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is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL
YATIRIM ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yitkiimliilitkleri belirleyen 21.10.2015 tarihli
dayanak szlesmesine istinaden, 28.10.2015 tarihinde, 20150886 rapor numarasi ile tanzim
edilmistir. Raporu hazirlayan degerleme uzmani Biilent YASAR ve sorumlu deferleme uzmam

Dilara DINCYUREK 'in beyani agagida maddeler halinde siralanmustir.

BEYANIMIZ

» Buraporda sunulan bilgiler ve arastirmalarin bildigimiz ve agikladigimiz kadanyla dogru
oldugunu;

> Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar
ve kosullarla sinirh oldugunu;

Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerleme konusunu olugturan miilk ile herhangi

h 7

bir iliskimiz olmadigini;

» Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir o6nyargimizin
olmadigini:

» Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir boliimiine bagh olmadigin:

» Degerleme c¢alismalannnmzi  ahlaki  kural ve performans standartlanna gore
gerceklestigimizi;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

» Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak degerlemesi yapilan miilkiin yeri ve tiirl
konusunda daha énceden deneyimli oldugumuzu;

> Degerleme olarak miilkii kisisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli
arastirmalan yapmis oldugumuzu;

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

» Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak deer bicilen miilkii ya da ona iligkin miilkiyet

hakkini etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

beyan ederiz.

Gayrimenkul
Degerleme A.3.

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il

lgerenkay Mh, Hal Yolu Cd, Saglik Sk: Erdodanlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Sayt'a | 1
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr

‘W ATAK gj



YONETICI OZETi
RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER
RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S.
RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.§.
SOZLESME TARIHI 21.10.2015
DEGERLEME TARIHI 26.10.2015
RAPOR TARIHI 28.10.2015
RAPOR NO 20150886
GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER
ADRESI istanbul Ili. Umranive Ilgesi Kiigiikbakkalkdy

Mabhallesi 3317 ada 5 nolu parsel tizerindeki Sarphan
Finanspark Projesi.

KOORDINATLARI 41.005219, 29.108294
TAPU BILGILERI Bkz. Madde 4.2. ve 4.2.1.
IMAR DURUMU 1/1.000 Olgekli Istanbul Finans Merkezi Uygulama

Imar Plami’nda “T1- Ticaret Alam” lejantinda
kalmaktadir. Bkz. Madde 4.3.
CALISMANIN TANIMI Bkz. Madde 1.2.

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

TL USD

PROJENIN MEVCUT DURUMU IiLE TOPLAM 401,515.475,32 138.453.612.18
| DEGERI

PROJENIN MEVCUT DURUMU ILE EMLAK 165.715,840.00 57.143.393,10
KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN DEGERI

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA 695.166.684,15 239.712.649,71
BUGUNKU DEGERI

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA 260.687.506,56 89 892243 64
ARSA SATISI KARSILIGI EMLAK KONUT

GYO A.S. PAYI TOPLAM GELIRI

833 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN ANAHTAR 616.610.700,00 212.624.379,31
TESLIiM SARTLARININ YERINE

GETIRILMESI DURUMUNDAKI KDV HARIC

TOPLAM DEGERI

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI
Biilenf YASAR Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No: 400343) (SPK Lisans No:401437)

ATAK
Gayrimenkul
Degerleme A.$
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Degerleme Uzmanlarinin Dayanaklar, Ongériileri ve Kabulleri

» Bu rapordaki higbir yorum s6z konusu konular raporun devaminda tartigilsa dahi hukuki
konulari, 6zel arastrma ve uzmanlik gerektiren konular ve siradan degerleme
¢alisanimin bilgisinin 6tesinde olacak konulan agiklamak niyetiyle yapiimanmustir.

» Miilk ile ilgili hi¢bir bilgide degisiklik yapilmanmugtir. Miilkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak
raporda belirtilenler hari¢ haciz, ipotek, irtifak haklari vb. gibi takyidatlar dolayisi ile
pazarlanmasinda bir mani olmadigi kabul edilmigtir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akilc1 ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri varsayilmigtir.

Bilgi ve belgeler raporda kamu ve kurumlarindan elde edilebildigi kadan ile yer

Y

almaktadir. Bilgiler alinan belgelere gére degerlendirilmistir.

» Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek, genel bir degerleme ¢aligmasi
yapmistir. Aksi belirtilmedikge biiyiikliik ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve
miilke herhangi bir tecaviiziin var olmadig: kabul edilmigtir.

» Kullanilan harita, sekil ve cizimler sadece gérsel amaghdir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullanilmistir, Bagka higbir amagla

giivenilir referans olarak kullamilmamalidir.

v

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

» Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimeir olmas: dolayisi ile
mevcut piyasa kosullarinda ve meveut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci goz
oniine alinarak yapilmigtir. Projeksiyonlar degerleme uzmanimin kesin olarak tahmin
edemeyecedi dedisen piyasa kosullarina baghdir ve degerin degigken sartlardan
etkilenmesi olasidir.

» Bu raporda miilk iizerindeki miilkiyetler veya tasima bedelleri gbz 6niine alinmamig
sadece gayrimenkuliin kendisi g6z 6niine alinmstir.

» Degerlemeci miilk tizerinde veya yakininda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli

veya saghifia zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini

yapilirken degerin dilsmesine neden olacak biyle maddelerin var olmadifi 6ngdriiliir. Bu

L5y
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konu ile hicbir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek igin
konu hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman gahgtirabilir.

» Konu millk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etiidii ¢alismasi yapmasi
miimkiin degildir. Bu nedenle gorilldiigii kadar: ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu
olmadch@ kabul edilmistir.

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

» Gayrimenkullerde zemin aragtirmalari ve zemin kontaminasyonu ¢ahsmalari, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalimin profesyonel konusu i¢inde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarinin
bu konuda bir ihtisas: olmayip konu ile ilgili detayh bir arastirma yapiimamustir. Ancak.
yerinde vapilan gozlemlerde gayrimenkuliin gevreye olumsuz bir etkisi oldugu
ozlemlenmemistir, Bu nedenle gevresel olumsuz bir etki olmadign varsayilarak

degerleme ¢aligmasi yapilmstir.

ATAKZ

/Guynmankul j
Degerleme AS.
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BOLUM 1 RAPOR, SiRKET VE MUSTERI BiLGILERI

1.1. Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 28.10.2015 tarihinde, 2015/0886 rapor numaras ile
tanzim edilmistir.

1.2. Rapor Tiirii
is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi iizerine, “Istanbul Umraniye 1. Etap Arsa

LE]

Satigt Karsih@n  Gelir  Paylagim  Isi”  kapsamindaki, istanbul ili, Umraniye Ilgesi.

Kiiciikbakkalkéy Mahallesi'nde konumlu 3317 ada 5 nolu parsel tizerinde bulunan Sarphan
Finanspark Projesi’nin tamamlanmasi durumundaki toplam degeri ve Emlak GYO A.§. paymna
diisen degeri, projenin meveut durum degeri ve meveut durum deger itibariyle Emlak Konut
GYO A.S.’nin paymna diigen degeri ile stokta yer alan 833 adet bagimsiz boliim ile proje
biinyesindeki kat irtifakina esas tiim bagimsiz béliimiin giincel rayi¢ degerlerinin SPK mevzuati

ve s6zlesme geredi rayic degerlerinin tespiti i¢in hazirlanmigtir.

1.3. Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu: gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler
sonucunda ilgili kigi - kurum - kuruluglardan elde edilen bilgilerden faydalamlarak
hazirlanmistir. Bu rapor sirketimiz sorumlu degerleme uzmanlart Biilent YASAR ve Dilara
DINCYUREK tarafindan hazirlanmistir

1.4. Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu igin, girketimizin sorumlu degerleme uzmanlar
26.10.2015 tarihinde ¢aligmalara baglamug 28.10.2015 tarihine kadar raporu hazirlamiglardir, Bu
siirede resmi kurum aragtirmalari, mahallinde incelemeler ve ofis caligmalari yapilmistir.

1.5. Dayanak Sozlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Atatiitk Mah. Citlenbik Caddesi No:4 Atagehir /
iISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

igin hazirlanmgtir, Rapor, sirketimiz ile girketiniz arasindaki hak ve yiikiimliiliiklerini belirleyen
21.10.2015 tarihli dayanak s6zlesmesi hiikiimlerine bagl kalinarak hazirlanmigtir.

1.6. Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Smirlamalar

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklhigi A.S. nin talebine istinaden, girket
portfdyiinde bulunan projenin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIIL, No: 35 sayili “Sermaye
Pivasast Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin
Kurulca Listeye Alnmalanna Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig™ hiikiimleri ile Kurulun
20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan “Degerleme Raporlarnda Bulunmasi
Gereken Asgari Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.
Tarafimiza miigteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

ATAKZ
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1.7.  Sirket ve Miisteriyi Tamtic: Bilgileri

DEGERLEME SIRKETINI TANITICI BILGILER
UNVANI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.$.

ADRESI : [gerenkdy Mahallesi Hal Yolu Caddesi Saghk Sokak
Erdoganlar Apt. No:1 Kat:4 D:18 Atagehir/Istanbul

ILETISIM 10216 573 96 96 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)

info@atakgd.com.tr (e-posta)
KURULUS TARIHI : 14.04.2011

SERMAYESI : 300.000.-TL

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

FAALIYET KONUSU : Yiiriirlitkteki mevzuat gergevesinde her tiirlii resmi, ozel,
gercek ve tiizel kuruluslara ait her tiirlii gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayah hak ve
faydalann belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin
bagimsiz ve tarafsiz olarak takdiri, bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteliii. piyasa ve gevre kogullarim
analiz ederek, ulusal ve uluslararasi alanda kabul gormiis
degerleme standartlari ve esaslari ¢ergevesinde degerleme
raporlarini hazirlamak.

iZINLER/YETKILERI  : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayih Resmi
Gazete’de Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye
Piyasas1 Mevzuati Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme
Hizmeti Verecek Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alnmalarina [liskin Esaslar Hakkinda Teblig”
cergevesinde, gayrimenkul degerleme hizmeti vermek
tizere konunun goriisiildiigd Kurul Karar Organi’’nin
16.02.2012 tarih ve 7 sayili toplantisinda uyarinca Sermaye
Piyasas1 Kurulunca Listeye alinmistir. Ayrica Bankacihik
Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014 tarih ve
5888 sayil Karan ile Sirketimize “Bankalara Degerleme
Hizmeti Verecek Kuruluglanin 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.
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MUSTERIiYi TANITICI BILGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
ADRESI :Atatiirk Mah. Citlenbik Caddesi No:4
Atasgehir / ISTANBUL
ILETiSIM : 0216579 15 15 (Tel)
0216456 48 75 (Faks)

infol@emlakkonut.com.tr(e-posta)
KURULUS TARIHI : 1953 Yilinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU : Sirket, SPK nin gayrimenkul yatinim ortakhklarina iligkin
diizenlemelerinde yazih amag ve konularla istigal etmek
ve esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali
sermaye piyasasi araglarina, gayrimenkul projelerine ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak iizere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka a¢ik anonim
ortakhiktir.

HALKA ARZ TARIHI  :02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

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

PORTFOY BILGILERI : Tiirkiye'nin gesitli bslgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

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

2.1.  Deger Tammmian

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

Deger kavrami, satin alinmak {izere sunulan bir mal veya hizmetin alicilar ve saticilan
tarafindan sonuglandirilmasi muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deger, mal veya hizmet 1¢in
alicilar veya saticilarin iizerinde uzlagmaya varacaklan varsayimsal veya hayali fiyati temsil
ctmektedir. Bu nedenle, deger bir gergeklik degil, belirli bir zaman zarfinda satin alinmak tizere
sunulan bir mal veya hizmet igin 6denmesi olas bir fiyatin takdiridir.’

Fiyat, bir maln, hizmetin veya emtianin degis tokuguna iligkin bir kavramdir. Fiyat. bir
mal icin istenen, teklif edilen veya tdenen meblagdir. Degis tokus iglemi gergeklestirildikten
sonra ise, ister agiklansin ister agtklanmasin fiyat artik tarihsel bir gergek niteligine kavusacaktir,
Odenen fiyat, arz ile talebin kesistigi noktay: temsil eder.

