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Is bu rapor, ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI AS. arasindaki hak ve yiikiimliiliikleri belirleyen 17.01.2018 tarihli dayanak
szlesmesine istinaden, 23.01.2018 tarihinde, 2018/0016 rapor numaras: ile tanzim edilmistir. Raporu
hazirlayan sorumlu degerleme uzmam Billent YASAR ve sorumlu degerleme uzmam Dilara

DINCYUREK in beyani asagida maddeler halinde siralanmistir.

BEYANIMIZ

# Bu raporda sunulan bilgiler ve arastirmalarn bildigimiz ve agikladiginiz kadariyla dogru

oldugunu;

Y

Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla simirli oldugunu;
» Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak degerleme konusunu olugturan miilk ile herhangi bir

iliskimiz olmadiint ve gelecekte iliskisinin bulunmayacagim;

Y

Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir ényargimizin olmadigim;

Degerleme iicretimizin raporun herhangi bir biliimiine bagh olmadigini;

v

Degerleme ¢aligmalarimiz: ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestigimizi;

v

Degerleme Uzmani/Uzmanlar olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu:

Y

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

b

daha énceden deneyimli oldugumuzu;

Y

Degerleme olarak miilkii kigisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli

arastirmalar1 yapmis oldugumuzu;

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

» Degerleme Uzmam/Uzmanlari olarak deger bigilen miilkii ya da ona iliskin miilkiyet hakkin

etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

h i

Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonug degerine giden yolda Uluslararasi Degerleme

Standartlari 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 17.01.2018
DEGERLEME TARIHI 19.01.2018
RAPOR TARIHI 23.01.2018
RAPOR NO 2018/0016

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILGILER

ADRESI

i.:r,tanbul ili, Zevtinburnu [lgesi, Kazlicesme Mahallesi, Sahil Yolu
Uzerinde Konumlu Bilyitkyah Istanbul Projesi

KOORDINATLARI

40982372, 28.903465

TAPU BILGILERI

TAKBIS sistemi tizerinden temin edilen ekli tapu kayit belgelerine
gire. Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetindeki Istanbul [li, Zeytinburnu
flgesi, Kazligesme Mahallesi’nde kayith 774 ada 69. 70, 71 ve 73 nolu
parseller. (Bkz. raporun 3.2. ve 3.2.1 béliimii.)

iMAR DURUMU

Zeytinburnu Belediyesi Imar ve Sehircilik Muidirliigii yetkililerinden
temin edilen bilgilere gére parseller 20.03.2014 tasdik tarihli 1/1000
Olgekli istanbul 1li, Zeytinburnu ligesi, Kazligegme Mahallesi, 774 Ada
6 ve 31 Parsel Uygulama imar Plam Degisikligi kapsaminda
kalmaktadirlar. Lejant ve yapilasmalar hakkinda bilgi raporun 43.
bolumiinde verilmistir.

CALISMANIN TANIMI

Yukarida lokasyonu belirtilen Bilytikyali Istanbul Projesi'nin mevcut
durumda ve tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin tespitine
yoneliktir, Ayrica, is bu rapor, proje kapsamindaki 45 adet bajimsiz
boliimiin anahtar teslim sartlarini yerine getirilmesi durumundaki
degerinin tespiti igin hazirlanmisgtir.

i TL UsD

Projenin Mevcut Durumuyla Tl)phm Degeri (KDV Harig)

4 1.250.176.566,00 | 329.861.890.77

Projenin Meveut Durumuyla Emihl?ls’.pnut GYO AS.

Payina Diisen Bﬁerl

Gelirlerin Bugiinkii Degeri (KDV Harig)

(KDV Harig) _ 7 935.066.970,00 246.719.517,15
Projenin Tamamlanmasi Durumunda Bujgﬂii_!ﬁtne@eri (KDV Harig) 4 5.012.060.887.57 1.322.443.505.96
Projenin Tamamlanmasi Burumunda Emlak Kntﬁ‘lt GYO A S.'I"@ma Diisen | .854.462.528.40 489.304.097.20

L]

Rapor tariki wibarivie TCMEB doviz sans kurw 3,79 TL kullandmistr.
Konu gayrimenkadlerin ilgili Sermaye Pryasasy Mev-uan Hiktmler: geregince; Gayrimenkul Yanrum Oviaklign portfiviine

“Proje " olarak alimmasinda herhangi bir engel bulunmamakiadir.

e & & @

By rapor ilgili Sermave Pivasas: Mevzuati biiktimlerine gére hazwrlanmuisti.

KDV oranlart grincel mevouat dogrultusunda ekli tabloda dagtdmugiir,

Bu savfa, bu degerleme raporunun avrilmaz pargast olup bagimsiz kullandamaz.

Rapor kopyalarvan kullammiar: halinde ortaya cikabilecek sonuglardan sirketimiz sorumlu degildir.

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

lilenEY ASAR
(SPK Lisans No: 400343)

Dilara DINCYTUREK
{SPK Lisans No:401437)

i
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklari, Ongériileri ve Kabulleri
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ATAK Gayim

Bu rapordaki higbir yorum stz konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konular1, dzel aragtirma ve uzmanhk gerektiren konular ve siradan degerleme ¢alisaninin
bilgisinin 6tesinde olacak konular agiklamak niyetivle yapilmamistir.

