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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliikleri belirleyen 01.12.2015 tarihli
dayanak sozlesmesine istinaden, 17.12.2015 tarihinde, 20150975 rapor numaras: ile tanzim
edilmistir, Raporu hazirlayan sorumlu degerleme uzman Biilent YASAR ve sorumlu degerleme

uzmani Dilara DINCYUREK 'in beyani asagida maddeler halinde siralanmstir.

BEYANIMIZ

» Buraporda sunulan bilgiler ve aragtirmalarim bildigimiz ve a¢ikladigimiz kadariyla dogru
oldugunu;
» Raporda belirtilen analizlerin. opsiyonlann ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar

ve kosullarla simirli oldugunu:

Y

Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak degerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi
bir iligkimiz olmadigim;

» Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir Onyargimizin
olmadigim:

» Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadigim;

» Degerleme c¢ahismalarimizi ahlaki  kural ve performans standartlarina gore
gereeklestigimizi;
# Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu:

» Degerleme Uzmani/Uzmanlarn olarak deferlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii

konusunda daha énceden deneyimli oldugumuzu;

'v.l'

Degerleme olarak miilkii kisisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli

arastirmalan yapmis oldugumuzu;

Y

Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmani/uzmanlan disinda hi¢ kimsenin bu raporun
hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmadigini;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak deger bicilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet
hakkim etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

beyan ederiz.

Gayrimenkul
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YONETICI OZETI

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut Gayrimenkul Yatirum Ortakhg A.S.
RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

SOZLESME TARIHI 01.12.2015

DEGERLEME TARIHI 14.12.2015

RAPOR TARIHI 17.12.2015

RAPOR NO 20150975

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI Istanbul 1li, Umraniye Ilgesi Kiiciikbakkalkoy
Mahallesi 3328 ada 1, 13 ve 14 nolu parseller
tizerindeki Istanbul Uluslararasi Finans Merkezi
Projesi.

KOORDINATLARI 40°59°57.79, 29°06°45.69

TAPU BILGILERI Bkz. Madde 4.2. ve 4.2.1.

IMAR DURUMU 1/1.000 Olgekli Istanbul Finans Merkezi Uygulama
Imar Plani'nda sirlan igerisinde kalmaktadir.
Bkz. Detay Madde 4.3.

CALISMANIN TANIMI Bkz. Madde 1.2.

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

TL USD

PROJENIN TAMAMLANMASI _ 1.890.963.033.,57 636.687.890.,09

DURUMUNDA BUGUNKU DEGERI

PROJENIN TAMAMLANMASI 37.819.260.67 12.733.757.80

DURUMUNDA EMLAK KONUT GYO A.S.
PAYINA DUSEN GELIRLERIN BUGUNKU
DEGERI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

Biilent YASAR
(SPK Lisans No: 400343)

Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No:401437)

Gayrimenkul
_ Degerleme A.§
ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il
lcerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Sayfa | 2

Tel: 0(216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr



Degerleme Uzmanlarmm Dayanaklar, Ongiriileri ve Kabulleri
» Bu rapordaki hi¢bir vorum s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki

konulari, 6zel arastirma ve uzmanbk gerektiren konulann ve siradan degerleme
¢alisaninin bilgisinin 6tesinde olacak konulari agiklamak niyetiyle yapilmamistir.

# Miilk ile ilgili higbir bilgide degisiklik yapilmamistir, Miilkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindifi makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler, Miilkiin genel olarak
raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklar vb. gibi takyidatlar dolayis: ile
pazarlanmasinda bir mani olmadig kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akilei ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri varsayilmistir.

» Bilgi ve belgeler raporda kamu ve kurumlarindan elde edilebildigi kadan ile yer
almaktadir. Bilgiler alinan belgelere gore degerlendirilmistir.

» Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme ¢alismasi

yapmistir. Aksi belirtilmedikge biiyiiklik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve

miilke herhangi bir tecaviiziin var olmadig kabul edilmigtir.

Y

Kullanilan harita. sekil ve ¢izimler sadece gorsel amaghdir. rapordaki konularin
kavranmasia gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullanilmigtir, Baska higbir amagla
giivenilir referans olarak kullamlmamahidir.

» Aksi acik olarak belirtilmedigi siirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamustir.

‘1’

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile
mevcutl pivasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci goz
oniine alinarak yapilmistur. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin
edemeyecedi degisen piyasa kosullanna baghdir ve degerin degisken sartlardan
etkilenmesi olasidir.

#» Bu raporda miilk tizerindeki miilkiyetler veya tagima bedelleri g6z éntine alinmamig

sadece gayrimenkuliin kendisi gz Oniine alinmstir.

Y

Degerlemeci miilk tizerinde veya yakininda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya saghga zararh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini

yapilirken degerin diismesine neden olacak boyle maddelerin var olmadigi 6ngoriiliir, Bu

Gayrnmenkulgij
Daferleme AS
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konu ile higbir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istivorsa bu konuyu incelemek igin
konu hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢alistirabilir.

» Konu miilk ile ilgili degerleme uzmammmn zemin kirliligi etiidii ¢alismast yapmasi
miimkiin degildir. Bu nedenle goriildiigii kadan ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu

olmadi@ kabul edilmistir.

#

(Gahgmalarda bélge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadig kabul edilmistir.
» Gayrimenkullerde zemin aragtirmalart ve zemin kontaminasyonu g¢alismalari, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalinin profesyonel konusu i¢inde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarimm
bu konuda bir ihtisast olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmanugtir. Ancak,
yerinde yapilan gozlemlerde gayrimenkuliin g¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu
gozlemlenmemistir. Bu nedenle gevresel olumsuz bir etki olmadifi varsayilarak

degerleme galismas: yapilnustir.

ATAKZ
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BOLIUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1.  Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 17.12.2015 tarihinde, 2015/0975 rapor numarasi ile
tanzim edilmistir.

1.2. Rapor Tiirii
Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine, “Istanbul Uluslararast Finans

Merkezi Ozel Proje Alam ve Rekreasyon Alanlarimin Arsa Sausi Karsihgi Gelir Paylasim Isi”
kapsamindaki. Istanbul li. Umraniye Ilgesi. Kiigiikbakkalksy Mahallesi’nde konumlu 3328 ada
1, 13 ve 14 nolu parseller iizerinde bulunan Istanbul Uluslararasi Finans Merkezi (IFM)
Projesi’nin tamamlanmas: durumundaki toplam degeri. Emlak Konut GYO A.S. payma diisen
degeri, projenin meveut durum degeri ve meveut durum degeri itibariyle Emlak Konut GYO

A.$."nin payina diisen degerinin tespiti ¢alismasidir.

1.3. Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler
sonucunda ilgili kisi - kurum - kuruluslardan elde edilen bilgilerden faydalamlarak
hazirlanmistir. Bu rapor sirketimiz sorumlu degerleme uzmanlari Biilent YASAR ve Dilara
DINCYUREK tarafindan hazirlanmistir

1.4.  Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu ig¢in, sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlan
14.12.2015 tarihinde ¢alismalara baglamis 17.12.2015 tarihine kadar raporu hazirlamiglardir. Bu
stirede resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis ¢aligmalar yapilmigtir,

1.5.  Dayanak Stzlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Atatiirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4 Atasehir /
iSTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS.
icin hazirlanmistir. Rapor. sirketimiz ile sirketiniz arasindaki hak ve yiiktimluliiklerini belirleyen
01.12.2015 tarihli dayanak sézlesmesi hiikiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

1.6. Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Stmirlamalar

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklifi A.S. nin talebine istinaden, sirket
portfoyiinde bulunan projenin Sermaye Piyasas: Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin
Kurulca Listeye Almmalarna [ligkin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul'un
20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmas:
Gereken Asgari Hususlar™ standartlannda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.
Tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir sitmrlama bulunmamaktadir,

ATAKZ

Goyrimenkul
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1.7.  Sirket ve Miisteriyi Tanitici Bilgileri

DEGERLEME SiRKETINI TANITICI BILGILER

UNVANI

ADRESI

ILETIiSIM

KURULUS TARIHI

SERMAYESI

TICARET SiCIL NO’SU

FAALIYET KONUSU

IZINLER/YETKILERI

ATAK Gayri

: Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

: Igerenkoy Mahallesi Hal Yolu Caddesi Saghk Sokak
Erdoganlar Apt. No:1 Kat:4 D:18 Atasehir/Istanbul

: 0216573 96 96 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)
info@atakgd.com.tr (e-posta)

: 14.04.2011
: 300.000.-TL

: 773409 (Istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

: Yiiriirlikkteki mevzuat gergevesinde her tiirlii resmi. 6zel.
gercek ve tiizel kuruluslara ait her tiirlii gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayah hak ve
faydalarin belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin
bagimsiz ve tarafsiz olarak takdiri, bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi, piyasa ve cevre kosullarim
analiz ederek, ulusal ve uluslararasi alanda kabul gérmiis
degerleme standartlar ve esaslan ¢ergevesinde degerleme
raporlarim hazirlamak.

: Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 savili Resmi
Gazete'de Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye
Piyasast Mevzuati Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme
Hizmeti Verecek Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulea
Listeye Alnmalarina iligkin Esaslar Hakkinda Teblig™
gergevesinde, gayrimenkul degerleme hizmeti vermek
tizere konunun gorisiildigii Kurul Karar Orgami’nin
16.02.2012 tarih ve 7 sayili toplantisinda uyarinca Sermaye
Piyasast Kurulunca Listeye ahimmigtir. Ayrica Bankacihk
Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun 05.06.2014 tarih ve
5888 sayili Karan ile Sirketimize “Bankalara Degerleme
Hizmeti Verecek Kuruluglarin  Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik’in 11. Maddesi'ne
istinaden bankalara Yonetmeligin 4. Maddesi kapsamina
giren  “gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya
gayrimenkule bagh hak ve faydalarin degerlemesi™ hizmeti
verme yetkisi verilmistir,

icerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdofaniar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Sayfa | 8
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MUSTERIiYi TANITICI BiLGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatrim Ortakhigi A.S.
ADRESI : Atatiirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4
Atasehir / ISTANBUL
iLETiSIM : 0216 579 15 15 (Tel)
021645648 75 (Faks)

info@emlakkonut.com.tr(e-posta)
KURULUS TARiHi : 1953 Yihinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU : Sirket, SPK'nin gayrimenkul yaurim ortakliklarina iligkin
diizenlemelerinde yazili amag ve konularla igtigal etmek
ve esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayal
sermaye piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak tizere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik anonim
ortakliktir.

HALKA ARZ TARIHI  :02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

SERMAYESI : 3.800.000.-TL (Odenmis Sermayesi)
4.000.000,-TL (Kay1tli Tavan Sermaye)

PORTFOY BILGILERI : Tiirkiye’nin gesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66
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BOLUM 2 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI,GENEL TANIMLAR

2.1.  Deger Tamimlan

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagh hak ve faydalarin belli bir tarihteki
de@erinin belirlenmesi amaci ile yapilan ¢alismaya “degerleme™, bu ¢alismanin sonucunda tespit
edilen kanaate iliskin rakama ise “deger” denir.

Deger kavrami, satin alinmak iizere sunulan bir mal veya hizmetin alicilari ve saticilar
tarafindan sonug¢landirilmasi muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deger, mal veya hizmet igin
alicilar veya saticilanin lizerinde uzlagmaya varacaklan varsayimsal veya hayali fiyati temsil
etmektedir. Bu nedenle, deger bir gergeklik degil, belirli bir zaman zarfinda satin alinmak iizere
sunulan bir mal veya hizmet i¢in Gdenmesi olas1 bir fiyatin takdiridir.’

Fiyat, bir malin, hizmetin veya emtiamin degis tokusuna iligkin bir kavramdir. Fiyat, bir
mal i¢in istenen, teklif edilen veya ddenen meblagdir. Degis tokus islemi gergeklestirildikten
sonra ise, ister a¢iklansin ister agiklanmasin fiyat artik tarihsel bir gergek niteligine kavugacaktir.
Odenen fiyat, arz ile talebin kesistigi noktay: temsil eder.

2.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

Bir gayrimenkuliin belirli bir tarihte alic1 ve satici arasinda el degigtirmesi durumunda;

e Alicimin tam olarak bilgilendirildigi ve satic1 ile beraber hareket ettigi ve istekli oldugu
varsayilan bir ortamda,

e Herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin,

e Alcive saticimin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz sartlardan haberdar oldugu.

e Degerleme konusu miilkiin pazarda makul bir zaman diliminde pazarda kalacag,

e Gayrimenkuliin satig1 igin yeterli pazarlama yapilacag: ve makul bir siire taninacag,

e (deme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilacag: varsayilarak yapilan ve bu
bilgiler dogrultusunda, miilkiin satilabilecefi en yiiksek pesin saus bedeli ile ilgih
olusturulan kanaat degere “Piyasa Degeri” denir.

