Alani 4.647,08m? Emsal / KAKS 1,50
Toplam Emsal Insaat Alani 6.970,62m? foplaminssat 89.576.916,14 TL
Maliyeti
Diikkan Ofis]|
Satiga Esas Alani 10.942,30m? 4.574,82m? 6.367,48m?
Yillik Enflasyon Orani 15,00%
NAKIT AKISI |
YATIRIM SURECT 48
| | | TOPLAM
do |7 do [3.d6nem |4.d5nem
Satislari Yillara Dagilim Orani (Ofis) 100,00% 25,00% 30,00% 25,00% 20,00%
Satilan Briit Alan (Ofis) 1.592 1.910 1.592 1.273 6.367,48m?
Ortalama Birim Satis Fiyati (Ofis) 20.140 23.161 26.635 31.962|
Satis Geliri (Ofis) 32.060.262 44.243.161 42.399.696 40.703.708| 159.406.828 TL
Satislart Yillara Dagilim Orari (Diikkan) 100,00% 20,00% 30,00% 25,00% 25,00%
Satilan Briit Alan (Diikkan) 915 1.372 1.144 1.144 4.574,82m?
Ortalama Birim Satis Fiyat: (Diikkan) 25.900 29.785 34.253 41.103|
Satis Geliri (Diikkan) 23.697.568 40.878.304 39.175.041 47.010.050 150.760.963 TL
Toplam Satis Geliri 55.757.829 85.121.465 81.574.738 87.713.758| 310.167.791 TL
Projenin T: Dur Net (i Degeri 199.112.953 TL
NAKIT CIKISLARI Gegmis Dénem Kalan ingaat Maliyetleri
Insaat Maliyetinin Yillara Dagilim Orani 85,00% 15,00% 0,00%
Kalar] Ingaa.tAMal.iyetleri 22.073.652,72 TL 18.762.605 TL 3.311.048 TL oTL 22.073.653 TL
(Buglinkii birim fiyatlarla)
Kalan Insaat Maliyetleri 18.762.605 TL 3.807.705 TL oTL 22.570.310 TL
Insaat Maliyetleri (Eskale edilmis)
Hafriyat&iksa&Proje-Ruhsat Maliyetleri
Bugiine Kadar Harcanan Toplam inga Maliyeti 67.503.263 TL
Genel Giderler
Satis- Pazarlama Giderleri Hasilatin %10'u) 10,00% 5.575.783 TL 8.512.147 TL 8.157.474 TL 8.771.376 TL| 31.016.779 TL
GIDERLER (Toplam) 24.338.388 TL 12.319.852 TL 8.157.474 TL 8.771.376 TL 53.587.089 TL
NAKIT AKIMLARI (Cash Flows) -67.503.263 TL 31.419.442 TL 72.801.614 TL| 73.417.264 TL 78.942.382 TLI 189.077.438 TL

Net Bugiinkii Deger (NBD)

INDIRGEME ORANI (Discount Rate)

Net Bugiinkii Deger (TL)

PROJENIN NET BUGUNKU DEGERi OZET
TABLO

GELIRLER

ORANSAL
DAGILIM

100,00%

Gecmis Donem

0OTL

1.dénem

55.757.829 TL

19,00%

93.242.632 TL

85.121.465 TL

2.dénem

3.dénem

81.574.738 TL

4.dénem

87.713.758 TL

GIDERLER

100%
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24.338.388 TL

93.242.632 TL

12.319.852 TL

8.157.474 TL

8.771.376 TL
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2435 Ada 4 Parselde Yer Alan Projenin Yapilan Giincel Maliyetler ve Kat Karsihgi
Sozleme Neticesinde Net Bugiinkii Degeri;

Servet GYO A.S. Payinin Bugiinkii Degeri(.-TL) 93.242.632 TL
Yuvarlatilmis Deger(.-TL) 93.240.000 TL
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parselin en etkin ve verimli kullanimlarinin plan fonksiyonlarina uygun olarak
proje gelistiriimesi olacagi distnilmektedir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

n  Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

ARI FINANSAL KIRALAMA A.S. HISSESININ ARSA
DEGERI

58.864.000 TL

= Maliyet Yontemi Yaklagsimina gore;