2.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

Bir gayrimenkuliin belirli bir tarihte alici ve satici arasinda el degistirmesi durumunda:

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

e Herhangi bir kisitlayic1 etki ve baski olmaksizin,

e Al ve sahicimin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz gartlardan haberdar oldugu,

s Degerleme konusu miilkiin pazarda makul bir zaman diliminde pazarda kalacag.

e Gayrimenkuliin satigi igin yeterli pazarlama yapilacagi ve makul bir siire taninacag.

o (ddeme nakit veya benzeri araglarla pegin olarak yapilacag varsayilarak yapilan ve bu
bilgiler dogrultusunda, miilkiin satilabilecegi en yiiksek pesin satig bedeli ile ilgih
olusturulan kanaat degere “Piyasa Degeri” denir.

' UDS —Uluslararasi Degerleme Standartlari —Deger ve Fiyat

2.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Alic1 ve satict arasinda goriigmeler ve pazarliklar sonucunda, gayrimenkuller igin
belirlenen, takribi 3-6 ay araligi i¢indeki en olasi nakit satig degeridir. Diizenli likiditasyonda,
pazarhiklar sonucunda varhiklarn her biri igin en iyi degerin alinmasina ¢aligilmaktadir. Eger
belirtilen zaman aralig1 iginde, taraflar arasindaki goriigmeler sonucunda fiyat konusunda
anlagmaya vanlamazsa, varliklarn agik arttirmayla satilmasi dnerilir.

/Gaynmankulgij
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2.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka acik diizenlenen bir agik artirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satig kosullar
g6z Oniinde bulundurularak, gayrimenkul igin belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu
likiditede, varhklarin olabildigince ¢abuk satilmasi amaglamir. Bu nedenle gerekli indirimler
yapilan gayrimenkullerin satisi igin kabul edilen zaman arahg genellikle 3 aydan azdir,

2.1.4. Faal isletme Degeri

isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir igletmenin biitiiniine katkida
bulunan biitiinii olusturan pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren iletmenin
degerlemesinin yapilmasini igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri igin esas teskil etmez.
Kullanilan tesisler, isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da igletmeye kattiklari deger esas alinarak
faaliyetini sitirdiiren igletme de@erinin bir par¢asimi olustururlar. Bu kavram, stiregelen bir
isletmenin degerlemesini de igerir. Kavram, faal bir igletmenin bitiiniine katkida bulunan biitiinii
olusturan pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini strdiiren isletmenin degerlemesinin
yapilmasini icerir, ancak par¢alardan higbiri Pazar Degeri igin esas tegkil etmez.*

2.2. Degerlemede Kullanilan Yéntemler

Uluslararasi kabul gormiis kavramlar igerisinde dort farkli degerleme yontemi
bulunmaktadir. Bu yéntemler “Emsal Karsilagtirma Yaklagimi™, “Gelirlerin Indirgenmesi
Yaklagimi”, “Maliyet Yaklagimi™ ve “Gelistirme Yaklagimi”dur.
2 1JDS - Uluslararas: Degerleme Standartlart Faal Isletme Degeri Tanmmi

2.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklagimi

Bu yaklagimda; degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki gayrimenkullerin
fiyatlari kullanilmaktadir. Karsilastirma yapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun
tarihi, konumu. bilyiikliigii, kullamm ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak
karsilasinhr. Bu ¢alismada amag. piyasada gergeklestirilen benzer miilklerin fiyatlari ile
karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve
verilen teklifler de dikkate alinir.

2.2.2. Gelirin indirgenmesi Yaklagim

Gelir indirgemesinde, degerleme konusu miilkten elde edilecek net igletme gelinini
belirlemek i¢in, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullamlir. Indirgeme, tek bir yilin gelirine
tek bir oran uygulanarak veya bir getiri veya yatinm getirisi 6l¢timleri verilerini yansitan belirli
bir iskonto oraninin, belirli bir zaman dilimi icerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir.
Gelirlerin indirgenmesi yaklagimia gore bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelitlerin Kapitalizasyonu
divebilecegimiz bu iki yontem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin &ngoriilmesi ve kabullerle
gelecek yillarda elde edecegi gelirlerin giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur. ?
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Direkt Kapitalizasyon
Gayrimenkuliin tek bir yil i¢in firetecegi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul
pivasasi kosullarina gore olugan bir kapitalizasyon oranina boliinerek, degerinin

hesaplanmasidir.

Gelir Kapitalizasyonu (Getiri Kapitalizasyonu)

Gayrimenkuliin makul sayida olusan bir donem 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 igletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulagmak i¢in kullamlir, Bu caligmalarda miilklerin kira kontratlan incelenerek
kontratlarin yarattig olasi donem 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 yapilmas: iglemidir.

S UDS —Uluslararasi Degerleme Standartlart
2.2.3. Maliyet Yaklagim

Bu teknikte gayrimenkuliin deferinin, arazi ve binalar olmak iizere iki farkh fiziksel
olgudan meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklagiminda, bir miilk yeniden inga edilmesi
durumunda veya yerine konacak insaatin maliyeti ile deZerlendirilir. Yeniden inga maliyeti
girisimeilik kar da dahil olmak iizere tahmin edilerek hesaplamir. Yontemde, gayrimenkuliin
kalan bir ekonomik émre sahip oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin
fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayr zamanla
azalacag diistincesi ile yeniden insa maliyeti degerinden yipranma pay: diigiiliir. Bir bagka
deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, higbir zaman yeniden inga etme maliyetinden
fazla olamayacadi kabul edilir. Bulunan bu defere gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi
sureti ile deger takdiri yapilir.

Caligmalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri, Baymdirhk Bakanli: Yap Birim
Maliyetleri, binalarin teknik ozellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada aym
ozelliklerde insa edilen binalarin ingaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan gériigmeler ve

gecmis tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler goz Oniinde bulundurularak

ATAKZ

Gayrimenkul
]
www.atakgd.com.tr ATAK Gayfim kﬁFEﬂe@Eﬁéf‘rﬂ; AS IR
lcerenksy Mh. Hal Yolu Cd. Saglk Sk. Erdeganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Savfa I 12
Tek 0{216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.ir Y



degerlendirilir. Binalardaki yipranma pay1, Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gore bina aginma

paylarini gésteren cetvel ile binamin gozle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmigtir.
2.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Caligmalan

Bu yaklasimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi modeli
uygulanabilir. Bu ¢aligmada planlanan bir proje ve/veya arsa iizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin. finansal olarak olanakl,
ekonomik olarak azami diizeyde verimli olmahdir. Bu ¢alismalarda projenin girisimei yoniinden
incelenmesi yapilir. Calisma kapsaminda proje konusu {irlintin yer aldiga sektdriin meveut
durumu ve gelecege yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi sdz konusudur.
Projenin yapilmasi durumunda yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmamn pazarlama
politikalari ve genel fizibilite prensipleri dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir
gelir-gider tahmini yapilir. Geligtirilmesi durumunda sekt6riin genel durumu, benzer projelerin
istatistiksel rakamlar ve mevcut ekonomik kosullar ve beklentiler ¢evresinde proje ile ilgili
varsayimlarda bulunulur. Bu galigmalar neticesinde projenin performans tahmini yapilarak
projenin gelirlerin indirgenmesi yéntemi ile net bugiinkii deger hesabi yapilir. Ozelikle
tilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarinin gok farkhlik gostermesi ve bu nedenle emsal
karsilastirmanin her zaman miimkiin olmamasi sz konusudur. Gelistirme modellemesi ile
sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu deferden giincel miilk

degerine ulasilmasi miimkiindtir.

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

Gelecekte odenecek veya alinacak parasal bir meblagi su anki degere doniigtiirmek
amaciyla kullanilan bir getiri oramdir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini, yani
benzer risklere sahip olan diger kullamim alanlarina yatirildiginda sermayenin kazanabilecegi
getiri oramm yansitmalidir. Ayrica getiri orani olarak da adlandirilur.

e indirgeme Orani Hesaplamasinda Kullamlan Yontem

Diinyanmn i¢inde bulundugu ekonomik durum ve ckonomik dengelerdeki problemler
degerlemede indirgeme orani belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur. Degerleme
tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullamlan; risksiz getiri ve risk primi

oraninin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarinin belirlenmesinde diinyada oldugu gibi
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iilkemizde de sikintilar meveuttur. Ozellikle Tiirkiye'de uzun vadeli mevduatlarin olmamasi,
finans cevrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarinin
“risksiz getiri oran™ olarak kullamlmasi sonucunu getirmistir. Bugiin finans gevreleri,
ckonomideki belirsizlik ve rakamlarin keskin degiigkenligi nedeni ile bahsi gegen eurobondlann
belli bir giin i¢in degerinin degerlemede kullamlmasimin dogru bir yaklasim olmadifim

diistinmektedir.

Risksiz Getiri Orant
Bu oran i¢inde “iilke riskini” de barindirmaktadir. Ekonomik g¢evrelerde degerlemede
ozellikle bu dénemde kullanilmas: gereken kriterlerin agagidaki gibi oldugu kamsi yaygmdir:
e Giinliik ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullanilmasinin yerine 6zellikle uzun dénem
aralikli degerlerin ortalamalarimin ve zaman serilerinin kullamlmasmin tercih edilmesi,
e Projenin risklerine paralel ve uygun siireglerde Eurobond zaman serisi verilerinin
kullanilmasi,
Risk Primi

Her bir gayrimenkuliin icinde bulundu@u piyasa ve rekabet kosullar farkhidir. Bunlar
gayrimenkuliin yerine, konumuna, niteligine, sektdr dinamiklerine bagh olarak degismektedir.
Diisik performanshh bir gayrimenkulin veya sektér dinamiklerinden etkilenmig bir
gayrimenkuliin Pazar-Piyasa riski primi daha yliksek olacakur.

e Calismalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektorde gergeklesen alim-satimlar, daha
once yaptigimiz onlarca proje degerlemesini ¢ahsmasindan yararlamlarak takdir
edilmistir. Ancak ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanms ve degerleme uzman gozii
ile kritik edilerek degerleme konusu gayrimenkule dzgti risk primi 6ngdriilmstiir.

Net bugiinkii deger ¢caligmalarinda Indirgeme Orani (Iskonto Orani) hesaplanmalidir. Bu

oran risksiz getiri ve risk primi oraninin toplanmasindan olusarak hesaplanmalidir.

2.3.2. Varsaymmlar

Uluslararasi Degerleme Standartlarina(UDS) gore varsayimlar: dogru oldugu kabul
edilen tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya ydntemini etkileyen ancak
dogrulanamayan veya dogrulanmasina gerek olmayan bulgulari, sartlart veya i¢inde bulunulan

durumlar igerir. Bir degerlemenin temelini olugturan tiim varsayimlar makul olmalidir.
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2.3.3. Net Bugiinkii Deer (NPV= Net Present Value)

indirgenmis gelirler veya gelir akiglar ile maliyetler veya gider akiglari arasindaki farkin
bir NPV analizindeki &l¢timiidir. Bir yaurimm yaurim dénemi boyunca sagladigi getirinin
piyasa faizi veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugiine indirgenmesi sonucu ulasilan
degerdir. Pazar-Piyasa Degerine erismek i¢in yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen

Net Bugiinkii Deger, gelir yaklasimi yoluyla Piyasa Degerini gosterir.
2.3.4. i¢ Verim Oram (IRR)

Bir projenin net nakit akiglarinin mevcut degerini, sermaye yatiriminin mevcut degeriyle
esitleyen indirgeme orami. I¢ Verim (Karlilik) Orani, potansiyel yatinmeilar igin temel gsterge
niteliginde olan hem yatirilan sermayenin getirisini hem de orijinal yatirimin getirisini yansitir.
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oranimi bulmak i¢in indirgenmis nakit akig1 analizinde

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

Net isletme gelirini toplam miilkiin degerine doniistirmek igin kullanilan degerdir. Bu

deger tek bir yilin net isletme geliri ile toplam miilk degieri arasindaki iligkiyi yansitan bir orandir.
2.3.6. Serefiye

Tek tek tanimlanmasi ve ayri ayr kabul edilme olanagi olmayan varliklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3. Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin meveut igletmecisine dzellikle
bagh vergi, amortisman politikasi. bor¢ alma maliyetleri ve ige yatirilan sermaye gibi diger
finansal faktorler ile birlikte tilkenecek olan pazar beklentilerinin tistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miisteri stirekliligi,
konum, {iriinler ve benzeri faktorler sonucu ortaya ¢ikan varhkur. Ozel kullanim amagh ticari

miilklere ait olup. satisla birlikte miilkiin yeni sahibine gegecekdir.
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2.3.7. Artik Deger veya Dénem Sonu Degeri

Karsilastirilabilir nitelikteki milklerin saus fiyatlarna iligkin verilere dayamlarak bir
miilk éngoriilen bir gelir getirme donemi sonundaki kalinti degeridir. Bir siirenin ardindan bir
varhgin kalan degeri olarak diigiinebilecek bu deger tahmini elden cikartma maliyetleri
diisiildiikten sonra ekonomik kullamim omriiniin sonunda bir varhktan kurumun elde etmeyi
bekledigi net tutar1 gésterir. Genellikle son yilin gelirinin bulunan getiri ylizdesine béliinmesi ile

elde edilir.
2.3.8. Rapor Tarihi

Uluslararasi Degerleme Standartlar1 (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 (*)
Tiirkive niifusu 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla 77 milyon 695 bin 904 kisi oldu

Tiirkiye*de ikamet eden niifus 2014 yihnda, bir 6neeki yila gére 1 milyon 28 bin 40 kisi
artt1. Erkek niifusun oram %50.2 (38 984 302 kisi). kadin niifusun oram ise %49.8 (38 711 602
kisi) olarak gergeklesti.