' UDS —Uluslararas: Degerleme Standartlan —Deger ve Fiyat

2.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Aher ve saticr arasinda goriismeler ve pazarhiklar sonucunda, gayrimenkuller igin
belirlenen, takribi 3-6 ay arahig: i¢indeki en olasi nakit satis degeridir. Diizenli likiditasyonda,
pazarhiklar sonucunda varliklarin her biri igin en iyi degerin alimmasina ¢alisilmaktadir, Eger
belirtilen zaman arah@ i¢inde, taraflar arasindaki gortigmeler sonucunda fiyat konusunda
anlagmaya varilamazsa, varliklarin agik artiirmayla satilmasi dnerilir,
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2.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka acik diizenlenen bir agik arttirmada. ekonomik trendler ve zorunlu satis kosullari
gtz Oniinde bulundurularak, gayrimenkul igin belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu
likiditede, varliklarin olabildigince cabuk satilmasi amaglanir. Bu nedenle gerekli indirimler
yapilan gayrimenkullerin satis1 i¢in kabul edilen zaman aralig1 genellikle 3 aydan azdir.

2.1.4. Faal Isletme Degeri

Isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida
bulunan biitiinii olusturan parc¢alarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren igletmenin
degerlemesinin yapilmasim igerir, ancak parcalardan higbiri Pazar Degeri i¢in esas teskil etmez.
Kullanilan tesisler, isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye kattiklar deger esas alinarak
faaliyetini siirdiiren isletme degerinin bir parcasini olustururlar. Bu kavram, siiregelen bir
isletmenin degerlemesini de igerir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan biitiinii
olusturan pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin degerlemesinin
yapilmasim igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri igin esas teskil etmez.?

2.2. Degerlemede Kullamlan Yiontemler

Uluslararasi kabul gérmiis kavramlar igerisinde dort farkli degerleme yéntemi
bulunmaktadir. Bu yéntemler “Emsal Kargilastirma Yaklagimi”, “Gelirlerin Indirgenmesi
Yaklagimi”, “Maliyet Yaklasimi™ ve “Gelistirme Yaklasim™dir.

* UDS - Uluslararast Degerleme Standartlar: Faal Isletme Degeri Tanimi
2.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklasim

Bu vaklasimda: deZerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin
fiyatlari kullanilmaktadir. Karsilagstirma yapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun
tarihi, konumu, biyiikligi, kullamm ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak
karsilastimhr. Bu ¢alismada amag, piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin fiyatlan ile
karsilastirmaya dayali bir iglemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve
verilen teklifler de dikkate alinir.

2.2.2. Gelirin indirgenmesi Yaklasimi

Gelir indirgemesinde, degerleme konusu miilkten elde edilecek net isletme gelirini
belirlemek igin, mukayveseli gelir ve harcama verileri kullanilir. indirgeme, tek bir yilin gelirine
tek bir oran uygulanarak veya bir getiri veya yatirim getirisi dlglimleri verilerini yansitan belirli
bir iskonto oranimin, belirli bir zaman dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir.
Gelirlerin indirgenmesi yaklagimina gore bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yéntem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin 6ngériilmesi ve kabullerle
gelecek yillarda elde edecegi gelirlerin giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur., *
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Direkt Kapitalizasyon

Gayrimenkuliin tek bir yil igin {iretecegi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul
piyasasi kosullarina gére olusan bir kapitalizasyon oranina béliinerek, degerinin
hesaplanmasidir.

Gelir Kapitalizasyonu (Getiri Kapitalizasyonu)

Gayrimenkuliin makul sayida olusan bir dénem boyunca kiralanmas: veya isletilmesi ile
gelecekte elde edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi. Bu teknik 6zellikle kira
getirisi olan gayrimenkullerde miilkiin yillik elde ettigi net isletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulasmak i¢in kullamlir. Bu galismalarda miilklerin kira kontratlari incelenerek
kontratlarin yaratudi olasi dénem gelirleri hesaplanir. Getiri kapitalizasyonu islemi belli bir
donem sonuna kadar hesaplanan bu gelirlerden olasi giderlerin diisiilerek giincel ekonomik
kosullara uygun ve kabul edilebilir belirli bir oran kullanimyla degerleme tarihine indirgenmesi

ve bu yontemle deger takdirinin yapilmasi islemidir.

L UDS ~Uluslararas: Degerleme Standartlar:
2.2.3. Maliyet Yaklagimm

Bu teknikte gayrimenkuliin de@erinin, arazi ve binalar olmak iizere iki farkh fiziksel
olgudan meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklagiminda, bir miilk yeniden inga edilmesi
durumunda veya yerine konacak ingaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden insa maliyeti
girigimeilik kar da dahil olmak iizere tahmin edilerek hesaplanir. Yontemde, gayrimenkuliin
kalan bir ekonomik émre sahip oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degierinin
fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayr zamanla
azalacad1 diisiincesi ile yeniden inga maliyeti deferinden yipranma pay: diisiiliir. Bir baska
deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hi¢bir zaman yeniden inga etme maliyetinden
fazla olamayaca@ kabul edilir. Bulunan bu degere gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi
sureti ile deger takdiri yapilir.

Calismalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Baymdirhk Bakanhg Yap: Birim
Maliyetleri, binalarin teknik &zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada aym
ozelliklerde insa edilen binalarin ingaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan goriismeler ve
geemis tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler géz Oniinde bulundurularak
degerlendirilir. Binalardaki yipranma pay1, Resmi Gazete'de yayinlanan yillara gére bina aginma

paylarim gosteren cetvel ile binanin gézle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmistir.
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2.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Calismalari

Bu yaklasimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi modeli
uygulanabilir. Bu ¢alismada planlanan bir proje ve/veya arsa tizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir, Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak olanakh,
ekonomik olarak azami dlizeyde verimli olmalidir. Bu galismalarda projenin girisimei yoniinden
incelenmesi yapihr. Calisma kapsaminda proje konusu triiniin yer aldig1 sektoriin mevcut
durumu ve gelecege yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi sz konusudur.
Projenin yapilmasi durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama
politikalari ve genel fizibilite prensipleri dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir
gelir-gider tahmini yapilir. Geligtirilmesi durumunda sektoriin genel durumu, benzer projelerin
istatistiksel rakamlar ve mevcut ekonomik kosullar ve beklentiler gevresinde proje ile ilgili
varsayimlarda bulunulur. Bu ¢alismalar neticesinde projenin performans tahmini yapilarak
projenin gelirlerin indirgenmesi yténtemi ile net bugiinkii defer hesabi yapilir. Ozelikle
iilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarmin gok farkhlik goéstermesi ve bu nedenle emsal
karsilastirmanin her zaman miimkiin olmamasi s6z konusudur. Gelistirme modellemesi ile
sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu degerden giincel miilk

degerine ulagilmast mimkiindiir.

2.3.  Degerleme Calismalarinda Kullamilan Bazi Tanimlar
2.3.1. indirgeme Oram (iskonto Oram)

Gelecekte 6denecek veya alinacak parasal bir meblag su anki degere dontistiirmek
amaciyla kullanilan bir getiri oramdir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini, yani
benzer risklere sahip olan diger kullamim alanlarina yatirildiginda sermayenin kazanabilecegi
getiri oramim yansitmahdir. Ayrica getiri oram olarak da adlandinlir,

e Indirgeme Oram1 Hesaplamasinda Kullanilan Yéntem

Diinyanin i¢inde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme oram belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur. Degerleme
tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanilan; risksiz getiri ve risk primi
oraninin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarinin belirlenmesinde diinyada oldugu gibi
iilkemizde de sikintilar meveuttur. Ozellikle Tiirkiye'de uzun vadeli mevduatlarin olmamast,
finans g¢evrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarinin

“risksiz getiri oram™ olarak kullamilmasi sonucunu getirmigtir. Bugiin finans gevreleri,
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ekonomideki belirsizlik ve rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi gegen eurobondlarin
belli bir giin icin degerinin degerlemede kullamlmasimin dogru bir yaklasim olmadigim

diisiinmektedir.

Risksiz Getiri Orani

Bu oran iginde “iilke riskini” de barindirmaktadir. Ekonomik gevrelerde degerlemede
dzellikle bu donemde kullanilmasi gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kams: yaygindir:
e Giinliik ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullamlmasimin yerine 6zellikle uzun dénem
aralikli degerlerin ortalamalarinmin ve zaman serilerinin kullanilmasimin tercih edilmesi,
e Projenin risklerine paralel ve uygun siireglerde Eurobond zaman serisi verilerinin
kullamlmasi,
Risk Primi

Her bir gayrimenkuliin i¢inde bulundugu piyasa ve rekabet kogullan farkhdir. Bunlar
gayrimenkuliin yerine, konumuna, niteligine, sektdr dinamiklerine bagh olarak degismektedir.
Diigitk performansh bir gayrimenkulin veya sektor dinamiklerinden etkilenmig bir
gayrimenkuliin Pazar-Piyasa riski primi daha yiiksek olacaktir.

e (Caligmalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektérde gergeklesen alim-satimlar, daha
once yaptigimiz onlarca proje degerlemesini ¢alismasindan yararlamlarak takdir
edilmistir. Ancak ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve degerleme uzman gozii
ile kritik edilerek degerleme konusu gayrimenkule 6zgii risk primi 6ngériilmiistiir.

Net bugiinkii deger galismalarinda Indirgeme Oram (Iskonto Oram) hesaplanmalidir. Bu

oran risksiz getiri ve risk primi oraminin toplanmasindan olusarak hesaplanmalidir.

2.3.2. Varsayimlar

Uluslararas1 Degerleme Standartlanna (UDS) goére varsayimlar: dogru oldugu kabul
edilen tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya yOntemini etkileyen ancak
do@rulanamayan veya dogrulanmasina gerek olmayan bulgulari, sartlar1 veya iginde bulunulan

durumlari igerir. Bir degerlemenin temelini olusturan tiim varsayimlar makul olmalidir.
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2.3.3. Net Bugiinkii Deger (NPV= Net Present Value)

indirgenmis gelirler veya gelir akislan ile maliyetler veya gider akiglar arasidaki farkin
bir NPV analizindeki dl¢timiidiir. Bir yatirnmin yatirnnm dénemi boyunca sagladifin getirinin
pivasa faizi veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugiine indirgenmesi sonucu ulasilan
degerdir. Pazar-Pivasa Degerine erismek i¢in yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen

Net Bugiinkii Deger. gelir yaklasim yoluyla Pivasa Degerini gdsterir.
2.3.4. I¢ Verim Oram (IRR)

Bir projenin net nakit akiglarinin meveut degerini, sermaye yatunminm meveul degerivle
esitleyen indirgeme orani. I¢ Verim (Karhlik) Orani, potansiyel yatinmeilar igin temel gésterge
niteliginde olan hem vatirilan sermayenin getirisini hem de orijinal yatirnmin getirisini yansitir,
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oranimi bulmak igin indirgenmis nakit akisi analizinde

kullanilan i¢ karlilik orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oramdar.
2.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate , Yield)

Net isletme gelirini toplam miilkiin degerine déniistiirmek i¢in kullamlan degerdir. Bu

deger tek bir yilin net isletme gelini 1le toplam miilk degen arasindaki 1liskiyi yansitan bir orandir,
2.3.6. Serefiye

Tek tek tamimlanmasi ve ayn ayri kabul edilme olanadi olmayan varliklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydava serefive denilmektedir. 5 (UFRS 3, Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin mevcut isletmecisine dzellikle
bagh vergi. amortisman politikasi, bor¢ alma maliyetleri ve ige yatinlan sermaye gibi diger
finansal faktorler ile birlikie tiikkenecek olan pazar beklentilerinin tistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miisteri siirekliligi.
konum, iriinler ve benzeri faktérler sonucu ortaya ¢ikan varhiktir. Ozel kullanim amagh ticari

miilklere ait olup. satisla birlikte miilkiin yeni sahibine gegecektir.
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2.3.7. Artik Deger veya Dinem Sonu Degeri

Karsilastirilabilir nitelikteki miilklerin satis fiyatlarina iliskin verilere dayamlarak bir
miilk 6ngorilen bir gelir getirme donemi sonundaki kalinti degeridir, Bir stirenin ardindan bir
varhgm kalan degeri olarak diistinebilecek bu deger tahmini elden g¢ikartma maliyetleri
diigtilditkten sonra ekonomik kullamm &mriintin sonunda bir varhktan kurumun elde etmeyi
bekledigi net tutar gésterir. Genellikle son yilin gelirinin bulunan getiri yiizdesine biliinmesi ile

elde edilir,
2.3.8. Rapor Tarihi

Uluslararas Degerleme Standartlari (UDS) madde 3.22"ye gore degerleme Raporu’nun

tarihidir. Degerleme tarihiyle aym veya daha sonraki bir tarih olabilir.

BOLUM 3 GENEL VE BOLGESEL VERILER

3.1.  Tiirkiye Demografik Veriler (*)
Tiirkiye niifusu 31 Arahik 2014 tarihi itibariyla 77 milyon 695 bin 904 kisi oldu

Tiirkiye'de ikamet eden niifus 2014 yilinda, bir 6nceki yila gére 1 milyon 28 bin 40 Kisi
artti. Erkek niifusun oranm %50.2 (38 984 302 kisi)., kadin niifusun oram ise %49.8 (38 711 602
kisi) olarak gerceklesti.

