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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI AS. arasindaki hak ve yikiimliliikleri belirleyen 27.10.2016 tarihli dayanak
stzlesmesine istinaden, 21.12.2016 tarihinde, 20160437 rapor numarast ile tanzim edilmigtir. Raporu
hazirlayan sorumlu degerleme uzmani Biilent YASAR ve sorumlu degerleme uzmam Dilara

DINCYUREK ’in beyam agagida maddeler halinde siralanmistir.

BEYANIMIZ

# Bu raporda sunulan bilgiler ve arastirmalarin bildigimiz ve agikladiginmz kadanyla dogru
oldugunu;

» Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla simirh oldugunu;

# Degerleme Uzmam/Uzmanlarn olarak degerleme konusunu olugturan miilk ile herhangi bir
iliskimiz olmadigim ve gelecekte iligkisinin bulunmayacagini;

Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir 6nyargimizin olmadigini;

Y ¥

Degerleme ticretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagh olmadigini;
Degerleme ¢aligmalarimizi ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestigimizi;

Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

Y ¥ ¥

Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirii konusunda

daha onceden deneyimli oldugumuzu;

» Degerleme olarak miilkii kisisel olarak denetledifimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli
arastirmalart yapmis oldugumuzu;

# Rapor igeriginde belirtilen degerleme uzmani/uzmanlar: disinda hi¢ kimsenin bu raporun

hazirlanmasinda mesleki bir vardimda bulunmadigin;

v

Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin milkiyet hakkim
etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimzi;
» Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonug degerine giden yolda Uluslararasi Degerleme

Standartlan kriterlerine uyuldugunu

beyan ederiz.
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YONETICI OZETi
RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER
RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.
SOZLESME TARIHI 27.10.2016
DEGERLEME TARIHI 19.12.2016
RAPOR TARIHI 21.122016
RAPOR NO 2016/0437
GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER
ADRESI Istanbul 11i, Uskiidar Ilcesi, Barbaros Mahallesi’'nde konumlu ve

tapuda Altunizade Mahallesi 1137 ada 48 nolu parsel olarak kayith
taginmazin iizerinde yer alan Uskiidar Barbaros Projesi.
KOORDINATLARI 41.013968, 29.04049

TAPU BILGILERI TAKBIS sistemi lizerinden temin edilen ekli tapu kayit belgelerine
gire, Emlak Konut GYO A.S. miilkivetindeki Istanbul 1li, Usktdar
ilgesi. Altunizade Mahallesi'nde kayith 1137 ada 48 nolu parsel. (Bkz.
raporun 3.2. ve 3.2.1 boliimii.)

IMAR DURUMU Uskitdar Belediyesi Imar ve Sehircilik Midurliigiinden edinilen bilgiye
gore konu taginmagz, 18.03.1991 Tasdik ve 13.12.2013 Genel Tadilat
Tarihli Altunizade Bolgesi Uygulama Imar Plani kapsaminda “Konut
Alam” lejantina dahildir. (Detay igin bkz: raporun 3.3. biliimil)
CALISMANIN TANIMI Yukarida lokasyonu belirtilen Uskiidar Barbaros Projesi'nin mevcut
durumda ve tamamlanmasi durumundaki pazar deferinin tespitine
yineliktir.

TL USD
Projenin Meveut Durumuyla Toplam Degeri 153.576.226,00 43.753.910,54
Projenin Tamamlanmas: Durumunda Bugiinkii Degeri 574.669.752,00 163.723.576,10
Parselin Degeri 151.622.000,00 43.197.151

e Rapor tariht ittbarivle TCME ddviz sairg kuru 3.5] TL kellanidmustir.

® Ko gayrimenkullerm gt Sermaye Piyvasas: Mevouan Hildimlers geregince: Gayrimenkul Yanron Oriakligr portfoviine
“Proje " olarak almmasmda herhangi bir engel bulunmamakiadir.

s Bu rapor ilgili Sermave Pivasase Mevzuan hisktimlerine gare hazirlanmgtir.

. 20024480 sayvilr Bakanlar Kurulu Kararr ile net alan 150 m* 've kadar olan konut testimlerinde %1 net alane 150 m? ‘nin fistiinde
olan konut teslimlerviyle iy yeri ve diger gayrimenkullerin reslimlerinde ise %18 KDV uvgulanmignr, 01.01.201 3 tarihinden sonra
ingaat rubsan aliman, (Afet Riski Altndaki Alanfarin Domigtiiridmesi Hakkinda Kanun kapsaminda rezerv yap alan: ve riskli
alan ofarak befirlenen yerler ile riskli yapilarin bulendu@u yerler harvig) gayrimenkuller igin ise 0-499 TL arast olanlar %1
oraninda, 300-999 T1 arast olanlar %8 oranmda, 1000 TL ve iizeri olanlar %18 oranmda KDV ye tabi olacakur,

. Bu savfa, bu degerleme raporumun aveilmasz pargast olup bagimsiz kullandamas.

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

/ A/
(/-:;:7'./ )

Billent YASAR Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No: 400343) (SPK Lisans No:401437)
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Degerleme Uzmanlarinin Dayanaklari, Ongériileri ve Kabulleri

» Bu rapordaki higbir yorum séz konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konulari, 6zel aragtirma ve uzmanhk gerektiren konulan ve siradan degerleme ¢alisaninin
bilgisinin 6tesinde olacak konulari agiklamak niyetiyle yapilmamistir.

» Milk ile ilgili higbir bilgide degisiklik yapilmamugtir. Miilkiyet ve resmi tamimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak
raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek. irtifak haklan vb. gibi takyidatlar dolayis1 ile
pazarlanmasinda bir mani olmadi@i kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akiler ve en verimli ve en etkin gekilde hareket edecekleri varsayilmistir.

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

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

yapmustir. Aksi belirtilmedikge biiyiikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke

herhangi bir tecaviiziin var olmadig kabul edilmistir.

Kullamlan harita, sekil ve ¢izimler sadece gorsel amaghdir. rapordaki konularn

kavranmasina gérsel bir katkis: olmasi amaciyla kullanilmistir, Baska hicbir amagla giivenilir

referans olarak kullanilmamalidar.

» Aksi agik olarak belirtilmedigi siirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamistur.

» Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimei olmasi dolayisi ile meveut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci goz éniine alinarak
yapimigtir. Projeksiyonlar degerleme uzmanimun kesin olarak tahmin edemeyecegi defisen
piyasa kosullarina baghdir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir,

» Degerlemeci miilk iizerinde veya yakininda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya saglifa zararli maddeleri tespit etme yeterliliine sahip degildir. Deger tahmini
yapilirken deferin diismesine neden olacak boyle maddelerin var olmadigi 6ngériiliir. Bu
konu ile hi¢cbir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek igin konu
hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢aligtirabilir.

» Konu miilk ile ilgili degerleme uzmanimin zemin kirliligi etiidii ¢alismasi yapmasi miimkiin
degildir. Bu nedenle goriildiigii kadan ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig kabul
edilmigtir,

» (Calismalarda bolge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadig kabul edilmistir.

» Gayrimenkullerde zemin aragtirmalan ve zemin kontaminasyonu galismalari, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalinin profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarimn bu
konuda bir ihtisas1 olmayip konu ile ilgili detayl bir aragtirma yapilmamistir. Ancak, yerinde
vapilan gézlemlerde gayrimenkuliin gevreye olumsuz bir etkisi oldugu gozlemlenmemistir.
Bu nedenle ¢evresel olumsuz bir etki olmadig varsayilarak degerleme ¢alismasi yapilmistir.
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1.  Rapor Tarihi ve Numaras:
Bu rapor. girketimiz tarafindan 21.12.2016 tarihinde, 2016/0437 rapor numarasi ile tanzim

edilmistir.
1.2.  Rapor Tirii
Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.nin talebi iizerine, istanbul ili, Uskiidar flcesi, Barbaros
Mahallesi’nde ve tapuda Altunizade Mahallesi 1137 ada 48 nolu parsel olarak kayith tasinmazin
iizerinde yer alan Uskiidar Barbaros Projesi'nin tamamlanmasi durumundaki toplam degeri ve
projenin meveut durum degerinin SPK mevzuati ve sézlesme geregi rayi¢ degerlerinin tespiti igin
hazirlanmistr,
1.3. Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul deferleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler sonucunda
ilgili kigi - kurum - kuruluglardan elde edilen bilgilerden faydalamlarak hazirlanmistir. Bu rapor
sirketimiz sorumlu degerleme uzmanlari Dilara DINCYUREK ve Biilent YASAR tarafindan
hazirlanmistir.
1.4. Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum arastirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis
¢alismalari sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlarn tarafindan 21.12.2016 tarihinde
hazirlanmmstir,
1.5. Dayanak Sozlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Barbaros Mah. Mor Siimbiil Sok. No:7/2 B (Bat
Atagehir) Atagehir / ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. i¢in hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak
ve ylikiimliiliiklerini belirleyen 27.10.2016 tarihli dayanak sézlesmesi hiikiimlerine bagh kalinarak
hazirlanmistr.
1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsammda Degerleme Amaciyla Hazirlamip
Hazirlanmadigina iliskin Agiklama

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakh@ A.S.'nin talebine istinaden, sirket
portfGyilinde bulunan projenin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Diizenlemeleri Kapsaminda ( Seri VIIL
No: 35 sayih “Sermaye Piyasas1 Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve
Bu $irketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig™ hiikiimleri ile Kurul'un
20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih kararinda yer alan) “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken

Asgari Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

www.atakgd.com.tr ATAK Gayrimenkul Degerlerne A.S. Il
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BOLUM 2 SIRKETI VE MUSTERIiYi TANITICI BiLGILER

2.1. Degerleme Sirketini Tamitic1 Bilgiler

UNVANI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

ILETISIM :0216 573 96 96 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)
infoi@atakgd.com.tr (e-posta)

KURULUS TARIiHI : 14.04.2011
SERMAYESI : 300.000,-TL

TICARET SICIL NO’SU  : 773409 (Istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

FAALIYET KONUSU :  Yirurlikteki mevzuat ¢ercevesinde her tiirlii resmi, Szel.
gergek ve tiizel kurulusglara ait her tiirlii gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalarin belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin bagimsiz
ve tarafsiz olarak takdiri, bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi, piyasa ve ¢evre kosullarim analiz
ederek, ulusal ve uluslararas: alanda kabul gérmiis degerleme
standartlar1 ve esaslant ger¢evesinde degerleme raporlanm
hazirlamak.

IZINLER/YETKILERI  : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi Gazete'de
Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarma [liskin
Esaslar Hakkinda Teblig” ¢ergevesinde, gayrimenkul
degerleme hizmeti vermek {izere konunun gériisiildiigii Kurul
Karar Organi'nin 16.02.2012 tarih ve 7 sayih toplantisinda
uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulunca Listeve alinmustir. Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014
tarih ve 5888 sayili Karari 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
verilmigtir.

.":‘. |
L .'l
§
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2.2

2.3,

Miisteriyi Tamtic Bilgiler

MUSTERIYI TANITICI BIiLGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

ADRESI : Barbaros Mah. Mor Stimbiil Sok. No:7/2 B (Bat Atasehir)
Atagehir / ISTANBUL

ILETISIM 10216 579 15 15 (Tel)

0216456 48 75 (Faks)

»

infol@emlakkonut.com.tr(e-posta)

KURULUS TARIHI : 1953 Yihinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU : Sirket, SPK’nin gayrimenkul yatinm ortakhiklarina iliskin
diizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayah sermaye
piyasasi  araglarina,  gayrimenkul  projelerine  ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinnm yapmak iizere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka acik anonim
ortaklikuir.