Miilk ile ilgili hi¢bir bilgide degisiklik yapiimamistir. 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 olmadigi kabul edilmistir. Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akiler ve en verimli ve en etkin sekilde hareket edecekleri varsayilmistir,

Bilgi ve belgeler raporda kamu ve kurumlarindan elde edilebildigi kadari ile yer almaktadir.

Bilgiler alinan belgelere gore degerlendirilmistir.

Degerlemeci eldeki verilerin dogrulugunu kabul ederek. genel bir degerleme galismasi
yapmustir. Aksi belirtilmedikge bilytiklilk ve ebatlar ile ilgili bilgilerin dogru oldugu ve miilke
herhangi bir tecaviiziin var olmadigi kabul edilmistir.

Kullamlan harita, sekil ve cizimler sadece gérsel amachdir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkis: olmasi amaciyla kullanilmigtir, Bagka higbir amagla giivenilir
referans olarak kullanilmamalidir.

Aksi agik olarak belirtilmedigi stirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamustur.
Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile meveut
piyasa kosullarinda ve mevceut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci g6z 6niine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

Degerlemeci miilk {izerinde veya yakininda bulunan/bulunmayan/bulunabilecek tehlikeli
veya saghiga zararh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini
yapilirken degerin diismesine neden olacak byle maddelerin var olmadigi éngériiliir. Bu
konu ile higbir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek i¢in konu
hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman cal 1§t|r_abi'lir.

Konu miilk ile ilgili degerleme uzmanimin zemin kirliligi etiidii caligmasi yapmasi miimkiin
degildir. Bu nedenle gériildiigii kadary ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig: kabul
edilmistir.

Caligmalarda bélge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.
Gayrimenkullerde zemin arastirmalan ve zemin kontaminasyonu galismalar, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalimn profesyonel konusu i¢inde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarinin bu
konuda bir ihtisas1 olmayip konu ile ilgili detayh bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde
yapilan gozlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir.
Bu nedenle gevresel olumsuz bir etki olmadidi varsayilarak degerleme ¢aligmasi yapilmustir.

P ATAK,
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI

1.1.  Rapor Tarihi ve Numarasi
Bu rapor, sirketimiz tarafindan 23.01.2018 tarihinde, 2018/0016 rapor numarasi ile tanzim
edilmistir.

1.2. Rapor Tiirii

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.$.’nin talebi tizerine, Istanbul Ili, Zeytinburnu Ilgesi,
Kazligesme Mahallesi Sahilyolu fizerinde yer alan Biiyiikyali Istanbul Projesi’nin tamamlanmas
durumundaki toplam degeri. projenin meveut durum degeri ve proje kapsaminda yer alan 45 adet
bagimsiz boliimiin giincel piyasa rayi¢ degerlerinin SPK mevzuat ve sbzlesme geregi rayig
degerlerinin tespiti i¢in hazirlanmigur.

1.3.  Raporu Hazirlayaniar

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

1.4. Degerleme Tarihi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum arastirmalan, mahallinde incelemeler ve ofis
¢ahsmalari sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlar tarafindan 23.01.2018 tarihinde
hazirlanmasgtir,

1.5. Dayanak Sozlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Barbaros Mah. Mor Siimbiil Sok. No:7/2 B (Bau
Atasehir) Atasehir / ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S. i¢in hazirlanmistir. Rapor, sirketimiz ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak
ve yiikiimliliiklerini belirleyen 17.01.2018 tarihli dayanak sozlegmesi hiikiimlerine bagh kalinarak
hazirlanmigtir. '

1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip
Hazirlanmadigma Iligkin Agiklama

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhig A.$.’nin talebine istinaden, girket
portfyiinde bulunan projenin Sermaye Piyasasi Kurulunun Diizenlemeri Kapsannda ( Seri VIIL
No: 35 sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek $irketlere ve
Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina |liskin Esaslar Hakkinda Teblig” hitktimleri ile Kurul un
20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili kararinda ver alan) “Degerleme Raporlarinda Bulunmas: Gereken
Asgari Hususlar™ standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

J'/ ( oyrimenioul

&f‘r“”erne AS
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BOLUM 2

SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1.  Degerleme Sirketini Tamitici Bilgiler

UNVANI

ADRESI

iLETiSIM

KURULUS TARiHI

SERMAYESI

TiCARET SiCiL NO'SU

FAALIYET KONUSU

IZINLER/YETKILERI

ATAK Gayrimenkul D

: Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

: 021657396 96 (Tel)
0216 577 75 34 (Faks)
infol@atakgd.com.tr (e-posta)

: 14.04.2011
: 300.000.-TL

: 773409 (Istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

Yiiriirlikteki mevzuat cercevesinde her tiirlti resmi, ozel.
gercek ve tiizel kuruluglara 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 gevre kosullarim analiz
ederek, ulusal ve uluslararas: alanda kabul gormiis degerleme
standartlart ve esaglan c¢ercevesinde degerleme raporlarim
hazirlamak.