Tiirkive'nin yillik niifus artig iz, 2014 yihnda %013.3 olarak gergeklesti. Yillik niifus
artis hiz1 2013 yilinda %013.7 iken, 2014 yilinda %013.3 oldu. il ve ilge merkezlerinde
yasayanlarin oranm %91.8 oldu. Il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin oram 2013 yilinda
%91.3 iken, bu oran 2014 yilinda %91,8 e yiikseldi. Belde ve koylerde yasayanlarin oram ise
%8.2 olarak gerceklesti.

istanbul’da ikamet eden niifus bir onceki vila gére %1.5 artig gosterdi. Turkiye

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, %5,3 ile (4.113.072 kisi) 1zmir,
%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 yihinda 30.4 olan ortanca yas,
2014 yilinda énceki yila gore artis gstererek 30,7 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30.1 iken,
kadinlarda 31,3 olarak gerceklesti. Ortanca yasin en yiiksek oldugu iller sirasiyla Sinop (39.1).
Balikesir (38.6). Edirne ve Kastamonu (38) iken, en diisiik oldugu iller ise sirasiyla Sirnak (19,1),
Sanlurfa (19,2) ve Agn (20)"dr.

Gayrimenkul
Degerleme AS.

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. Il

lcerenkay Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / STANBUL Sayfa ] 16
Tel: 0 (216) 573 96 96 - Faks; 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr

) ATAK g’j



Niifus piramidi, 2014

CiErker

mHEd

Calisma cagindaki niifus bir énceki yila gore %1.4 arti Ulkemizde 15-64 yas grubunda
bulunan (¢alisma ¢agindaki) niifusun oran1 2013 yilina (%67,7) gore 0,1 puan artarak %67.8 (52
640 512 kisi) olarak gergeklesti. Cocuk yas grubundaki (0-14) niifusun oran ise %24,3%¢ (18 862
430 kisi) gerilerken, 65 ve daha yukan yastaki niifusun oram da yaklasik %8°¢(6 192 962 kisi)
viikseldi. Tiirkiye'de kilometrekareye diigen kisi sayis: artti.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kigi sayis1”, Tiirkiye
genelinde 2013 yilina gore 1 kisi artarak 101 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2 767
kisi ile niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla; 477 kisi ile Kocaeli,
342 kisi ile Izmir, 277 kisi ile Gaziantep. 267 kisi ile Bursa ve Yalova illeri takip etti. Niifus
yogunlugu en az olan il ise kilometrekareye diigen 12 kisi ile Tunceli oldu.

Yiizolgtimii bakimindan ilk sirada yer alan Konya'mn niifus yogunlugu 54, en kiigiik
yiizolciimiine sahip Yalova'nin niifus yogunlugu ise 267 olarak gergeklesti.

* Demografik veriler TUIK nun yaymiams oldugu Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi Sonuglary, 2014 raporundan
alwnmustir,

3.2, 2015 Yih Ekonomik Gériiniim ve Beklentiler (*)

2014 vih sonunda beklentilerin altinda olarak %2.9 biiyiiyen Tiirkiye ekonomisi, 2014
yilmin ilk yanisinda gegen yilin aym dénemine gore %3.1 bilyiiyerek beklenenden iyi bir bitylime
orani yakalamistir. Yilin ilk yansindaki verilere gore, enflasyon ve doviz kuru beklentilerin
tizerinde artmaya ve biiyiime yavaslamaya devam etmektedir. Ancak, cari agiktaki iyilesme de
siirmektedir.

2014 yili genelinde TL’de yasanan deger kaybi, 2015 yilinin ilk dokuz ayinda da devam
etmektedir. Merkez Bankasi tarafindan uygulanan sikilagtiricr para politikalari ve makro ihtiyati
onlemler ozel tilketimin azalmasina, kredi artis hizimin dilsmesine, dzel yatimmlarn ve
bilyiimenin yavaslamasina sebep olmugtur.
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7 Haziran 2015 tarihindeki se¢imlerden sonra hiikiimetin kurulamamasi ve 1 Kasim 2015
tarihinde tekrar se¢im karan alimmasi; Tiirkiye'nin i¢ piyasa ve politika kaynakh endigelerinin
devam etmesine neden olmustur.

Tiirkive'deki gelismelerin yam sira, kiiresel piyasalarin seyri de Tiirkiye ekonomisi
{izerinde etkili olmaya devam etmektedir. ABD ekonomisindeki toparlanmaya kargihk, ozellikle
kiiresel piyasalarda énemli bir yeri olan gelismekte olan iilkelerden Cin’in biiylime ivmesindeki
yavaslama, kiiresel ekonomiyi olumsuz etkileyecek unsurlardandir.

Tiirkiye istatistik Kurumu tarafindan yaymlanan verilere giore, GSYH 2014’tin ilk
yarisinda gegen yilin aym dénemine gore %3,1 diizeyinde artti. GSYH yilin ilk yansindaki
artisina, titketim 3.9 ve yatinm 1,2 puan katki saglarken: stok de@igimi ve net ihracatin 2 puan
negatif etkisi olmustur.

ABD ekonomisindeki iyilesmeyle beraber FED’in faiz artiimlarina tahminen yilsonunda
baslamasiyla birlikte sermaye akimlarimin yon bulmaya gahacagi bu siiregte, Tiirkiye gibi
gelismekte olan iilke ekonomilerinden para ¢ikisi olmas: beklenmektedir. Ayrica, yurti¢inde
siyasi belirsizliklerin devam etmesi ve i¢ giivenlik endiselerinin artmasi ekonomik bilyiimede
asa@1 yonlii riskleri arttirmaktadir. Bu nedenle, Tiirkiye nin biiylime oranindaki yavaslamanin
devam edecegi tahmin edilerek, yaklagik %2.9 oraminda bilyiimesi beklenmektedir. 2014 yih
sonunda cari agigin GSYH’ya oram %3.8°e gerilemistir. Tiiketim artigiin azalmasi ve petrol
fiyatmin diigmesiyle, cari agifin en énemli kalemlerinden olan Tiirkiye'nin enerji giderinin
azalmasi, vilin ilk yarisinda cari agiktaki daralma egilimini devam ettirmistir. 2015 yilsonu
itibariyle cari agigin GSYH'ye oraninin %#4.,5’e diismesi beklenmektedir. Isgfictine katihmin
istihdam artiginm iizerinde seyretmesi nedeniyle igsizlik rakami, 2014 yilsonu itibariyle %10.4
seviyesine ulagmistir. Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun verilerine gore Haziran ayimndaki igsizlik
rakami %104 olarak acgiklanmistir. 2015 yilsonunda issizlik orammin %114 olmasi
beklenmektedir.

2014 yil sonu itibariyle %8,17 olarak agiklanan yilhk enflasyon orani tahminlerden iyi
gelmigtir, Tiirkive Cumhuriyet Merkez Bankasi’'nin (TCMB) yilsonu i¢in en son revize ettigi
enflasyon tahmini %8.,9 oramindaydi. Merkez Bankasi, 2015 yilinda enflasyonun orta noktasi
%6.9 olmak iizere %6-7.8 arahginda gergeklesmesini beklemektedir. 2015 yilsonunda, yiiksek
déviz kurlarmin gida fiyatlan tizerinde baski olusturmaya devam etmesi, dolayisiyla enflasyonun
Merkez Bankasi tahminleri iizerinde gergekleserek %7,6 diizeyinde olmasi: beklenmektedir. Faiz
oranlan ve krediler TCMB’nin Temmuz ay1 enflasyon raporundan, niimiizdeki donemde daha
dar bir faiz koridoru ve tek bir fonlama araci ile para politikasina yon verilecegi beklenmektedir.
Halihazirda %7.5 olan politika faiz oraninin, yaklagik 100 baz puan iizerinde seyreden agirhkh
ortalama fonlama maliyetine yaklastirilacag diigiiniilmektedir.
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Kaynak: TUIK

FED tarafindan bu yil igerisinde faiz artinmm beklenmesi ve TL'nin ABD Dolan
karsisindaki deger kaybim siirdiirmesi dolayisiyla TCMB’nin oniimiizdeki dénemde para
politikasinda daha fazla sikilasmaya ihtiyag duyabilecegi diigiintilmektedir.

Agustos ay1 itibariyla kredi hacmi yillik olarak déviz kurundaki ytikselmenin da etkisiyle
%27,6 artmistir. Yillik artis oram ticari kredilerde %34.3 ve konut kredilerinde %20 diizeyinde
gergeklesirken, bireysel kredilerde %11,4 ile siirh kalmgtir,

insaat Sektorii ve Gayrimenkul Piyasasi

Insaat sektorii 2014 yilinda da bilylimeye devam etmekle birlikte, 2013 yihna gore
biiylime hizinda yavaslama gériilmiistiir. 2013 yilinda %7 biiyiime oranyla GSYH iizerinde
biiyliyen ingaat sektoril, 2014 yilinda %2,2 biiyiime oraniyla GSYH biyiimesinin altinda
kalmustir. insaat sektoriiniin GSYH igerisindeki pay1 %4,7 oraninda olmugtur.

2015 yilimin ikinei ¢eyreginde ise. ingaat sektorii daha dneeki iki geyrekie kiigiilmesinden
sonra %?2 oraninda biiylimiistiir. Son dénemde luz kazanan kentsel doniisiim ¢alismalar ingaat
sektoriindeki bitylimede 6nemli rol oynamistir.

Yap1 Ruhsat sayis1 2015 yil ilk yansinda gegen yilin aym dénemine gore %28.38, yapt
kullamm izin belgesi ise %1945 oraminda diisiis gostermigtir. Konut satiglari verilerine
bakildiginda ise; satislar 2015 yili ilk yansinda bir dnceki yilin ayni dénemine gore iilke
genelinde %21, Istanbul’da ise %15 oraninda artmigtir. Ancak, yeni konut satiglarinda bu artisin
bir bsliimii gegen yillarda yapilan satiglanin fiili tapu iglemlerinin bu yil gergeklestirilmesinden
de kaynaklanmaktadir. (Konut satiglan verisi TUIK tarafindan tapu satig iglemleri verisi ile
hesaplanmaktadir).
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Konut sektdriinde daha gok orta-iist ve iist gelir grubuna yonelik iiretim yapilmasina
karsin, talebin yogun oldugu kesim orta gelir grubudur. Ozellikle orta-iist ve iist gelir grubuna
hitap eden markah konut projelerindeki artig, daha gok biiyiik sehirlerde stok fazlasi olugmasina
neden olmaktadir. Oniimiizdeki dénemde {ist gelir grubuna yonelik meveut stokun erime hizinin
yavaglamasi beklenmektedir.

Kaynak:Turkey Real Estate Review | IKINCI YARI 2015 Colliers

3.3. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

3.3.1. Istanbul ili (*)
istanbul Tiirkiye'nin kuzeybausinda, Marmara kiyis1 ve Bogazigi boyunca, Halig'i

cevreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki béliimiine
Avrupa Yakas: veya Rumeli Yakasi, Asya'daki boliimiine ise Anadolu Yakasi denir. Ilin sinirlan

icerisinde ise bilyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

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

Kocaeli Yarimadasindan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada
[stanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu. Tekirdag, giineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeline bagh Kandira, doguda Kocaeline bagh Kérfez, giineydoguda
Kocaeli'ne bagh Gebze ilgeleri ile komsudur. Kentin ortasindaki Istanbul Bogaz1 ise bu iki kitay:
birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan Mehmet ve Bogazigi Kopriileri kentin iki yakasini birbirine
baglar.

istanbul'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 fayin hareket etmesine sebep olur. Bu fay hatti nedeniyle blgede tarih boyunca ok siddetli
depremler meydana gelmistir.

istanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gecis dzelligi gdsteren
bir iklimdir, dolayisiyla Istanbul'un iklimi thmandir. Istanbul'un yazlan sicak ve nemli; kiglan

soguk. yagish ve bazen karhdir. Kig aylarindaki ortalama sicaklhk 2 °C ile 9 °C civarindadir ve
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genelde yagmur ve karla kangik yagmur goriliir. Yaz aylarindaki ortalama sicakhik 18 °C ile 28
°C civarindadir ve genelde yagmur ve sel goriiliir.