HALKA ARZ TARIHI  :02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

SERMAYESI : 3.800.000.000,-TL (Odenmis Sermayesi)

PORTFOY BILGILERI : Tirkiye'nin gesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50,66

Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simrlamalar

Bu g¢alisma, Istanbul Ili, Uskiidar Ilcesi, Barbaros Mahallesi’'nde ve tapuda Altunizade

Mabhallesi 1137 ada 48 nolu parsel olarak kayith parselin iizerinde ver alan Uskiidar Barbaros

Projesi’nin tamamlanmas: durumundaki toplam degeri ve Emlak GYO A.S. payina diisen degeri,

projenin meveut durum de@eri ve meveut durum deger itibariyle Emlak Konut GYO A.S. nin payina

diigen deerinin SPK mevzuati ve sézlesme geregi rayi¢ degerlerinin tespiti i¢in hazirlanmstir.

o .F. = 4 :-. ol .-: _': ) I'{.
ATAK Gayrimenkul Degererme A'S, Il

Tarafimmza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir simrlama bulunmamaktadir.
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BOLUM 3 GAYRIMENKUL iLE iLGIiLi BILGILER

3.1.  Gayrimenkuliin Cevre ve Konumu

s bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine, Istanbul ili, Uskiidar Ilgesi, Barbaros
Mahallesi’nde konumlu ve tapuda 1137 ada 48 nolu parsel olarak kayith tasinmazin iizerinde yer alan
Uskiidar Barbaros Projesi’ni kapsamaktadr.

Taginmaz, Uskiidar llgesi smirlan igerisinde bolgenin &nemli ulasim arterlerinden olan
Koguyolu-Tophanelioglu Caddesi’ne cephelidir. Taginmaz, Adile Sultan Kasr1 Ogretmen Evi ve
Kiltir Merkezi ile Validebag Korusu'nun batisinda, Altunizade Kavsagi’min giineybatisinda
konumludur.

Parselin bulundugu Koguyolu Caddesi olarak da bilinen Tophanelioglu Caddesi ticari alanlara
sahip olmakla birlikte, genelde konut nitelikli ve site tarzi yapilanin bulundugu bir bolgedir.
Tagmmmazin konumlu oldugu bélge daha ¢ok orta ve iist gelir grubuna hitap eden gelisimini
tamamlamig eski bir yerlesim bélgesidir.

Rapor konusu taginmazin yakin gevresinde. Hiiseyin Avni Stzen Anadolu Lisesi, Sevgi Park,
Validebag Devlet Hastanesi, Uskiidar Devlet Hastanesi ve ¢ok sayida konut siteleri yer almaktadir.

Taginmaz, Altunizade Kavsagi'na yaklasik 1.1 km, D-100 Karayolu’na 1.4 km ve Bogaz
Kopriisii Gigeleri’ ne 3 km uzakliktadir.

Y » T = B -
’ ! A b - ;‘
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3.2.  Gayrimenkuliin Tapu Kayd: ve Miilkiyet Bilgisi

Asagida TAKBIS Sistemi {izerinden temin edilen tapu kayit belgesine gore rapora konu

tagimmazin miilkiyet bilgileri sunulmustur, Rapor konusu parsel i¢in heniiz kat irtifaki kurulmamistir,

SAHIBI Emlak Konut GYO A.S.
iLi [stanbul
ILCESI Uskiidar
MAHALLESI Altunizade
GAYRIMENKULUN
NITELIGI Arsa
p :g’é‘éL YUZOLCUMU (M?) | YEVMIYENO | CILT NO | SAYFANO | TAPU TARIHI
1137/48 17.528.55 2101 38 3659 01.02.2016

3.2.1. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgisi

TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen ve raporumuz ekinde sunulan tapu kayit belgesine

gore rapor konusu parsel {izerinde agagidaki notlarin bulundugu tespit edilmisgtir.

Hak ve Miikellefivetler Biliimii

e H: Bu parsel lehine 437 ada 45 parsel aleyhine krokide (A) ile gosterilen 110 m?’'lik kisim

lizerinde kanalizasyon gec¢irmek tizere irtifak hakk: (09.12.1986 tarih ve 4922 vev. no ile)

e H: Bu parsel lehine 1137 ada 45 parsel aleyhine krokide (B) ile gésterilen 110 m?'lik kisim

lizerinde kanalizasyon gegirmek {izere irtifak hakki (09.12.1986 tarih ve 4922 yev. no ile)

Taginmaz (izerindeki notlarin taginmaza olumsuz etkisi meveut olmayip tapu incelemesi

itibariyle rapor konusu taginmazin sermaye piyasast mevzuati hiikiimleri gercevesinde gayrimenkul

yatinm ortakh@ portfoyiinde “Proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadifi goriis ve

kanaatindeyiz.

ATAK Gayrimenkul Degereme A.S. [l
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ATAK Gayrimenkul Degerlerne A.S, Il

3.3.  Parselin imar Bilgisi

Uskiidar Belediyesi imar ve Sehircilik Miidiirliigii'nde yapilan incelemelerde rapor konusu
projenin yer aldigi parsel, 18.03.1991 Tasdik ve 13.12.2013 Genel Tadilat Tarihli, 1/1000 Olcekli
Altunizade Bélgesi Uygulama Imar Plam kapsaminda kalmaktadir. Parselin imar fonksiyonu ve

yapilasma sartlan asagidaki tabloda sunulmugtur. Plan notlan raporumuz ekinde sunulmustur.

Yiizolcii
Ada/Parsel z(mi) o imar Fonksiyonu Yapilagma Sartlar
1137/48 17.528,55 Konut Alam Emsal: 1.00, Taks:0.25 ve Hmaks:14.50 m

Yapilan tadilat sonucu konu parseli dogrudan ilgilendiren asagidaki plan notu meveuttur.

v Uzerinde meveut bina bulunan parsellerde binalarm yikilip veniden yapslmasi halinde egimden
dolayr agiga gikan 1. ve 2. bodrum katlar iskan cdilebilir, KAKS™a dahil degildir, iskan edilen
bodrum katlarda TAKS degeri asilamaz. (izerinde bina bulunmavan parscllerin bina bulunan
parsellerle tevhidi halinde sadece bina bulunan parselde bu hilkiim pegerli olacakur. Bos
parsellerde ifraz, tevhid smir tashihi vb. highir durumda bu hitkiim uygulanmaz.

' 0.251.25

Z NS '{522@?’_’,%5 0

L

TAKS:0.25
KAKS##.00
H: 14.50

R e
{

lgerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdogantar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel:0(216) 573 96 96 - Faks: 0(216) 577 75 34 E-mail: infoatakgd.com.tr Sayfa | 12



3.4. Projenin Son Ug¢ Yilhk Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler
3.4.1 Tapu Sicil Miidiirligii incelemesi

1137 ada 26 parsel ile 1138 ada 27 parsel; 20.07.1970 tarih ve 8419 yevmiye no ile Maliye
Hazinesi adina kayith iken 17.09.2014 tarih 17012 yevmiye numaras: ile Kamu Kurumlarinin
Bedelsiz Devri iglemi ile T.C. Toplu Konut Idaresi Baskanh miilkiyetine gegmistir.

Daha sonra 1137 ada 26, 1138 ada 27 ile Uskiidar Belediyesi miilkiyetindeki 1137 ada 47 nolu
parsel tevhid islemi ile 28.01.2016 tarihinde 1137 ada 48 nolu parsel olarak T.C. Toplu Konut Idaresi
Baskanligi ve Uskiidar Belediyesi'ne tescil edildigi grenilmistir. Son olarak 1137 ada 48 nolu parsel.
01.02.2016 tarih ve 4922 yevmiye nolu satis islemi ile Emlak Konut Yatirim Ortakhigi A.S.
miilkiyetine gegmistir.

3.4.2 Belediye Incelemesi

Uskiidar Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii'nde yapilan incelemelerde rapora konu
parselin 18.03.1991 Tasdik Tarihli Altunizade Bolgesi Uygulama Imar Plani kapsaminda oldugu ve
13.12.2013 tarihinde planlarda genel tadilat yapildiga bilgisi edinilmigtir.

1313

ALTUNIZADE

ey |
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3.4.3. Kadastro Miidiirliigii incelemesi

Rapor konusu 1137 ada 48 nolu parselin, 1137 ada 26, 1138 ada 27, 1137 ada 47 (B) nolu

parselin imar uygulamasi sonucunda olustugu tespit edilmistir. Uygulamanin tescil bildirimi

raporumuz ekinde sunulmustur,

| ) L Kroki Yeri
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3.5.

Ilgili Mevzuat Geregi Alinmus izin ve Belgeler

Rapor konusu parsel iizerinde bir konut projesi gelistirilmis olup asagida parsel biinyesinde

ver alan tasinmazlarin ruhsat bilgileri sunulmustur.

SIRA | ADA |BLOK|RUHSAT | RUHSAT |VERILIS| YAPI | iNSAAT BB B et
NO | PARSEL | NO | TARiHi NO NEDENI | SINIFI | ALANI (m?) | NITELIiGi | ADEDI A![{:g:-i
1| name | Al | 5022006 q:;ﬁfz v | 3 | 713436 o}fs"t*“;f‘,’;ﬁ 'j 6
2 | 113748 | Az | 5022016 Saﬁ:‘é i :;ﬁ: 3B 7734,36 Oﬁh’i':ii"';}“m 'z 6
30| mss | A3 | so2206 | SNO% ﬁiﬁ: B | 773436 OE‘};":ELIE 'ﬁ 6
4 | 113748 | B | 5022016 gaﬁ:'l"; 4 3;;: IB 8187.91 ();:cikfrlri 2; 8
s | 1smae | B2 | 5022016 SJ}FI[I"I:; 3 f,ﬁ: B | 818791 chi;f;lri 2 s
6 | 113748 | B3 | 5.022016 Saﬁ:'éﬁ :’,;}‘,‘: 3B | 818791 oxfi?;r:m 3: 8
7 | n3ms | B4 | 5022016 ba)ﬁ;"é,ﬁ ',:',E?: 3B | 8187.91 0;'2"]2“?1.; s
g | 113748 | c1 | 5022016 Sa}f‘f:‘é o | || e e ngfis;‘fr,';ﬁ 20 1
9 | 13748 | €2 | 5022016 ,ia;‘r:‘fz - iiﬁf 3B | 945197 O;‘;"f;‘;‘!:: - "i 8
0 | 11378 | €3 | 5022016 Sa;':ri;?:zw :’,il;’: 3B | 739905 Om"fgﬂlﬁ 2
1| 113748 D | 5022016 Saﬁg‘;g 1o Eiﬂ B 16674.67 Om“]”:‘ff’;ﬁ ?g g
96.834,8% 352
3.6.  Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan Incelemeler ve Belgeler

Projenin yapi denetim isleri 2472 Izin Nolu, “Tantavi Mahallesi. Ipekyolu Sokak, No:1 Ig
Kapi No:1 Umraniye/istanbul” adresinde konumlu olan Atlas Istanbul Yapi Den. Ltd. Sti. tarafindan
yapiimaktadir.

[1gili mevzuat uyarinca arsa iizerinde gergeklestirilen projenin gerekli tiim izinleri alinmis olup
proje igin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.
3.7. En Etkin ve Verimli Kullanim
Rapor konusu parselin konumu, fiziksel 6zellikleri, biiytikltigii, meveut imar durumu ve yasal
izinleri dikkate alindiginda en verimli kullanim seceneginin iizerinde “Konut Projesi” insa edilmesi
olacadi goriis ve kanaatindeyiz
3.8. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu proje biinyesindeki tasinmazlar i¢in heniiz kat irtifak: ve kat miilkivetinin

kurulmamus olmasi nedeni ile projedeki her bir béliimiin degerleme analizi yaptlmamstir.

ATAK Gayrirmenkil Degererrie AS. Il
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3.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsihg Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlan
Rapor konusu parsel i¢in Emlak Konut GYO A.S. den alinan bilgiye gére “Istanbul Uskiidar
Barbaros Arsa Satisi Karsihgi Gelir Paylasimu Isi™ kapsaminda ihale edilmis ve ihale sonucunda Eltes
Ins. Tes. Tic. A.S. ~ Istlife Yap1 San. ve Tic. A.S. is ortakh@ ile Emlak Konut GYO A.S. arasinda
arsa satis1 karsiligi toplam geliri: 810.000.000 TL, arsa satist karsiligr sirket payi: %50,15 ve asgari
arsa satis: karsihigs sirket pay toplam geliri: 406.215.000 TL bedel ve oranlarda 23.10.2015 tarihinde
stzlesme imzalanmistir.
3.10. Gayrimenkul Yatirim Ortakhklarma Alinmasi Hakkinda Goriis
Rapor konusu “Uskiidar Barbaros Projesi”nin sermaye piyasasi mevzuati gergevesinde
gayrimenkul yatirim ortakliklar portféyiine “Proje” olarak alinmasinda bir engel olmadig goriis ve
kanaatindeyiz.
3.11. Gayrimenkul ile Ilgili Fiziksel Bilgiler
* Proje. 1137 ada 48 nolu parsel {izerinde yer almaktadir.
e 1137 Ada 48 nolu parsel 17.528,55 m?* ylizél¢iimiine sahiptir.
e Parsel diize yakin az engebeli topografik yapiya sahip saha i¢inde kalmaktadirlar.
e Parsel diizgiin sayilabilecek dértgen seklinde geometrik forma sahiptir.
e Uskiidar Barbaros Projesi kapsamunda; A1, A2, A3, B1, B2, B3, B4, C1, C2, C3 ve D Blok
bulunmaktadir.
e Proje kapsaminda 304 adet konut, 48 adet diikkan bulunmakia olup C2 Blok’ta 3 adei kapici
dairesi mevcuttur.
e Halihazirda projenin yer aldii parsel {izerindeki yapilar yikilmaktadir.
e Projenin kat irtifakina esas onayh bagimsiz boliim listesi heniiz olusturulmadigindan dolay:
satilabilir alanlar netlik kazanmanustir. Asagida yapi ruhsatlarindan alinan ortak alanlar harig

kullanmim tipine gore kullanim alanlar tablolandirilmgtir.