- 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 Piyasas1 Mevzuat
Cergévesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketler lle Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin
Esaslar Hakkinda Teblig” ¢ercevesinde. gayrimenkul
degetleme hizmeti vermek {izere konunun goriisiildiigti Kurul
Karar Organmi’'nin 16.02.2012 tarih ve 7 sayili toplantisinda
uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulunca Listeye alinmustir. Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’nun 05.06.2014
tarih ve 5888 sayili Karart ile Sirketimize “Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluglarin Yetkilendirilmesi ve
Faalivetleri Hakkinda Yonetmelik'in 11. Maddesi’ne istinaden
bankalara Yonetmeligin 4. Maddesi kapsammna giren
“gayrimenkul, gayrimenkul projesi veya gayrimenkule bagl
hak ve faydalarin degerlemesi” hizmeti verme yetkisi
verilmigtir.

.- 3!“ /? ;
o /4 Guyr:rnenkm
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2.2.  Miisteriyi Tamtic1 Bilgiler

MUSTERIYI TANITICI BILGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S.

ADRESI : Barbaros Mah. Mor Siimbiil Sok. No:7/2 B (Bat1 Atasehir)
Atagehir / [ISTANBUL

ILETiSIM 10216579 15 15 (Tel)

0216 456 48 75 (Faks)
info@emlakkonut.com.tr(e-posta)

KURULUS TARIHI : 1953 Yilinda kurulmustur.

FAALIYET KONUSU : Sirket, SPK'min gayrimenkul yatirim ortakhklarina iliskin
diizenlemelerinde yazili amag ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayal: sermaye
piyasasi  araglanma,  gayrimenkul  projelerine  ve
gayrimenkullere dayali haklara yatinm yapmak iizere ve
kayith sermayeli olarak kurulmus halka agik anonim
ortakhiktir.

HALKA ARZ TARIHI  :02.12.2010
GYO TESCIL TARIHI  :22.07.2002

SERMAYESI : 3.800.000.000,-TL (Odenmis Sermayesi)

PORTFOY BILGILERI : Tiirkiye nin gesitli bolgelerinde yer alan muhtelif
gayrimenkuller

HALKA ACIKLIK ORANI : % 50.66

2.3.  Miisteri Taleplerinin Kapsami ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Bu ¢alisma, Istanbul Ili, Zeytinburnu Tlgesi, Kazligesme Mahallesi Sahil Yolu iizerinde yer
alan Biiyitkyah Istanbul Projesi'nin meveut durumda ve tamamlanmas: durumundaki toplam pazar
degerinin Tiirk Lirasi cinsinden tespitine yoneliktir. Ayrica, is bu rapor, proje kapsaminda yer alan 45
adet bagimsiz béliimiin tamamlanmasi durumundaki deger tespiti i¢in hazirlanmstir.

Tarafimiza miisteri tarafindan getirilen herhangi bir simirlama bulunmamaktadir.

ATAK Goynmenkul D%’éi@nﬁe AS I
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BOLUM 3 GAYRIMENKUL ILE ILGILI BILGILER

3.1.  Gayrimenkuliin Cevre ve Konumu
Degerlemeye konu Biiyiikyali Istanbul Projesi: Istanbul ili, Zeytinburnu lgesi, Kazligesme

Mahallesi. Sahil Yolu. 774 ada. 69, 70, 71 ve 73 nolu parseller iizerinde konumludur. Parseller yakin
zamana kadar askeri amagla kullamlmgtir. Parseller izerinde 1. Ordu Zeytinburnu Agir Bakim Tamir
Fabrikasi binalari ile misafirhane-lojman amagh kullanilan binalar yer almaktadir.

Taginmazlar, Kazlhigesme Mahallesi simirlan igerisinde, Sahil Yolu olan ve Sirkeci ile
Bakirk&y'ii birbirine baglayan Kennedy Caddesi ile Demirhane Caddesi arasinda kalmaktadirlar.
Taginmazlara ulagim i¢in Emindnii'nden sahil yolu takiben Yenikapi Deniz Otobiisii iskelesi yoniinde
higbir yone sapmadan diiz ilerlenerek saglanir. Konu tagimmazlar, Sirkeci'den yaklasik 7.5 km.
ilerledikten sonra, Bakirkdy'e gelmeden caddenin sag koluna cepheli sekilde konumlanmstir.
Taginmazlarin komgu parsellerinde Nov Otel ve ibis Otel, IBB Zeytinburnu Sosyal Tesisleri Ottomare
Suite Projesi yer almaktadir.

Tasinmazlarnn Zeytinburnu ilge merkezine uzakh@ 2 km, Yenikapi’ya 4.50 km. Bakirkdy ilce

merkezine 5 km, Atatiirk Havalimani'na ise 9 km’ dir.

; J, L:nyruﬂemcnl
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3.2.  Gayrimenkuliin Tapu Kayitlari ve Miilkiyet Bilgileri
Rapor konusu parsel igin heniiz kat irtifaki kurulmanustr. Asagida TAKBIS sistemi

lizerinden temin edilen Tapu Kayit Belgesine gére konu parselin miilkiyet bilgileri sunulmustur.