2435 Ada 4 Parselde Yer Alan Projenin Ari Finansal
Kiralama A.S. Hissesinin Tamamlanmasi 171.980.000 TL
Durumundaki Degeri (.-TL)

2435 Ada 4 Parselde Yer Alan Projenin Ar Finansal
Kiralama A.$. Hissesinin Mevcut Durumundaki 134.559.000 TL
Degeri (.-TL)

= Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

Projenin Ari Finansal Kiralama A.S. Hissesinin Net
Buglinki Degeri(.-TL)
Projenin Ari Finansal Kiralama A.S.
Tamamlanmasi Durumunda Net Bugiinkii Degeri(.- 199.112.953 TL
TL)

93.240.000 TL
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Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlasgtiriimasi ve Bu

6.5.1 - Amagla izlenen Yéntemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri 111-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Tebli§g”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme
Standartlari UDS 105 Degerleme Yaklagimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gére “Degerleme
calismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin
dogruluguna ve guvenilirligine yilksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi
gergeklestirenlerin bir varligin degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi
gerekmez. Ancak, degerlemeyi gercgeklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayi
da g6z 6nunde bulundurmasi gerekli gérilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile guvenilir
bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya go6zlemlenebilen girdinin mevcut
olmadig! hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklagimi
veya yontemi gerekli gorilip kullanilabilir. Birden fazla degerleme yaklagimi veya
yobnteminin, hatta tek bir yaklagsim dahilinde birden fazla yontemin kullanildidi hallerde, sz
konusu farkh yaklasim veya yontemlere dayali deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden
farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtimek suretiyle
tek bir sonuca ulastiriima slrecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli gérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkli yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden
oldukga uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitce agirliklandiriimasi genel
olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gergeklestirenin belirlenen degerlerin neden
bu kadar farkli oldugunun anlagilabilmesine yonelik birtakim prosedirler yuritmesi gerekli
gorilmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gerceklestirenin, degerin
yaklasimlardan/ydntemlerden biriyle daha iyi ve daha gulvenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer verilen kilavuz hidkumleri
tekrar degerlendirmesi gerekli gortilmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazlarin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullanilmigtir. iki
yontem ile bulunan dederlerin birbirinden farkh oldugu gorilmektedir. Gelir indirgeme
yaklagsiminda alinan ruhsatlar géz 6ninde bulundurulmustur. Parsel Uzerinde sbézlesme
kapsaminda devredilecek bagimsiz bélumler bulunmasi nedeni ile nihai degerde gelir
yonteminden bulunan deger belirtilmigtir.

6.5.2 - Musterek veya Bolinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu parsel tUzerinde kat irtifaki kurulmus olup, proje dederlemesi yapilmistir.

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

653 - Oranlan

2435 ada 4 parsel Uzerinde 10.05.2017 tarihinde, Sinpas Yapi! Endustrisi ve Ticaret Anonim
Sirketi ile Remzi Demirlikan arasinda Duzenleme Seklinde Satis Vaadi ve Arsa Payl Karsiligi
ingaat Sézlesmesi yapilmistir. Bu sdzlesme kapsaminda arsasahibi Remzi Demirlikan'a
11084/240000 hissesine karsilik olarak Sinpas'in bu hisseye tekabil eden alanda inga ve ikmal
edecegi yapi alaninin %50'sine tekabll eden kismini bagimsiz bélim olarak teslim edilecektir.
Kat irtifaki kurulmus olup, sézlesme kapsaminda Remzi Demirlikan'a 125 ve 126 numaral
bagimsiz béluimlerin tapu devri yapiimigtir.
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6.5.4 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme c¢alismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazlarin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olugturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

*30.09.2020 onay tarihli, 16843 numarali Finansal Kiralama Sozlegsmesinde;

Kiralayan: Ar finansal Kiralama A.$.