ORTAK ALANLAR HARIC
B.B. NITELIGI | ADET INSAAT ALANI
(M?)
Konut 304 47.792.07
Diikkan 48 9.938,87

~td
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3.12. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktirler

Olumlu Ozellikler

¢  Merkezi konumlar ve caddeye cepheleri olmasi,

e Yiizol¢iimii agisindan alternatif projelerin uygulanabilir olmasi.

e Ulasim imkanlarimin kolayhiklar,

o Ust gelir gruplan tarafindan yerlesim veri olarak tercih edilen bir bélge olmasi,
e [mar durumlan,

e  Validebag Korusu ve Adile Sultan Kasri’na yakinhg:.

Olumsuz Ozellikler

e Parsellerin iizerinde yapilarin meveut olmasi,

e Kiiresel ¢apta ve bilgesel olarak ekonomik gelismelerde yasanan dalgalanmalar.

e F/
AL

www.atakgd.com.tr ATAK Gayrimenkul Degerlerme’AS. B3
lcerenkay Mh. Hal Yolu Cd. Saghk Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0.(216) 573 96 96 - Faks: 0(216) 577 75 34 E-mail: infogatakgd.com.tr Sayfa | 17



BOLUM 4 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

Deger Tanimlar

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagh hak ve faydalarin belli bir tarihteki
degerinin belirlenmesi amaci ile yapilan ¢aligmaya “degerleme”, bu ¢alismanin sonucunda tespit
edilen kanaate iligkin rakama ise “deger” denir.

Deger kavrami, satin alinmak tizere sunulan bir mal veya hizmetin alicilar ve saticilan
tarafindan sonug¢landiriimast muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deger, mal veya hizmet i¢in
alicilar veya saticilann tlizerinde uzlasmaya varacaklam varsayimsal veya hayali fiyatu temsil
etmektedir. Bu nedenle, defer bir gerceklik degil, belirli bir zaman zarfinda satin alinmak iizere
sunulan bir mal veya hizmet i¢in 6denmesi olasi bir fivatin takdiridir.

Fiyat, bir malin, hizmetin veya emtianin degis tokusuna iliskin bir kavramdir. Fiyat, bir mal
i¢in istenen, teklif edilen veya ddenen meblagdir. Degis tokus islemi gergeklestirildikten sonra ise.
ister agiklansin ister agiklanmasin fiyat artik tarihsel bir gercek niteligine kavusacakur. Odenen fivat,
arz ile talebin kesistigi noktay: temsil eder.’

4.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

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

e Ahcinin tam olarak bilgilendirildigi ve satici ile beraber hareket ettigi ve istekli oldugu
varsayilan bir ortamda,

e Herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin,

e Alicr ve saticinin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz sartlardan haberdar oldugu,

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

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

e (deme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilacagi varsayilarak yapilan ve bu bilgiler
dogrultusunda, miilkiin satilabilecegi en yiiksek pesin satis bedeli ile ilgili olusturulan kanaat
degere “Piyasa Degeri” denir.

4.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Alicr ve satici arasinda goriigmeler ve pazarhiklar sonucunda, gayrimenkuller igin belirlenen.
takribi 3-6 ay araligi igindeki en olasi nakit satis degeridir. Diizenli likiditasyonda, pazarhiklar
sonucunda varliklarin her biri i¢in en iyi degerin alinmasina ¢alisilmaktadir. Eger belirtilen zaman
aralign iginde, taraflar arasindaki goriismeler sonucunda fiyat konusunda anlasmaya varilamazsa,
varliklarm agik arttirmayla satilmas: énerilir.

4.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka agik diizenlenen bir agik artirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis kosullan géz
Onilinde bulundurularak, gayrimenkul i¢in belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu likiditede,
varhiklarin olabildigince ¢abuk satilmasi amaglanir. Bu nedenle gerekli indirimler yapilan
gayrimenkullerin satis1 i¢in kabul edilen zaman aralifi genellikle 3 aydan azdir.

" UDES ~Uluslararas: Degerleme Standartlan —Deger ve Fivat

ATAK Gayrimenkul Degefleme A.S, Il
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4.1.4. Faal isletme Degeri

[sletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan
biitiinii  olusturan pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin
degerlemesinin yapilmasini igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri igin esas teskil etmez.
Kullamlan tesisler, isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye kattiklar deger esas alinarak
faaliyetini siirdiiren isletme degerinin bir parcasini olugtururlar. 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 yapilmasini
igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri igin esas teskil etmez.”

4.2. Degerlemede Kullamlan Yiontemler

Uluslararas: kabul gérmiis kavramlar igerisinde dért farkli degerleme yontemi
bulunmaktadir. Bu yontemler “Emsal Kargilagtirma Yaklagimi™, “Gelirlerin Indirgenmesi
Yaklagim™, “Maliyet Yaklagimi™ ve “Gelistirme Yaklasimi™dur.

4.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklagimi

Bu yaklasimda: degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin
fiyatlari kullanilmaktadir. Kargilagtirma yapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun tarihi,
konumu, biiytikliigii, kullanim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate ahinarak karsilastirihir. Bu
¢alismada amag, piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin fiyatlar ile kargilastirmaya dayah bir
islemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve verilen teklifler de dikkate
alinir,

4.2.2. Gelirin Indirgenmesi Yaklasimi

Gelir indirgemesinde, degerleme konusu miilkten elde edilecek net igletme gelirini belirlemek
igin, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullamlir. Indirgeme, tek bir yihn gelirine tek bir oran
uygulanarak veya bir getiri veya yatinm getirisi élglimleri verilerini yansitan belirli bir iskonto
oraninin, belirli bir zaman dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir. Gelirlerin
indirgenmesi  yaklagimma gore bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yontem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin 6ngériilmesi ve kabullerle gelecek
yillarda elde edecegi gelirlerin giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur.?

Direkt Kapitalizasyon

Gayrimenkuliin tek bir yil igin tiretecei potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul piyasasi
kosullarina gére olusan bir kapitalizasyon oramina 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 ozellikle kira
getirisi olan gayrimenkullerde miilkiin yillik elde ettigi net isletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulagmak i¢in kullamhr. Bu galismalarda miilklerin kira kontratlan incelenerek kontratlarin
yarattig: olasi donem gelirleri hesaplanir. Getiri kapitalizasyonu islemi belli bir ddnem sonuna kadar
hesaplanan bu gelirlerden olasi giderlerin diigiilerek giincel ekonomik kosullara uygun ve kabul
edilebilir belirli bir oran kullammiyla degerleme tarihine indirgenmesi ve bu yontemle deger
takdirinin yapilmasi islemidir.

! UDES - Uluslararas: Degerleme Standartlar: Faal [gletme Degeri Tamm
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4.2.3. Maliyet Yaklasim

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak tizere iki farkli fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklagiminda. bir miilk yeniden insa edilmesi durumunda veya
yerine konacak insaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden insa maliyeti girisimeilik kan da dahil
olmak {izere tahmin edilerek hesaplamr. Yontemde. gayrimenkuliin kalan bir ekonomik émre sahip
oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve
ekonomik agidan demode olmasindan dolayi zamanla azalaca diisiincesi ile yeniden insa maliyeti
degerinden yipranma pay: diisiiliir. Bir baska deyisle, meveut 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,

Caligmalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Bayindirhk Bakanhg Yapr Birim
Maliyetleri, binalarin teknik &zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada aym &zelliklerde
insa edilen binalarin ingaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan gorlismeler ve gegmis
tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z oniinde bulundurularak degerlendirilir.
Binalardaki yipranma pay1, Resmi Gazete'de yayinlanan yillara gére bina asinma paylarim gisteren
cetvel ile binamin gozle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmistir.

4.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Caligmalari

Bu yaklasimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi modeli
uygulanabilir. Bu ¢alismada planlanan bir proje ve/veya arsa iizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak olanakl, ekonomik
olarak azami diizeyde verimli olmalidir. Bu galigmalarda projenin girigimei yOniinden incelenmesi
yapilir. Calisma kapsaminda proje konusu iiriiniin yer aldigi sektériin meveut durumu ve gelecege
yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi stz konusudur. Projenin yapilmasi durumunda
yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama politikalan ve genel fizibilite prensipleri
dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir. Gelistirilmesi
durumunda sektériin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlan ve mevcut ekonomik
kosullar ve beklentiler ¢evresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu ¢alismalar neticesinde
projenin performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi yontemi ile net buglinkii
deger hesabi yapihr. Ozelikle iilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarnin ¢ok farklilik
gostermesi ve bu nedenle emsal kargilagtirmanin her zaman miimkiin olmamas: s6z konusudur.
Geligtirme modellemesi ile sayesinde miilkiin gelistirilmis proje de@erinin hesaplanmasi ve bu
degerden giincel miilk degerine ulasilmas: miimkiindiir.

4.3. Degerleme Calismalarinda Kullamilan Bazi Tamimlar
4.3.1. indirgeme Oram (iskonto Oram)

Gelecekte 6denecek veya alinacak parasal bir meblag su anki degere déniistiirmek amaciyla
kullanilan bir getiri oramdir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini. vani benzer risklere
sahip olan diger kullanim alanlarina yatinldiginda sermayenin kazanabilece@i getiri oranim
vansitmalidir. Ayrnica getiri oram olarak da adlandirilir.

o Indirgeme Oram Hesaplamasinda Kullanilan Yéntem

Diinyanin iginde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler

degerlemede indirgeme orani belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur.
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Degerleme tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullamlan: risksiz getiri
ve risk primi orammin toplanmasindan olugan indirgeme oranlarinm belirlenmesinde diinyada oldugu
gibi tilkemizde de sikintilar meveuttur. Ozellikle Tiirkiye’de uzun vadeli mevduatlarin olmamasi,
finans ¢evrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarinin “risksiz
getiri orani” olarak kullanilmasi sonucunu getirmistir. Bugiin finans g¢evreleri, ekonomideki
belirsizlik ve rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi gegen eurobondlarin belli bir giin igin
degerinin deferlemede kullanilmasimin dogru bir yaklagim olmadigim diisiinmektedir.

Risksiz Getiri Orani

Bu oran iginde “iilke riskini” de barmndirmaktadir. Ekonomik ¢evrelerde degerlemede

ozellikle bu dénemde kullanilmas: gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kanis1 yaygindir:

e Giinliik ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullanilmasinin yerine 6zellikle uzun donem
aralikli degerlerin ortalamalarinin ve zaman serilerinin kullamlmasinin tercih edilmesi,
e Projenin risklerine paralel ve uygun siireclerde Eurobond zaman serisi verilerinin
kullanilmasi,
Risk Primi

Her bir gayrimenkuliin iginde bulundugu piyasa ve rekabet kosullart farklidir. Bunlar
gayrimenkuliin yerine, konumuna, niteligine, sektér dinamiklerine bagli olarak degismektedir. Diigiik
performansh bir gayrimenkuliin veya sektor dinamiklerinden etkilenmis bir gayrimenkuliin Pazar-
Piyasa riski primi daha yiiksek olacaktir.

e (Calismalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektorde ger¢eklesen alim-satimlar, daha énce
yaptigimiz onlarca proje degerlemesini ¢alismasindan yararlanilarak takdir edilmistir. Ancak
ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmig ve degerleme uzmam goézii ile kritik edilerek
degerleme konusu gayrimenkule 6zgii risk primi éngorillmiistiir.