Tiirkiye'nin yillik niifus artig hizi, 2014 yilinda %013.3 olarak gergeklesti. Yillik niifus
artis izt 2013 vilinda %013,7 iken, 2014 yilinda %013.3 oldu. il ve ilge merkezlerinde
yagayanlarin orant %91.8 oldu. Il ve ilce merkezlerinde ikamet edenlerin oram 2013 yilinda
%91.3 iken, bu oran 2014 yilinda %91.8’e yiikseldi. Belde ve kéylerde yasayanlarin orani ise
%8.2 olarak gergeklesti.

Istanbul’da ikamet eden niifus bir énceki yila gére %]1,5 artig gdsterdi. Tiirkiye

niifusunun %18.5"inin ikamet ettigi Istanbul, 14 milyon 377 bin 18 kisi ile en ¢ok niifusa sahip
olan il oldu. Bunu sirasiyla %6.6 ile (5.150.072 kisi) Ankara. %3.3 ile (4.113.072 kisi) [zmir,
%3,6 ile(2 787 539 kisi) Bursa ve %2.,9 ile (2 222 562 kisi) Antalya illeri takip etti. Bayburt ili
ise 80 bin 607 kisi ile en az niifusa sahip il oldu.

Tiirkiye niifusunun ortanca yas: yiikseldi. Ulkemizde 2013 yilinda 30.4 olan ortanca vas,
2014 vihinda 6nceki yila gére artig gostererek 30,7 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30,1 iken,
kadinlarda 31,3 olarak gergeklesti. Ortanca yasin en yiiksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39.1).
Balikesir (38.6), Edirne ve Kastamonu (38) iken, en diisiik oldugu iller ise sirasiyla $irnak (19,1),
Sanhurfa (19.2) ve Agn (20) dir.
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Niifus piramidi, 2014
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Cahsma cagindaki niifus bir énceki yila gére %1.4 artth Ulkemizde 15-64 yas grubunda
bulunan (¢alisma ¢agindaki) niifusun oram 2013 yilina (%67,7) gore 0,1 puan artarak %678 (52
640 512 kisi) olarak gergeklesti. Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun orani ise %24.3"¢ (18 862
430 kisi) gerilerken, 65 ve daha yukari yastaki niifusun oram da yaklasik %8 e(6 192 962 kisi)
yilkseldi. Tiirkiye’de kilometrekareye diigen kisi sayisi artti,

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayisi”, Tiirkiye
genelinde 2013 yilina gére 1 kisi artarak 101 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diigen 2 767
kisi ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu srasiyla; 477 kisi ile Kocaeli.
342 kisi ile lzmir, 277 kisi ile Gaziantep, 267 kisi ile Bursa ve Yalova illeri takip etti. Niifus
yogunlugu en az olan il ise kilometrekareye diisen 12 kisi ile Tunceli oldu.

Yiizol¢timii bakimindan ilk sirada yer alan Konya'nin niifus yogunlugu 54, en kiigiik
ylizélgtimiine sahip Yalova'mmn niifus yogunlugu ise 267 olarak gergeklesti.

* Demografik veriter TOIK 'mun vaynlamis oldugu Advese Dayalt Niifus Kayit Sistemi Sonuglart, 2014 raporundan
alimmigtir.

3.2. 2015 Yrh Ekonomik Goriiniim ve Beklentiler (*)

2014 yih sonunda beklentilerin altinda olarak %2.9 biyiiyen Tiirkiye ekonomisi, 2014
yihnin ilk yarisinda gegen yilin ayni dénemine gore %3.1 biiyiiyerek beklenenden iyi bir bitylime
orami yakalamustir. Yilin ilk yansindaki verilere gore, enflasyon ve déviz kuru beklentilerin
lizerinde artmaya ve biiyiime yavaslamaya devam etmektedir. Ancak, cari agiktaki iyilesme de
stirmektedir.

2014 yih genelinde TL de yasanan deger kaybi, 2015 yilinin ilk dokuz ayinda da devam
etmektedir. Merkez Bankasi tarafindan uygulanan sikilastiric: para politikalar1 ve makro ihtiyati
dnlemler 6zel tiiketimin azalmasina, kredi artis hizinin diismesine, 6zel yatirimlarin ve
biiytimenin yavaslamasina sebep olmusgtur.
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7 Haziran 2015 tarihindeki secimlerden sonra hiikiimetin kurulamamasi ve 1 Kasim 2015
tarthinde tekrar se¢im karar1 alinmasi: Tiirkiye'nin i¢ piyasa ve politika kaynakli endiselerinin
devam etmesine neden olmustur.

Tuirkive'deki gelismelerin yam sira, kiiresel pivasalarn seyri de Tiirkiye ekonomisi
tizerinde etkili olmaya devam etmektedir. ABD ekonomisindeki toparlanmaya karsilik, dzellikle
kiiresel pivasalarda 6nemli bir veri olan gelismekte olan tilkelerden Cin’in biiylime ivmesindeki
vavaslama, kiiresel ekonomiyi olumsuz etkileyecek unsurlardandir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan yaymlanan verilere gore. GSYH 2014°iin ilk
varisinda gecen yilin aym doénemine gére %3.1 diizevinde artti. GSYH wyilin ilk vansindaki
artiging, titketim 3,9 ve yatinm 1,2 puan katkr saglarken; stok degisimi ve net ihracatin 2 puan
negatif etkisi olmustur.

ABD ekonomisindeki iyilesmeyle beraber FED in faiz artinnmlarina tahminen yilsonunda
baslamasiyla birlikte sermaye akimlarinm yon bulmaya c¢aligsacag bu siiregte, Tirkiye gibi
gelismekte olan iilke ekonomilerinden para ¢ikisi olmasi beklenmektedir. Ayrica, yurtiginde
siyasi belirsizliklerin devam etmesi ve i¢ giivenlik endiselerinin artmas1 ekonomik bilylimede
asagi yonlii riskleri arttirmaktadir. Bu nedenle, Tiirkiye nin biiylime oranindaki yavaslamanin
devam edecegi tahmin edilerek, yaklasik %2.9 oraminda biiylimesi beklenmektedir. 2014 yili
sonunda cari a¢igin GSYH’ya oram %5.8"e gerilemistir. Tiiketim artisinin azalmasi ve petrol
fivaumin diismesiyle, cari agigin en énemli kalemlerinden olan Tiirkiye'nin enerji giderinin
azalmasi. yilin ilk yansinda cari agiktaki daralma e@ilimini devam ettirmistir. 2015 yilsonu
itibariyle cari agigin GSYH’ye oraninin %4.5’e diigmesi beklenmektedir. Isgiiciine katilimin
istihdam artisinin {izerinde seyretmesi nedeniyle issizlik rakami, 2014 yilsonu itibariyle %10.4
seviyesine ulagmustir. Tiirkiye lstatistik Kurumu'nun verilerine gére Haziran ayindaki igsizlik
rakam %104 olarak ac¢iklanmistir. 2015 wyilsonunda igsizlik orammin %114 olmasi
beklenmektedir.

2014 y1l sonu itibariyle %8,17 olarak agiklanan yillik enflasyon orami tahminlerden iyi
gelmistir. Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin (TCMB) yilsonu igin en son revize ettigi
enflasyon tahmini %8,9 oranmindaydi. Merkez Bankasi. 2015 yilinda enflasyonun orta nokias:
%66.9 olmak tizere %6-7.8 arah@inda gergeklesmesini beklemektedir. 2015 yilsonunda, yiiksek
déviz kurlarinin gida fiyatlari tizerinde baski olusturmaya devam etmesi, dolayisiyla enflasyonun
Merkez Bankasi tahminleri {izerinde gergekleserek %7.6 diizeyinde olmasi beklenmekiedir. Faiz
oranlari ve krediler TCMB’nin Temmuz ay1 enflasyon raporundan, éniimiizdeki dénemde daha
dar bir faiz koridoru ve tek bir fonlama araci ile para politikasina yon verilecegi beklenmekitedir.
Halihazirda %7.5 olan politika faiz oranmimin, yaklagik 100 baz puan iizerinde seyreden agirhikh
ortalama fonlama maliyetine yaklagtirilacag diistiniilmekiedir.
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Kaynak: TUIK

FED tarafindan bu yil igerisinde faiz artirmm beklenmesi ve TL'nin ABD Dolan
karsisindaki deger kaybim siirdiirmesi dolayisiyla TCMB'nin 6niimiizdeki donemde para
politikasinda daha fazla sikilagmaya ihtiyag duyabilecegi diisiiniilmektedir.

Agustos ay1 itibariyla kredi hacmi yilhik olarak doviz kurundaki yiikselmenin da etkisiyle
%27.6 artmugtir. Yillik artis oram ticari kredilerde %34.3 ve konut kredilerinde %20 diizeyinde
gergeklesirken, bireysel kredilerde %1 1,4 ile simirh kalmgtir.
ingaat Sektirii ve Gayrimenkul Piyasasi

Ingaat sektorii 2014 yilinda da bityiimeye devam etmekle birlikte, 2013 yilina gore
bilylime hizinda yavaslama goriilmiistiir. 2013 yilinda %7 biiylime oramyla GSYH tizerinde
bilyiiyen ingaat sektorii, 2014 yilinda %2,2 biiylime oramyla GSYH biiylimesinin altinda
kalmistir. Insaat sektoriiniin GSYH igerisindeki pay1 %4,7 oraninda olmustur.

2015 yilimin ikinci geyreginde ise, insaat sektorii daha 6nceki iki geyrekte kiigiilmesinden
sonra %2 oraminda bitylimiistiir. Son donemde hiz kazanan kentsel dontisiim ¢aligmalari insaat
sektoriindeki biiyiimede nemli rol oynamistir.

Yapi Ruhsati sayis1 2015 yili ilk yarisinda gegen yilin ayni donemine gore %28,38. yapi
kullamm izin belgesi ise %19.45 oraminda digis gostermistir. Konut satiglart verilerine
bakildiginda ise; satiglar 2015 yili ilk yansinda bir onceki yilim aym donemine gore lilke
genelinde %21, Istanbul’da ise %15 oraninda artmistir. Ancak, yeni konut satiglarinda bu artigin
bir bslimii gecen yillarda yapilan satiglarin fiili tapu iglemlerinin bu yil gergeklestirilmesinden
de kaynaklanmaktadir, (Konut satislani verisi TUIK tarafindan tapu satig islemleri verisi ile
hesaplanmaktadir).

Konut sektoriinde daha ¢ok orta-iist ve iist gelir grubuna yénelik iiretim yapilmasina
karsin, talebin yogun oldugu kesim orta gelir grubudur. Ozellikle orta-iist ve {ist gelir grubuna
hitap eden markali konut projelerindeki artis. daha ¢ok biiyiik sehirlerde stok fazlas1 olugmasina
neden olmaktadir. Oniimiizdeki donemde iist gelir grubuna yonelik meveut stokun erime hizinin
yavaslamasi beklenmektedir.

Kaynak: Turkey Real Estate Review | IKINCI YARI 2015 Colliers
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3.3. Gayrimenkuliin Bulundugu Bilgenin Analizi
3.3.1. istanbul ili ()
Istanbul Tirkive'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyvisi ve Bogazi¢i boyunca, Halig'l

¢evreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararasi bir sehir olup. Avrupa'daki béliimiine
Avrupa Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki béliimiine ise Anadolu Yakas: denir. {lin sinirlan

igerisinde ise biiyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediyve bulunmaktadir.

Istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi. doguda

Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada
[stanbul Bogazi'ndan olusan kent. kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray. batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkoy, Tekirdag, Corlu, Tekirdag, giineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Korfez, giineydoguda
Kocaeli'ne bagh Gebze ilgeleri ile komsudur. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise bu iki kitay:
birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan Mehmet ve Bogazig¢i Kopriileri kentin iki vakasimi birbirine
baglar.

Istanbul'a, yakin yerde bulunan Kuzey Anadolu Fay Hatti, Kuzey Anadolu'dan baslayarak
Marmara Denizi'ne kadar uzanir. iki tektonik plaka olan Avrasya ve Afrika birbirlerini iterler ve
buda fayin harcket etmesine sebep olur. Bu fay hatti nedeniyle bélgede tarih boyunca ¢ok siddetli
depremler meydana gelmistir.

Istanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gegis Gzelligi gosteren
bir iklimdir. dolayisiyla Istanbul'un iklimi ihmandir. Istanbul'un yazlar sicak ve nemli; kislar
soguk, yagish ve bazen karhidir. Kig aylarindaki ortalama sicakhk 2 °C ile 9 °C civarindadir ve
genelde yagmur ve karla kansik yagmur goriiliir. Yaz aylarindaki ortalama sicakhik 18 °C ile 28
°C civanndadir ve genelde yagmur ve sel goriiliir.

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan Istanbul yéresinde simsir, mese, ¢inar, kaym,
giirgen, akcaagac, kestane. cam, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirii yetisir. Bu bitkilerden

bir kismi bu yéreye endemiktir.
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[stanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma goriiliir.
En yiiksek gokdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'nda ozellikle Levent, Mecidiyekdy ve
Maslak'ta toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikoy llgesi’ndeki Kozyatag: Mahallesi dikkat
ceker. 20. Yiizyilda dofudan batiya biiyiik bir gégiin baglamasi sehirdeki gecekondulasmaya
biiyiik bir iz kazanmistir. Kagak olarak hazine veya ézel arazilere yapilan bu binalar, kisa siirede
ve diistik kalitede yapilir. Gecekondular, ¢arpik kentlesmeye biiviik dl¢iide neden olmaktadir.

Tiirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2014 yili Adrese Dayali Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) sonuglarina gére istanbul'un (Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi ve bagh
belediyelerin sinirlari igindeki niifus) toplam niifusu 14.377.018 kisidir.

Istanbul'un 14'i Anadolu Yakasinda. 25'i Avrupa Yakasinda olmak tizere toplam 39
ilgesi vardir. Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi bakumindan 2014 wvili verilerine gore
incelendiginde en yiiksek niifusa sahip ilgesi Bageilar (754.623). en az niifusa sahip ilgesi
de Adalar (16.052) olmustur. Istanbul'da yasayanlarin % 64,70 (9.162.919) Avrupa Yakasi; %
35.29'u da (4.997.548) Anadolu Yakasi'nda ikamet eder. Istanbul en kalabalik sehirler listesinde
diinyanin en kalabalik 2. sehridir.

Tlce Toplam Niifus | Iice Toplam Nifus | llce Toplam Niifus | Tice Toplam Niifus
Bagcdar 623 Maltepe 476 854 Sancalepe | 323 788 Biiyvitkgelmece | 223374
Kigikcekmece | 748398 Esenler 458.857 Sultanbevh | 315002 Tudla 221,62
Ecenvurt 686.968 Kanal 450.498 Gimgoren 3035371 Balarkéy 221594
Umranive 674131 Kagithane | 43225 Zeyunbumu | 287225 Celmekdy 220,656
Pendik 663369 Fath 119,266 Sigh 27138 Begiktas 188.793
EBahgelievier 398.027 Avedar 417,852 Bayrampaga | 262808 Silivn 161.163
Uskiidar 533.87 Atagehir 105555 Beyhkduru | 282475 Gatalea 67,543
Sulrangan 513.022 Evip 367.824 Bevkoz 248071 Sile 31.823
Gazdosmanpaga | 498.12 Bagaksehur | 3351422 Bevoshu 23152 Adalar 16.032
Kadikor 482,371 Sanyer 337681 Amavutkey | 22567

Tiirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayn1 zamanda en biyiik sanayi
merkezidir. Tiirkive'deki sanayi istihdamimn %20'sini kargilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik
endiistriyel alana sahiptir.

Istanbul'un tarihi, amtlar ve yapitlarin fazlaligi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gozde
turizm merkezlerinden biridir. Turizm Bakanlhgimn verilerine gore. Istanbul'u, Ocak-Ekim 2015
déneminde, gegen y1hin aym dénemine gore yiizde 6 artisla 10 milyon 744 bin 448 turist ziyaret
etti. Yilin 10 aymda Istanbul'a gelenlerin milliyetlerine bakildiginda ilk sirada yiizde 10,4 ile
Almanlar yer aldi. Bu oranlarla Istanbul'a Almanya'dan 1 milyon 118 bin 13, Iran'dan 632 bin
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242. ABD'den 501 bin 150, Ingiltere'den 464 bin 678, Rusya'dan 433 bin 649, Irak'tan 405 bin
854, Fransa'dan 403 bin 413, Suudi Arabistan'dan 378 bin 610, italya'dan 305 bin 594. Suriye'den
278 bin 296, Hollanda'dan 259 bin 31, Cin'den 256 bin 142, Ukrayna'dan 225 bin 664, Libya'dan
215 bin 993 ve Azerbaycan'dan 197 bin 942 kisi geldi. Arap iilkelerinden gelen ziyaretci
sayisinda gegen yila gore yiizde 19 artis gozlendi. Istanbul'u 10 ayda Arap iilkelerinden 2 milyon

179 bin 731 kisi ziyaret etti.

(*) Il hakkinda bilgiler ve gorseller cesitli internet sitelerinden derlenmistir,

3.3.2. Umraniye flgesi
Umraniye Istanbul' un en hizhi kentlesen ve niifusu hizla artan: kdy ve yére geleneklerinin

de aynen muhafaza edildigi bir kentlesme 6rnegidir. Son willarda konut ve ofis projeleri
agisindan énemli bir ¢ekim merkezi haline gelmistir. Umraniye Carrefoursa ve TEM Kavsag
cevresini ofis ve plaza varh@ agisindan Anadolu Yakasi'min yiikselen degeri olarak
degerlendirmek miimkiindiir.

1987 yilinda ilge olan Umraniye' de ilk yerel se¢im 1989 yilinda yapildi. Iige 14 mahalle,
6 belde ve 4 kéyden olusur. 22 bin hektarhik bir verlesim alanina sahiptir. Umraniye, ekonomik
cesitlilik agisindan ¢ok zengin bir yoredir. Kii¢iik imalat sanayisinden konfeksiyona, yedek parca
ve agag lriinleri tiretimine kadar gesitlilik gdstermektedir.

Umraniye'nin dogusunda Sancaktepe, giineyinde Atagehir, batisinda Uskiidar, kuzeyinde
Cekmekoy ve Beykoz ilgeleri yer almaktadir. Umraniye nin denizden yiiksekligi 120 metre olup,
doguya dogru Yukan Dudullu kisminda 180 metreye kadar ¢ikar. Yiizélglimi 18 km? dir. llge
sinirlar iginde biiyiik dag ve akarsu voktur. Gegmiste ormanlar ile kapl iken tahribat nedeniyle
kii¢iik topluluklar halinde bulunan birka¢ yer diginda orman kalmamistir.

Umraniye Ilge niifusu 2014 yili sonu itibariyle TUIK verilerine gore; 334.042 kadin,
340.089 erkek olmak iizere toplam 674.1317dir. Istanbul’un 39 ilgesi arasinda niifus itibariyle 4.

siradadir.
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Umraniye llgesi, karayolu ulasimi agisindan merkezi bir konuma sahiptir. Giineyde

Dogu-Bati istikametinde ve Ortada Giiney-Kuzey istikametinde TEM Otoyolu, Kuzevde Sile

Otoyolu bulunmaktadir.

3.3.3 Finans Merkezi Bolgesi

Istanbul Finans Merkezi Istanbul’'un Umraniye Ilgesi'nde ver almasi planlanan finans
merkezi projesine verilen isimdir. Cevre ve Sehircilik Bakanhigi'nin yaptigi a¢iklamaya gore bu
projenin hedefi New York, Londra ve Dubai’de yer alan mevcut finans merkezlerinden daha
biiyiik bir finans merkezi insa etmek ve Istanbul’un uluslararasi bir finans merkezi haline

getirmektir.

Noi: Hlge ve bolge hakkindaki bilgiler ve gérseller cegitli internet sitelerinden derlenerek hazirlannugtir,
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BOLIUM 4 GAYRIMENKUL iLE iLGiLi BILGILER

4.1. Cevre ve Konum
Rapora konu taginmaz, Istanbul 1li, Umraniye [lgesi, Kiigiikkbakkalkéy Mahallesi. Finans

Merkezi’nde konumlu 3328 ada 1, 13 ve 14 nolu parseller iizerinde gelistirilmekte olan Istanbul
Uluslararas: Finans Merkezi projesidir.

Tasinmaza ulagim, Bati Atasehir Merkezi’nden gegen IThlamur Bulvar kuzey yéniinde
takip edilerek saglanr.

Tasinmazin yakin ¢evresinde, Sarphan Finans Park, Uphill Court, Kent Plus, Agaoglu
My World, Deluxia ve Varyap Meridian gibi énemli konut ve ofis projelerinin yam sira
Fenerbahge Ulker Arena Spor Kompleksi gibi tnemli tesisler yer almaktadir.

Degerleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bélge. Anadolu Otoyolu Baglantisina
takribi 600 m., D-100 Karayolu’na 3 km, Bogazi¢i Kopriisiine 11 km.. Fatih Sultan Mehmet
Kopriisiine 16 km. ve Sabiha Gékgen Havalimani’na takribi 20 km. uzakliktadir.
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4.2,

Parselin Tapu Kayitlari ve Miilkiyet Bilgileri

Rapor konusu parsel tizerinde gergeklestirilen proje i¢in heniiz kat irtifaki kurulmamistir.

TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen Tapu Kayit Belgesine gore tagmmazin miilkiyet bilgileri

asagidaki gibidir.
SAHIB] EMLAK KONUT GYO A S.
iLi ISTANBUL ISTANBUL ISTANBUL
ILCESI UMRANIYE UMRANIYE UMRANIYE
MAHALLESI KUCUKBAKKALKOY KUGUKBAKKALKOY KUCUKBAKKALKOY
PAFTA 220231410 F22023D4D0 F22023D4D
ADANO 3328 3328 3328
PARSEL NO I 13 14
NITELIGI ARSA ARSA ARSA
YUZOLCOMU (m?) 54.144,94 $.454.46 32,897.61
HISSESI TAM TAM TAM
YEVMIYE 34454 34454 34454
CILT NO 1 1 1
SAYFA NO 45 57 58
TAPU TARiHi 25.12.2012 25.12.2012 25.12.2012

Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetinde goriinen parseller igerisinde yapilacak olan altyap:
iglerinin yiiriitlictisii, yam sira Istanbul Uluslararasi Finans Merkezi'nin koordinatérii olarak
gorevlendirilmistir. Imar uygulamasi sonucu olusan bu parseller, protokol geregi insaat

tamamlanana kadar bedelsiz olarak Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetinde kalacaktir.

4.2.1. Parselin Takyidat Bilgisi

TAKBIS sistemi {izerinden temin edilen Tapu Kayit Belgesine gére rapor konusu

parseller {izerinde herhangi bir kisitlayic1 serh, haciz veya ipotek bulunmamaktadir. Takyidatli

tapu kayit belgesi rapor ekinde sunulmustur.
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4.3.  Parselin imar Bilgisi

Umraniye Belediyesi Iimar ve Sehircilik Miidiirligi'nde yapilan incelemelerde
19.06.2012 onay tarihli 1/1000 8lgekli Istanbul Finans Merkezi Uygulama imar Planina gore 1
ve 13 nolu parsellerin “Rekreasyon Alam” 14 nolu parselin ise “Ozel Proje Alam” olarak
gosterilen alan igerisinde kaldid1 6grenilmistir.
Plan notlarina gire yapilasma sartlart asagrdaki gibidir:

Rekreasyon Alanlari: Emsal (E): 0,15 Hmaks: Serbest

“Rekreasyon Alam” lejantina sahip alanlarda tamanu emsale dahil edilmek kosulu ile
zemin altinda veya listiinde ticari fonksiyonlar yer alabilir. Zemin altunda iskan edilecek ticari
fonksiyonlarda kat yiikseklikleri Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim Projesinde
belirlenecek olup serbesttir.

Ozel Proje Alanlari: Emsal (E): 2,85 Hmaks: Serbest

“QOzel Proje Alam” Emsal net parsel alam iizerinden hesaplanacaktr. Bu alanda, Konut
alig-veris merkezi, rezidans, yonetim merkezi, konaklama tesisleri ile sinema, tiyatro, konferans.
toplanti. sergi, fuar salonlan vb. sosyal kiiltiirel tesis alanlari, ticaret, biiro, is ham, lokanta,
gazino, ¢ars1, ¢ok katli magazalar, bankalar, finans kurumlari, oteller, dzel hastane, dzel egitim
alanlari, kath otopark vb. fonksiyonlar yer alabilir.

ERTARNDUL Plbasis MERNEET
14800 BLCEMLE UVELLAMA
IEAR FLANI

Lk sy : _* y

Gayrimenkul
Dagerleme AS.
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19.06.2012 onay tarihli 1/1.000 Olgekli Istanbul Finans Merkezi Uygulama Imar Plani’nin
ilgili plan notlar: asagida sunulmustur.

Genel Hiikiimler

1. Planlama alam biitiiniine yénelik Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim
Projeleri, Cevre ve sehircilik Bakanhgi veya gorevlendirecegi kurumca hazirlanacak ve
Bakanlik¢a onaylanacaktir.

2. Plan. Plan notlar, Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasanim projelerine uygun
olarak hazirlanacak ve Cevre ve Sehircilik Bakanligi'nca onaylanacak Avan Proje ile uygulama
vapilacakr.

3. Planlama alam biitiinlinde tiim fonksivon alanlarinda. Kentsel Tasarim Rehben ve
Kentsel Tasarim Projelerine uygun olarak tabi ve tesviye edilmis zeminin altinda ihtiyaca gére
ikiden fazla bodrum kat yapilabilir. T1 Ticaret Alanlan Diginda egimden dolay: a¢iga ¢ikan tiim
bodrum katlar iskan edilebilir, iskan edilen bodrum katlar emsale dahildir. Bodrum katlarda
yapilacak otoparklar ve teknik hacimler emsal hesabina dahil edilmez.

4. T1 Ticaret alam disinda Planlama alammmin tamaminda; TAKS, binalara ait kollar, blok
boyut ve sekli, bloklarin ¢ekme ve vaklasma mesafeleri, yap1 nizami ve taban oturumlari.
bodrum, zemin ve normal Kat yiikseklikleri serbest olup, bu kriterler Kentsel Tasarim Rehberi ve
Kentsel Tasarim Projesine uygun olarak hazirlanacak Avan Projede belirlenecektir.