SAHIBI Emlak Konut GYO A.S.

iLi Istanbul

ILCESI Zeytinburnu

MAHALLESI Kazhgesme

ANA GAYRIMENKULUN NITELIGI Arsa

HISSESI 11

Ada/Parsel Yiizolgiimii Cilt No/Sayfa No Tarih/Yevmiye No
(m’)
774/69 70.945,13 8/757 15.10.2015/12539
774/70 2.616,10 8/758 15.10.2015/12538
774/71 4.052,07 8/759 15.10.2015/12538
774/73 33.409,63 8/761 15.10.2015/12539
111.022,90

(*) 774 ada 73 nolu parsel tapuda Zeytinburnu Mahallesi olarak kayithdir.
NOT: 774/70 ve 71 nolu parseller kamu yararma ayrilan parseller olup bu amaca uygun yapilasmadan sonra bedelsiz

terki soz konusu olacagindan degerleme digi birakiacakr.

Not: Parseller tizerinde geligtirilmekte olan proje igin heniiz kar irtifakt kurulmamistir. Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim
Ortakhgi A.S. talebi iizerinde 45 adet bagimsiz bolimmiin deger tespit caliymas tarafimiza sunulan onayl bagimsiz biliim
listesi dikkate almarak yapilnustr, Is bu liste rapor ekinde sunulmustur.

3.2.1. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgisi

TAKBIS sistemi iizerinden temin edilen ve raporumuz ekinde sunulan Tapu Kayit Belgesine

gore rapor konusu 774 ada 69-70-71-73 no.lu paréeller tizerinde asafidaki beyanlarin bulundugu

tespit edilmistir.

Titm Parseller Uzerinde Miistereken:

Beyanlar Boliimii:

© Imar ve iskan vekaletine tahsis edilmistir. (13.02.1960/195)
° Uzerindeki bina Kiiltiir Bakanhigi'nca korumaya alimmustir. (29.11.1989/7282)
° Korunmasi gerekli kitltiir varhgidir. (14.02.1992/1624)
° Korunmasi gerekli kiiltiir varhigidir. (13.03.1992/2658)
° Korunmasi gerekli kiiltiir varh@idir. (03.10.2006/9309)

e Bu parseldeki tescilli yapilarin korunmasi ve yeniden kullamimu i¢in hazirlanacak projelerin

ilgili Koruma Bolge Kurulu'na iletilmesi kurulca uygun bulunan islev ve projeler

dogrultusunda uygulama yapilmasma dair belirtme vardir, — DEFTERDARLIK AVRUPA

YAKASI MILLI EMLAK IDARESI BASKANLIGI (11.04.2013/4846)7

' AN
i A (] &
= "? -{Cmyrimenku!
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Korunmas: gerekli kiiltiir varlig teseil kaydi bulunan 6 numarah parselin korunma alanindadir

ve vapilacak her tiirlii uygulama igin 2863 sayih kanun hiikiimleri dogrultusunda iglem
yapilacagina dair belirtme. Tarih:09.07.2015 sayi: 57834978/1496 — ISTANBUL IV
NUMARALI KULTUR VARLIKLARINI KORUMA KURULU MUDURLUGU
(20.08.2015/10421)

o Kamu hizmetlerine ayrlan yerler ile Maliye Bakanh@i'nca degigik ihtiyaglarla talep edilen
tasmmazlar bedelsiz olarak hazineye iade edilir. (09.04.2013/4620)

774/69 Nolu Parsel Uzerinde :

Beyanlar Boliimii:

° Ticaret+Konut Alani: Krokide B ile gosterilen yapr kalintis1 ve C ile gosterilen ¢esme
korunmast gerekli kiiltiir varhgi olup bu parselde kalmaktadir. Krokide gosterilen 2, 3. 4. 5 ile
gosterilen yapilar ve krokisinde 7 ile gdsterilen yikilmig yap 2. grup ve 6 ile gosterilen yap: 4.
grup tasinmaz kiltiir varhgidir. (18.09.2015/11702)

® 6306 sayih kanun geregince riskli yapidir. (03.11.2015/13300)

° 6306 sayili kanun geregince riskli yapidir, (18.12.2015/15584)

o 6306 sayili kanun geregince riskli yapidir. (18.12.2015/15586)

. 6306 sayih kanun geregince riskli yapidir. (18.12.2015/15603)

® 6306 sayili kanun geregince riskli yapidir. (18.12.2015/15646)

o Korunmasi Gerekli Taginmaz Kiiltiir Varhgidir. (27.09.2016/12243)

774/70 Nolu Parsel Uzerinde :

Beyanlar Biliimii:

° Dini Tesis Alani: Korunmasi gerekli kiiltiir varligi tescil kaydi bulunan eski 6 numarali parsel
yeni 69 parselin koruma alanmdadir. (18.09.2015/11702)

. 6306 sayili kanun geregince riskli yapidir. (18.11.2015/14009)

774/71 Nolu Parsel Uzerinde :

Beyanlar Boliimii:

o Egitim Tesis Alani: Krokide A ile gésterilen yap1 korunmasi gerekli kiiltiir varhigi olup 39,04
m?'si bu parselde kalmaktadir. Krokide 1 ile gosterilen yap1 2. Grup tasinmaz kiiltiir varligidr.
(18.09.2015/11702)

e 6306 sayih kanun geregince riskli yapidir. (18.11.2015/13984)

774/73 Nolu Parsel Uzerinde :

Beyanlar Boliimii:

° Turizm+Ticaret Alam: Korunmas: gereken kiiltlir varlig: tescil kaydi bulunan eski 6 numaral
parsel ile yeni 69 parselin korunma alanidir. (18.09.2015/11702)

° 6306 sayili kanun geregince riskli yapidir. (03.11.2015/13298)

° 6306 sayih kanun geregince riskli yapidir. (18.12.2015/15582)

rrwrlmunk 1
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e Korunmasi gerekli tasinmaz kiiltiir varhgidir. (27.09.2016/12243)

Parseller iizerinde tasarrufa veya proje gelistirmeye engel bir takyidat bulunmamaktadir.
Yalmzca parseller tizerinde gelistirilecek proje igin Kiiltiir ve Tabiat Varhklarim Koruma Kurulu’nun
onayina sunulmas sarti bulunmaktadir,

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu taginmazlarin sermaye piyasast mevzuati hiikiimler
cercevesinde gayrimenkul yaturim ortakhigi portfoytinde “Proje™ olarak bulunmasinda herhangi bir

sakinca olmadi@ gériis ve kanaatindeyiz.

3.3. Parselin imar Bilgisi
Zeytinburnu Belediyesi imar ve Sehircilik Miidiirliigi'nde yapilan incelemelerde rapor

konusu taginmazlarim 23.03.2014 tasdik tarihli, Istanbul [li, Zeytinburnu flgesi, Kazlicesme
Mahallesi, 774 Ada 6 ve 31 Parsel 1/1000 Olgekli Uygulama imar Plami Degisikligi kapsaminda; 774
ada 69 parsel E:2.00, TAKS: 0.50, yapilasma sartiyla *Ticaret+Konut Alam™, 774 ada 70 parsel E:
1.50, TAKS: 0.50 yapilagma sartiyla “Dini Tesis Alam1”, 774 ada 71 parsel E: 2.00, TAKS: 0.50
yapilagma sartiyla “Egitim Tesis Alani”, 774 ada 73 parsel E: 2.50, TAKS: 0.50 yapilasma sartiyla
“Turizm+Ticaret Alam1” fonksiyonlan igerisinde kalmaktadir. Bu plan kapsaminda rapor konusu

parsellerin imar fonksiyonlari ve yapilasma kosullari agagidaki tabloda sunulmustur.

Ada/Parsel | Yiizil¢iimii Imar Fonksiyonu Yapilasma Sartlar

(m?)
774/69 70.945,13 Ticaret+Konut Alam Emsal: 2,00 / Hmaks: 70 m
774/70 2.616,10 Dini Tesis Alam Emsal:1.50 / Hmaks:Avan pro.
774/71 4.052.07 Egitim Tesis Alani Emsal: 2.00 / Hmaks:Avan pro
T74/73 33.409,63 Turizm+ Ticaret Emsal: 2,50 / Hmaks: 70 m

7 ATAK 7

A 4 ,/ Covrlmenkul

5 A L Jagarleme A8
ATAK chnmenku[ Degerleme A.S. 1l

icerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganiar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0(216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail:info@atakgd.com.tr

Sayfa| 13



ATAK Gc:yrirheni:ul gé"g'gﬁ'-“e A s

Icerenkoy 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: info@atakgd.com.tr

Savfa | 14



istanbul ili, Zeytinburnu ilcesi, Kazh¢esme Mahallesi, 774 Ada 6 ve 31 Parsel 1/1000 Olgekli

Uygulama imar Plam Degisikligi Plan Notlari

%
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ATAK Gayrimenkul Deg&enie K.

Plan tasdik smin Istanbul ili, Zeytinburnu ilgesi, Kazhigesme Mahallesi, 774 ada 6 ve 31
parselleri kapsamaktadir.

Plan tasdik simin ig¢indeki alan, kismen turizm+ticaret alani, kismen ticaret + konut alani,
kismen egitim tesis alani, kismen sosyal kiiltiirel tesis alani, kismen trafo alam, kismen de yol
alamdir.

Ticaret + konut alani olarak belirlenen alanda is ve aligveris merkezleri, toptan ve perakende
ticaret, ofis, biiro, konut, rezidans, dzel sosyal ve kiiltlirel tesisler, restoran, otopark. spor,
eglence, dinlenme, kapali havuz, balo-konferans-sergi salonlari, sinema vb. yer alabilir.
Ticaret + Konut alaninda E: 2.00 olup bu alanda emsale esas toplam ingaat alammnin %507si
oraminda konut amach kullamm yapilabilir. Ticaret + konut alaninda Hmax: deniz

seviyesinden itibaren max 70 m’dir. (Cat1 + baca dahil)

» Turizm + Ticaret alaminda her tiir turizm tesisleri (otel. motel. apart otel). is ve alisveris

merkezleri, toptan ve perakende ticaret, ofis, biiro. 6zel sosyal ve kiiltiirel tesisler, restoran,
otopark, spor, eglence. dinlenme, kapali havuz, balo-konferans-sergi salonlari, sinema, &zel
efitim tesis alam, ézel saghk tesis alam vb. yer alabilir. Turizm + Ticaret alaminda E:2.50"dir.
Bu alanlarda higbir sekilde konut kullanim yer alamaz. Turizm + Ticaret alaninda Hmax:
deniz seviyesinden itibaren max 70 m’dir. (Cati + baca dahil)

Egitim Tesis alaninda Emsal: 2.00 olup anaokulu. kres. ilkogretim. ortadgretim tesisleri
yapilabilir. Egitim alaminda uygulama avan projeye gore yapilacaktir.