Net bugiinkii deger ¢alismalarinda indirgeme Oram (Iskonto Orani) hesaplanmalidir. Bu oran
risksiz getiri ve risk primi oranimin toplanmasindan olusarak hesaplanmahidir.

4.3.2. Varsayimlar

Uluslararas1 Degerleme Standartlanna(UDS) gore varsayimlar; dogru oldugu kabul edilen
tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya yontemini etkileven ancak dogrulanamayan veya
dogrulanmasina gerek olmayan bulgular, sartlan veya i¢inde bulunulan durumlan igerir. Bir
degerlemenin temelini olusturan tiim varsayimlar makul olmalidir.

4.3.3. Net Bugiinkii Deger (NPV= Net Present Value)

Indirgenmis gelirler veya gelir akislari ile maliyetler veya gider akislan arasindaki farkin bir
NPV analizindeki dl¢iimiidiir, Bir yaurimin yatinm dénemi boyunca sagladigi getirinin piyasa faizi
veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugiine indirgenmesi sonucu ulagilan degerdir. Pazar-Piyasa
Degerine erismek igin yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen Net Bugiinkii Deger, gelir
yaklagimi yoluyla Piyasa Degerini gOsterir.

4.3.4. I¢ Verim Orani (IRR)

Bir projenin net nakit akiglannmn mevcut degerini, sermaye yatinminin meveut degeriyle
esitleyen indirgeme orani. I¢ Verim (Karlihik) Oram, potansiyel yatinmmeilar igin temel gosterge
niteliginde olan hem yatinlan sermayenin getirisini hem de orijinal yatimmin getirisini yansitir,
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oranim bulmak igin indirgenmis nakit akisi analizinde
kullanilan i¢ karhilik orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oramidur. o i

{
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4.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate , Yield)

Net igletme gelirini toplam miilkiin deferine déniistiirmek icin kullamlan degerdir. Bu deger
tek bir yilin net igletme geliri ile toplam miilk degeri arasindaki iliskiyi yansitan bir orandir.

4.3.6. Serefiye

Tek tek tammlanmasi ve ayn ayri kabul edilme olanagi olmayan varliklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydaya gerefive denilmektedir. 5 (UFRS 3, Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin meveut isletmecisine 6zellikle bagh
vergi, amortisman politikasi, bor¢ alma maliyetleri ve ise yatinlan sermaye gibi diger finansal
faktorler ile birlikte tiikkenecek olan pazar beklentilerinin iistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miisteri siirekliligi.
konum, iiriinler ve benzeri faktdrler sonucu ortaya ¢ikan varhktir. Ozel kullamm amagh ticari
miilklere ait olup, satigla birlikte miilkiin yeni sahibine gegecektir.

4.3.7. Artik Deger veya Diinem Sonu Degeri

Kargilagtirilabilir nitelikteki miilklerin satig fiyatlarma iliskin verilere dayanilarak bir miilk
éngorillen bir gelir getirme dénemi sonundaki kalinti degeridir. Bir siirenin ardindan bir varhin kalan
degeri olarak diigiinebilecek bu deger tahmini elden ¢ikartma maliyetleri diisiildiikten sonra ekonomik
kullamm 6mriiniin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutari gésterir. Genellikle
son yilin gelirinin bulunan getiri yiizdesine béliinmesi ile elde edilir.

4.3.8. Rapor Tarihi

Uluslararas: Degerleme Standartlar (UDES) madde 3.22°ye gére degerleme Raporu’nun
tarihidir. Degerleme tarihiyle aym veya daha sonraki bir tarih olabilir.
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BOLUM 5 GENEL VE BOLGESEL VERILER

5.1. Tiirkiye Demografik Veriler?
Tiirkiye'de ikamet eden niifus 2015 yilinda, bir dnceki yila gére 1 milyon 45 bin 149 kisi

artti. Erkek niifusun oram %350.2 (39 milyon 511 bin 191 kisi), kadin niifusun oram ise %49.8 (39
milyon 229 bin 862 kisi) olarak gergeklesti.

Yillik niifus artig mz1 2014 yilinda %o13.3 iken, 2015 yilinda %.13.4 oldu.

i1 ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin oram 2014 yilinda %91,8 iken, bu oran 2015
yihinda %92,1 e yiikseldi. Belde ve kdylerde yasayanlarin orani ise %7.9 olarak gergeklesti.

Tiirkiye niifusunun %18,6°sinin ikamet ettigi Istanbul, 14.657.434 kisi ile en cok niifusa
sahip olan il oldu, Bunu sirasiyla %6,7 (5.270.575 kisi) ile Ankara, %5.3 (4.168.415 kisi) ile Izmir,
%3.6 (2.842.547 Kkisi) ile Bursa ve %2.9 (2.288.456 kisi) ile Antalya illeri takip etti. Bayburt ili ise
78.550 kisi ile en az niifusa sahip il oldu.

Ulkemizde 2014 yilinda 30,7 olan ortanca yag, 2015 yilinda 6nceki yila gore artig gostererek
31 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30,4 iken, kadinlarda 31.6 olarak gergeklesti. Ortanca yasin en

yiiksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39.3). Balikesir (38.8) ve Kastamonu (38.3) iken, en diisiik
oldugu iller ise sirastyla Sanhrfa (19,3), Sirnak (19.5) ve Agr (20.3) dr.
Niifus piramidi, 2015

Yag grubu

90+
8589
80-84
75-79
70.74
£5-69
60-64
55-59
50-54
46.49
40-44
36-39
30-34
25-29
20-24
16-19
10-44

5-9

0-4

DErkek

®mKadin

(%)
&

Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (¢alisma ¢agindaki) niifusun orani 2015 yilinda, bir
onceki yilda oldugu gibi %67.8 (53.359.594 kisi) olarak gergeklesti.
Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun orani ise %24’e (18.886.220 kisi) gerilerken. 65 ve
daha yukan yastaki niifusun orani da %8.2’ye (6.495.239 kisi) viikseldi.

* Demografik veriler TUIK 'nun yayilams oldugu Adrese Dayali Nivfus Kayit Sistemi Sonuglan, 2014 raporundan alinmistir. ¥
A
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Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diigen kisi sayis1”, Tiirkiye
genelinde 2014 yilina gére 1 kisi artarak 102 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diigen 2 821 kisi
ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla; 493 kisi ile Kocaeli, 347 kigi
ile Izmir ve 283 kisi ile Gaziantep takip etti. Niifus yogunlugu en az olan il ise bir neeki yilda
oldugu gibi, kilometrekareye diisen 12 kisi ile Tunceli oldu.

Yiizolgtimii bakimindan ilk sirada yer alan Konya'min niifus yogunlugu 55. en kiigiik

yiizél¢limiine sahip Yalova'min niifus yogunlugu ise 275 olarak gergeklesti.

5.2. Tiirkiye’nin 2016 Yili Ekonomik Gériiniimii

Tiirkiye, diimyamn 18. ve Avrupa’min 7. biiyiik ekonomisine sahip olarak orta vadede (2016-
2018) %4.5-5 oraninda biiyiime hizini yakalamayi hedeflemektedir®. Nitekim 2015%in ii¢iincii
¢eyreginde Turkiye ekonomisi ylizde 4 bliyiime bandim yakalamistir.

2015 yilinda iktisadi faaliyette beklentilerin {izerinde bir biiylime gerceklesmistir. Jeopolitik
riskler ve kiiresel ekonomideki yavaslama nedeniyle dis talepte daralma yasannis ancak i¢ talebin
olumlu katkis biiylimeyi desteklemistir. Bununla birlikte 2015 yili son ¢eyreginde, bir yillik dénemin
ardindan net ihracat biiytimeye yeniden pozitif katki saglamaya baglamistir. 2016 yil1 ilk ¢eyreginde,
sanayi iiretiminde 2015 yili son geyreginde gerceklesen yiikselis egilimi devam etmistir®,

Son yillarda %3-4 arah@inda seyreden ekonomik biiytime Tirkiye igin yeterli
gorliilmemektedir. Bu nedenle ekonomik biiytimenin hizlandirmas: amag¢lanmaktadir. Daha &nceki
dénemlerde uygulanan temkinli mali politikalar yerine kademeli olarak daha esnek mali politikalara
gegilecegi, daha hizhh biylime i¢in 6nceki hitkiimetlere gore daha farklhi bir ekonomi politikas
izleyecegi 65. hitkiimetin beyanlarindan 6ngériillmektedir’. Bunlara paralel olarak para politikasi da
ekonomik bilyiimeyi destekleyecek sekilde yenilenecekdir,

65. hiikiimetin 6nemli giindem &nceliklerinin basinda. Baskanlik Sistemi veya partili
Cumhurbagkanhgi sistemini igeren anayasa degisikliginin meclise getirilmesi bulunmaktadir.
Herhangi bir referandum halinde o tarihe kadar siyaset ekonominin 6niine gececek ve ekonomide
yeni bir bekle-gdr donemi ile yavaslama ortaya gikacaktir. Bu durumda yeni siyasi belirsizliklerin
kredi notunu diisiirmesi muhtemeldir.

Anayasa degisikligi referandumu, olas1 bir erken se¢im, dokunulmazliklarin kaldirilmasi
sonrasi olusacak sivasi gerginlikler ile olasi bir ara se¢im gibi gelismelerin yaratacagi yeni sivasi

belirsizlikler Tiirkiye'nin kredi notunun diisiiriilmesine yol agabilecegi dngoriilmektedir®.

® http://www.mfa.gov.tr/turk-ekonomisindeki-son-gelismeler.tr.mfa Erisim tarihi: 24.06.2016

® TC. Merkez Bankas: Finansal Istatistik Raporu, “Makro Ekonomik Goriiniim Mayis 20167, say1:22
7 IMSAD Aylik Sektor Raporu Mayis 2016, “Tiirkive Ekonomisi”

8 IMSAD Aylik Sektor Raporu Mavis 2016, “Tirkive Ekonomisi”
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Grafik 2.2.1: Tiiketici giiven endeksi Tablo 2.2.1: Tirkiye'nin kredi notlan

T.C. Merkez Bankasi onceki aylarda uyguladigi faiz indirimini 2016 yih II. ¢eyreginde de
stirdlirmiigtiir. Boylece Merkez Bankasi temkinli para politikasina devam ederken hizli faiz indirimi
endigelerini de gimdilik ortadan kaldirmigtir. T.C. Merkez Bankasi para politikasinda uyguladigi
¢oklu faiz politikas: iginde gecelik faiz oranlarim yiizde 10'dan yiizde 9,50°ve indirmis, bir hafia
vadeli repo 1hale faiz orani ise yiizde 7,5 diizeyinde sabit tutulmustur. T.C. Merkez Bankas:1 'nin ¢oklu
faiz uygulamalan ile olusan bankalar fonlama ortalama maliyeti de béylece yiizde 8,40 oramindan
yiizde 8,20 oranina inebilecektir. Bu maliyet diistisii kredi maliyetlerinde de sinirh bir indirim katkis:
saglayacaktir’.

Enflasyonda 2015 yilimin son ¢eyregindeki artis sonrasinda, son dénemde gida fiyatlanindan
kaynakl diigiis goriilmiistir. Ayrica 2016 yih ilk g¢eyreginde déviz kurlarimn yilhk enflasyon
iizerindeki birikimli etkileri azalmaya devam etmektedir (Grafik 2.2.2.). Bu dogrultuda ¢ekirdek
gostergelerin yillik enflasyonu son dénemde bir miktar diismiis, ana egilimlerinde gériilen iyilesme

devam etmisgtir.'’
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Grafik 2.2.2: Enflasyon beklentisi (Son Veri: 04.16)"

? IMSAD Aylik Sekiér Raporu Mayis 2016, “Diinya Ekonomisi™

"9 TC. Merkez Bankas: Finansal Istatistik Raporu, Makro Ekonomik Goriiniim Mayis 2016, say1:22 ve TC Maliye
Bakanhgi Yillik Ekonomik Rapor 2015, Ocak 2016 Raporlarindan derlenmistir, :

"' TC. Merkez Bankasi Finansal Istatistik Raporu, Mays, 2016 Sayi:22 raporundan ahnmstir.
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T.C. Merkez Bankas: 2016-1l. Enflasyon Raporu'nda, enflasyonun yiizde 5°lik hedefe
kademeli olarak yakinsayacagi; 2016 yilinda yiizde 7,5%¢; 2017 yilinda ise yiizde 6'ya geriledikten
sonra 2018 yilinda yiizde 5 diizeyinde olacagi ongormektedir. Bu gergevede enflasyonun, yiizde 70
olasilikla, 2016 yili sonunda %6,3-8,7 aralifinda, 2017 yili sonunda ise %4,2-7,8 arah@inda
gergeklesecegini ongoriilmektedir'? (Grafik 2.2.3).
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Grafik 2.2.3: Enflasyon ve ¢ikti agipi tahminleri™
Enflasyon beklentileri, fiyatlama davramslan ve enflasyonu etkileyen diger unsurlardaki

gelismeler dikkate alinarak para politikasindaki siki durusun siirdiiriilecegi beklenilmektedir. Tiirk
Lirasinda deger kaybi Tiirk Lirasi FED faiz artisi beklentisi ve igeride yasanan siyasi gelismeler
nedeniyle Mayis ayinda deger kaybetmistir. Yeni hiikiimet ve T.C. Merkez Bankasi’nin temkinli
politikalan Tiirk Lirasinda deger kaybim bir miktar azaltmistir. Sepet kur 3,10 TL iizerinde kalmaya
devam edecektir.