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan [stanbul yoresinde simgir, mese, ¢inar, kaym,
giirgen, akgaagag, kestane, ¢am, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirii yetigir. Bu bitkilerden
bir kismi bu yoreye endemikiir.

istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilagma gériiltr.
En yiiksek gokdelenler ve ofis binalari Avrupa Yakasi'nda 6zellikle Levent, Mecidiyekdy ve
Maslak'ta toplamrken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy Ilgesi’ndeki Kozyatagi Mahallesi dikkat
ceker. 20. Yizyilda dogudan batiya bilyiik bir gd¢iin baglamasi sehirdeki gecekondulagsmaya
bityiik bir hiz kazanmstir. Kagak olarak hazine veya 6zel arazilere yapilan bu binalar, kisa siirede
ve diisiik kalitede yapilir. Gecekondular, garpik kentlesmeye biiyiik dlgiide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamig oldugu 2013 yih Adrese Dayal Niifus
Kayit Sistemi (ADNKS) sonuglarina gore fstanbul'un (Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi ve bagh
belediyelerin simirlari igindeki niifus) toplam niifusu 14.160.467 kisidir.

istanbul'un 14'ii Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39
ilesi vardir. Istanbulun 39 ilgesi niifus sayisi bakimindan 2013 yihi verilerine gire
incelendiginde en yiiksek niifusa sahip ilgesi Bageilar(752.250). en az niifusa sahip ilgesi
de Adalar (16.166) olmustur. Istanbul'da yasayanlarin % 64.70'i (9.162.919) Avrupa Yakasi; %
35,29'u da (4.997.548) Anadolu Yakasi'nda ikamet eder. Istanbul Niifuslarina gore en kalabalik
sehirler listesinde diinyanin en kalabalik 2. sehridir.

iige Nutus ilge Nutus lige Nufus iige Nufus
Adalar 16.166 | Beykoz 248 056 | Gazipsmanpasa 495006 Silivri 155 523
Amavutkoy 215531 | Beylikduzu 244 760 Gungoren 306 854 Sultanbeyll 309 347
Atasenit 405 974 Beyodlu 245219 | Kadikoy 506203 Sutangazi 505180
Avcilar 407 240  Blylkcekmece 211.000 | Kagithane 428755 | Slie 31718
Badgeilar 752.250  Catalkca 65 6811 Kartal 447 110 Sisli 274.420
Bancelievier 602.931 Cekmekoy 207 476  Kugukgekmece 7400090 Tuzia 208.807
Bakirkoy 220,974 Esenler 461 621 | Maltepe 471.059 Umranne 660.125
Bagaksehr  333.047  Esenvurl 6524 733 | Pendik 646,375 | Uskudar 534 836
Bayrampasa 269677 Eyup 361 631 Sancakiepe 304 406 Zevtinburnu 292 313
Besikaas 166.570 | Fath 425875 Sanyer 335598

istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsag: olmasi ve stratejik konumu nedeniyle

Tiirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. $ehir ayni zamanda en bilyilk sanayi
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merkezidir. Tiirkiye'deki sanayi istihdammin %20'sini karsilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik

endiistriyel alana sahiptir.

istanbul'un tarihi, amitlar ve yapitlarin fazlahig ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gbzde
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.
Almanlart 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.

(*) 1l hakkinda bilgiler ve gorseller gegitli internet sitelerinden derlenmistir.

33.2 Umramye ilgesi
Umraniye istanbul' un en hizh kentlesen ve niifusu hizla artan: koy ve yire geleneklerinin

de aynen muhafaza edildigi bir kentlesme Ornegidir. Son yillarda konut ve ofis projeleri
agisindan tnemli bir gekim merkezi haline gelmistir. Umraniye Carrefoursa ve TEM Kavsag
cevresini ofis ve plaza varlfi agisindan Anadolu Yakasi'mmn ylikselen degeri olarak
degerlendirmek miimkiindiir.

1987 yilinda ilge olan Umraniye' de ilk yerel segim 1989 yilinda yapildi. lice 14 mahalle,
6 belde ve 4 kiyden olugur. 22 bin hektarlik bir yerlesim alanina sahiptir. Umraniye, ekonomik
gesitlilik agisindan ¢ok zengin bir ydredir. Kiigiik imalat sanayisinden konfeksiyona, yedek parca
ve agag iirlinleri iiretimine kadar ¢esitlilik gostermektedir.

Niifus agisindan Istanbul’un 39 ilgesi arasinda 3. sirada yer almaktadir. Umraniye’nin
dogusunda Sancaktepe. giineyinde Atagehir, batisinda Uskiidar, kuzeyinde Cekmekdy ve Beykoz
ilceleri yer almaktadir. Umraniye’nin denizden yiiksekligi 120 metre olup, doguya dogru Yukan
Dudullu kisminda 180 metreye kadar ¢ikar. Yiizélgiimii 18 km? dir. Ilge simrlan iginde biiytik
dag ve akarsu yoktur. Gegmiste ormanlar ile kaph iken tahribat nedeniyle kiigik topluluklar
halinde bulunan birkag yer diginda orman kalmamstir.

Umraniye flge niifusu 2010 yili sonu itibariyle TUIK verilerine gore; 297.131 kadin,
306.300 erkek olmak fizere toplam 603.431"dir. Istanbul’un 39 ilgesi arasinda niifus itibariyle 3.

siradadir.
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Umraniye Ilgesi, karayolu ulasgimi agisindan merkezi bir konuma sahiptir. Giineyde

Dogu-Bat istikametinde ve Ortada Giiney-Kuzey istikametinde TEM Otoyolu, Kuzeyde Sile

Otoyolu bulunmaktadir.

3.3.3 Finans Merkezi Bolgesi

istanbul Finans Merkezi Istanbul’un Umraniye Ilgesi’nde yer almasi planlanan finans
merkezi projesine verilen isimdir. Cevre ve Sehircilik Bakanhgi'min yaptig1 agiklamaya gére bu
projenin hedefi New York, Londra ve Dubai’de yer alan meveut finans merkezlerinden daha
biiyiik bir finans merkezi insa etmek ve Istanbul’un uluslararasi bir finans merkezi haline
getirmektir. Proje alanimin da. yaklagik 2.500.000 metrekare ingaat alammn 560.000 metrekaresi
ofis, 90.000 metrekaresi aligveris merkezleri. 70.000 metrekaresi otel, 60.000 metrekaresi

rezidans ve 2 bin kisi kapasiteli bir kiiltiir ve kongre merkezi olarak planlanmigtir.

Not: Hge ve bolge hakkindaki bilgiler ve gorseller cegitli internet sitelerinden derlenerek hazwlanmigh.
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BOLUM 4 GAYRIMENKUL iLE iLGIiLi BILGILER

4.1. Cevre ve Konum
Rapora konu tasinmaz, istanbul ili. Umraniye Ilgesi, Kiigiikbakkalkdy Mahallesi, Finans

Merkezi'nde konumlu 3317 ada 5 nolu parsel iizerinde bulunan ve 969 adet bagimsiz béliimden
olusan, SARPHAN FINANS PARK projesidir.

Rapora konu parsel Istanbul Finans Merkezi'nin igerisinde kuzeybat kogesinde yer
almaktadir.

Tasinmaza ulasim, Bati Atasehir Merkezi'nden gegen Ihlamur Bulvan kuzey yoniinde
takip edilerek saglanir.

Tasmmazin yakin gevresinde, 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 6nemli tesisler yer almaktadur.

Degerleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bolge, Anadolu Otoyolu Baglantisina
takribi 600 m., D-100 Karayolu'na 3 km. Bogazigi Kopriisiine 11 km., Fatih Sultan Mehmet
Kopriisiine 16 km. ve Sabiha Gokgen Havalimani’na takribi 20,6 km. uzakliktadir.
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4.2. Parselin Tapu Kayitlar: ve Miilkiyet Bilgileri
Rapor konusu parsel tizerinde gergeklestirilen proje i¢in heniiz kat irtifaki kurulmamistir.

TAKBIS sistemi {izerinden temin edilen Tapu Kayit Belgesine gore taginmazin miilkiyet bilgileri

agagidaki gibidir,

SAHIBI

iLi

iLCESI
MAHALLESI
ADA NO
PARSEL NO
ANA GAY. NITELIGI
YUZOLCUMU
HISSESI
YEVMIYE NO
CiLT NO
SAYFA NO
TAPU TARIHi

4.2.1. Parselin Takyidat Bilgisi

Emlak Konut GYO A S.
Istanbul
Umraniye
Kiiciikbakkalkoy
3317

5

Arsa

20.714,48 m?
Tam

18400

1

27

09.07.2010

TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen Tapu Kayit Belgesine gére rapor konusu parsel

iizerinde herhangi bir kisitlayier serh, haciz veya ipotek bulunmamaktadir. Takyidath tapu kayit

belgesi rapor ekinde sunulmugtur.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu taginmazlarnn sermaye piyasasi mevzuati

hitkiimleri ¢ercevesinde gayrimenkul yatirim ortakhign portfoyiinde “proje™ olarak bulunmasinda

herhangi bir sakinca olmadif goriis ve kanaatindeyiz.
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4.3.  Parselin imar Bilgisi
Umranive Belediyesi Imar ve Sehircilik Miidiirliigii'nde yapilan incelemelerde rapor

konusu projenin yer aldigi parselin 19.06.2012 onay tarihli Istanbul Finans Merkezi 1/1000
oleekli Uygulama Imar Plam paftasinda “T1-Ticaret Alam” olarak gosterilen alan igerisinde
kaldig1 6grenilmistir.

Plan notlaria giire yapilasma yartlar: asagidaki gibidir:

Emsal (E): 2,50

Hmaks: Serbest

“T1 — Ticaret Alam” lejantina sahip alanlarda aligveris merkezi, rezidans, ydnetim
merkezi, konaklama tesisleri, sinema tivatro, vb. sosyal kiiltiirel tesis alanlan ticaret, biiro, 1s
hani. lokanta, gazino, garsi, ¢ok katl magazalar. bankalar. oteller, 6zel hastane, tzel egitim

alanlar, katl otopark vb. fonksiyonlar yer alabilir. Avan projeye gore uygulama yapilacaktir,
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19.06.2012 onay tarihli 1/1.000 Olgekli Istanbul Finans Merkezi Uygulama imar Plan’nm

ilgili plan notlari agagida sunulmugtur.

Genel Hitkiimler

1. Planlama alam biitiiniine yonelik Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasanm
Projeleri, Cevre ve sehircilik Bakanh@ 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
vapilacaktir.

3. Planlama alani biitiiniinde tiim fonksivon alanlarinda. Kentsel Tasarim Rehberi ve
Kentsel Tasarim Projelerine uygun olarak tabi ve tesviye edilmis zeminin altinda ihtiyaca gore
ikiden fazla bodrum kat yapilabilir. T1 Ticaret Alanlari Diginda egimden dolay agia gikan 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 alaninin tamaminda; TAKS, binalara ait kollar, blok
boyut ve sekli, bloklarin gekme ve yaklasma mesafeleri, yapt nizami ve taban oturumlari,
bodrum. zemin ve normal kat yiikseklikleri serbest olup, bu kriterler Kentsel Tasanim Rehberi ve
Kentsel Tasarim Projesine uygun olarak hazirlanacak Avan Projede belirlenecektir.

5, Planlama alanindaki tiim fonksiyon alanlan Kentsel Tasanim Rehberi ve Kentsel
Tasarim Projesi ile tanzim edilecektir. Planlama alani igerisinde kamuya acik yaya ve tasit ge¢is
hacimleri ile parseller arasi gegis yollari yer alabilir. Giivenlik ve servis amagh bu yollar emsale
dahil degildir. Kentsel Tasarim Rehberinde ve Projesinde Kamusal amagh olarak tanzim edilecek
bu tip alanlarda kamu lehine irtifak tesis edilerck uygulama yapilacaktir.