Sosyal kiiltiirel tesis alaninda Emsal: 1.00 olup, belediye ve belediyeye ait kiiltiirel tesis
yapilari, semt konaklari, muhtarhik, '[SKi-',l.itfaiye, IGDAS, sosyal tesisler vb. kamu tesislerine
ait kullammlar yer alabilir,

Dini Tesis alanminda E: 1.50"dir. Dini tesis alaninda uygulama avan projeye gore yapilacaktir.
Teknik Altyap alaminda (TAY) Emsal: 1.00 olup ISKI, IGDAS. kati auk merkezi, Telekom,
itfaive, IETT, TEIAS. PTT vb. kurum ve kuruluslar ver alabilir.

Plan tasdik simirlan i¢inde tescilli yapilar TAKS hesabina dahil olup Taks:0.50"dir.

Parsel iizerinde bulunan, Kiiltiir Bakanligi [stanbul 1 numarah Kiiltiir ve Tabiat Varliklarim
Koruma Kurulunun 29.08.1991 giin ve 2915 sayili karar eki vaziyet planinda tescilli olarak
gosterilen yapilar korunmak ve restore edilmek. yerinde olmayan yapilarin
rekonstritksiyonlarinin gergeklestirilmesi sartiyla kentsel tasarim projesine gére uygulama

yapilacaktir.

= ATAK 7
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Tescilli yapilar i¢in yapr yaklasma mesafesi simin ilgili Kiiltiir Varhklarimi Koruma Bélge
Kurulu Tarafindan belirlenecektir. Ancak yeni yapilacak yapilarda plan {izerinden gosterilen
vapt yaklasma mesafelerine uyulacakuir.

Mimari ¢éziimlemelerde esneklik saglamak amaciyla, riizgar ve giineslenme ile yonleme
dikkate ahmarak planlama alam igerisinde kalan yapi adalarinda vapi nizami, ¢ekme
mesafeleri, kat yiikseklikleri, blok ebatlari, bloklar arasi ¢ekme mesafeleri. binaya ait taban
alam vb. dlgiiler T.C. Cevre ve $ehircilik Bakanhgi’neca uygun goriilecek kentsel tasarim
projesinde belirlenecektir.

Planlama tasdik s igerisinde +/-0.00 kotu her binanin oturdugu blok kése noktalari
ortalamasimndan alinacaktir,

[1gili kamu kurum ve kurulus goriisleri almarak avan projede belirlenecek olan alanda heliport
alani yapilabilir.

Parsel bazinda zemin etiidii raporu onaylanmadan uygulamaya gegilemez.

Plan tasdik simn igerisinde yapilacak biitiin yapilarda plan, fen, saghk, giivenli yapilasma,
estetik ve gevre sartlari ile ilgili mevzuat hiikiimlerine uyulacaktir.

5378 sayih “Oziirliiler ve bazi kanun hitkmiinde kararnamelerde degisiklik yapilmasi
hakkinda kanun” ve kanun kapsaminda, planlama alaninda yer alacak kentsel, sosyal. teknik
altyapr alanlarinda ve yapilarda, Tiirk Standartlan Enstitlisi’'niin ilgili standardina
uyulacaktir,

Planlama alaminda olugturulacak imar parsellerinde. gelistirilecek kentsel tasarim projesi
dogrultusunda, 10.000 m*ye kadar kamuya agik yesil alanlar diizenlenebilir. Kamuya acik
vesil alanlarin kamuya bedelsiz terk edilmesi durumunda bu alanlar. plan tadilatina gerek
kalmaksizin terk edildigi parsellerin emsal hesabina dahil edilecektir.

[lgili Kiiltiir Varhklar: Koruma Bolge Kurulu karari alinmadan uygulamaya gegilemez.

2863 sayih Kiiltiir Varliklarim Koruma Kanuna uyulacaktir.

Kamu eline gegmesi gereken alanlar bila bedel kamu eline gegmeden uygulama yapilamaz.
Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi (Deprem: Risk Yénetimi ve Kentsel lyilestirme Daire
Bagkanhgimn) 20.06.2013 tarih 116826 sayih yaziginda belirtilen hususlara uyulacakur.
Uygulama asamasinda ilgili kamu kurum ve kuruluglardan (ISKi. TEIAS, BEDAS.
IGDAS...) goriis alinacaktir.

Agiklanmayan husularda, 3194 sayih imar kanunu ve ilgili yonetmelikleri ve 2863 sayili
Kiltir ve Tabiat Varliklanm Koruma Kanunu ve ilgili ydnetmelikleri, meri imar plam

hiikiimleri gegerlidir.
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3.4. Projenin Son Ug Yillik Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler

3.4.1 Tapu Sicil Miidiirliigii incelemesi
Rapor konusu taginmazlarin kitk parselleri 774 ada 6 ve 31 nolu parsellerdir.

e 774 Ada 6 nolu parselin tamam Maliye Hazinesi adina kayith iken 09.04.2013/4620
tarih/yevmiye ile 24732/25387 hissesi satis isleminden T.C. Bagbakanlik Toplu Konut
Idaresi Baskanhgi miilkiyetine gegmistir.

e 774 Ada 31 nolu parselin tamam Maliye Hazinesi adina kayitl iken 09.04.2013/4620
tarih/yevmiye ile 3/8 hissesi T.C. Bagbakanhik Toplu Konut idaresi Baskanlig
miilkiyetine gegmistir.