Tirk Liras:1 faizlerde oynaklik, yeniden sikilasan kiiresel mali kosullar, igeride sivasi
gelismeler ve belirsizlikler ile T.C. Merkez Bankasi’nin temkinli para politikasi kargisinda Mayis ayi
genelinde TL faizlerde oynakhk yasanmig olup yaz aylannda da bu oynakhigin siirmesi
beklenmektedir®.

5.3. Tiirkiye Gayrimenkul Piyasasi’na Genel Bakis

Tiirkiye ekonomisi ve gayrimenkul piyasalan, son iki yilda dort kez yapilan segimlerin
yarattifn politik gerginlik ve belirsizliklerin yaninda kiiresel piyasalardaki olumsuz gelismelerden de
etkilenmigtir, Politik belirsizlik, 1 Kasim 2015°de yapilan ve sonucunda tek parti iktidar kesinlesen
genel secimin sonucunda en az dort yil igin ortadan kalkmus gézitkmektedir. Ancak, Tiirkiye gibi
gelismekte olan tiim piyasalan olumsuz etkileyen Amerikan Merkez Bankasi (FED)'nin 2016 yih
baginda faiz arttirma karan ekonomi ve finans piyasalan {izerindeki baskiyi halen devam
ettirmektedir. Bu kararnn sermaye hareketlerine direk etkisi oldugu gibi, diger sektorleri ve

Tiirkiye'de gayrimenkul sektoriinii de etkileyecegi ongoriilebilmektedir.

'* TC Merkez Bankasi Finansal Istikrar Raporu Mayis 2016, Say1:22
" TC Merkez Bankas! Finansal Istikrar Raporu May1s 2016, Say1:22den almmustir. ) T AT A 1S
" IMSAD, Aylik Sektér Raporu Mayis 2016, “Diinya Ekonomisi” LN s Y L
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Tiirkiye gayrimenkul piyasalarinda 2015 yilinin ilk alti ayinda goriilen durgunluk, dérdiincii
ceyrek itibari ile temkinli bir hareketlenme siirdiirmiis ve 2016 yilina girilmistir. Bu hareketlilik konut
sektoriinde daha belirgin olarak izlenmektedir. Gayrimenkul arz tarafinda 2014 ve 2015%in ilk
ligceyregini yliksek bir stok tiretimiyle geciren konut sektorii, bu donemde yavaslayan talebi
hareketlendirebilmek igin avantajli satis sartlar1 sunan kampanyalarim1 devreye sokmuglardir. Etkili

olan bu uygulama 2016 yilinda da devam etmistir.(Bkz: Tablo 2.3.1)

Donem Toplam Birinci El ikinci El
2015 Ocak-Nisan 416.535 182.718 233.817
2016 Ocak-Nisan 409.812 186.768 223.044

~ %DEGISIM 16 33 FY:

Tablo 2.3.1: Konut satislarimin dagilimi
Bélgemizde artan jeopolitik risklere Rusya ile yasanan krizin de eklenmesi, faiz oranlarinin

gorece yiiksek olmasi, petrol fivatlarindaki diigtige paralel olarak ihracat rakamlarinin diismesi ile
birlikte yasanan gelismelerin gayrimenkul piyasasma etkilerini 2016 yilinin yaz aylarim da igeren
ikinei yanisinda gérmeye baglayacagimizi dngérmekieyiz.

2016 y1ili i¢in gayrimenkul arzinda kismi bir azalma olacagini, 6zel bélgeler hari¢ (turizm
bolgeleri) fiyatlarda anlamh bir diigiis olmayacagini ancak kampanyali ve 6zel satiglanin artacagi
diisiiniilmektedir.

Tiirkiye konut piyasasindaki fiyat degigimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmig ortanca
fivat yéntemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2016 yili Mart ayinda bir dnceki aya gore yiizde 1,09
oraninda artarak 206.18 seviyesinde gerceklesmistir.

Bir dnceki yilin ayni ayina gore yiizde 15,33 oraninda artan KFE, aym dénemde reel olarak
yilzde 7.32 oraninda artmustir. Metrekare bagina konut degeri olarak hesaplanan birim fiyatlar 2015
yilt Mart ayinda 1569.63 TL/m2 iken 2016 yili Mart ayinda 1774,34 TL/m2 olarak gergeklesmistir.*'
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Grafik 2.3.1: KFE ve birim fiyat * Grafik 2.3.2: KFE willhik viizde degisim*

15 % TC Merkez Bankas, Istatistik Genel Midarligo Reel Sekior Verileri Midarlaga, “Konut Fivat Endeksi Mart 20167, 27 Mayis; 2016
!
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5.4. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi
5.4.1. istanbul ili

istanbul Tirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyist ve Bogazi¢i boyunca, Halig'i
cevreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararas: bir sehir olup, Avrupa'daki bdliimiine Avrupa
Yakas1 veya Rumeli Yakasi, Asya'daki bsliimiine ise Anadolu Yakas: denir. ilin sinirlani igerisinde

ise biiyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

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 olugan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh Cerkezkdy,
Tekirdag, Corlu, Tekirdag, giineybatida Tekirdag'a baglhh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne
bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagl Korfez, giineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze ilgeleri ile
komsudur. Kentin ortasindaki istanbul Bogaz: ise bu iki kitay1 birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan
Mehmet ve Bogazig¢i Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar.

[stanbul'a, yakin yerde bulunan Kuzey Anadolu Fay Hatti, Kuzey Anadolu'dan baglayarak
Marmara Denizi'ne kadar uzanir. Iki tektonik plaka olan Avrasya ve Afrika birbirlerini iterler ve buda
faymn hareket etmesine sebep olur. Bu fay hatti nedeniyle bolgede tarih boyunca ¢ok siddetli depreler
meydana gelmistir.

Istanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gegis 6zelligi gosteren bir
iklimdir, dolayisiyla Istanbul'un iklimi ilimandir. Istanbul'un yazlan sicak ve nemli; kiglari soguk,
yagish ve bazen karlidir. Kig aylarindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civarnindadir ve genelde
yagmur ve karla karisik yagmur goriiliir. Yaz aylarindaki ortalama sicakhik 18 °C ile 28 °C civarindair
ve genelde yagmur ve sel goriiliir.

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan Istanbul yoresinde simsir, mese, ¢inar, kayn,
giirgen, ak¢aagac, kestane, cam, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirii yetisir. Bu bitkilerden bir
kismi bu 6reve endemiktir.

Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilagma goriiliir. En
yiiksek gokdelenler ve ofis binalar Avrupa Yakasi'nda dzellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta
toplamirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikoy llgesi’ndeki Kozyatag Mahallesi dikkat ¢eker.

-
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20. Yiizyilda dogudan batiya bilyiik bir g¢iin baglamas: sehirdeki gecekondulagsmaya biiyiik
bir hiz kazanmgtir. Kagak olarak hazine veya §zel arazilere yapilan bu binalar, kisa stirede ve diisiik
kalitede yapilir. Gecekondular, ¢arpik kentlesmeye biiyiik 6l¢iide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamig oldugu 2013 y1li Adrese Dayah Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) sonuglarna gére Istanbul'un (Istanbul Biiyiikschir Belediyesi ve bagh
belediyelerin sinirlari i¢indeki niifus) toplam niifusu 14.160.467 kisidir.

Istanbul'un 14'i Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak fizere toplam 39 ilgesi
vardir. Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi bakimindan 2013 yili verilerine gére incelendiginde en
yiiksek niifusa sahip ilgesi Bagcilar(752.250), en az niifusa sahip il¢esi de Adalar (16.166) olmustur.
[stanbul'da yasayanlarin % 64,70' (9.162.919) Avrupa Yakasi; % 35,29'u da (4.997.548) Anadolu
Yakasi'nda ikamet eder. Istanbul Niifuslanina gore en kalabalik sehirler listesinde diinyanin en
kalabalik 2. schridir.

iice  Nufus | iige  Nutus iige Nutus iige  Nufus
Adalar 16.166 | Beykoz 248.056 | Gaziosmanpasa 495.006 | Silivr 155923
Amavutkoy 215531 | Beylikauzd 244760 | GUngdren 306 B854 Sultanbeyll 309347
Atasehir 405,974 | Beyoglu 245219 | Kadikoy 506.293 Sutangazi 505190
Avcilar 407.240 | Blyukcekmece 211.000 | Kadithane 428.755 Sile 31718
Bagcilar 752.250 | Catalca 65811 | Kanal 447110 Sish 274 420
Bahgelievier 602.931 | Cekmekoy 207 476 KucOkgekmece 740090 Tuzia 208 807
Bakirkoy 220974 | Esenler 461621 | Maliepe 471059 | Umraniye 660 125
Bagaksehir  333.047 | Esenyurt 624 733 | Pendik 646.375 Uskudar 534.636
Bayrampasa 269.677 Eyip 361.531 | Sancakiepe 304,406 Zeytinburnu 292313
Begiktag 186.570 | Fatih 425.&?5| Sanyer 335588

istanbul, kara ve deniz ticaret yollarmin bir kavsag: olmasi ve stratejik konumu nedeniyle
Tiirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir aym zamanda en biiyiik sanayi merkezidir.
Tiirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini kargilamaktadir. Yaklagik olarak %38'lik endiistriyel alana
sahiptir.

istanbul'un tarihi, amtlar ve yapitlanin fazlahg ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gozde
turizm merkezlerinden biridir. Istanbul Belediyesi'nin 2000 yili istatistiklerine gore kente iki milyon
turist gelmistir. Turistler arasinda en biiyiik pay 208.000 kisiyle Almanlara aittir. Almanlan
Amerikan, Ingiliz, Fransiz ve Ruslar izler. 2006 yilinda kente 5 milyon 346 bin turist gelmistir. Bu

say1, 2005 yilinda gelen turist sayisindan yaklagik yarim milyon fazladir,

r JI
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5.4.2 Uskiidar ilgesi'®
Uskiidar istanbul'un Anadolu Yakasi'mn bir ilgesidir. Uskiidar Ilgesi, kuzeyde Beykoz,

kuzeydogiuda Umraniye, doguda Atasehir, giineyde Kadikdy ilgeleri ve batida Istanbul Bogaziyla
gevrilidir. ilge 36 km? yiizol¢iimiine sahiptir.

Eskiden doguda Kartal Ilgesi'ne komsu olacak kadar genis bir alam kaplayan Uskiidar
Ilgesi'nin gériiniimil, tiim ilde oldu@u gibi 1950'lerden itibaren hizla degismeye basladi. 1960'larda
Camlica, Bulgurlu ve daha dogudaki alanlarda hizli bir gecekondulasma yasandi. Bu yillarda sanayi
bolgesi olarak belirlenen Umraniye ve ¢evresinde gecekondular ve gecekondu mahalleleri olustu.
Buradaki hizli niifus artist 1963'te Umraniye'de belediye kurulmasim zorunlu kildi. Bogazigi
Képriisii'niin agilmasi Kadikdy'de oldugu gibi Uskiidar'da da yerlesimi 6zendirdi.