5. Planlama alanindaki tiim fonksiyon alanlan Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel
Tasarim Projesi ile tanzim edilecektir. Planlama alani i¢erisinde kamuya ag¢ik yaya ve tasit gegis
hacimleri ile parseller aras: gegis vollar: yer alabilir. Guivenlik ve servis amagl bu yollar emsale
dahil degildir. Kentsel Tasarim Rehberinde ve Projesinde Kamusal amagh olarak tanzim edilecek
bu tip alanlarda kamu lehine irtifak tesis edilerek uygulama yapilacaktir.

6. Planlama alani biitliniinde her tiirlii peyzaj diizenlemeleri Kentsel Tasarim Rehberi ve
Kentsel Tasarim Projesinde belirlenecektir.

7.19.01.2010 tarihinde Basbakanhk Afet ve Acil Durum Yonetimi Baskanhg tarafindan
onaylanan "Anadolu Yakasina Ait Mikro Bolgeleme" kapsamindaki imar planlanna esas
"1/2.000 6lgekli yerlesime uygunluk haritalarinda" belirtilen hususlara uyulacakur.

8.28.09.2004 giin ve 2263, 05.05.2005 giin ve 6528, 03.06.2005 giin ve 4015. 13.07.2005
giin ve 7676, 16.08.2005 giin ve 13468 sayili yazilarla Bayindirlik ve Iskan Bakanlif: tarafindan
onaylanan Istanbul 1li, Kadikéy Ilgesi, Kiigiikbakkalksy Mahallesi, Atasehir Toplu Konut Alam

Imar Plam1 Revizyonuna esas jeolojik-jeoteknik etiit raporlar dogrultusunda uygulama

vapilacaktir.
= ATAK 7
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9. Ozel Proje Alami ve Rekreasyon alam. Cevre ve Sehircilik Bakanh@i'na veya
Bakanhikea belirlenecek Kurum veya Kurulusa devredilmeden uygulama yapilamaz.

OZEL HUKUMLER

TICARET ALANLARI

10. Ticaret alanlarinda aym miilkiyette olmak, Emsal Ingaat Alam sabit kalmak kosulu ile
adalar ve parseller arasinda emsal transferi yapilabilir.

11. T2. T3 Ticaret alanlan ve 6zel Proje alaninda otopark ihtiyaci, Kentsel Tasarim
Rehberi ve Projesinde belirtilmesi ve Bakanlik¢a uygun goriilmesi halinde komsu donati alanlan
igerisinde ve zemin altinda karsilanabilir,

12. T1 TICARET ALANLARI

12.1. T1 Ticaret alanlannda, E-2.5 ve H=Serbesttir. Bu alanda. alis-veris merkezi,
rezidans, yOonetim merkezi, konaklama tesisleri, sinema. tiyatro, vb. sosyal kiiltiirel tesis alanlari,
ticaret, biiro, is hani. lokanta. gazino. garsi. ¢ok katli magazalar. bankalar, oteller, 6zel hastane,
Ozel egitim alanlari, kath otopark vb. fonksiyonlar ver alabilir. Avan projeye giire uygulama
yapilacaktir.

12.2. Bu alanda blok boyut ve sekli, yapi, nizami ve taban oturumu serbesttir.

12.3. T1 Ticaret Alaninda ikiden fazla bodrum kat iskan edilemez. iskan edilen bodrum
katlar emsale dahildir. Bodrumlar siteye veya binaya ait ortak kullanima agik sosyal ve idari tesis
olarak kullanilabilir. Bu alanlar emsale dahil edilmez"

12.4. Bloklarin bahge mesafeleri, yonetmelikle belirlenen bah¢e mesafelerine gére yapilir
veya ilgesinde onaylanacak vaziyet plani ve mimari projeler ile belirlenir. Yapilar ayrik, blok ve
sira blok seklinde yapilabilir. Birden fazla yapi yapilabilir. Yap1 adalarinda mimari avan
projesinde belirlenecek arazi kollarina gére uygulama yapilacaktir. Binalarin kot alma durumlari,
blok boyutlar: ve parsel yapilanma sartlar avan proje veya vaziyet plani ile belirlenir.

12.5. imar Kanunu'nun 23. maddesine tabidir.

12.6. Bina kontirleri disginda, yapr yaklasma smurlarina kadar tabii zemin altinda
minimum ihtiyacin 4 katina kadar emsal harici kapah otopark yapilabilir. Otopark giris ¢ikis: 6n
bahce mesafesinden saglanabilir. Agik otoparklar, bu hesaba dahil edilmez. Arazi egiminin fazla
oldugu vapi adalarinda kademelendirme yapilabilir.

12.7. Her ebatta tesisat sartlart TAKS'a ve KAKS'a dahil edilmez.

12.8. Mimari ¢6ziimlerden dolayr geriye dogru ¢ekilen teraslar emsal hesabina dahil

edilmez.
- /Guyrimtnkulgj
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12.9. Tl Ticaret Alaminda bahsedilmeyen hususlarda Istanbul Belediyesi Imar

Y dnetmeligi gecerlidir.

13.T2 TICARET ALANLARI

T2 Ticaret alanlarinda, E= 2.5 ve H=Serbesttir. Bu alanda, alis-veris merkezi, rezidans,
vénetim merkezi, konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, vb. sosyal kiiltiirel tesis alanlari, ticaret.
hiiro, is kana, lokanta, gazino, ¢arsi, ¢ok katli magazalar, bankalar, oteller, 6zel hastane, 6zel
editim alanlar1, kath otopark vb. fonksiyonlar yer alabilir. Emsal hesabi. asagiida verilen tabloya

gire hesaplanacaktir.

Meveut Ada ve Meveut Tapu Toplam Emsal CRalin 2
Emsal ; Kullanilacag:
Parsel No Alam ingsaat Alam oy
Plan Bolgesi
3317/1 12.106,48 2,5 30.266,20 A
3322/1 9.591.43 b 23.978,58 D
3324/1 13.483.00 2,5 33.707,50 B

14. T3 TICARET ALANLARI

T3 Ticaret alanlarinda. E=2.85 ve H=Serbesttir. Bu alanlarda, alis-veris merkezi, rezidans,
yonetim merkezi, konaklama tesisleri. sinema, tiyatro. vb. sosyal kiiltiirel tesis alanlan, ticaret,
biiro. ishani. lokanta, gazino, ¢arsi, ¢ok katl magazalar, bankalar. finans kurumlari, oteller, 6zel
hastane, 6zel egitim alanlari, kath otopark vb. fonksiyonlar yer alabilir. Emsal hesabi, asagida

verilen tabloya gére hesaplanacaktir.

Emsalin
Melfmt ;\:a 8 Mevcut Tapu Alam Emsal Tiﬂnpl::tl :’;:lff'l Kullanilacaf
arsel o i Plan Bdlgesi
3323/1 57.461.73 2.85 163.765,93 [+F
3320/3 54.390.55 2.85 155.013.10 J
3323/6 32.004.94 2.85 91.214,08 H+G
3319/1 43.434,.38 2.85 123.787.98 K
3321/1 25.059,91 2,85 71.420.74 C
3318/1 40.503.00 2.85 115.433.55 E

ATAKZ
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OZEL PROJE ALANI

15. ozel proje alanminda, E=2.85 ve H=Serbesttir. Emsal net parsel alani {izerinden
hesaplanacaktir. Bu alanda, Konut alig-veris merkezi. rezidans, yonetim merkezi, konaklama
tesisleri ile sinema, tiyatro, konferans, toplanti, sergi, fuar salonlar1 vb. sosyal kiiltiirel tesis
alanlan, ticaret, biiro, i1s hani, lokanta, gazino, ¢arsi. ¢ok kath magazalar, bankalar, finans
kurumlar, oteller, 8zel hastane, 6zel egitim alanlan, kath otopark vb. fonksiyonlar yer alabilir.

DONATI ALANLARI

16. Ilkogretim Tesisleri Alam, Ortadgretim Tesis Alani, Temel Egitim Oncesi Egitim
Alanlari, Resmi Kurum Alam, Dini Tesis Alaninda F=1.50 ve H=Serbesttir.

17. Temel Egitim Oncesi Egitim Alanlarinda anaokulu yapilabilir,

18. Rekreasyon alanlarinda E=0,15 ve H=Serbesttir. Bu alanlarda tamam emsale dahil
edilmek kogulu ile zemin altinda veya tstiinde ticari fonksiyonlar yer alabilir. Zemin altinda
iskan edilecek ticari fonksiyonlarda kat yiikseklikleri Kentsel Tasannm Rehberi ve Kentsel
Tasarim Projesinde belirlenecek olup serbesttir.

19. Meydan diizenleme alaninda ilgili kurum ve kurulus goriisler1 dogrultusunda Cevre
ve $ehircilik Bakanhigi'nca onaylanacak avan projeye gore uygulama yapilacaktir.

20. Planlama alanmmin tamaminda ilgili yénetmelige uyulmasi ve Kurumlarnn uygun
goriislerinin alinmasi kaydiyla Heliport ve Yiikseltilmis Heliport ve Yiikseltilmis Heliport
pistleri yapilabilir.

21. Park alanlarinda ilgili altyapt kurulugunun talebi ve goriisti dogrultusunda imar plani
tadilat1 yapilmadan altyap: tesisinin gerektirdigi biyiikliikte ver alti ve yer ustil trafolar, tesisat
odalari, vb. altyap: tesisleri yapilabilir.

22. Planlama alam igerisindeki donati alanlarmm, biiytiklikleri korunarak konum ve

sinirlarinin degistirilmesinde Cevre ve $ehircilik Bakanhigr yetkilidir.

Gayrimenkul
Degerlems A.5.
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4.4. Projenin Son Ug Yilhk Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler
4.4.1 Tapu Sicil Mudiirligii incelemesi

Umraniye Tapu Sicil Miidiirliigii' nde yapilan incelemelerde rapor konusu tasmmazlarm

3317 ada 19 nolu parselin ifraz iglemi ile 25.12.2012 tarihinde olustugu tespit edilmistir.

4.4.2 Belediye Incelemesi

Yapilan incelemelere gbre rapor konusu parsellerin son ti¢ yil igindeki imar
durumlarindaki degisiklikler asagida siralanmistir.

» 14.08.2009 tasdik tarihli 1/1.000 &lgekli Revizyon Uygulama Imar Plam kapsaminda
"Merkezi Is Alani" fonksiyonunda Emsal (E): 2,50 Serbest yapilanma kosullarinda,

» 12.07.2010 tasdik tarihli Istanbul Ili, Umraniye Ilgesi Atasehir Toplu Konut Alami Ticaret
alami 1/1.000 &lgekli Revizyon Uygulama Imar plam kapsaminda "Ticaret Alam"
fonksiyonunda (E): 2,50 serbest yapilanma kosullarinda olduklar 6grenilmistir.

» Son olarak Cevre ve Sehircilik Il Miidiirliigii tarafindan yapilan Istanbul Finans Merkezi
1/5.000 dlgekli Nazam Imar Plani ve 1/1.000 &lgekli Uygulama Imar Plam teklifi 19.06.2012
giin ve 28/9522 sayih Bakanhk Makam Olur'u ile onaylanmus, 25.06.2012 tarihinde askiya
¢itkmug, 24.07.2012 tarihinde de askindan inmigtir. Parseller mevcut durumda bu plan simirlar
kapsamindadirlar.

Rapor konusu 1.13 ve 14 nolu parsellerin Umraniye Belediyesi emlak servisinden 2015

yili emlak vergisine esas m? rayi¢ degerinin 1.500,00,-TL/m? oldugu 6grenilmistir.
4.4.3. Kadastro Miidiirliigii incelemesi

3317adal,3317 ada4,3318ada 1,3319ada 1, 3320 ada 3, 3321 ada 1, 3322 ada 1, 3323
ada 3, 3323 ada 6, 3324 ada 1, 3326 ada 1, 3326 ada 2, 3326 ada 3, 3317 ada 6 ila 18 nolu
parsellerin tevhidi 3317 ada 19 nolu parselin olugtugu, 3317 ada 19 no'lu parselin ise daha sonra

tekrar ifraz edilerek 3328 ada 1, 13 ve 14 no'lu parsellerin olustugu tespit edilmistir.