774 Ada 6 ve 31 nolu parseller 18.09.2015/11674 tarih/yevmiye ile diizeltme, ihdas. ayirma,
birlestirme, taksim ve yola terk islemlerine tabi tutularak raporumuza konu parsellerin de igerisinde
yer aldigi 774 ada 69, 70, 71. 72, 73, 74. 75, 76, 77 ve 78 nolu parseller olusmustur. S6z konusu islem
sonucunda 774 ada 69. 70, 71 ve 73 nolu parsellerin tamam T.C. Basbakanlik Toplu Konut idaresi
Bagkanhg: miilkiyetine gegmistir.

Daha sonra raporumuz konusu 774 ada 69, 70, 71 ve 73 nolu parseller 15.10.2015/12539
tarih/yevmiye ile satis islemi yapilarak Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakh@ tam miilkiyetine
geemistir,

3.4.2 Belediye incelém_t:si .
Yapilan incelemelerde raporumuza konu parseller, 15.06.2007 tasdik tarihli 1/1000 Uygulama

Imar Plam kapsaminda iken, 23.03.2014 tasdik tarihli, Istanbul Ili, Zeytinburnu ilgesi, Kazhgesme
Mahallesi, 774 Ada 6 ve 31 Parsel 1/1000 Olgekli Uygulama Imar Plam Degisikligi kapsaminda;
“Ticaret + Konut Alam™, “Dini Tesis Alam™, “Egitim Alami”, “Turizm + Ticaret Alam” olarak farkl

fonksiyonlara ayrilmistir.

Iﬂ 06. 200? tarihi pian
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3.4.3. Kadastro Miidiirligii Incelemesi

Rapor konusu parseller, yapilan incelemelerde tasimmazlar, 774 ada 6 ve 31 nolu parsellere

iligkin 18.09.2015 tarihinde yapilan diizeltme-ihdas-ayirma-birlestirme-taksim-yola terk islemleri

sonucunda olugmuglardir.

Ada/Parsel

islem Girdiikleri Kadastral Parsel

774/69

774/70

774/71

774/72

774173

774 ada 6 ve 31 parseller

774174

774175

774176

774177

174/78

---------

3.5. Ilgili Mevzuat Geregi Almmus izin ve Belgeler
Rapor konusu tasinmazlarin kok parselleri 774 ada 6 ve 31 nolu parsellerdir. S6z konusu parseller

ile ilgili Istanbul IV Numarah Kiiltiir ve Tabiat Varliklarini Koruma Bélge Kurulu'nun 17.09.2014-
2862, 17.06.2015-3639, 09.09.2015-3847. 07.10.2015-3893 ve 18.11.2015-3981 tarih sayil raporlar

bulunmaktadir. Kurulun 18.11.2015-3981 tarih sayih raporunda alinan karar metinleri;

e Istanbul IIi. Zeytinburnu ilgesi. Kazhgesme Mahallesi, Demirhane Mevkii, 774 ada. E: 6 ve
31(Y:69-70-71-73) parsellere iliskin, 15.10.2015 tarih ve 3586 sayih basvuru ile alanm
geligiminin vaziyet plam 6lgeginde kronolojik sunum raporu paftalan, alanin gelisimine
iliskin vaziyet plam 6lgeginde kronolojik sunum paftalarinin uygun olduguna,

e 774ada, E:6ve31(Y:69-70-71-73) parsellerde bulunan tescilli kiiltiir varligi yapilara iliskin,
kazi ¢alismalari sonucunda elde edilecek verilere(yapr oturum kotlari, pencere: kapi dlgiileri
vb.) gére restitiisyon projelerinin revize edilerek kurulumuza iletilmesi sartiyla 2 nolu: Buhar
Bacasi(Su Kulesi) Yapisi restitiisyon projesi, 3 nolu:Zirh11 Araglar ve Tamirhane Yapisi 111

donem restitiisyon projesi. 4 Nolu: Atblyeler ve Depolar Ya

Bul.
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Projesi, 6 nolu: Boliik Komutanh@ I1 donem Restitiisyon projelerinin uygun olduguna. kazi
calismalar1 sonucunda elde edilecek verilere (yapi oturum kotlari, pencere. kapi dlgiileri ile
sogukluk kismna ait bilgiler vb.) gore restitiisyon projesinin revize edilerek kurulumuza
iletilmesi sartivla 5 Nolu: Hamam yapisi restitlisyon projesinin diizeltmelerle uygun
olduguna,