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

7.19.01.2010 tarihinde Bagbakanhk Afet ve Acil Durum Y&netimi Bagkanlig: tarafindan
onaylanan "Anadolu Yakasma Ait Mikro Bolgeleme" kapsamindaki imar planlarina esas
"1/2.000 dlcekli yerlesime uygunluk haritalarinda" belirtilen hususlara uyulacaktir.

8.28.09.2004 giin ve 2263, 05.05.2005 gtin ve 6528, 03.06.2005 giin ve 4015. 13.07.2005
giin ve 7676. 16.08.2005 giin ve 13468 sayil yazilarla Baymdirhik ve [skan Bakanlig: tarafindan
onaylanan Istanbul ili, Kadiksy Ilgesi, Kiigiikbakkalkdy Mahallesi, Atagehir Toplu Konut Alami
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imar Plani Revizyonuna esas jeolojik-jeoteknik etiit raporlar dogrultusunda uygulama

yapilacaktir.
9. Ozel Proje Alami ve Rekreasyon alam. Cevre ve $ehircilik Bakanligi'na veya

Bakanlikca belirlenecek Kurum veya Kuruluga 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 alanlari ve dzel Proje alaninda otopark ihtiyaci, Kentsel Tasarim
Rehberi ve Projesinde belirtilmesi ve Bakanlikga uygun goriilmesi halinde komsu donati alanlar
icerisinde ve zemin altinda kargilanabilir.

12. T1 TICARET ALANLARI

12.1. T1 Ticaret alanlarinda, E-2.5 ve H=Serbesttir. Bu alanda, ahig-veris merkezi,
rezidans, yonetim merkezi, konaklama tesisleri. sinema, tiyatro, vb. sosyal kiiltiirel tesis alanlari,
ticaret, biiro, is hani, lokanta, gazino, ¢ars1, ¢ok katli magazalar, bankalar, oteller, 6zel hastane.
dzel egitim alanlan, kath otopark vb. fonksiyonlar yer alabilir. Avan projeye gdre uygulama
yapilacaktir,

12.2. Bu alanda blok boyut ve sekli, yapi, nizami ve taban °tutumu 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 kullamlabilir. Bu alanlar emsale dahil edilmez”

12.4. Bloklarin bahge mesafeleri, yonetmelikle belirlenen bahge mesafelerine gore yapilir
veya ilgesinde onaylanacak vaziyet plan ve mimari projeler ile belirlenir. Yapilar ayrik. blok ve
sira blok seklinde yapilabilir. Birden fazla yapi yapilabilir. Yapi adalarinda mimari avan
projesinde belirlenecek arazi kollarina gore uygulama yapilacaktir. Binalarin kot alma durumlan,
blok boyutlar ve parsel yapilanma sartlar: avan proje veya vaziyet plam ile belirlenir.

12.5. imar Kanunu'nun 23. maddesine tabidir.

12.6. Bina kontiirleri disinda, yap1 yaklagma sinirlarina kadar tabii zemin altinda
minimum ihtiyacin 4 katina kadar emsal harici kapah otopark yapilabilir. Otopark girig ¢1kis: 6n
bahce mesafesinden saglanabilir. Agik otoparklar, bu hesaba dahil edilmez. Arazi egiminin fazla
oldugu yap adalarinda kademelendirme yapilabilir.

12.7. Her ebatta tesisat sartlann TAKS'a ve KAKS'a dahil edilmez.
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12.8. Mimari ¢oziimlerden dolay1 gerive dogru gekilen teraslar emsal hesabina dahil

edilmez.

12.9. T1 Ticaret Alaminda bahsedilmeyen hususlarda [stanbul Belediyesi Imar

Yénetmeligi gegerlidir.

13.T2 TICARET ALANLARI

T2 Ticaret alanlarinda, E= 2.5 ve H=Serbesttir. Bu alanda, ahs-veris merkezi, rezidans,

yonetim merkezi, konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, vb. sosyal kiiltiirel tesis alanlari, ticaret.

biiro, is kana, lokanta, gazino, ¢arsi, ok kath magazalar, bankalar, oteller, 6zel hastane, Gzel

egitim alanlan, kath otopark vb. fonksiyonlar yer alabilir. Emsal hesabi. agagida verilen tabloya

gore hesaplanacaktir.
Mevcut Ada ve | Mevcut Tapu Emsal Toplam Emsal Emsalin
Parsel No Alani ingaat Alan Kullamlacag
Plan Bélgesi
3317/1 12.106.48 2,5 30.266,20 A
3322/1 9.591.43 2,5 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, alig-verig merkezi. rezidans,

yénetim merkezi. konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, vb. sosyal kiiltiirel tesis alanlari, ticaret,

biiro, ishan, lokanta, gazino, carsi, ¢ok katli magazalar, bankalar, finans kurumlar, oteller, 6zel

hastane, ¢zel egitim alanlari. kath otopark vb. fonksiyonlar yer alabilir. Emsal hesabi, agagida

verilen tabloya gire hesaplanacaktir.

Icerenkéy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdofanlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
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Emsalin
Mevcut Ada | Meveat Tapu Emsal TPpiam Emsal Kullanilacag
ve Parsel No | Alam insaat Alam s
Plan Bolgesi
3323/1 57.461,73 2.85 163.765,93 I+F
3320/3 54.390.55 2.85 155.013.10 J
3323/6 32.004.94 2.85 91.214,08 H+G
33191 43.434,38 2,85 123.787.98 K
332111 25.059,91 2,85 71.420,74
3318/1 40.503,00 2,85 115.433,55 E
’ Gayrimenkul
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OZEL PROJE ALANI

15. ozel proje alaninda, £=2.85 ve H=Serbesttir. Emsal net parsel alam iizerinden
hesaplanacaktir. Bu alanda, Konut alig-veris merkezi, rezidans, yonetim merkezi, konaklama
tesisleri ile sinema, tiyatro, konferans, toplanti, sergi, fuar salonlan vb. sosyal kiiltiirel tesis
alanlar, ticaret. biiro. is ham, lokanta, gazino. ¢arsi, ok kath magazalar, bankalar, finans
kurumlari, oteller, 6zel hastane, 6zel egitim alanlar, kath otopark vb. fonksiyonlar yer alabilir.

DONATI ALANLARI

16. flkogretim Tesisleri Alam, Ortadgretim Tesis Alam, Temel Egitim Oncesi Egitim
Alanlar1, Resmi Kurum Alant, Dini Tesis Alaninda E=1.50 ve H=Serbesttir.

17. Temel Egitim Oncesi Egitim Alanlarinda anaokulu yapilabilir.

18. Rekreasyon alanlarinda E=0,1 5 ve H=Serbesttir. Bu alanlarda tamamm emsale dahil
edilmek kosulu ile zemin altinda veya iistiinde ticari fonksiyonlar yer alabilir. Zemin altinda
iskan edilecek ticari fonksiyonlarda kat yiikseklikleri Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel
Tasarim Projesinde belirlenecek olup serbesttir.

19. Meydan diizenleme alaninda ilgili kurum ve kurulus goriisleri dogrultusunda Cevre
ve Sehircilik Bakanligi'nca onaylanacak avan projeye gore uygulama yapilacaktir.

20, Planlama alaninin tamaminda ilgili yénetmelige uyulmasi ve Kurumlarin uygun
goriislerinin alinmas1 kaydiyla Heliport ve Yiikseltilmis Heliport ve Yiikseltilmig Heliport
pistleri yapilabilir.

21, Park alanlarinda ilgili altyap: kurulusunun talebi ve goriisti dogrultusunda imar plam
tadilat yapilmadan altyap tesisinin gerektirdigi biiyiiklikte yer alti ve yer tistii trafolan, tesisat
odalan, vb. altyap: tesisleri yapilabilir.

22. Planlama alani igerisindeki donati alanlarimn, biiyiiklitkleri korunarak konum ve

simirlarinin degistirilmesinde Cevre ve Sehircilik Bakanhi yetkilidir.
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4.4. Projenin Son Ug¢ Yilik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler
4.4.1 Tapu Sicil Miidiirligi incelemesi
Umraniye Tapu Sicil Miidiirliigii'nde yapilan incelemelerde rapor konusu taginmazin son

tic y1l igerisinde miilkiyetinde herhangi bir degisiklik olmadig: tespit edilmistir.

4.4.2 Belediye Incelemesi
Parselin 14.08.2009 tarihli planda Merkezi is Alaninda yer aldigi, daha 6nceki planda ise

konut alaninda yer aldiin $grenilmistir. Daha sonra konu taginmazin yer aldifa bolge igin
12.07.2010 tasdik tarihli Umraniye Ilgesi Site Mahallesi Atagehir Toplu Konut Alam1 Dogu
Bolgesine iliskin 1/5000 ve 1/1000 Olgekli Nazim Imar Plam ve Uygulama [mar Plam
hazirlanmg, rapor konusu parsel bu plan ¢ercevesinde, “Emsal (E): 2.50 ve Hmax: Serbest”
yapilasma hakkina ve “Ticaret Alani™ lejantina sahip olmustur. Sonra ise 22.08.2011 tarih ve
2011/2163 sayih Bakanlar Kurulu Karan dogrultusunda Cevre ve S$ehircilik Bakanhg
gorevlendirilmistir. 644 sayili Kanun Hitkmiinde Kararname kapsaminda Master Plan, Kentsel
Tasarim ve Planlama gahsmalarn Cevre ve Schircilik Bakanhg tarafindan baglatilmig olup,
cahismalarin sonuglandiriimasina kadar iglemler durdurulmustur. En son 19.06.2012 tasdik tarihli
istanbul Finans Merkezi Uygulama Imar Plami onaylanarak yiirtirliige girmistir.

Ayrica taginmazin Umraniye Belediyesi emlak servisinden 2015 y1li emlak vergisine esas

m? rayi¢ degerinin 1.575.83.-TL/m? oldugu dgrenilmistir.

4.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi
Rapor konusu projenin yer aldig1 3317 ada 2 nolu parsel ifraz isleminden 09.07.2010 tarih

ve 18400 yevmiye no ile tapu tescili yapilmistir.

4.5. llgili Mevzuat Geregi Ahnmis izin ve Belgeler
Rapor konusu parsel iizerinde ofis/igyeri/diikkan/rezidans {initelerini barindiran bir proje

gelistirilmis olup asagida parsel biinyesinde yer alan taginmazlarin ruhsat bilgileri sunulmustur.

Proje biinyesinde yer alan bloklar i¢in 24.08.2011 tarih ve 2011/18377 no’lu yap
ruhsatlar: alinmistir. Daha sonra proje tadil olmug ve 17.12.2013 tarihinde tadilat ruhsatlari
almmistir. Bu tadilat sonras: yalmzca A Blok 26.12.2014 tarihinde tekrar tadilat gdrmiistiir. Daha
sonra A, B, D. E ve F bloklar 20.08.2015 tarihinde tekrar tadilat gérerek agagida tabloda yer alan

son halini almistir.
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Ruhsat Tarihi ve Verilis Blok Yapi insaat Alam
No.su Nedeni No Simifi (m?)

20.08.2015 - 15/17500 Tadilat A V-A 53.131.86
20.08.2015 - 15/17500 Tadilat B V-A 75.205.81
17.12.2013- 16149 Tadilat C IV-B 22.094.,00
20.08.2015 - 15/17500 Tadilat D 11-B 22.894,00
20.08.2015 - 15/17500 Tadilat E 111-B 16.359.75
20.08.2015 - 15/17500 Tadilat F 111-B 9.922.41
TOPLAM 199.607,83

4.6,  Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler
Ruhsat tarihi itibariyle; Emlak Konut GYO A.S$., gerek kendi mevzuatina, gerekse Kamu

{hale Kurumu ile Yitksek Denetleme Kurulu’na gore kamu kurumudur, T.C. Bayindirlik ve Iskén
Bakanlign Teknik Aragtirma ve Uygulama Genel Miidiirligii tarafindan yazilmis olan ve bir
srnegi rapor ekinde sunulan 19.01.2004 tarih ve 669 sayili yaziya gore Emlak Konut GYO AS.
tarafindan yaptirilacak yapilarin fenni mesuliyeti; 3194 sayih Imar Kanunun 26. Maddesi
uyarinca kurulusun kendisince ve/veya kurulusta gorevli meslek adamlannca ayn ayr
iistlenilecektir. Yap1 denetimine iligkin agiklamalarin yer aldign tiim resmi yazigmalar rapor
ekinde sunulmustur. (Bkz. Rapor Ekler - Yap1 denetimine iliskin yazismalar)

ilgili mevzuat uyarinca arsa lizerinde gergeklestirilen projenin gerekli tiim izinleri alinmig

olup proje igin yasal gereklilifi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

4.7. En Etkin ve Verimli Kullanimi
Rapor konusu parselin konumu, fiziksel dzellikleri, biiyiikliigi, meveut imar durumu ve

yasal izinleri dikkate alindifinda en verimli kullamm segeneginin iizerinde “btnyesinde, ofis.
rezidans ve ticaret {initeleri (diikkan vs.) barindiran karma bir proje” insa edilmesi olacag goriig

ve kanaatindeyiz.