Kiraci:Servet Gayrimenkul Yatirnm Ortakhigi A.S.,

Sozlesme suresi 42 ay olarak belirtiimektedir. Sézlesmenin 35. Maddesinde, “Kiralama suresi
sona erdiginde Kiralanan’in S6zlesme hikimlerine uygun olarak Kiraciya satiimasiyla, ayrica
bir ihtar ve ihbara gerek kalmadan kendiliginden sona erer. Taraflar Kiralayan'in diizenleyecegi
faturanin tanzimi ve gonderilmesi ile satimin tamamlandidini, milkiyetin kiraciya intikal ettigini
kabul etmislerdir.” ibaresi bulunmaktadir.

is bu sdzlesme kapsaminda,sdzlesme siiresi tamamlanana kadar -30.11.2023 tarihine -
tasinmazlarin milkiyeti Ar Finansal Kiralama A.S. Gzerindedir. Finansal kiralama s6zlesmesi ve
6deme plani ekte sunulmustur.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.5 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goérus

2435 ada 4 parsel igin ruhsatlar alinmis olup, parsel tizerinde insa faaliyetler devam etmektedir.

6.5.6 - Kira Degeri Analizi

Kira degeri analizi yapiimamistir.

Degerleme Konusu Arsa veya Arazi ise, Almindan itibaren Bes Yil Gegmesine
6.5.7 - Ragmen Uzerinde Proje Gelistirilmesine Yénelik Herhangi Bir Tasarrufta Bulunup
Bulunulmadigina Dair Bilgi

Tasinmaz proje niteliklidir.

Degerleme Konusu Ust Hakki veya Devremiilk ise, Hakki ve Devre Miilk Hakkinin
Devredilebilmesine lligkin Olarak Bu Haklarin Dogrudan Sézlesmelere Ozel
Kanun Hukiimlerinden Kaynaklananlar Hari¢ Herhangi Bir Sinirlama Olup
Olmadigi Hakkinda Bilgi

6.5.8 -

Degerleme konusu taginmaz bu kapsam digindadir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkulin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarnn, Gayrimenkul Yatinm Ortakhklar Portféyune
Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

" Hakkinda Gériis ile Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin
Ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

6.5.9

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
a maddesinde arsalar alinabilecegdi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mdulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsilhdi arsa satigi s6zlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar Uzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecegi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gercgeklestirilecek veya yatirim yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tim izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baglanmasi i¢in yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir.Degerleme
konusu tasinmazin yapi ruhsatlari alinmis ve ingaat faaliyeti devam etmektedir. Bu ¢ergevede
“PROJE ” olarak gayrimenkul vyatirm ortakhdi portféyline alinmasinda bir sakinca
bulunmamakta oldugu 6ngdrulmektedir.

Teblig'in 22-1-c maddesinde “Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlgtide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir.” denilmekte olup,
degerleme konusu parsellerde musteriye ait hisseler Uzerinde ipotek bulunmamakta olup,
Uzerinde bulunan takyidatlar ise degerini dogrudan ve o6nemli dOlgide etkileyecek nitelikte
degildir. Bu itibarla degerleme konusu parsellerde miusterinin sahip oldugu hisselerin
gayrimenkul yatirim ortakli§i portféyline alinmasinda bir sakinca bulunmamaktadir.
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30.09.2020 onay tarihli, 16843 numarali Finansal Kiralama Sozlesmesinde; Kiralayan: Ari
finansal Kiralama A.S. Kiraci: Servet Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S., s6zlesme suresi 42 ay
olarak belirtiimektedir. Sézlesmenin 35. Maddesinde, “Kiralama slresi sona erdiginde
Kiralanan’in Sézlesme hiikiimlerine uygun olarak Kiraciya satiimasiyla, ayrica bir ihtar ve ihbara
gerek kalmadan kendiliginden sona erer. Taraflar Kiralayan’in dizenleyecegi faturanin tanzimi
ve gonderilmesi ile satimin tamamlandigini, mulkiyetin kiraciya intikal ettigini kabul etmislerdir.”
ibaresi bulunmaktadir.

is bu sbzlesme kapsaminda,sdzlesme siiresi tamamlanana kadar -30.11.2023 tarihine -
tasinmazlarin milkiyeti Ari Finansal Kiralama A.$. Gzerindedir. Finansal kiralama s6zlesmesi ve
6deme plani ekte sunulmustur.