Bu gelismeler Umraniye'nin 1987'de ilge yapilmasiyla sonuglandi. Bu yiizden, 1985'te
490.185 olan Uskiidar Tlgesi'nin niifusu 1990'da 395.623'¢ geriledi.
idari Yap

1926 yilina kadar il statiisinde olan Uskiidar aym yil yapilan yasal diizenlemeyle ilge
statiisline getirilip Istanbul'a baglanmistir. 1930'da Kadikdy ve Beykoz. 1987'de Umraniye'nin
Uskiidar'dan aynlarak ilge olmalari, 2008'de de Ornek, Esatpasa ve Fetih mahallelerinin Atasehir
ilgesine baglanmasiyla bugiinkii sinirlarina ulagmstir.

llgede toplam 33 mahalle bulunmaktadir. Bu mahalleler Acibadem, Ahmediye. Altunizade,
Aziz Mahmud Hiidayi, Bahgelievler, Barbaros, Beylerbeyi, Bulgurlu, Burhaniye, Cumhuriyet,
Cengelkdy, Ferah, Giizeltepe, Icadiye, Kandilli, Kisikh, Kirazlitepe, Kuleli, Kuzguncuk, Kiigiik
Camlica, Kiigiiksu, Kiipliice, Mehmet Akif Ersoy, Mimar Sinan, Murat Reis, Salacak, Selami Ali,

Selimiye, Sultantepe, Unalan, Valide-i Atik, Yavuztiirk, Zeynep Kamil seklinde siralanabilir.

% iskiidar Ilcesi‘nc art balgiler ve gorseller gesith mternel sitelerinden almmustir.
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Cografya

lice topraklan istanbul Bogaz kiyilannin gineydogusunda kabaca kuzey-giiney
dogrultusunda uzanir. Bu topraklarin genel efimi dogu kesimde, Kocaeli Yarimadasi'mn i¢
boliimlerine, giiney kesimde Marmara Denizi kiyisina, bati kesimde ise Istanbul Bogazi kiyisina
dogrudur. Orta kesimde kabaca kuzeydogu-giineybati dogrultusunda uzanan bir sirt yer alir. Bu sirt
giiney kesimdeki Biiylik Camlica Tepesi'nde 268 m yiikseklige erisir. Biiyiik Camlica Tepesi,
Uskiidar Ilgesi'nin en yiiksek noktasidir, Obiir Gnemli yiikselti 227 m'lik Kii¢iik Camlica Tepesi'dir.

Uskiidar flgesi'nde baghica akarsu, Kiigiiksu Deresi'nin baslangi¢ kollaridir. Beylerbeyinden
denize dokiilen Istavroz deresi Kisikli Eteklerinden gikarak akar ancak son yillarda bu derenin tistii
birgok yerde kapatilmistir. Istanbul [li'nde korularin azimsanmayacak kadar yer kapladig ilgelerden
biri de Uskiidar'dir. Istanbul Bogazina olan sahil uzunlugu 12 km.'dir.
Niifus

llgenin niifusu, 2011 genel niifus sayiminda yaklasik 532.182 kisi olarak tespit edilmistir.
Niifus yogunlugu 14.637 kisi/km? dir.
Ulasim

Ilgenin ulasim agisindan tasidign énem giintimiizde de siirmektedir. Eskiden Uskiidar ile
Kabatag ve Sirkeci arasinda yapilan araba vapuru seferlerine, Bogazi¢i Kopriisii'niin agilmasindan bir
stire sonra son verilmistir. Araba vapuru seferleri glinlimiizde harem iskelesi ile Sirkeci arasinda
yapilmaktadir. Bu iskele g¢evresindeki otogar (Harem Otogar1), Anadolu'daki gesitli merkezlerle
{stanbul arasinda yapilan karayolu ulagiminda eskisi kadar olmasa da hala 6nemli bir yer tutmaktadur.

Bogazi¢i Kopriisii'niin Anadolu yakasindaki ayagi ilge sinirlan i¢indedir. Eskiden E-5 olarak
taninan D-100 Karayolu Harem'e kadar uzanir. Bu karayolundan Uzungayir Mevkii'ndeki képriilii
kavsakla ayrilan cevre yolu Bogazi¢i Kopriisi'ne ulasir. Bu ¢evre yolundan kiigiik Camlica
eteklerinden aynilan bir bagka yol Fatih Sultan Mehmet Képriisii ¢evre yoluyla baglant: saglar.

lige, karayollarmin &nem kazanmasindan bu yana suyolu ulasinindan yeterince
yararlanamamaktadir. Istanbul Bogaz: kiyisindaki bazi iskelelerle (Uskiidar, Kuzguncuk, Beylerbeyi,
Cengelkdy, Kandilli) karsi kiyidaki belli iskeleler arasinda (Uskiidar-Eminénii) sehir hatlan
vapurlanyla tarifeli seferler yapilmaktadir. Uskiidar Iskelesi'yle Besiktas, Kabatas ve Sirkeci arasinda
yapilan “motor™ seferleri de halkin ulasim gereksinmesini karsilamasi agisindan 6nem tasir.

2013 yilinda tamamlanacak Marmaray projesiyle Istanbul'un 6nemli ulasim ve ticaret merkezi
Uskiidar olacaktir. Marmaray Projesi tamamlandigi zaman Uskiidar'da yeni bir yeralt: istasyonu

hizmete agilacaktir.

d
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Tarih

{Igeye adim, giineybati kesimdeki eski iskele yerlesmesi verir. Giiniimiizde hemen hemen
Selman Aga, Inkilap, Giillfem Hatun ve Rumi Mehmet Paga mahallelerini i¢ine alan bu tarihsel
yerlesmeye Uskiidar denir. Baz1 kaynaklara gére, Moda Burnu'nda oturan Halkedonlular teknelerini
MO 7. yy'da Uskiidar kiyisinda bulunan tersanelerde insa ediyorlardi. Adimin, Yunanca Skutarion
(Skytarion) va da Latince Skutari'nin (Scutari) zamanla degisime ugramasiyla bugiinkii halini aldifia
sanilir. Semt MO 5. yy.'da kiyidaki yerlesim bélgesini surla geviren Atinahlar déneminden ve hatta
daha da onceden beri 6nemli bir ulasim ve konaklama merkeziydi. Bogaz'in iki yakasi arasindaki
ulasimda tarih boyunca biiyiik énem tasidi. Bizantion ve Konstantinopolis'i ele ge¢irmek amaciyla
degisik donemlerde dogudan gelen farkh Ogiiglerin diizenledikleri saldirilar sirasinda hep askeri iis
olarak kullamldi. Ulasim, konaklama, askeri iis olarak yararlanilmasimn yam sira, ticari agidan da
biiyiitk 6nem tasiyan Uskiidar, Konstantinopolis'in fethinden gok 6nce 1352'de Tiirklerin eline gegti.
Orhan Gazi déneminden beri Osmanlilarn denetiminde olan Uskiidar'a Tiirklerin genis 6lgtide
yerlesmesi I1. Mehmed (Fatih) dénemine rastlar.

Turizm

Eskiden Istanbul'daki en dnemli Tiirk yerlesmelerinden biri olan Uskiidar, Osmanh dénemi
boyunca biiviik bir imar faaliyetine sahne oldu. O dénemin Uskiidar kasabasi ve gevresi birgok
kiilliye, cami, hamam ve gesme gibi yapilarla, ilgenin Bogazigi sahilleri ise saraylar, sahil saraylan,
yalilar ve kogklerle siislendi. Kiz Kulesi en 6nemli yapilardan biridir.

Istanbul Bogaz1 kiyisinda birgok sahil saray1 ve yali vardi. Yalmzca yalilardan ¢ok az bir
béliimii giiniimiize kadar ayakta kalabilmig, yanmis ve yikilmig olan eski yapilarin yerine yeni yalilar
inga edilmistir. Eski valilardan glintimiizde kismen ya da tamamen ayakta olup goriinebilen baglicalar
Kibrish Yalisi, Kont Ostrorog Yahsi, Abud Efendi Yalisi, Edib Efendi Yalisi, Recaizade Ekrem Bey
Yalisi, Mahmud Nedim Pasa Yalisi, Sadullah Pasa Yalis1 ve Fethi Ahmet Pasa Yahsi'dir. Kiz Kulesi
ilgenin simgesidir.

Uskiidar, Istanbul {li'nin en yesil ilgelerinden biridir. Koruma altinda oldugu sanilan bu yesil
alanlar kuzeyden giineye dogru sirasiyla Cemil Filmer, Kandilli Kiz Lisesi, Vanikéy Rasathane,
Vanikoy, Vahideddin, Cemil Molla, Miinir Bey, Fethi Paga, Demirag, Hiiseyin Avni Pasa,
Abdiilmecid Efendi. Sehzade Yusuf izzeddin Efendi, Biiyiikgamlica. Kiigiikgamlica ve Adile Sultan
Valideba@ korulandir,
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Egitim

[stanbul'daki bagica egitim ve kiiltir kurumlarindan bir bolimt (skiidar figesi simirlari
igindedir. Eskiden Mekteb-i Tibbiye-i $Sahane binasi olan ve daha sonra Haydarpasa Lisesi'ne hizmet
veren tarihsel yapida giiniimiizde Marmara Universitesi'nin bazi birimleri bulunmaktadir. Bu
tiniversiteye ail hastane de Altunizade'dedir. Uskiidar'daki diger yiiksekdgretim kurumlan Istanbul
Ticaret Universitesi, Istanbul Sehir Universitesi. 29 Mayis Universitesi, Fatih Sultan Mehmet Vakif
Universitesi ve Ozyegin Universitesi'dir. Kandilli Rasathanesi 1982'den beri Bogazici Universitesi'ne
baghdir, Uskiidar Fen Lisesi, Bilfen Koleji, Camlica Kiz Lisesi. Kandilli Kiz Lisesi, Kuleli Askeri
Lisesi ve Uskiidar Amerikan Lisesi. Icadiye [lkdgretim Okulu, Kiipliice IIkégretim Okulu, Uskiidar
Cumhuriyet Lisesi, Halide Edip Adivar Lisesi, Uskiidar Lisesi(Eski Kiz Lisesi), Uskiidar Ticaret
Lisesi. Validebag Kiz Meslek Lisesi, Mithatpasa Kiz Meslek Lisesi, Ozel Camhiga Kiz Meslek Lisesi,
Seyh Samil Lisesi, Ozel Hurp Hag Ermeni Lisesi. Ozel Sev Okullar Uskiidar Ilgesi'ndeki bashica
egitim kurumlari arasinda yer alir.

Adile Sultan Kasri (Hababam Simifi'min ¢ekildigi bina) Uskiidar Sinirlan igindedir, Ogretmen
evi ve Misafir Evi Olarak Kullanilir. flge simirlari iginde 36 okul dncesi 6gretim kurumu, 65' resmi
22'si bzel 87 ilkogretim okulu, 21'i 8zel, 29'u resmi toplam 50 ortadgretim kurumu bulunmaktadir.

Ekonomi

Uskiidar Ilgesinde egemen ekonomik etkinlik ticarettir, Kiigiik captaki ziraat alanlar dahi
yerlesim alanina déniigtiigii i¢in tanimsal faalivet yok denecek kadar azdir, Su tiriinleri alaninda da bir
adet su flirlinleri kooperatifi vardir. Tarnimsal faaliyetler gibi sanayi tesisleri de yoktur. Sayis1 fazla
olmayan kii¢iik imalathaneler niifusa gore kayda deger sayilmaz. Ancak Tiirkiye'nin 6nde gelen ¢ok
sayida smai ve ticari tesebbiisiin yonetim merkezi ilge simirlan igindedir. Ilcede daha ziyade kiigiik
esnaf ve sanatkdr ile emekli niifus bulunmaktadir, faal niifusun bir boliimii ilge disinda ¢aligmaktadir.
Haydarpasa Limani Uskiidar ile Kadikdy ilge simrinin ortasindadir.

Altunizade semti birgok plaza ve i merkezine ev sahipligi yapmaktadir. Uskiidar Tl¢esindeki
tek aligveris merkezi aym zamanda [stanbul'unda en eski aligveris merkezlerinden olan Capitol
Aligveris Merkezi Uskiidar siirlar i¢inde Altunizade semtinde bulunmaktadir. Nakkastepe
Bolgesinde Kog¢ Holding Yonetim Binasi bulunmaktadir. Uncular Caddesi de Uskiidar'in énemli

ticaret merkezlerinden biridir.
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZi

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibari ile kullamlabilir olan ii¢ farkli degerleme
yontemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklasinu”, “Nakit Akisi (Gelir) Yaklasini” ve
“Maliyet Olusumlar Yaklasinm” yoéntemleridir.