4.8. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu proje biinyesindeki taginmazlar i¢in yapr kullanma izin belgesinin

alinmamis olmasi ve iizerinde hentiz kat miilkiyetinin kurulmams olmasi nedeni ile projedeki
her bir béliimiin degerleme analizi yapiimamigtir. Yalmzca Sirketiniz talebi dogrultusunda proje
biinyesinde 833 adet bagimsiz boliimiin degerlemesi yapilmistr. Emlak Konut GYO A.§.
firmasindan proje iizerinde kat irtifakina esas olan bagimsiz boliim listesi temin edilmis olup

deperlemede bu liste dikkate alinmigtir, Onayli bagimsiz boliim listesi rapor ekinde sunulmustur.

Gayrimenkul gj
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4.9. Hasilat Paylasim, Kat Karsihi@ Yintemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlan
Degerleme konusu parsel, hasilat paylagimi modeli gelistirilmekte olan bir proje olup

parsel igin Emlak Konut GYO A.S. tarafindan agilan ihalede Emlak Pazarlama Insaat Proje
Yénetimi ve Ticaret A.S. — Yeni Sarp Insaat Madeni Yag Petrol Uriinleri Turizm ithalat {hracat
Ticaret ve Sanayi Ltd. Sti. ortak girisimi 10.08.2010 tarihinde Arsa Satig1 Karsih@i Sang Toplam
Geliri (ASKSTG) 164.000.000 TL+KDV, Arsa Satist Karsilifn Sirket Payr Toplam Geliri
(ASKSPTG) 61.500.000 TL+KDV ve % 37,50 Arsa Satisi Karsihigi Sirket Payr Gelir Oram
(ASKSPGO) teklif ederek kazanmustuir. Daha sonra ek protokol ile ASKSTG bedeli
651.214.000,00-TL + KDV'ye, ASKSPTG bedeli 244.253.971,40-TL’ye ciknmustir.
(ASKSPGO ise % 37.50 olarak belirlenmistir.)

4.10. Gayrimenkul Yatirnm Ortakhklarina Alinmas: Hakkinda Giriis
Rapor konusu “Sarphan Finanspark™ Projesi'nin sermaye piyasasi mevzuati gergevesinde

gayrimenkul yatirim ortakliklan portféyiine “Proje” olarak alinmasinda bir engel olmadi goriis

ve kanaatindeyiz.

4.11. Gayrimenkul ile iigili Fiziksel Bilgiler

¢ Rapora konu parsel, 3317 ada 5 nolu parsel, 20.714.48 m? yiizolglimiine sahiptir,

e Parsel, diizgiin sayilabilecek bir topografik yapiya sahiptir.

e Proje iist gelir grubuna hitap etmektedir.

e Proje kapsaminda A, B, C, D, E ve F Bloklar bulunmaktadir. A Blok iginde az sayida
diikkan barindiran isyeri blogu, B Blok igerisinde az sayida diikkan barindiran ofis ve
rezidans blogu, C Blok igerisinde az sayida ditkkan banndiran igyeri blogu, D, E ve F
bloklar ise biinyesinde tamamen diitkkan barindiran ticaret bloklan olarak
projelendirilmiglerdir.

¢ Halihazirda projenin genel ingaat seviyesi yaklasik % 91,62 mertebesindedir.

e A blok: 7 bodrum. zemin. 12 normal kat olmak iizere 20 kat, B Blok: 10 bodrum, zemin
ve 44 normal kat olmak iizere toplam 55 kat, C Blok; 4 bodrum, zemin ve 7 normal kat
olmak tizere 12 kat, D Blok: 7 bodrum ve zemin kat olmak iizere 8 kat, E Blok; 6 bodrum,
zemin ve 1 normal kat olmak iizere 8 kat ve F Blok ise 4 bodrum ve zemin ve 1 normal
kat olmak iizere toplam 6 katli olarak insa edilmektedir.

e A Blok’ta toplam 349 adet bagimsiz biliim bulunmakita olup 32871 igyeri, 2171 diikkan

niteligindedir.
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e B Blok’ta toplam 437 adet bagimsiz biliim bulunmakta olup 348’i rezidans, 76°s1 ofis,
13711 diikkan niteligindedir.

e (C Blok'ta toplam 139 adet bagimsiz biliim bulunmakta olup 12371 isyeri, 167s1 diikkan
niteligindedir.

e D Blok’ta 11 adet diitkkan bulunmaktadir.

e E Blok’ta 26 adet ditkkan bulunmaktadir.

o I Blok'ta ise 7 adet diikkkan bulunmaktadir.

e Asafida blok bazinda toplam satilabilir alan tablosu yer almaktadir.

Blok No Toplam Satilabilir Alan (m?)

20.147.86
34.633.66
10.850.49
1.585,28
1.785,95
942,04
69.945,28

im0 =

4.12. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktirler

Olumlu Ozellikler

¢ Tasinmazin 0-2, O-1 Karayollari ile Bogaz Kopriilerine ve Sabiha Gokgen
Havalimani'na yakin olmasi,

e Proje alamnin 6zellikle son yillarda hizhi gelismekte olan bir bélgede yer almasi,

e Kentin ana arterlerine yakinhig ve erisilebilirliginin yiiksek olmasi,

e Bolgede biiyiik dlgekli ingaat firmalarinin yiiriittiigii veya tamamladig: projelerin meveut
olmasi,

e Sehrin cazibe merkezlerine olan yakinligi,

e Bolgede prestijli konutlarin meveut olmasi.

e Bolgeye yeni ulasim yatinmlarinin yapilmasi.
Olumsuz Ozellikler

e Bolgede devam eden ve tamamlanmisg birgok rakip projenin yer almasi,

e Projelerin tamamlanmasi ile birlikte bélgede trafik yiikiiniin artmas:.
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BOLUM 5 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibari ile kullamlabilir olan ii¢ farkl degerleme
yontemi bulunmaktadir, Bunlar “Piyasa Degeri Yaklagimi”, “Nakit Akisi (Gelir) Yaklagim™
ve “Maliyet Olusumlar Yaklasimi” yontemleridir.

Degerlemesi yapilacak taginmazlarm veya projelerin dzelliklerine ve yapisal dzelliklerine
gore farkh yontemlerin birlikte ve/veya ayn olarak tercih edilmesi uygun olacaktir.

Rapor konusu proje biinyesinde yer alan bloklarin zeminde ingaat isleri heniiz
tamamlanmadigindan dolay1 bloklar i¢in hentiz yap1 kullanma izin belgesi alinamamigtir. Ayrica
proje kat miilkiyetine de gegmemistir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun gayrimenkul yatinm ortakhklarina iliskin esaslar tebligi
(Seri 111-48.1 sayili) 22. Maddesinin 1. Fikrasimn b bendine gore “Bu Tebligde yer alan
sinirlamalar sakli kalmak iizere, ortakliklar veya ortakliklarin; Portfoylerine alinacak her tiirlii
bina ve benzeri yapilara iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmi§ ve kat miilkiyetinin tesis
edilmis olmasi zorunludur. Ancak, miilkiyeti tek bagina ya da bagka kisilerle birlikte ortakhga ait
olan otel, alisveris merkezi, is merkezi, hastane, ticari depo, fabrika, ofis binas: ve sube gibi
yapilarn, tamanminin veya ayri béliimlerinin yalnizea kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla
kullanilmasi halinde. amilan yapiya iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmasi ve tapu
senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin meveut durumuna uygun olmasi yeterli kabul edilir.”
ibaresi yer almaktadir.

Bu bilgilerin 1sifnda proje biinyesindeki bagmsiz béliimlerin  heniiz kat
miilkiyetinin kurulmamasindan dolay: rapor konusu taginmaz “proje” Kkapsaminda
degerlendirilmigtir.

Projenin mevcut hali ile degerine ulagmak igin Maliyet Olusumlari Yaklagim Yontemi
kullanilmistir. Bu yoéntemde maliyet unsurlarindan olan arsa deferine ulagmak i¢in Piyasa
Degeri Yaklasinm Yéntemi kullanilmastir,

Projenin tamamlanmas: durumundaki degerine ulagmak igin Nakit Akisi (Gelir)

Yaklasimi Yintemi tercih edilmistir.
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5.1. Bilge Piyasa ve Emsal Arastirmalan
Bilgedeki satis: gerceklesmis arsalar

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

2. Bati Atasehir (Finans Merkezi) bilgesinde konumlu ve TOKI’ye (Basbakanhk Toplu Konut
Idaresi Baskanligi) ait “Ticaret Alam™ lejantina ve “Emsal (E) : 2,50 ve Hmax: Serbest”
yapilasma sartlarma sahip olan 57.461.73 m? alanl, 3323 ada 3 no’lu parsel Halk Bankasi
tarafindan 18.07.2008 tarihinde 223.467.518.-TL bedelle satin alinmugtir. (Birim Deger: ~
3.889.-TL/m?)

3. Bati Atagehir (Finans Merkezi) bolgesinde konumlu ve TOKI* ne (Basbakanlhk Toplu Konut
idaresi Baskanhgi) ait “Ticaret Alam” lejantina ve “Emsal (E) : 2,85 ve Hmax: Serbest”
yapilagma 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 alnmugtir. (Birim Deger: ~
3.750,-TL/m?)

4. Bati Atagehir (Finans Merkezi) bolgesinde konumlu ve Varyap Insaat’a ait “Ticaret Alam™
lejantina ve “Emsal (E) : 2,50 ve Hmax: Serbest” yapilagma sartina sahip olan 9.590.36 m?
alanli, 3322 ada 1 no’lu parsel Is GYO A.$. tarafindan 2012 Yili Temmuz ay1 igerisinde KDV
hari¢ 93.220.338.98.-TL bedelle satin ahnmugtir. (Birim Deger: ~ 9.720,-TL/m?)

5. Bati Atasehir (Finans Merkezi) bolgesinde konumlu ve Emlak Konut GYO A.§.'ne ait
“Ticaret Alam™ lejantina ve “115.433,55 m?” emsal insaat hakkina sahip olan 15.961 m’
alanl, 3328 ada 10 parsel T.C. Merkez Bankasi’na 27.02.2013 tarihinde KDV harig
299.260.000.-TL bedelle satilmistir. (Birim Deger: ~ 18.750,-TL/m?)