Tasinmazlarin miulkiyet hakki; s6z konusu Soézlesme silresi sonunda Servet Gayrimenkul
Yatirim Ortakhdina gegebilecektir.

Teblig'in 26.maddesinde "Ortaklik lehine sbdzlesmeden dodan alim, 6nalim ve geri alim
haklarinin, gayrimenkul satis vaadi s6zlegsmeleri ve kat karsihdi insaat s6zlesmeleri gibi ortaklik
lehine haklar saglayan sézlesmelerin, rehinli alacaklarin serbest dereceye ilerleme

haklarinin ve ortakligin kiraci konumunda oldugu kira sézlesmelerinin tapu siciline serhi
zorunludur. S6z konusu yukdmlaligian yerine getirilmesinden ortaklik yonetim kurulu veya
yOnetim kurulunca yetkilendirilmis olmasi halinde ilgili murahhas tye sorumludur. Bu maddede
sayllan sézlesmelerin karsi tarafinin Toplu Konut idaresi Baskanhgi, iller Bankasi A.S.,
belediyeler ile bunlarin bagh ortakliklari, istirakleri ve/veya yénetim kuruluna aday

gosterme imtiyazinin bulundugu sirketler olmasi halinde bu sdzlesmelerin tapu siciline serhi
zorunlu degildir." denilmekte olup, tapu siciline ilgili finansal kira sézlesmesinin tescil edilmis
oldugu goérulmustdr.

Aciklanan nedenlerle Tam miulkiyet hakkinin Servet Gayrimenkul Yatirm Ortakhdina
gecmesine kadar degerleme konusu tasinmazlarin Gayrimenkul Yatirrm Ortakhi§i portfoyiine
“Projeler” baglig altinda alinmasi gerektigi kanaatine variimistir.
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DEGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

7 - SONUC

7.1 - Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug¢ Ciimlesi

Degerleme uzmaninin raporda belirttigi tim analiz, gcalisma ve hususlara katiliyorum.

7.2 - Nihai Deger Takdiri

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu,
cevrede yapilan piyasa arastirmalari, glinimuiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir.
Bu bilgiler dogrultusunda degerleme konusu 1 adet projenin Ari Finansal Kiralama A.$.hissesinin

31.12.2021 tarihli toplam degeri igin ;

93.240.000 .-TL

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

110.023.200 .-TL

(Doksan Ug Milyon iki Yiiz Kirk Bin Tiirk Lirasi )

kiymet takdir edilmistir.

PROJENIN ARI FINANSAL KIRALAMA A.S. HISSESIi MEVCUT DURUM DEGERI

TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
93.240.000 110.023.200

PROJENIN ARI FINANSAL KIRALAMA A.S. HISSESi TAMAMLANMASI DURUMUNDA
NET BUGUNKU DEGERI

TL TL
( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
199.112.953 234.953.284
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
QEQKLﬁmgAm §E§3%&??%{
A. Ozgiin HERGUL $.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 402487 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
* Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

* KDV oranlari glincel mevzuat kapsaminda dikkate alinmigtir.

alinmamistir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel htikumleri dikkate

Bu rapor, hi¢bir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahislara verilemez. Degerleme kurulugunun yazili onayi

olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun veya raporda yer alan degerleme

rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki niteliklerinin referans verilmesi

yasaktir.

SRV-2112019 UMRANIYE (2435 ADA 4 PARSEL)
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