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

Rapor konusu proje biinyesinde yer alan bloklarin zeminde insaat isleri heniiz
tamamlanmamis ve bu sebepten dolay: heniiz yapi kullanma izin belgesi alinamamistir. Ayrica proje
kat miilkiyetine de gegmemistir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun gayrimenkul yatirim ortakliklarina iliskin esaslar tebligi (Seri
I11-48.1 sayil) 22. Maddesinin 1. Fikrasimin b bendine gore “Bu Tebligde yer alan simirlamalar sakh
kalmak iizere, ortakliklar veya ortakliklarin; Portfoylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara
iligkin olarak yap kullanma izninin alinmig ve kat miilkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur.
Ancak, miilkiyeti tek basina ya da bagka kisilerle birlikte ortakliga ait olan otel, alisveris merkezi. is
merkezi, hastane. ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veva ayri
béliimlerinin yalmzca kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla kullamlmas: halinde, amlan yapiya
iligkin olarak yapr kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin
meveut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.” ibaresi yer almaktadir.

Bu bilgilerin 1s1Zinda proje biinyesindeki bagimsiz boliimlerin heniiz kat miilkiyetinin
kurulmamasindan dolay: rapor konusu tasinmaz “Proje” kapsaminda degerlendirilmistir.

Projenin mevcut hali ile degerine ulasmak i¢in Maliyet Olusumlar Yaklasimi Yéntemi
kullamlmigtir. Bu yontemde maliyei unsurlarindan olan arsa deferine ulasmak icin Piyasa Degeri
Yaklagim Yontemi kullanilmistir.

Projenin tamamlanmasi durumundaki degerine ulasmak igin Nakit Akis1 (Gelir) Yaklasim
Yontemi ve bu yontemle birlikte dolayl olarak Maliyet Olusumlar: Yéntemi tercih edilmistir.
6.1. Bilge Piyasa ve Emsal Arastirmalan
Arsa Emsal Arastirmasi:

e Altin Emlak (216 3057989): Tasinmaza yakin E:1,50 ticaret imarh 6.150 m? alanh parselin
57.350.000,-TL bedelle satllik oldugu 6grenilmistir. (Birim Deger: 9.325.-TL/m?)

e Mustafa Karaaga¢ (216 4747450): Valide-i Atik Mahallesi’'nde 160 m?* yiizolgiimlii E:1,5
Konut+Ticaret imarh parselin 1.250.000,-TL bedel ile saulik oldugu bilgisi edinilmistir.
(Birim Deger: 7.813,-TL/m?)

o Grand Emlak (216 6411155): Burhaniye Mabhallesi’'nde, 17.435 m?, E:0,30 Konut imarh
parsel 114.700.000.-TL bedel ile satilik oldugu yam sira parselin emsal hesabimin briit parsel
tizerinden yapilacag bilgisi edinilmistir. (Birim Deger: ~6.578.-TL/m?)
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e Pratik Ingaat (216 4640264): Bulgurlu Mahallesi sinirlan icerisinde Kiigiikgamlica Villalari
karsisinda E: 0.45 yapilasma sartina sahip 2700 m? konut imarl parsel 15.500.000 TL bedel
ile satilik oldugu bilgisi edinilmistir. (Birim Deger: 5.740 TL/m?)

Konut Emsal Arastirmasi:

¢ Remax Mekan (530 2468697): Barbaros Mahallesi’'nde, metro ve metrobiis’e yakin, ylizme
havuzlu, spor salonlu, cocuk oyun alanh ve otoparkl sitede, 5. katta 260 m?, 5+2 dairenin
2.500.000,-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~9.615,-TL/m?)

¢ Remax Data Gayrimenkul Damsmanhk ( 536 9699191): Barbaros Mahallesi’nde, viizme
havuzlu, otoparkli, havuz cepheli ve adalar manzaral sitede 4. katta 140 m?, 3+1 dairenin
1.550.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~11.071 ~TL/m?)

¢ Remax Mekan (530 2468697): Barbaros Mahallesi’nde, metro ve metrobiis’e yakin, yiizme
havuzlu, spor salonlu, ¢ocuk oyun alanli ve otoparkl sitede, 2. katta 139 m?, 3+1 dairenin
1.500.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Deger: ~10.791,-TL/m?)

* Remax Mekan (530 2468697): Barbaros Mahallesi’nde, metro ve metrobiis’e yakin, ylizme
havuzlu, spor salonlu, ¢ocuk oyun alanh ve otoparkh sitede, 3. katta 139 m?, 3+1 dairenin
1.550.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~11.151,-TL/m?)

¢ Remax Mekan (530 2468697): Barbaros Mahallesi’'nde, metro ve metrobiis’e yakin, yiizme
havuzlu, spor salonlu, ¢ocuk oyun alanh ve otoparkh sitede, 1. katta 130 m?, 3+1 dairenin
1.250.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~9.615.-TL/m?)

¢ Remax Mekan (530 2468697): Barbaros Mahallesi'nde, metro ve metrotise yakin, yiizme
havuzlu. spor salonlu. gocuk oyun alanli ve otoparkli sitede, yiiksek giris 103 m?, 2+1 dairenin
950.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~9.223.-TL/m?)

¢ Remax Mekan (530 2468697): Barbaros Mahallesi’nde, metro ve metrobiis’e vakin, ylizme
havuzlu, spor salonlu, ¢ocuk oyun alanli ve otoparkl sitede, 1. katta 125 m?, 3+1 dairenin
1.250.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinnugtir, (Birim Deger: ~10.000.-TL/m?)

e Remax Mekan (530 2468697): Barbaros Mahallesi’nde. metro ve metrobiis’e yakin. ylizme
havuzlu, spor salonlu, ¢ocuk oyun alanh ve otoparkl sitede, 5. katta 181 m?, 3+1 dairenin
1.800.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~9.944.-TL/m?)

¢ Sahibinden (532 4117637): Altunizade Mahallesi’nde, Validebag korusu ve deniz manzaral,
Erzurum sitesinde yer alan, 6. katta 240 m? , 5+2 dairenin 2.450.000.-TL bedel ile satilik
oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~10,208,-TL/m?)

e Celal Yap: (543 5613386): Altunizade Mahallesi’'nde, Capitol Alisveris Merkezine yakin
konumda yer alan, kapali otoparkli, ¢ocuk oyun alanl 4.katta 240 m? 5+2 dairenin 2.450.000.-
TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alindi. (Birim Deger: ~10,208,-TL/m?)

oy
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Remax ABC Tiecari (532 7134164): Barbaros Mahallesi'nde, metro ve metrobiis’e yakin,
yiizme havuzlu, spor salonlu ve otoparkh sitede, zemin katta 140 m?, 3+1 dairenin 1.550.000.-
TL bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~11.071.-TL/m?)

Erdem Ulca Gayrimenkul (533 6645485): Valide-i Atik Mahallesi’nde, kapali otoparkl.
toplu tasima araglarina yiiriime mesafesinde, 2.katta 115 m?, 3+1 dairenin 650.000.-TL bedel
ile satilik oldugu bilgisi alinmgtir. (Birim Deger: ~5.652.-TL/m?)

Sahibinden (544 4789790): Valide-i Atik Mahallesi’nde, kapali otoparkli, Capitol Aligveris
merkezi ve toplu tasima araglarina yiirlime mesafesinde, 3.katta 110 m? 341 dairenin
660.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmustir. (Birim Deger: ~6.000,-TL/m?)

Kuzey Emlak Ofisi (532 3082300): Valide-i Atik Mahallesi'nde, Zeynep Kamil Hastanesi
ve toplu tagima araglarma yiiriime mesafesinde, 4. katta 140 m?, 5+1 dairenin 750.000.-TL
bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmistr. (Birim Deger: ~5.357.-TL/m?)

Ticari Unite Emsal Arastirmasi;

ATAK Gayiimenkul Degereme A's. Il

Sahibinden (532 3222194): Acibadem Mahallesi'nde, Acibadem caddesi {izerinde yer alan,
kurumsal kiracili, 90 m? diikkamm, 1.100.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmigtir.
(Birim Deger: ~12.222 -TL/m?)

Academy World Gayrimenkul (542 5502506): Acibadem Mahallesi’nde, Acibadem
caddesi tizerinde yer alan, 6n ve yan kullamim hakkina sahip, 29 m? diikkammn, 585.000,-TL
bedel ile satilik oldugu bilgisi ahnmugtir. (Birim Deger: ~20.172.-TL/m?)

Renk Gayrimenkul (544 6245353): Acibadem Mahallesi‘nde. Acibadem Caddesi {izerinde
yer alan, 150 m® net girig. 70 m ? 6n kullanimi bulunan, 220 m? diikkann, 4.250.000.-TL
bedele ile satilik oldugu bilgisi alindi. (Birim Deger: ~19.318.-TL/m?)

Reta Gayrimenkul (531 3052792): Kosuyolu Mahallesi’nde. Ozlem Sitesi igerisinde yer
alan, agik otoparkli, 25 m? diikkanm, 255.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmigtir.
(Birim Deger: ~10.200,-TL/m?)

Sahibinden (535 6880538): Kosuyolu Mahallesi, Ozlem Sitesi’nde yer alan, otoparkli, 50 m?
diikkann, 465.000-.TL bedelle satilik oldugu dgrenilmistir. (Birim Deger: ~9.300,-TL/m?)
Giingor Emlak Uskiidar (532 2512937): Barbaros Mahallesi’nde, Nuhkuyusu Caddesi
uizerinde yer alan, 30 m? diikkanm, 440.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir.
(Birim Deger: ~14.667.-TL/m?)

Remax Sapphire (532 7065433): Acibadem Mahallesi’nde, Acibadem Caddesi iizerinde yer
alan, 97 m?, 2 bliimlii ofisin. 785.000.-TL bedelle satilik oldugu grenilmistir. (Birim Deger:
~8.092.-TL/m?)
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* Altunizade Turyap (535 4647200): Barbaros Mahallesi'nde, Nuhkuyusu Caddesi iizerinde
yer alan, 115 m?, 3+1 ofisin, 880.000.-TL bedelle satilik oldugu &grenilmistir. (Birim Deger:
~7.652,-TL/m?)

¢ Altunizade Turyap (532 3248810): Altunizade Mahallesi’'nde, cadde iizerinde yer alan, dig
cephesi giydirme cam plazada, kapali otoparkh, 165 m? 3 béliimlii ofisin, 1.650.000,-TL
bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmustir. (Birim Deger: ~10.000.-TL/m?)

e Kahya Gayrimenkul (532 6846314): Baglarbasi Mahallesi’nde, banka ve isyerlerinin
bulundugu bélgede yer alan, otoparkli, 130 m?, 3+1 ofisin, 1.020.000.-TL bedel ile satilhik
oldugu bilgisi almmugtir. (Birim Deger: ~7.846.-TL/m?)

6.2.  Projenin Meveut Durumu Itibariyle Degeri
6.2.1. Maliyet Olusumlar1 Yaklasim Yontemi ile Ulasilan Sonug
Bu yaklagimda. mevcut yapmn giiniimiiz ekonomik kosullarinda yeniden insa edilme

maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi igin baz kabul edilir. Projenin pazar degerinin tespitinde arsa
degeri ve arsa iizerindeki ingai yatinmlarin mevcut durumu itibariyle degeri ayr ayn irdelenmistir.
Bu degerler tek bagina satiga esas alinabilecek degerler olmayip projenin toplam degerine 151k tutmak
adina hesaplanmustir,
6.2.1.1 Emsal Kargilastirma Yintemi ile Arsa Degeri Tespiti

Arsa deferinin belirlenmesinde althik teskil etmesi bakimindan bolgedeki satisa sunulmus arsa
emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsaller konumlari, imar &zellikleri ve benzer ozelikleri
¢ergevesinde rapor konusu parsel ile kiyaslannustir.

Rapor igerisinde belirtilmis olan emsal arsa degerlerinin m? birim degerlerinin konumlarina,
biiyiikliklerine ve imar Ozelliklerine, yapilasma sartlarina gore degiskenlik gosterdigi tespit

edilmigtir. Sayfa 39 da tabloda rapor konusu taginmaz baz alinarak yapilan diizeltmeler tablo halinde

sunulmustur.