Arsa Emsal Arastirmasi:

o isyap1 Gayrimenkul (212 434 44 46): Rapor konusu tagmmaza yakin konumda, 6zel
okul alani imarina sahip 3986 m? yiizélgiimlii parsel, 17.500.000 USD bedel ile satihktir.
(Birim Deger: ~ 12.700 TL/m?)

e Giilnar Yapi (216 470 97 90): Rapor konusu taginmazla ayni bélgede. konut imarli, 1,50
yapilasma sartna sahip 300 m? parsel, 1.200.000.-EUR bedel ile sathk.
(Birim Deger: ~ 12.800 TL/m?)
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e Timsa Yapr (216 526 26 66): Atasehir Barbaros Mahallesi'nde Palladium AVM
yakinlarinda, 470 m? yiizolgtimlii, ticaret imarh, 1,75 emsal yapilagmaya sahip parsel,
4.600.000.-TL bedel ile satihktir. (Birim Deger: 9780 TL/m?)

e Caddebostan Gayrimenkul (533 3259017): Atagehir Atatlirk Mahallesi’'nde konumlu
ticari + konut imarhi Emsal= 2.00 yapilasma haklarina sahip 7.000.00 m? yiizél¢timli
parsel 20.000.000,-USD bedel ile satilik. (Birim Degeri: ~ 8.200 TL /m2)

e Pratik Insaat Gayrimenkul (530 2442218): Atasehir Atatiirk Mahallesi, saghik ocag
civarinda konumlu konut imarhh Emsal= 1.50 yapilasma haklarina sahip 287,00 m’
yiizéletimlii parsel 2.200.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Degeri: ~ 7.666.-TL/m2)

Ofis Emsal Arastirmasi;
e Varhbag Gayrimenkul (553 411 43 53):

v Varyap Meridian Projesi'nde konumlu, 88 m’ kullanim alamina sahip 1+1 ofis
650.000,-TL bedel ile satihk. (Birim Deger:~ 7.386,-TL)

v Varyap Meridian Projesi’'nde konumlu. 140 m? kullamim alamina sahip 3+1 ofis
1.000.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Deger:~ 7.143,-TL)

e Remax Abc Bati Atasehir (532 241 02 16): Varyap Meridian Projesi'nde konumlu, 176
m’ kullamim alamna sahip 3+1 ofis 1.850.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Deger:~
10.511,-TL)

o Century2l (216 510 10 34):

v Deluxia Place Projesi’nde konumlu, 100 m? kullanim alanina sahip 2+1 ofis 800.000,-
TL bedel ile satilik. (Birim Deger: 8.000.-TL)

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

v" Deluxia Place Projesi'nde konumlu, 40 m? kullanim alanina sahip 1+0 ofis 300.000,-
TL bedel ile satilik. (Birim Deger: 7.500,-TL)

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

¢ Remax imza (532 331 55 57): Dumankaya Ikon Projesi’nde konumlu, 64 m* kullanim
alanina sahip 1+1 ofis 315.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Deger:~ 4.922,-TL)
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e Net Gayrimenkul (533 513 25 65):

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

v" Dumankaya fkon Projesi'nde konumlu, 182 m’ kullamm alanma sahip 4+2 ofis
1.150.000.-TL bedel ile satihk. (Birim Deger:~ 6.319,-TL)

e Mungan Gayrimenkul (542 528 05 40): Metropol istanbul Projesi’nde konumlu, 48 m’
kullanim alanina sahip 1+0 ofis 440.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Deger:~9.167.-TL)

e NT Proje ve Yatirim (531 252 98 05): Metropol istanbul Projesi'nde konumlu, 82 m*
kullanim alamna sahip 1+0 ofis 720.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Deger:~ 8.780,-TL)

e Loft Proje ve Gayrimenkul (532 559 38 69): Brandium Atagehir Projesi’'nde konumlu.
110 m? kullanim alamna sahip 2+1 ofis 700.000.-TL bedel ile sanlik. (Birim Deger:~
6.364.-TL)

¢ Newtrend Real Estate (530 468 49 56): Brandium Ataschir Projesi’nde konumlu, 70 m?
kullamim alamina sahip 1+1 ofis 430,000,-TL bedel ile satilik. (Birim Deger:~ 6.143,-TL)

e Atasehir Atlas Emlak (533 570 54 46): Brandium Atagehir Projesi'nde konumlu, 86 m’
kullamim alanina sahip 2+1 ofis 590.000,-TL bedel ile satilik. (Birim Deger:~ 6.860,-TL)

o Continent Gayrimenkul (553 027 90 49): Brandium Atagehir Projesi’nde konumlu, 40
m?  kullamm alamna sahip 140 ofis 300.000,-TL bedel ile satilik.
(Birim Deger: 7.500.-TL)

Diikkan&Magaza Emsal Arastirmasi;

e Garanti Emlak (532 051 46 20): Varyap Meridian Projesi’nde konumlu 567 m? kullanim
alanina sahip 2 béliimden olusan diikkdn 5.000.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
alinmustir. (Birim Degeri= ~ 8.818,-TL/m?)

e NT Proje ve Yatirnm (531 252 98 05):

v Varyap Meridian Projesi’nde konumlu 400 m” kullanim alanina sahip 1 béliimden
olusan diikkén 2.000.000.-USD bedel ile saulik oldugu bilgisi alinmstir. (Birim
Degeri= ~ 14.450,-TL/m?)

v" Varyap Meridian Projesi’nde konumlu 800 m? kullamim alanina sahip 1 bélimden
olusan diikkdn 5.000.000.-USD bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmgtir. (Birim
Degeri= ~ 18.063,-TL/m?)
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e Hiirvap Atasehir (532 549 25 03):Varyap Meridian Projesi'nde konumlu 588 m*
kullanim alanina sahip 2 bsliimden olugan diikkan 6.000.000.-TL bedel ile satilik oldugu
bilgisi almmustir, (Birim Degeri= ~ 10.204,-TL/m?)

o Atasehir Prestige (532 698 12 41):Varyap Meridian Projesi'nde konumlu 210 m?
kullanim alanina sahip 2 bdliimden olusan diikkan 4.750.000.-TL bedel ile satilik oldugu
bilgisi almmustir. (Birim Degeri= ~ 22.619,-TL/m?)

¢ Remax Joker (530 228 50 68):

v Dumankaya ikon Projesi'nde konumlu 160 m? kullamm alanina sahip 1 béliimden
olusan ditkkan 1.600.000,-TL bedel ile saulik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim
Degeri= 10.000,-TL/m?)

v' Dumankaya fkon Projesi'nde konumlu 110 m? kullanim alanina sahip 1 béliimden
olusan ditkkdn 1.000.000,-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi almmstir. (Birim
Degeri=~ 9.091,-TL/m?)

¢ Remax Abc Bati Atasehir (532 241 02 16):

v Andromeda Gold Projesi'nde konumlu 82 m’ kullamm alamina sahip 1 bdliimden
olusan diikkan 2.250.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmugtir. (Birim
Degeri=~ 27.439.-TL/m?)

v Andromeda Gold Projesi'nde konumlu 95 m? kullamm alamina sahip 1 boliimden
olusan diikkan 2.600.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmigtr. (Birim
Degeri= ~ 27.368,-TL/m?)

e Teknik Yap: (542 542 00 11): Deluxia Place Projesi'nde konumlu 713 m? kullamm
alanina sahip 2 boliimden olugan diikkan 7.000.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
alinmugtir. (Birim Degeri= ~ 9.818,-TL/m?)
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Bilgedeki satisi gerceklesmis ticari iiniteler
1. Varyap Meridian Projesi biinyesinde yer alan 3328 ada 5 parsel tizerindeki blokta yer alan

kullanim alanlan 53.70 — 79,35 m? arasinda degisen toplam 117 adet ofisin 2013 yilimin ilk
dokuz ayinda ortalama m? 6.240.-TL (KDV harig) birim bedelle satiglar gergeklesmistir.
[lgilisi / Emlak Konut GYO A S.

2. Metropol Projesi biinyesinde yer alan kullamm alanlan 52,84 — 688,86 m” arasinda degisen
toplam 29 adet ofisin 2013 yilimin ilk dokuz ayinda ortalama m? 6.025,-TL (KDV harig) birim
bedelle satiglar gerceklesmistir,

[gilisi / Emlak Konut GYO A.S.

3. Agaoglu My Towerland Projesi biinyesinde 2446 ada 2 parsel tizerindeki briit 3.373.46 m’
satilabilir alana sahip ticaret blogu 13.06.2013 tarihinde KDV hari¢ 30.838.500.-TL bedelle
satilmistir. (Birim Deger ~ 9.140,- TL)

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

sifahi bilgilerden faydalanarak diizenlenmistir.

5.2. Projenin Mevcut Durumu itibariyle Degeri

5.2.1. Maliyet Olusumlar: Yaklasimi Yéntemi ile Ulasilan Sonug

Bu yaklasimda, meveut yapmn giiniimiiz ekonomik kosullarinda yeniden insa edilme
maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi igin baz kabul edilir. Projenin pazar degerinin tespitinde
arsa deferi ve arsa tizerindeki insai yatinmlarin meveut durumu itibariyle degeri ayn ayn
irdelenmistir. Bu degerler tek basina satisa esas alinabilecek degerler olmayip projenin toplam

degerine 151k tutmak adina hesaplanmagtir,

5.2.1.1 Emsal Karsilastirma Yontemi Ile Arsa Degeri Tespiti

Arsa degerinin belirlenmesinde altlik teskil etmesi bakimindan bolgedeki satilmig ve
satisa sunulmus arsa emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsaller konumlari, imar 6zellikler: ve
benzer ézelikleri gergevesinde rapor konusu parsel ile kiyaslanmigtir,

Rapor icerisinde belirtilmis olan emsal arsa degerlerinin m* birim degerlerinin
konumlarina, biiyiikliiklerine ve imar &zelliklerine, yapilasma sartlarina gore degiskenlik

gosterdigi tespit edilmigtir.
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Tiim bu veriler 1s1ginda tasimmazin meveut Ozellikleri gdz oniinde bulundurularak.,
yapilagma yogunlugu, viiz6lgtimii, imar durumu dikkate alinarak 8.000 TL/m? birim deger takdir
edilmistir. Buna gére rapor konusu parselin toplam degeri;

20.714,48 m* X 8.000,-TL/m? = 165.715.840,00-TL olarak hesaplanmigtir.

5.2.1.2 Arsa Uzerindeki Yatiimlarin Giincel Durumu ile Degeri Tespiti

Rapor konusu parsel iizerindeki Sarphan Finanspark Projesi’nin meveut durum itibariyle
yasal izinleri alimmis ve insaati zeminde de baslams durumdadir. Emlak Konut GYO A.§.’den
alinan hak edis bilgileri dogrultusunda insaat seviyesinin genel olarak % 91,62 oldufu

dgrenilmistir, Meveut durum degeri bu bilgi dogrultusunda hesaplanmistir.

Cevre ve Sehircilik Bakanhg’mn 2015 yihi birim maliyet tablolarma gore III-B sinifina
giren yapilarin m? birim maliyet degeri 700.-TL, IV-B simfina giren yapilarin m* birim maliyet
deperi 860.-TL ve V-A simifina giren yapilarin m? birim maliyet degeri 1.230,-TL, dir. Ancak
projenin detaylan ve mahal listesi incelendiginde bu birim maliyetlerin iizerinde bir ingaat
maliyeti olacagi goriisii ve maktuen defer hesaplanmasinda m? birim degerinin parselin
yiizélgiimii bazinda 100.-TL/m? olaca@i referans alinnmg ve asagida toplam ingaat maliyeti

hesaplanmgtir.

Parsel iizerinde yer alan bloklarin yapr simufi ve ingaat alanlar agagidaki tabloda

sunulmustur.
Ada/ Toplam Ya Birim Toplam
Parsel Blok Ingaat SII‘II:;] Maliyet Maliyet
No Alam (m?) (TL/m?) (TL)
A Blok (349 Adet Ofis ve Isveri, ’
Ortak Alan) 53.131,86| V-A 1.500,00| 79.697.790.,00
B Blok (348 Adet Mesken, 89
Adet Ofis ve lsyeri, Ortak Alan) 7520581 V-A 1.500,00| 112.808.715,00
C BLOK (123 Adet Igyeri, 16 -
175 Adet Diikkan, Ortak Alan) 22.094,00( IV-B 950,00 | 20.989.300,00
D BLOK (11 Adet Ofis ve Isyeri.
Ortak Alan) 22.894,00| [II-B 850,00 | 19.459.900,00
E BLOK (26 Adet Ofis ve Isyeri .
Ortak Alan) 16.359,75| 1II-B 850,00 13.905.787,50
F BLOK (7 Adet Ofis ve igyeri,
Ortak Alan) 992241 | III-B 850,00 8.434.048.50
Cevre Diizenleme, Altyapi, Aydinlatma vs. (Maktuen) Deger 2.071.448.00
TOPLAM | 257.366.989,00
d 9 Guyrfmankulg
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Projenin meveut durumdaki bitmislik orammnin %91,62 oldugu bilgisi ile meveut maliyet;

2691,62 x 257.366.989,00.-TL = (233.020.071,80) ~ 235.799.635,32,- TL olarak hesaplanmgtir.

Malivet Olusumlar Yaklasimi Analizine Gore Proje’nin Mevcut Hali ile Degeri

Arsa Toplam Degeri (TL) 165.715.840.00

Arsa Uzerindeki Yatrimlarin Giincel Durumu Ile Degeri (TL) 235.799.635,32

Proje’nin Mevcut Hali Ile Toplam Degeri (TL) 401.515.475,32

Sizlesme gerepi Emlak Konut GYO A.S.'ne ait hasilat pay1 % 37,50°dir. Emlak Konut GYO
A.S. miilkivetine sahip oldugu arsayi hasilat paylagimi karsilifinda yiikleniciye tahsis ederek
projeyi gergeklestirmektedir. Projeler igin sdzlesme gerei her tiirlli ingaat maliyetine yiiklenici
firma katlanmaktadir. S6zlesmenin feshi durumunda yiiklenici firma o ana kadar yapmug oldugu
tiim insaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.$."den talep edebilmektedir. Bu
bilgiden hareketle miilkiyeti Emlak Konut GYO A.§$.'ne ait olan arsanm degerinin, meveut
durum itibariyle Emlak Konut GYO A.S. payma diigen degere karsihk geldigi ve bu degerin
minimum deger olacagi kanaatine varilmigtir.