2 ATAK
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ATAK Gayr

4.5.  llgili Mevzuat Geregi Alinms izin ve Belgeler

Rapor konusu parsellerden yalmzca 3328 ada 14 nolu parsel i¢in yap1 ruhsati ahnmustir.
Parsel biinyesindeki A, G ve H bloklar i¢in yenileme ruhsatlar alinmistir. Asagidaki tabloda

parsel biinyesindeki tiim bloklarin ilk ve varsa yenileme ruhsatlan ile ilgili ayrintilar

sunulmustur.
SIRA NO ADA BLOK NO RUHSAT | RUHSAT | VERILIS YAPI I:f_’::lr enniicl | seADED TOPLAM
PARSHL ! TARIHI NOSU NEDENI | SINIFI P 1 KAT ADEDI

MESKEN 319
I A 1.12.2014 |2014/12646 | YENIL YAPL]  5A 41,884.75 16

OF18 VE ISYERI 1"

MESKEN 319
2 A 16122014 {2014/12206 | YENILEME|  5A 41,884.75 22

OFI8 VE ISYERI 11
3 i 1122014 2014712646 | YENI YAPI|  5A 3910883 | OFISVE ISYER] 226 26
4 £ 1122014 |2014/12646 | YENI YAPI| 5A 1876562 | OFIS VE ISYERI BO 22
] D 1122004 |2014/12646 | YENI YAPI SA 4471479 | OFISVE ISYERI 235 i
6 3228/14 E 1122014 |2014/12646 | YENI YAPT| 54 36,52625 | OFISVE ISYERI 214 22
7 F 1122014 |2014/12646 | YENI YAPI|  5A 19414 81 | OFIS VE ISYER] 101 I8
& G 112 2014 |2014/12646 | YENI YAPI|  5A 2918105 | OFISVE ISYER] 151 18
9 G 16122014 | 2014/12206 | YENILEME|  3A 25,181.05 | OFISVE ISYERI 151 15
10 H 1 122014 |2014012646| YENI YAPL|  5A 310.453.36 | OFIS VE ISYERI 52 0
" H 16122014 | 2014/12206 [ YENILEME| 54 310,453 36 | OFISVE ISYERI 52 a

'rorum| 540,049 46 1389

4.6.  Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan Incelemeler ve Belgeler

Rapor konusu projenin yap denetim igleri Igerenkdy Mahallesi, Karsli Ahmet Caddesi,
No:2A ic¢ kapt no:1 Atasehir/ISTANBUL adresindeki KARMATEK Yapi Denetim Ltd. $ti.
tarafindan yurtitiilmektedir.

ilgili mevzuat uyarinca arsa iizerinde gerceklestirilen projenin gerekli tiim izinleri alinmig

olup proje i¢in vasal gerekliligi olan tlim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

4.7. En Etkin ve Verimli Kullanima

Rapor konusu 3328 ada 14 nolu parsel {izerinde fiziksel 6zellikleri, biiyiikliigii, mevcut
imar durumu ve vyasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullamim se¢eneginin {izerinde
“biinyesinde, ofis. rezidans ve ticaret iiniteleri (diikkkan vs.) barindiran karma bir proje™ insa

edilmesi, 3328 ada 1 ve 13 nolu parseller lizerinde ise biinyesinde ticari fonksiyonlar barindiran
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edlence, dinlenme ihtiyaclarinin karsilanabilecegi lokanta, ¢ay bahcesi, biife, otopark gibi
kullanimlar ile her tiir sportif faaliyetlerin yer alabilecegi bir proje gelistirilebilecegi goriig ve

kanaatindeyiz.

4.8. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu projenin heniiz hafriyat kazis1 asamasindadir. Proje biinyesindeki

tasinmazlar heniiz bagimsiz miilkiyete déniismemis oldugundan degerleme proje bazinda gelir

indirgeme ve malivet olusumlari yaklasimi kullanilarak yvapilmistir.

4.9. Hasilat Paylasim, Kat Karsih@ Yiontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlan
Emlak Konut GYO A.S. tarafindan agilan ve 02.11.2012 tarihinde sonug¢lanan ihalede

[FM Istanbul Finans Merkezi Insaat Taahhiit A.S. — Akdeniz Ingaat ve Egitim Hizmetleri A.S.
ortak girisimi. Arsa Satis1 Karsih@ Satig Toplam Geliri (ASKSTG) 1.460.000.000 TL+KDV,
Arsa Satisi Karsih@ Sirket Payi Gelir Oram (ASKSPGO) % 4.15, Arsa Satisi Karsihign Sirket
Pay1 Toplam Gelin (ASKSPTG) 60.590.000 TL+KDV’ye ek olarak Arsa Satis1 Karsihgn Satig
Toplam Geliri (ASKSTG)'nin artmasi halinde ise, sadece artan Arsa Satigi Kargiligi Satig Toplam
Geliri (ASKSTG)' ne uygulanmak tizere % 4.16 ve Arsa Satis1 Karsihigi Asgari Sirket Payi
Toplam Geliri (ASKSPTG)' ne ilave olarak, Sozlesme Tasarisinda da belirtildidi gibi Arsa Satigi
Kargihg Satig Toplam Geliri (ASKSTG)' nin %2'sine tekabiil eden tutan da gayrimenkul
geligtirme ¢ergevesinde sdzlesme konusu igin yiiriitilmesi bedeli olarak 6demeyi teklif ederek
kazanmustir.

S6z konusu protokolde “Master Plana Iliskin Hususlar™ in bir kismina asagida yer verilmistir.

1. Hazirlanan plan gergevesinde rekreasyon alanlar igerisindeki otopark ve ticari alanlar.
bu alanlar ile miilkiyet sahiplerine ait parsel alanlarinin tamaminin temel alt kotuna kadar
kaz1 ve naklinin yapilmasi. iksa kaziklari ile g¢evre ulagim yollarn, metro istasyonu,
emniyet ve itfaiye binalari, 3.000 kisilik cami, kres ve saglik tesisleri, 1 adet ilkdgretim
okulu, genel altyap: ve podyum f{ist kotu gevre diizenleme ve park ve diger alanlardaki
peyzaj islerine ait projeleri ve yapim isleri ortak yiiriitiilecektir. Bu imalatlarin tamamu
“ortak altyap1” olarak adlandinlmistir.

2. Finans Merkezi igerisinde master plan ¢ercevesinde &6zel proje ve rekreasyon alanlarn
olusturulmustur. Bu alanlarin Bakanlikga veya Bakanhgm gorevlendirecegi kurum
tarafindan satis1 veya yapim ve satisindan elde edecegi gelir veya Gelir paylasimi
yontemiyle ihale edilmesi sonucu elde edilecek gelir 1. maddede belirtilen islerin
yapiminda kullamilacaktir. Parsel sahipleri (6zel ve kamu) bu protokoliin imzasiyla
birlikte buna iligkin muvafakatim vermis sayilacaktir.

3. Ozel proje alam igerisinde Finans Merkezi’'ne hitap edecek olan 2.000 kisilik Kongre
Merkezi, Otel, Residance ve 1.500 kisilik cami bulunacaktir. Bu durum ihale edilme
asamasinda dikkate alinacaktir.

Gayrimenkul
Dagarleme AS.
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Bu protokol konusu islerin genel pursantaj oranlar asagida sunulmustur.

A Fa
Bilim Ge
Tanhhiil Konusu igler Pursantaj Oram Fursantaj Pursgntaj |-
Oranm m
|ZEL PROJE ALANI
1A |list Yap
1.A.1 |Bloklar (Otel, Konut, Rezidans wb.) 68.00%
1.A.2 |Konferans Merkezi 7.00%
1.A.3 |Otopark lngaat Igleri 25,00%
Toplsm 100,00%
1B |Alt Yap:
1.B.1 |Kaz ve lksa fgleri 90,00% wd
1.8.2 |Ada igi At Yep 10,00% . Dt
~ Toplam|  100,00% Y, r'.g‘,-‘i
_Genel Toplsm 100,00% g et
2, |REKREASYON ALANI
2.A.1 |Bodrum Katlar 90,00%
2.A2 |Ticaret 5,.00% 100,00% 20,00%
2.A3 |Alt Yap —_ ol 5.00%
Toplam 100,00%
3. |ORTAK ALAN KAZI VE 1KSA ISLERI
3.A1 [Kaz ve Nakli 70,00%
3.A2 |iksa igled 25,00% 100,00% 30,00%
3.A.3 [Metrn Ingaan 5,00%
Toplam 100,00%
GENEL TOPLAM 100,00%

Ozetle. Emlak Konut GYO A.S. sayfa 35 deki gorselde belirtilen rapor konusu 3328 ada
1 (F3). 13 (F15) ve 14 (F16) nolu parseller igerisinde yapilacak olan altyap: iglerinin yriitliciisii
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olarak gorevlendirilmistir. (Bkz. Ekler gorevlendirme yazis1) Soz konusu parsellerin miilkiyeti
bu altyapi islerinin maliyetini kargilamak amaciyla bedelsiz devredilmis oldugu bilgisi alinmistir.
Bu anlamda Emlak Konut GYO A.S. ig¢in bu parseller ticari anlam ifade etmemekie olup
gelistirilecek projeden elde edilen gelir tizerinden %2 pay alacaktir. Degerleme tiim bu hususlar

dikkate alinarak yapilmistir.

4.10. Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklarina Alinmasi1 Hakkinda Goriis
Rapor konusu “Istanbul Uluslararas: Finans Merkezi Ozel Proje Alani ve Rekreasyon

Alanlarimin Arsa Satisi Karsihgt Gelir Paylasimi Isi” Projesi’nin sermaye piyasasi mevzuati
cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakliklar portfoyiine “Proje” olarak alinmasinda bir engel

olmadig gorils ve kanaatindeyiz.

4.11. Gayrimenkul ile Ilgili Fiziksel Bilgiler

e Rapora konu 3328 Ada 1 nolu parsel, 54.144.94 m?, 13 nolu parsel 8.454.46 m*. 14 nolu
parsel 52.897.61 m’ yiizol¢iimiine sahiptir.

e Ekspertiz tarihinde Finans Merkezi kapsaminda ver alan proje alammmin tamaminda
hafriyat kazisi yapilmis olup ¢esitli altyapi donatilarinin ingaatlart devam ettigi
gdzlenmistir.

e Proje bolgesel ve kiiresel dlgekte 6zel kullamei Kitlesine hitap etmektedir.

o Proje kapsaminda | ve 13 parseller Rekreasyon Alam, 14 parsel ise Ozel Proje Alam
olarak planlanmistir.

e Halihazirda proje hafriyat kazisi asamasindadir. Genel insaat seviyesi % 38.26

mertebesindedir.

4.12. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - QOlumsuz Faktorler

Olumlu Ozellikler

e Taginmazin O-1 ve O-2 Karayollan ile Bogaz Kopriilerine ve Sabiha Gokgen
Havalimani'na yakin olmasi,

e Proje alaninin 6zellikle son yillarda izl gelismekte olan bir blgede yer almasi.

e Kentin ana arterlerine yakinhg ve erigilebilirliginin yiitksek olmasi,

e Bolgede biiyiik 6lgekli ingaat firmalarimin yiiriittigii veya tamamladigi projelerin meveut
olmasi,

e Schrin cazibe merkezlerine olan yakinhgi,

e Bolgede prestijli konutlarin mevcut olmasi,

7 ATAK
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e Bolgeve yeni ulasim yatinmlarimin yapilmasi,
e Reklam kabiliveti. konsept proje dahilinde yer almalari, yiiksek ticari potansiyeli,

e Alternatifi olmayan bir proje i¢cinde konumlanmig olmalar.
Olumsuz Ozellikler

e Projelerin tamamlanmas: ile birlikte bolgede trafik yiikiiniin artmas:

BOLUM 5 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIiZi

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibar ile kullamlabilir olan li¢ farkh degerleme
yéntemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklasin”, “Nakit Akis1 (Gelir) Yaklasim™
ve “Malivet Olusumlar Yaklasimi” yontemleridir.

Degerlemesi yapilacak tasinmazlarin veya projelerin 6zelliklerine ve yapisal dzelliklerine
giire farkh yontemlerin birlikte ve/veya ayri olarak tercih edilmesi uygun olacaktir.

Rapor konusu proje biinyesinde yer alan bloklarin zeminde insaat isleri heniiz
tamamlanmadigindan dolay: bloklar i¢in heniiz yapi kullanma izin belgesi alimamamustir. Ayrica
proje kat miilkiyetine de gegmemigtir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun gayrimenkul yatinm ortakliklarina iligkin esaslar tebligi
(Seri Il1-48.1 sayih) 22. Maddesinin 1. Fikrasimin b bendine goére “Bu Tebligde yer alan
siirlamalar sakli kalmak iizere. ortakliklar veya ortakliklarin: Portfylerine alinacak her tiirli
bina ve benzeri vapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmig ve kat miilkiyetinin tesis
edilmis olmasi zorunludur. Ancak. miilkiyeti tek bagina ya da bagka kisilerle birlikte ortaklifia ait
olan otel, aligveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi
yapilarin, tamaminin veya ayri béliimlerinin yalnizea kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla
kullamilmasi halinde, anilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmasi1 ve tapu
senedinde belirtilen niteliginin taginmazin mevcut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.”
ibaresi yer almaktadir.

Bu bilgilerin 1sigimda proje biinyesindeki bagimsiz biliimlerin heniiz kat
miilkiyetinin kurulmamasimdan dolay!r rapor konusu tasinmaz “proje” kapsaminda
degerlendirilmistir.

Projenin mevcut hali ile degerine ulagmak i¢in Maliyet Olusumlar: Yaklasimi Yontemi
kullamilmistir. Bu yéntemde maliyet unsurlarindan olan arsa degerine ulagmak igin Piyasa

Degeri Yaklagimi Yéntemi kullanilmigtir.
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Projenin tamamlanmas: durumundaki degerine ulagsmak i¢in Nakit Akisi (Gelir)

Yaklagmm Yintemi tercih edilmigtir.