DUZELTME KRIiTERLERI EM? AL EMISAL EM_? Al EMfAL
YUZOLCUM (m?) 6.150 160 17.435 2.700
SATISA SUNULAN BIRiM DEGERI (TL/m?) 9.325 7.813 6.578 5.740
PAZARLIK PAYI 5% 3% 7% 5%
GERCEKLESMESI MUHTEMEL DEGER(TL/m?)|  8.858.75 7.578,61 6.117,54 5453
BUYUKLUK iCiN DUZELTME -15% -25% 0% 20%
KONUM DUZELTMESI 20% 30% -20% -5%
IMAR FONKSIYONU DUZELTMESI -5% 0% 80% 70%
DUZELTILMIS BiRiM DEGER (TL/m?) 8.858.75 7.957,54 9.788.,06 7.906,85
ORTALAMA BiRiM DEGER (TL/m?) 8.627.80
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Tim bu veriler 113inda proje kapsamindaki tasinmazin meveut ozellikleri, yapilagma
yogunlugu, yiizélgiimii, imar fonksiyonu dikkate alinarak deger takdir edilmistir. Buna gére rapor

konusu parselin birim ve toplam degerleri asagida tablo halinde sunulmustur.

P;;fé’g‘éL YUZOLCUMU iMAR YAPILASMA ;é'é'}:”; TOPLAM DEGER
(M?) FONKSIYONU SARTLARI (TL)
NO (TL)
Emsal-1.00, Taks:0.25 (151.621.957.50)
1137/48 17.528,55| Konut Alam o= e 8.650,00 ot 00 6

6.2.1.2 Arsa Uzerindeki Yatirnmlarm Giincel Durumu ile Degeri Tespiti

Rapor konusu parsel iizerindeki Uskiidar Barbaros Projesi’nin mevcut durum itibariyle yasal
izinleri ahnmigtir. Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. den alinan bilgiye ve yerinde
yapilan incelemelere gire projenin yer aldigi parsel tizerindeki yapilar yikim asamasindadir. Yapi
ruhsatlari, rapor konusu proje kapsamindaki bloklar igin, 11I-B simfi olarak diizenlenmistir. Parselin
bulundugu lokasyon; litks konut projelerin, prestijli binalarin oldugu, konut pazarinin oldukea yiiksek
mertebelerde seyrettigi bir bolge olup maliyetlerin de buna paralel olacagi distiniilmektedir,
Maliyetlerin ruhsatta goriinen yap: simfi maliyetinden ¢ok ¢ok iistiinde olacagi 6ngorilmistiir.
Maktuen deger hesaplanmasinda m? birim degerinin parselin yiizolgiimii bazinda 100,-TL/m? olacag
hesaplanmigtir. Halihazirda yikim agamasinin devam etmesi ve ruhsatlarin alinmis olmasindan dolay:

proje %1 bitmiglik oram olarak degerlendirilmis olup mevcut deger hesaplamasinda bu oran

kullanilmustir,
BiRiM
SIRA | ADA/PARSEL | BLOKNO | vAPISINIFI | A{i%ﬁ;,) DEGER D'Egg'ﬁ‘}ﬂ‘)

NO (TL/M?)

1 1137/48 Al 111-B 773436 2.000 15.468.720,00

2 1137/48 A2 111-B 7734.36 2.000 15.468.720,00

3 1137/48 A3 II-B 7734,36 2.000 15.468.720,00

4 1137/48 Bl 111-B 818791 2.000 16.375.820,00

5 1137/48 B2 111-B 818791 2.000 16.375.820,00

6 1137/48 B3 II1-B 8187.91 2.000 16.375.820,00

7 1137/48 B4 I11-B 818791 2.000 16.375.820,00

8 1137/48 Cl I1I-B 735447 2.000 14.708.940.00

9 1137/48 C2 1I-B 9451,97 2.000 18.903.940.00

10 1137/48 C3 IHI-B 7399,05 2.000 14.798.100,00

11 1137/48 D 11-B 16674.67 2.000 33.349.340.00

Cevre Dizenleme, Avdinlatma Vb. (Makiuen) 1.752.855.00

TOPLAM 195.422.615.00

Projenin meveut durumdaki bitmislik oranimimn %1 oldugu kabulii ile meveut maliyet;
%1 X 195.422.615,-TL = (1.954.226,15) ~ 1.954.226,-TL Olarak Hesaplanmistir.

Malivet Olusumlari Yaklasimi Analizine Gire Proje’nin Meveut Hali ile Degeri

Arsa Toplam Degeri (TL) 151.622.000,00
Arsa Uzerindeki Yatirimlarin Giincel Durumu ile Degeri (TL) 1.954.226.00
Proje’nin Meveut Hali ile Toplam Degeri (TL) _ 153.576.226.00

-
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6.3.  Projenin Tamamlanmas: Durumunda Degeri
6.3.1. Nakit Akis1 Yaklasimi Yéntemi ile Ulasilan Sonug

Bu yontemde proje biinyesinde yer alan yapilarnin satis degerleri dikkate alinarak yillar
igerisindeki  nakit akimlan  hesaplanmaktadir. Yapilan hesaplamalar sonucunda projenin
tamamlanmasi halindeki degeri, proje gelistirilmis arsa degeri ve hasilat bilesenleri ile bunlarnn bu
giine taginmus giincel degerlerine ulasilacaktir.

Emlak Konut GYO A.$. ne ait olan % 50,15 hasilat payinin de@eri aym zamanda gelistirilmis
arsa degeri olarak kabul edilmistir. Proje biinyesindeki tinitelerin tamamu i¢in heniiz bagimsiz béliim
listesi hazirlanmadifindan dolay: satilabilir alanlar bloklarin yapi ruhsatindan almmustir. Sayfa 41 de
blok bazinda ortak alanlar hari¢ alanlar satilabilir alan olarak kabul edilmis ve tablolandirilmistir.

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

e Daire satig m? birim fiyatlaninin ortalama 2017 yihi i¢in 9.000,-TL/m?, ticari tinite satig m?
birim fiyatlanimn ise 18.000,-TL/m? olacag varsayilmistir.

e Konutlarn 2017 yilinda %20’sinin satilacagi. 2018 yilinda kalan %40, 2019 yilinda %40
tamamlanacafi, ticaretlerin ise 2018 yihnda %40, 2019 wilinda %60 satislariin
tamamlanaca@: ongoriilmiistiir.

e Proje biinyesinde yer alan tinitelerin kat irtifakina esas heniiz bagimsiz boliim listesi meveut
olmadigindan ruhsatta gériinen ortak alanlar hari¢ insaat alanlarinin satilabilir alanlar olacag

kabul edilmis ve hesaplamalar bu alanlar dikkate alinarak yapilmisur.

Bagimsiz Biliim Niteligi Satisa Esas Alan (M?)
Konut 47.792.07
Ofis/Isyeri 9.938.87

e Nakit akiglan hesaplan yapilirken tiim gelir ve giderler Turk Liras: bazindadir,

e Kullamilan tiim varsayimlar, tablolara formiil yoluyla islenerek rakamlarin gériinen ondalik
basamak sayist kisitlanmis ve yuvarlanmusgtir.

e Yukarida Yapilan Kabuller Ve Hesaplanan Degerlere Goére Projenin Indirgenmis Nakit
Akimlan Analizi Ekteki Tabloda Gosterilmistir.

o Iskonto oram risksiz getiri oram ve risk pirimi toplamlari olup 0,15 olarak ahnmistir. Buna gore
15 Ocak 2020 vadeli 6 aylik Kupon Odemeli Devlet Tahvili Baz Alinmustir. (Kupon Faizi:5,25
Kupon Dénemi:6 Ay, Risksiz Getiri Oram: Kupon Faizi X Kupon Dénemi=5.25 X 2 =10.50
alinmig olup Risk Primi: 4,50 olarak kabul edilmistir.)
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Ulasilan Deger
Yukandaki varsayimlar alunda yapilan ve sonuglari ekteki indirgenmis nakit akimlan

tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin  toplam  gelirlerinin  bugiinkéi  degeri
574.669.752,33-TL olarak hesaplanmistir. Bu hesaplamalardan projelendirilmis arsa degeri ise
288.196.880,79-TL bulunmustur.

Toplam Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 574.669.752,33
Hasilat Payi Oram 50,15%
Projelendirilmis Arsa Degeri (TL) 288.196.880,79

6.4. Analiz Sonug¢larimn Degerlendirilmesi
Rapor igerifinde yapilan kabul, hesaplama ve takdirlere gére raporu talep eden miisterimiz

Emlak Konut Gayrimenkul Yatnm Ortakh@ A.S.’nin, istanbul ili, Uskiidar Ilgesi, Barbaros
Mahallesi ve tapuda Altunizade Mahallesi 1137 ada 48 nolu parsel olarak kayith tasmmazin iizerinde
konumlu Uskiidar Barbaros Projesi’nin meveut durumuyla toplam degeri 153.576.226.-TL projenin
tamamlanmasi durumunda bugiinkii degeri 574.669.752,33-TL hesaplanmustir. Yam sira gelir
indirgeme yontemi ile projelendirilmis arsa degeri de irdelenmis ve projelendirilmis arsa degeri
288.196.880,79-TL olacag ortaya gikmistir. Bu deger, proje gelistirme bedelini de icerisinde
barindirmakla birlikte gelir indirgeme yontemi tahmin ve projeksiyonlar ile istikrarh bir ekonomi
varsayimina dayal oldugu i¢in konu parselin arsa degerinin emsal karsilagtirma yontemi ile ulagilan
degeri olacagi kanaatine varilmistir. Buna gore rapor konusu parselin toplam pazar degerinin

151.622.000.-TL olacag: kanaatine varilmistir.

W,
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BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Degerleme konusu Istanbul Ili, Uskiidar ilcesi, Barbaros Mahallesi'nde ve tapuda Altunizade
Mahallesi 1137 ada 48 nolu parsel olarak kayith taginmaz iizerinde yer alan Uskiidar Barbaros
Projesi’dir. Rapor konusu projenin bulundugu yer. civarinin tesekkiil tarzi, ulasim imkanlar,
parsellerin cephesi. proje mahal listesi, teknik sartname ve mimari projede belirtilen kriterlerin
gergeklesecegi kabulii ile yapilarin ingaat sistemi, iscilik ve malzeme kalitesi gibi degerine etken
olabilecek ttim &zellikleri dikkate alinmis ve bélgede detayh piyasa aragtirmasi yapilmistir. Buna
gore rapor konusu proje i¢in piyasa sartlarina gore hesaplanan ve takdir olunan degerler asagida

tabloda sunulmustur.

TL Usb
Projenin Mevcut Durumuyla Toplam Degeri 153.576.226,00 43.753.910.54
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkii Degeri 574.669.752.33 163.723.576,20
Parselin Degeri 151.622.000,00 43.197.151,00

*  Raportarihi iibariyle TOMB diviz sauy kaeru 3,51 TL kullandmiger,

*  Komu gayrimenkullermn dgili Sermaye Pivasasi Mevauan Hikiimleri geregince: Gayrimenkul Yatwim Ortakligr portfovine
“Profe” olarak alinmasmda herhangi bir engel bulunmanaktadir.

*  Burapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevauant hiikimlerine gore hazirlanmugy,

s 2002/4480 savili Bakanlar Kurulu Karari ile net alant 150 w'ye kadar olan konut testimlerinde %1 ner alav 150 m? ‘wn dstiinde
olan kenut testimlerivle ig yeri ve diger gayrimenkullerin reslimlerde ise %18 KDV uygulannustic. 01.01.2013 tarihinden sonra
ingaat ruhsatr alman, (Afet Riski Altindaki Alaniarin Déniigtirvitdmesi Hakkinda Karmn kapsammda rezery yapi alam ve riskl
alan olarak belirlenen yerler ile riskli yapiarm bulundugu yerler harig) gavrimenkuller ipin ise 0-499 Tl arasi olanlar %1
wraninda, 300-999 TL arast olantar %8 oraninda, 1000 TL ve tizerl olantar %18 oranmda KDV ve tabi olacakhr,

¢ Busayfa, bu degerleme raporumm ayrimaz pargas: olup bagimsiz kullanilamaz.

Isbu rapor, ii¢ orijinal olarak diizenlenmis olup kopyalarin kullammlar halinde ortaya
¢ikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

Saygilarimizla,
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