Projenin Meveut Hali fle Emlak Konut GYO A.S. Payma Diisen
Toplam Degeri (TL)

165.715.840,00

5.3. Projenin Tamamlanmasi Durumunda Degeri
5.3.1. Nakit Akisi Yaklasini Yontemi Ile Ulasilan Sonug

Bu yontemde proje biinyesinde yer alan yapilarin satig degerleri dikkate alinarak yillar
icerisindeki nakit akimlari hesaplanmaktadir. Yapilan hesaplamalar sonucunda projenin
tamamlanmas: halindeki degeri, proje gelistirilmis arsa degeri ve hasilat bilegenleri ile bunlarn
bu giine taginmg glincel degerlerine ulagilacaktir.

Emlak Konut GYO A.S.'ne ait olan % 37,50 hasilat paymmn degeri ayni zamanda
gelistirilmis arsa deperi olarak kabul edilmistir. Halihazirda yasal izinleri mevecut parsel

{izerindeki satilabilir ingaat alanlar1 agagidaki tabloda sunulmustur.

o Toplam Satilabilir Alan (m?)

A 20.147,86
B 34.633,66
C 10.850,49
D 1.585.28
E 1.785,95
F 942,04

69.945,28
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Yukaridaki satilabilir alanlar niteligine gore sinfilandirildiginda kullamim alan dagilimi

ise asagidaki gibidir.

Niteligi Satilabilir Alan (m?) Bagimsiz béliim adedi
Ofis-Igyeri 33.180.05 527
Diikkan 8.993.01 94
Rezidans 27.772.22 348
TOPLAM 69.945,28 969

Hesaplamalarda projeden elde edilen veriler ile yapilan kabuller birlikte kullanilmigtir.
Hesaplamalarda asagidaki kabuller yapilmigtir.

e Nakit akislar hesaplar1 yapilirken tiim gelir ve giderler Tiirk Liras: bazindadir.

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

e Projede 2011 Ekim ayindan bugiine kadar rezidanslarin %97’si, 2012 kasim ayindan
bugiine kadar ditkkanlarm % 70’1, ocak 2014 aymdan bugiine kadar ofis-igyerlerinin
%66’ sinm satislarinin tamamlanmis oldugu bilgisi edinilmigtir. Bu bilgilerden hareketle
rezidanslarin 2015 yilinda tamanmunin satilmis olacagi, ditkkkanlarm satisimin 2015 yilinda
%75’inin 2016 yilinda %15%inin 2017 yilinda %10 unun, ofis-igyerlerinin ise 2015 yilinda
%60, 2016 yilinda %30, 2017 yihnda %10 satislarinin tamamlanacagi varsayilmigtir.

e M? bazinda rezidanslarin birim degeri ortalama 7.000,-TL/m? ofis-isyeri birim degeri
11.000,-TL/m?, ditkkan birim degerinin ise ortalama 16.000 TL/m? olacag: ve bu degerlerin
yillara gére %10 oraminda artacagi kabul edilmistir.

o Yukarida yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gore projenin indirgenmis nakit akimlari
analizi ekteki tabloda gdsterilmistir.

e [skonto orani risksiz getiri orani ve risk pirimi toplamlari olup 0.14 olarak ahnmgtr.

Ulasilan Deger

Yukandaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglan ekteki indirgenmis Nakit Akimlari

tablosunda sunulan analiz sonucunda projenin toplam gelirlerinin  bugiinkii degeri
695.166.684,15 TL olarak bulunmustur.

Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 695.166.684,15
Emlak Konut GYO A.S. Hasilat Pay: Oram 0,3750
Emlak Konut GYO A.S. Hasilat Payi (Projelendirilmis Arsa Degeri) 260.687.506,56
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Gelistirilmis Arsa Degeri

Emlak Konut GYO A.S.ne ait olan % 37,50 hasilat paymin de@eri aym zamanda
gelistirilmis arsa degeri olarak kabul edilmistir.
Indirgenmis Nakit Akisi (Bkz. Ekler) tablosunda goriilecegi iizere yapilan
projeksivonda projeden elde edilecek gelirlerin toplami 695.166.684,15 TL, Emlak Konut
GYO A.S.’nin hasilat payi ise 260.687.506,56 TL olarak hesaplannistir.

5.4. Analiz Sonuclarinin Degerlendirilmesi
Rapor igeriginde yapilan kabul, hesaplama ve takdirlere gére raporu talep eden miisterimiz

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. nin Istanbul Ili, Umraniye Ilgesi simrlarindaki
3317 ada 5 nolu parsel {izerinde geligtirilmekte olan Sarphan Finanspark projesinin meveut
durumuyla toplam degeri 401.515.475.32 TL projenin meveut durumuyla Emlak Konut GYO
A.S. payma diisen degeri 165.715.840,00 TL, projenin tamamlanmasi durumunda bugiinkii
degeri 695.166.684.15 TL. projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.§. payma
diisen gelirlerin bugiinkii degeri 260.687.506,56 TL olarak hesaplanmistir. Bu deger, arsaya
karsilik gelen deger olmakla birlikte igerisinde proje gelistirme bedelini de barindirmaktadir, Bu
anlamda emsal karsilagtirma y6ntemi ile ulasilan arsa degeri ile gelecekteki tahmini kazanglar
ele ahnarak gelir indirgeme yontemi ile bulunan sonu¢ birbiri ile ortiismekte oldugu
sdylenilebilir. Fakat gelir indirgeme yéntemi tahmin ve projeksiyonlar ile istikrarh bir ekonomi
varsayimina dayah oldugu i¢in konu parselin arsa deferi, emsal karsilastirma yontemi ile ulagilan
degeri olacafi kanaatine vanlmistir. Buna gore rapor konusu parselin pazar degeri

165.715.840,-TL olarak takdir olunmugtur.

Yam sira Emlak Konut GYO A.S. nin talebi dogrultusunda proje biinyesindeki 833 adet
isyeri/ditkkan/ofis/rezidans {initesinin anahtar teslim sartlarim yerine getirilmesi durumundaki
bugiinkii degerlerinin toplam degeri KDV hari¢ 616.610.700 TL bedel takdir edilmigtir. Bu

degerlerin her biri tablo halinde raporumuz sonug béliimiinde de sunulmustur.

ATAK 7.

Gaoyrimenkul j
ATAK Goynmenkuf’ﬁ?egerleﬁw
Icerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL Sayfa | 45

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



BOLUM 6

TASINMAZ iCiN SIRKETiMiZ TARAFINDAN HAZIRLANMIS SON UC

YIL iCERISINDEKi GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

Subat 2015 -1

SOZLESME TARIHI

19.02.2015

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Biilent Y_AﬁAR.{SPK Lisans No: 400343)
Dilara DINCYUREK (SPK Lisans No:401437)

DEGERLEME TARIHI 20.02.2015

RAPOR TARIHI 24.02.2015

RAPOR NO 20150122

PROJENIN MEVCUT DURUMU ILE TOPLAM DEGERI (TL/USD) 369.225.600,00 150.704.326.53
PROJENIN MEVCUT DURUMU ILE EMLAK KONUT GYO A S,

PAYINA DUSEN DEGERI (TL/USD) 155.358.600,00 63.411.673.47
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA BUGUNKU DEGERI

(TL/USD) 655.766.058.28 267.659.615.62

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA ARSA SATISI
KARSILIGI EMLAK KONUT GYO A.S. PAYI TOPLAM GELIRI
(TL/USD)

245.912.271.85

100.372.355.86

316 BAGIMSIZ BOLUMUN ANAHTAR TESLIM SARTLARININ
YERINE GETIRILMESi DURUMUNDAKI TOPLAM DEGERI (TL/USD)

203.236.900.00

82.953.836,73

Agustos 2015-2

SOZLESME TARIHI

25.08.2015

RAPORU HAZIRLAYANLAR

Biilent YASAR (SPK Lisans No: 400343)
Dilara DINCYUREK (SPK Lisans No:401437)

(TL/USD)

DEGERLEME TARIHI 27.08.2015

RAPOR TARIHI 28.08.2015

RAPOR NO 20150812

PROJENIN MEVCUT DURUMU iLE TOPLAM DEGERI (TL/USD) 398,735.840,00 136.764.013.00
PROJENIN MEVCUT DURUMU ILE EMLAK KONUT GYO A.S. 165.715.840,00 56.839.395,27
PAYINA DUSEN DEGERI (TL/USD) h .

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA BUGUNK{ DEGERI 662.564.655.33 227.255.927.10

YERINE GETiRILMESI DURUMUNDAKI TOPLAM DEGERI (TL/USD)

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA ARSA SATISI 248.461.745,75 85.220.972,65
KARSILIGI EMLAK KONUT GYO A.S, PAYI TOPLAM GELIRI

(TL/USD)

300 BAGIMSIZ BOLUMUN ANAHTAR TESLIM SARTLARININ 225.370.500,00 77.300.806,04

NOT: Yeni rapor tarihi itibariyle proje ve ruhsat tadilan yapilarak satilabilir alanlar ve bagimsiz boliim sayilarinda yani
sira ingaat seviyesinde degisiklikler meydana gelmigtir. Bu degisiklikler projenin genel anlamda degerine de

yansimg, artislara sebep olmusgtur.
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BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Degerleme konusu istanbul ili, Umraniye Ilgesi simnirlarindaki 3317 ada 5 nolu parsel
tizerindeki Sarphan Finanspark Projesidir. Rapor konusu projenin bulundugu yer, civarimmn
tegekkiil tarzi, ulasim imkanlari. parsellerin cephesi, proje mahal listesi, leknik sartname ve
mimari projede belirtilen kriterlerin ger¢eklegecegi kabulii ile yapilarin ingaat sistemi, is¢ilik ve
malzeme kalitesi gibi degerine etken olabilecek tiim dzellikleri dikkate alinnus ve bélgede detayh
piyasa aragtirmas: yapilmigtir, Buna gore rapor konusu proje igin piyasa sartlarina gére
hesaplanan ve takdir olunan degerler asagida tabloda sunulmustur.

TL Usp

Projenin Meveut DPurumuyla Toplam Defieri 401.515.475,32 138.453.612,18
Projenin Meveut Durumuyla Emlak Konut GYO A.S. Payina Diisen Defieri 165.715.840.00 57.143.393.10
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Buglinkii Degeri 695.166.684.15 239.712.649.71
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Emlak Konut GYO AS. Payma Dilsen Gelirlerin

Bugiinkii Degeri 260.687.506,56 89,892 243,64
833 Adet Isyeri - Diikkan - Ofis - Rezidans NiteliZindeki BaZimsiz Bolimiin Anahtar Teslim

Sartlarim Yerine Getirilmesi Durumundaki KDV Harig Toplam Degieri 616:610.700.00 212.624.379 31
833 Adet Isyeri - Diikkan - Ofis - Rezidans Niteligindeki Bagimsiz Biliimiin Anahtar Teslim

Sartlanm Yerine Getirilmesi Durumundaki KDV Dahil Toplam Defieri 693.435.097.00 239.115.550,69

Rapor tarihi itibart ile TCMB doviz satts kuru 2,90 TL dir.

Konu gayrimenkullerin ilgili Sermayve Pivasast Mevzuatt Hikiimleri geregince; Gayrimenkul
Yatwum Ortakligt portfoyune “Proje” olarak alimmasida herhangi bir engel bulunmmamakiadir,
Bu rapor ilgili Sermaye Piyasast Mevzuat hiukiimlerine gore hazirlanmgirr.

Bu sayfa, bu degerleme raporunun avrilmaz pargast olup bagimsiz kullanilamaz.

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

Saygilarimizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMAP SORUMLU DEGERLEME UZMANI

/
ara DINCYUREK
(SPK Lisans No:401437)

(SPK Lisans No: 400343)

EKLER

Indirgenmis Nakit Akisi Tablosu

833 adet bagimsiz béliimiin ayn ayn takdir olunan pazar degeri tablosu
Kat irtifakina esas tim bagimsiz boliimlerin deger tablosu

Tapu Sureti ve Takyidat Yazisi

imar Durumu Ornekleri ve Plan Notlar

Emlak Vergi Bildirim Sureti

Tadilli Yap:1 Ruhsatlan

Onayh Bagimsiz Boliim Listeleri

Mahal Listeleri

Yianetim Plam Ekleri

Uydu Goriintitleri

Fotograflar

Raporu Hazirlayanlarin Ozgegmis ve SPK Lisans Belgesi Ornekleri
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