3.1.  Bilge Piyasa ve Emsal Arastirmalar
Bolgedeki satis1 gerceklesmis arsalar

1. Ozak GYO, Bati Atagehir’de, konu proje alanimin yakinlarinda Uphill Court Projesi’nin
giineyinde 3394 ada 1 nolu 5.874 m? yiizélgtimlii parseli 52.200.000,-TL bedel ile 2012
yilinda satin almustir. (Birim Deger=— 8.887 TL/m?)

2. Bati Atasehir (Finans Merkezi) bilgesinde konumlu ve TOKI ye (Basbakanlik Toplu Konut
[daresi Bagkanlhgi) ait “Ticaret Alani™ lejantina ve “Emsal (E) @ 2,50 ve Hpax: Serbest”
vapilasma sartlarina sahip olan 57.461,73 m? alanl, 3323 ada 3 no’lu parsel Halk Bankas:
tarafindan 18.07.2008 tarihinde 223.467.518.-TL bedelle satin alinmigtir. (Birim Deger: ~
3.889.,-TL/m?)

3. Bati Atasehir (Finans Merkezi) bolgesinde konumlu ve TOKI® ne (Bagbakanlik Toplu Konut
idaresi Baskanh@) ait “Ticaret Alam™ lejantina ve “Emsal (E) : 2,85 ve Hpax: Serbest”
vapilasma sartlarina sahip olan 32.004.94 m? alanh, 3323 ada 6 no’lu parsel Vakif Bankas:
tarafindan 07.06.2011 tarihinde 120.000.000.-TL bedelle satin alinmigtir. (Birim Deger: ~
3.750,-TL/m?)

4. Bati Atagehir (Finans Merkezi) bslgesinde konumlu ve Varyap Insaat’a ait “Ticaret Alani™
lejantina ve “Emsal (E) : 2,50 ve Hpyax: Serbest™ yapilasma sartina sahip olan 9.590,36 m’
alanli, 3322 ada 1 no’lu parsel s GYO A.S. tarafindan 2012 Yili Temmuz ay1 igerisinde KDV
harig 93.220.338,98,-TL bedelle satin alinmustir. (Birim Deger: ~ 9.720,-TL/m?)

5. Bati Atasehir (Finans Merkezi) bdlgesinde konumlu ve Emlak Konut GYO A.S$.'ne ait
“Ticaret Alam™ lejantina ve “115.433,55 m®’ emsal insaat hakkina sahip olan 15.961 m?
alanli, 3328 ada 10 parsel T.C. Merkez Bankasi'na 27.02.2013 tarthinde KDV harig¢
299.260.000.-TL bedelle satilmistir. (Birim Deger: ~ 18.750.-TL/m?*) (Emsal:7.23 degerine
tekabiil etmektedir.)

Arsa Emsal Arastirmasi:

e Dogus Grup Yapi Emlak (532 422 88 44) : Barbaros Mahallesi'nde tasinmaza yakin

konumda yer alan 1600 m? yiizél¢iimiine sahip “Ticari” imarh ve Hmaks.:15,50 olan
arsanin ~ 17.000.000.-TL  bedel ile satilhik oldugu  bilgisi  alinmustr.
(Birim Degeri= 10.625,-TL/m?)

Gayrimenkul
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o Timsa Yam (216 526 26 66): Atasehir Barbaros Mahallesi'nde Palladium AVM

vakmlarinda, 470 m? yiizél¢timlii. ticaret imarli. 1.75 emsal vapilasmaya sahip parsel,
4.600.000,-TL bedel ile satihiktir, (Birim Deger: 9.780 TL/m?)

¢ Caddebostan Gayrimenkul (533 3259017): Atasehir Atatlirk Mahallesi'nde konumlu
ticari + konut imarh Emsal= 2,00 yapilasma haklarina sahip 7.000,00 m? yiizél¢timlii
parsel 20.000.000,-USD bedel ile satilik. (Birim Degeri: ~ 8.200 TL /m2)

e Adim Gayrimenkul (533 923 85 40) : Barbaros Mahallesi'nde tasinmaza yakin
konumda yer alan 778 m? yiizol¢timiine sahip “Konut” imarh ve Hmax:9,50 olan arsamn
10.000.000.-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmstir.
(Birim Degeri= ~12.853.-TL/m?)

e Giizide Emlak (533 398 83 02) : Barbaros Mahallesi’'nde tasinmaza vakin konumda yer
alan 238 m? yiizolgiimiine sahip “Ticari” imarli ve Hmax:9.50 olan arsamn
2.250.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri= ~9.454,-TL/m?)

e Arel Emlak (535 722 10 08) : Barbaros Mahallesi'nde taginmaza yakin konumda yer
2

alan 371 m° yizélclimiine sahip “Konut” imarhh ve Hmax:9.50 olan arsanin
3.000.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Degeri= ~8.086,-TL/m?)

e Kvbele Gayrimenkul (507 227 49 74) : Barbaros Mahallesi'nde tasinmaza yakin

konumda yer alan 305 m” yiizél¢iimiine sahip “Konut” imarli ve Hmax:9.50 olan arsamn

2.500.000,-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri= ~8.197,-TL/m?)
Diikkan Emsal Arastirmasi:

e Sahibinden (532 614 58 51): Ataschir Barbaros Mahallesi'nde konumlu Sheraton Otel

altinda yeni yapida bulunan ditkkan 125 m? zemin, 125 m* 1.kat ve 50 m” én bahge

kullanim alanlarina sahiptir. Toplam kullanim alan1 250 m® olan diikkédn 6.500.000,-TL
bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmstir. (Birim Degeri= 26.000.-TL/m?)
e Teknik Yapi (542 542 00 11): Atasehir Barbaros Mahallesi’nde konumlu Deluxia Palace

Projesinde yeni vapida bulunan diikkan 397 m” bodrum, 316 m”> zemin ve 150 m” én bahge

kullanim alanlarina sahiptir. Toplam kullanim alam 713 m? olan diikkdn 7.000.000,-TL
bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri= ~ 9.818,-TL/m?)
e Garanti Emlak (532 051 46 20): Ataschir Barbaros Mahallesi'nde konumlu Varyap

Meridian Projesinde yeni yapida bulunan 2 béliimden olusan ve toplam kullanim alam
567 m* olan diikkan 5.000.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmustir. (Birim

Degeri= 8.817.-TL/m?)
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o Hiiryap Atasehir (532 549 25 03):Varyap Meridian Projesi'nde konumlu 588 m?
kullamm alanina sahip 2 béliimden olugan diikkédn 6.000.000.-TL bedel ile satihk oldugu

bilgisi alinmustir, (Birim Degeri= ~ 10.204,-TL/m?)
e Remax Joker (530 228 50 68):

v" Dumankaya Ikon Projesi’nde konumlu 160 m? kullanim alanina sahip 1 béliimden
olusan diikkan 1.600.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim
Degeri= 10.000,-TL/m?%)

v" Dumankaya [kon Projesi'nde konumlu 110 m® kullanim alamna sahip 1 béliimden
olusan ditkkan 1.000.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmisur. (Birim
Degeri=~ 9.091,-TL/m?)

e Teknik Yapi (542 542 00 11): Deluxia Place Projesi’nde konumlu 713 m? kullanim
alanina sahip 2 béliimden olugan diikkan 7.000.000,-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi
ahmmstir. (Birim Degeri= ~ 9.818,-TL/m?)

Ofis Emsal Arastirmasi:

e Remax Abce Bati Atasehir (532 241 02 16): Varyap Meridian Projesi’nde konumlu, 176
m* kullamm alamina sahip 3+1 ofis 1.850.000-TL. bedel ile saulik.
(Birim Deger:~ 10.511,-TL)

e Tas Gayrimenkul (532 477 08 87): Atasehir Barbaros Mahallesi'nde konumlu Uphill
Towers Projesi'nde veni yapida bulunan toplam kullamim alam 125 m? olan 2+1 ofis
735.000,-TL bedel ile satihik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri= 5.880.-TL/m?%)

e Gps Gayrimenkul (542 368 28 01): Atasehir Barbaros Mahallesi’nde konumlu Uphill

Towers Projesi'nde yeni yapida bulunan toplam kullamim alami 154 m? olan 3+1 ofis
1.060.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmustir. (Birim Degeri= ~6.883.-TL/m?)
e Century 21 Beyaz (532 242 69 56): Atagehir Barbaros Mahallesi’nde konumlu Varyap

Meridian Grand Tower Projesi’nde yeni yapida bulunan toplam kullamim alani 74 m? olan
1+1  ofis  555.000,-TL.  bedel ile satihk oldugu  bilgisi  alinmigtir.
(Birim Degeri= 7.500,-TL/m?)
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e NT Proje ve Yatirnm (531 252 98 05):

v" Atasehir Barbaros Mahallesi'nde konumlu Varyap Meridian Grand Tower

Projesi’nde yeni yapida bulunan toplam kullanim alani 194 m? olan 3+1 ofis
1.525.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi almmustir,
(Birim Degeri= ~7.861.-TL/m?)

v" Atasehir Barbaros Mahallesi'nde konumlu Varyap Meridian Projesi'nde yeni yapida
bulunan toplam kullanim alam 120 m? olan 1+0 ofis 1.280.000.-TL bedel ile satilik
oldugu bilgisi alimmistir. (Birim Degeri= 10.667.-TL/m?)

v Atasehir Barbaros Mahallesi’nde konumlu Varyap Meridian Projesi’nde veni yapida
bulunan toplam kullanim alam 193 m? olan 3+1 ofis 1.550.000.-TL bedel ile satilik
oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Degieri= 8.031,-TL/m?)

v" Atasehir Barbaros Mahallesi'nde konumlu Varyap Meridian Projesi’nde yeni vapida
bulunan toplam kullamm alani 68 m?® olan 1+1 ofis 735.000.-TL bedel ile satihk
oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri= ~10.809.-T1./m?)

v Atasehir Barbaros Mahallesi’'nde konumlu Varyap Meridian Projesi’nde yeni yapida
bulunan toplam kullamim alam 145 m? olan 1+0 ofis 1.450.000,-TL bedel ile satilik
oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Degeri= 10.000,-TL/m?)

e (Centurv2l (216 510 10 34):

v" Deluxia Place Projesi'nde konumlu, 100 m* kullamm alamna sahip 2+1 ofis
800.000.-TL bedel ile satilik. (Birim Deger: 8.000.-TL)

v" Deluxia Place Projesi’nde konumlu, 100 m? kullanmim alamna sahip 2+1 ofis
740.000.-TL bedel ile satilik. (Birim Deger: 7.400.-TL)

v" Deluxia Place Projesi'nde konumlu, 40 m? kullanim alanina sahip 140 ofis
300.000.-TL bedel ile satilik. (Birim Deger: 7.500,-TL)

v Deluxia Place Projesi'nde konumlu, 98 m? kullamm alamna sahip 2+1 ofis
715.000.-TL bedel ile satilik. (Birim Deger: ~7.296,-TL

e Atasehir Finans Gayrimenkul (532 421 59 33): Atasehir Barbaros Mahallesi'nde

konumlu Deluxia Palace Projesi'nde yeni yapida bulunan toplam kullanim alani 100 m?
olan 2+1 ofis 720.000,-TL. bedel ile satibk oldugu bilgisi alinmstir.
(Birim Degeri= 7.200,-TL/m?)
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¢ Turvap Bati1 Atasehir (532 297 83 78):

v Ataschir Barbaros Mahallesi'nde konumlu Deluxia Palace Projesi’nde yeni yapida
bulunan toplam kullamm alani 90 m? olan 2+1 ofis 760.000.-TL bedel ile sathk oldugu
bilgisi ahmmustir. (Birim Degeri= 8.444.-TL/m?)

v Atagehir Barbaros Mahallesi’nde konumlu Deluxia Palace Projesi’nde yeni yapida
bulunan toplam kullanim alam 140 m? olan 3+1 ofis 1.150.000,-TL bedel ile saulik
oldugu bilgisi almmistir. (Birim Degeri= 8.214.-TL/m?)

e Net Gavrimenkul (533 513 25 65):

v" Dumankaya fkon Projesi’'nde konumlu, 123 m?® kullamm alanina sahip 2+1 ofis
720.000.-TL bedel ile satilik. (Birim Deger:~ 5.854.-TL.)

v" Dumankaya Ikon Projesi'nde konumlu, 182 m? kullanim alanina sahip 4+2 ofis
1.150.000.-TL bedel ile satilik. (Birim Deger:~ 6.319.-TL)

e Loft Proje ve Gayrimenkul (532 559 38 69): Brandium Atasehir Projesi’nde konumlu,
110 m? kullanim alanma sahip 2+1 ofis 700.000.-TL bedel ile saulik.

(Birim Deger:~ 6.364.-TL)
e Newtrend Real Estate (530 468 49 56): Brandium Atasehir Projesi’nde konumlu. 70 m*
kullanim alanina sahip 1+1 ofis 430.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Deger:~ 6.143,-TL)
o Ataschir Atlas Emlak (533 570 54 46): Brandium Atasehir Projesi’nde konumlu, 86 m?
kullanim alanina sahip 2+1 ofis 590.000,-TL bedel ile satihik. (Birim Deger:~ 6.860,-TL)
e Continent Gayrimenkul (553 027 90 49): Brandium Atagehir Projesi’nde konumlu, 40
m?  kullanim  alanina sahip 140 ofis  300.000-TL  bedel ile satilik.
(Birim Deger: 7.500,-TL)

Not: Elde edilen proje bilgileri internet siteleri, satiy ofisi yetkilileri ile yapilan
telefon giriiymeleri ve satis ofislerinde goriismiis oldugumuz yetkililerden 6grendigimiz

sifahi bilgilerden faydalanarak diizenlenmistir.

ATAK 7

Gayrimenkul

T N ATAK GoyfimerkarBassismy A . Il

Icerenkoy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Sayfa | 42
Tel: 0 (216) 57396 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr




5.2. Projenin Meveut Durumu itibariyle Degeri

5.2.1. Maliyet Olusumlar: Yaklasim Yoéntemi ile Ulasilan Sonug

Bu yaklagimda. meveut yapiin giiniimiiz ekonomik kosullarinda yeniden inga edilme
maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Projenin pazar degerinin tespitinde
arsa degeri ve arsa iizerindeki insai yatinmlarin meveut durumu itibarivle degeri ayr ayn
irdelenmigtir. Bu degerler tek bagina satisa esas alinabilecek degerler olmayip projenin toplam

degerine 151k tutmak adina hesaplanmstir.

5.2.1.1 Emsal Kargilagtirma Yintemi ile Arsa Degeri Tespiti

Arsa degerinin belirlenmesinde althk teskil etmesi bakimindan bilgedeki satisa sunulmus
arsa emsalleri incelenmistir, Elde edilen emsaller konumlari. imar 6zellikleri ve benzer 6zelikleri
¢ergevesinde rapor konusu parsel ile kiyaslanmigtir.

Rapor igerisinde belirtilmis olan emsal arsa degerlerinin m? birim degerlerinin
konumlarina. biiyiikliiklerine ve imar o6zelliklerine, vapilasma sartlanna gore degiskenlik
gosterdigi tespit edilmigtir.

Tiim bu veriler 1s1inda taginmazin meveut ozellikleri géz oniinde bulundurularak,
yapilasma yogunlugu, ytizél¢timi, imar durumu dikkate alinarak birim degerler takdir edilmistir.
Bu degerler bilgi amagh raporumuz ekinde sunulmus olup Emlak Konut GYO A.S. igin bir anlam

ifade etmemektedir.

5.2.1.2 Arsa Uzerindeki Yatirimlarin Giincel Durumu ile Degeri Tespiti

Rapor konusu parsel tizerindeki Istanbul Uluslararas: Finans Merkezi Projesi’nin meveut
durum itibariyle yasal izinleri alinmis ve ingaat1 zeminde de baslamig durumdadir. Emlak Konut
GYO A.§.'den alinan hak edis bilgileri dogrultusunda ingaat seviyesinin genel olarak %38,26

oldugu grenilmistir. Meveut durum degeri bu bilgi dogrultusunda hesaplanmstir.

Yalmzcea 3428 ada 14 nolu parsel i¢in ruhsatlar alinmis olup bu ruhsatlara gére toplam
kapal: ingaat alam 540.047.46 m?dir. 3428 ada 1 ve 13 nolu parsellerin heniiz ruhsatlar
alinmarms olup ruhsat alma islemlerinin baglatilacagi ve bu islemlere dayanak projeden hesap
edilen alanlarin tablolar tarafirmza sunulmustur. Raporumuz ekinde de sunulacak olan tablolara
gére 1 parselde toplam 343.288.46 m? 13 nolu parselde ise 52.499.15 m® olmak iizere toplamda
395.787.,61 m? ingaat alammn olusacagi gérinmektedir. Boylelikle raporumuz konusunu

olusturan sozlesme kapsamindaki parseller igin geligtirilecek projede toplam 935.835.07 m?
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ingaat alan1 meveut olacaktir. Ruhsatlar alinan bloklarin yap: ruhsatindaki yapt grup ve simfi
VA olarak belirlenmis olup bu simfa giren yapilarin birim fiyati 1.230,-TL/m?"dir. Heniiz ruhsati
alinmayan parsellerin genel topografik durumu ve pursantaj tablosundaki ingaat islerinin
mevcudiyeti de gbz dniinde bulunduruldugunda toplamda 395.787.61 m? ingaat alaninin da birim
fiyatimin 1.230,-TL/m* mertebelerinde olacag diisiiniilmektedir. Buradan hareketle toplamda
935.835.07 m? insaat alami olusturacak projenin yaklasik maliyetinin ortalama 1.230 TL/m?

olacag varsayimiyla;
035.835.07 m? x 1.230,-TL/m? = 1.151.077.136,10 TL olacag: hesaplanmistir.
Projenin mevcut durumdaki bitmislik oramnin %38,26 oldugu bilgisi ile mevcut maliyet;

%38,26 x 1.151.077.136,10-TL = 440.402.112,27,- TL olarak hesaplanmgtir.

5.3. Projenin Tamamlanmas) Durumunda Degeri
5.3.1. Nakit Akisi Yaklasimi Yintemi fle Ulagilan Sonug

Bu yontemde proje biinyesinde yer alan yapilarin satis degerleri dikkate alinarak yillar
igerisindeki nakit akimlari hesaplanmaktadir.

Hesaplamalarda projeden elde edilen veriler ile yapilan kabuller birlikte kullanilmistir.
Hesaplamalarda asagidaki kabuller yapilmistir.

Proje kapsaminda ruhsat iglemleri tamamlanmig 3328 ada 14 nolu parsel biinyesindeki
yapilarin ruhsatlarinda ortak alanlar ile ofis ve isyeri /mesken alanlar ayn ayr belirtilmistir. Ofis
ve isyeri alanlarinin ortak alanlar hari¢ toplam alanlar 140.004,34 m? , mesken toplam alani ise
ortak alanlar hari¢ 24.207.46 m? olarak gériinmektedir. Bu alanlarin satilabilir olacagi ve ofis ve
isyeri alanlarinin %10 kismumn ditkkan, %90 kisminin ofis olacag) varsayilmisur. Bu
varsayimlardan hareketle kullamm tipine gore 3328 ada 14 nolu parsel tizerindeki satlabilir
alanlar asagida tablo halinde sunulmustur.

3328 ADA 14 NOLU PARSEL UZERINDEKI
SATILABILIR ALANLAR
NITELIK SATILABILIR ALAN
(M?)
MESKEN 24.207.46
OFIS 126.003.91
DUKKAN 14.000,43

3328 ada 1 ve 13 nolu parseller igin heniiz ruhsat islemleri tamamlanmams olup ruhsat
alma islemlerine dayanak projeden hesap edilen alanlar tablosunda toplamda ortak alanlar harig

14.059.35 m? ticaret alamimin mevcut oldugu goriinmekte olup bu alanlarin satilabilir ditkkan
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alani olacag varsayilmistir. Ozetle, rapor konusu 3328 adet 1, 13 ve 14 nolu parseller tizerindeki

projede sayfa 45 deki tabloda sunulan satilabilir alanlarin olacagi kabul edilmigtir.

NITELIK SATILABILIR ALAN
(M?)
MESKEN 24.207,46
OFIS 126.003.91
DUKKAN 28.059.78

e Nakit akiglan hesaplar: yapilirken tiim gelir ve giderler Tiirk Lirasi bazindadir.

e Kullamlan tiim varsayimlar, tablolara formiil yoluyla islenerek rakamlarin gériinen ondalik
basamak sayis1 kisitlanmis ve yuvarlanmistir.

e Proje satiglanmin 2016 yilinda baslayacagi. mesken/ rezidans daire satiglaninm 2016 yilinda
%40, 2017 yihinda %60, ofislerin 2016 yilinda %30, 2017 yilinda %50, 2018 yilinda %20
diikkanlarin ise 2016 yilinda %30, 2017 yihinda %70 oraminda ger¢eklesecegi kabul
edilmistir.

e Projede 2016 yih igin daire fiyatlanmin ortalama 7.500 TL/m?, ofis fiyatlarimin ortalama
10.000 TL/m?, diikkan fiyatlarimn ise 18.000 TL/m? olacag, bu degerlerin yillara gore %10
oraninda artacag kabul edilmistir.

o Yukarida yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gore projenin indirgenmis nakit akimlan
analizi ekteki tabloda gosterilmistir.

o [skonto oram risksiz getiri oram ve risk pirimi toplamlari olup 0,14 olarak alinmistr.

Ulasilan Deger
Yukanidaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglari ekteki Indirgenmis Nakit Akimlari

tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam gelirlerinin bugiinkii degeri
1.890.963.033.57 TL olarak bulunmustur. Sézlesme geregi, Arsa Satist Karsih@: Satig Toplam
Gelirinin %2'sine tekabiil eden tutari gayrimenkul gelistirme cer¢cevesinde sézlesme konusu isin
viiriitiilmesi bedeli olarak Emlak Konut GYO A.S. ‘ne &denecegi bilgisinden hareketle Emlak
Konut GYO A.S. paymna diisen deger:;

1.890.963.033.57 x 0,02 = 37.819.260,67 TL olarak hesaplanmstir.

Gelistirilmis Arsa Degeri

Yukaridaki projeksiyon sonucu projeden elde edilen gelirler toplamu 1.890.963.033,57 TL
olarak hesaplanmis olup bu degerden insaat maliyeti anndinldiginda proje gelistirme

bedelini/yiiklenici karimi igeren projelendirilmis arsa degerine ulasilmaktadir. Buna gore
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projelendirilmis  arsa degeri = 1.890.963.033,57 TL - 1.151.077.136,10 =
739.885.897.47 TL dir. Bu deger, istikrarh bir ekonomiye ve varsayimlara dayali bir biiyiikliik
olup proje gelistirme bedeli (yaklasik %30) ile birlikte proje yiiriitme bedelini de icermektedir.

5.4. Analiz Sonuclarinin Degerlendirilmesi

Rapor i¢eriginde yapilan kabul, hesaplama ve takdirlere gore raporu talep eden miisterimiz
Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. nin Istanbul ili, Umraniye ilgesi simirlarindaki
3328 ada 1, 13 ve 14 nolu parseller {izerinde gelistirilmekte olan istanbul Finans Merkezi ozel
proje ve rekreasyon alani projesinden elde edilen gelirler toplami ve Emlak Konut GYO AS.

pay! asagidaki tabloda sunulmustur.

Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 1.890.963.033,57
Emlak Konut GYO A.S. Payi Oram 0,02
Emlak Konut GYO A.S. Payi 37.819.260,67

Emlak Konut GYO A.S.nin sézlesme kapsamindaki is bu projeden elde edecegi gelir pay1
37.819.260,67 TL olarak hesap edilmistir.
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BOLUM 6 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Degerleme konusu Istanbul [li. Umraniye Ilgesi simirlarindaki 3328 ada 1, 13 ve 14 nolu
parseller fizerinde gelistirilmekte olan Istanbul Finans Merkezi 6zel proje ve rekreasyon alam
projesindir. Rapor konusu projenin bulundugu yer, civarinin tesekkiil tarzi, ulagim imkanlari.
parsellerin cephesi. proje mahal listesi, teknik sartname ve mimari projede belirtilen kriterlerin
gergeklesecegi kabulii ile yapilarin ingaat sistemi, is¢ilik ve malzeme kalitesi gibi degerine etken
olabilecek tiim &zellikleri dikkate alinmig ve bélgede detayh piyasa arastirmasi yapilmistir.
Sozlesme kapsamindaki kriterler dahilinde hesaplanan ve takdir olunan degerler asagiida tabloda
sunulmustur,

TL USD

Projenin Tamamlanmas: Durumunda Bugiinkii Degeri 1.890.963.033.57 | 636.687.890.09

Projenin Tamamlanmasi Durumunda Emlak Konut GYO A.S.
Payma Diisen Gelirlerin Bugiinkii Degeri

37.819.260,67 12.733.757,80

o Rapor tarihi itibart ile TCMB doviz sang kuru 2,97 TL 'dir,

o Konu gavrimenkullerin ilgili Sermave Pivasast Mevzuair Hitkinnleri geredince; Gayrimenkul
Yatwrum Ortakhgi portfoyune “Proje” olarak alinmasinda herhangt bir engel bulunmamaktadir.
Bu rapor ilgili Sermaye Pivasast Mevzuati hikiimlerine gore hazulanmigtir,
Bu sayfa, bu degerleme raporunun ayrilmaz pargast olup bagimsiz kullanilamac.

Isbu rapor. ii¢ orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullanimlar halinde ortaya
cikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Saygilarimzla,

RAPQRU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMAKRI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

SAR ilara DINCYUREK
isans No: 400343) (SPK Lisans No:401437)

Indirgenmis Nakit Akig1 Tablosu

Tapu Sureti ve Takyidat Yazist

Gorevlendirme Yazist

Protokol metni

Parsellerin ve meveut durumun degerini giisterir tablolar

3328 ada 1 ve 13 nolu parsellere iligkin insaat alan hesaplama ¢izelgesi
Imar Durumu Ornekleri ve Plan Notlar

Istanbul Finans Merkezi biinyesindeki parsellerin tescil bildirimi
Emlak Vergi Bildirim Sureti

Yapi Ruhsatlar

Uydu Goriintiisii

Fotograflar

Raporu Hazirlayanlarin Ozgegmis ve SPK Lisans Belgesi Ornekleri
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