I Emniyet Subaylhi@ yapisi restitiisyon projesinin uygun olmadigina, I Nolu: Saymanlik-Kam
Emniyet Subayligi yapisinin son dénemine ait restitiisyon projesinin hazirlanarak kurulumuza
iletilmesine, C nolu ¢esme rélevesinin uygun olduguna, raspa ¢alismasi vapilarak sonucunun
iletilmesine C Nolu: gesmenin, 07, 10.2015 tarih ve 3893 sayili karan ile onayh réleveleri
bulunan 3 Nolu: Zirhli Araglar ve Tamirhane Yapisi ile 4nolu:Atélyeler ve Depolar yapilanin,
0zgiin halinin anlasilabilmesi i¢in analitik rélevelerinin Kurulumuza iletilmesine, 08.09.2015
tarth ve 2015/013 sayili bagvuru ile iletilen alana iligkin hazirlanan agag rélevesinin uygun
olduguna,

Alanda yer alan agaglara iliskin Kurulumuza [letilen, Istanbul Universitesi Orman
Fakiiltesi'nce hazirlanan 09.01.2015 tarihli raporunda saglhikh olarak nitelendirilen agaglarin
yerinde korunmasina, verinde korunmasi miimkiin olamayan agaclarin proje alaninda uygun
bir yere tasinmasi hususunda Kurulumuzun onayi ile uygulama yapilmasma, uygulama
sonrasinda afaclarin tagima &ncesi ve sonrasina iligkin bilgi-belgelerin  Kurulumuza
iletilmesine, Tescilli yapilara iliskin restorasyon projelerinin, malzeme analizleri, miidahale
paftalan ve raporlan ile birlikte, Kiiltiir Varliklarim Koruma Yiiksek Kurulu'nun 05.11.1999
tarih ve 660 sayih ilke kararina uygun olarak hazirlanarak Kurulumuza iletilmesine,

Hamam yamsi ve Béliik Komutanlifi binasina iliskin, vaziyet plam {izerinde Kurulumuzea
belirlenen yaklasma mesafesi dikkate alinarak revize edilecek restorasyon projesinin ve
vaziyet plammin Kurulumuza iletilmesine,

Kurulumuzun 17.06.2015 tarih-3639 sayili ve 09.09.2015 tarih-3847 sayili kararlarnna
istinaden iletilen, Kiiltiir ve Turizm Bakanhigi Yatinm ve Isletmeler Genel Miidiirliigii'niin
23.10.2015 tarih-200497 sayili plan goriis yazisinda “Koruma Kurulu Kararina konu olan
tasinmaz ve planlara iliskin onama islemi 644 sayih KHK uyarinca Cevre ve Sehircilik
Bakanlig: tarafindan gergeklestirildiginden séz konusu onayl ve yiiriirliikte olan plana fliskin,
bilgi: belge ve goriis talepleriyle ilgili olarak, plam onaylayan Cevre ve Sehircilik Bakanligi
(Mekansal Planlama Genel Miidiirliigii) ile irtibata gec¢ilmesi gerekligi.” denilen alana iliskin
iletilen avan proje vaziyet plani énerisinin, plan notlarmin [I. maddesi geregi tescilli kiiltiir
varliklarina zemin kat seviyesinde en fazla 10 metre yaklagmak, aym plan notlarninin 12.
maddesi geregi kentsel tasanim projesi- Cevre ve Sehircilik Bakanh@inca ve uygulama
projeleri ilgili mevzuat ydniinden Belediyesince uygun bulunmak kaydiyla, 2863 sayih Yasa
yoniinden diizeltmelerle (Hamam ve Boliik Komutanligi yapist haricinde) isbu kararlarin eki
olarak kabul edilmesine,

Alanda yapilacak her tiirlii kazi ¢alismasimin miize denetiminde yapilmasi gerekligine,
kazilarda kiiltiir varh@ kalhntilarina rastlanmasi durumunda, 2863 sayili Kiiltiir ve Tabiat
Varliklarim Koruma Kanunu'nun 4.maddesi geregi kazimin yapildigi insaat alamim kapsayan
kisimlarda galigmalarin ivedilikle durdurularak Kurulumuza bilgi verilmesine. séz konusu
kalintilar hakkinda Kurulumuzca karar verilmeden herhangi bir insai ve fiziki uygulama
yaptlmamasina karar verildi.

Seklindedir.
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Rapor konusu parseller 774 ada 73 ve 774 ada 69 no.lu parseller iizerindeki yapilar igin
ruhsatlar alimmistir. Agsagida bu parsellerin biinyesinde yer alan taginmazlarin ruhsatlan parsel
bazinda sunulmugtur. Tescilli yapilardan T2 Blok i¢in restorasyon ruhsati alinmustir fakat diger
bloklar i¢in restorasyon proje ve ruhsat iglemleri gergeklestirilmemistir. Ayrica 02.06.2016 tarihinde

T.C. Kiiltiir ve Turizm Bakanlig stanbul 4 Numarah K.V.K Bolge Kurulu'nun 4768 sayili karar ile

projenin vaziyet plani revize edilmistir. (Bkz. Ekler revize vaziyet plani)

774/73 Nolu Parsel
- ORTAK ALANLAR
BLOK RUHSATTARIANO | | SAGIMSIZ | KaT, DAHIL TOPLAM YAPI SINIFI

INSAAT ALANI (MY
A 25.01.2016-5087 94 20 50.926,70 V-C
B 18.032016-22424 2 9 712599 V-C
C 25.012016-5086 123 20 38,674,714 VC
D 18.03 201622424 21 10 6.875,55 VA
F 25.01 2016-3091 | 20 43.675,68 V-C
F 18,03 2016-22424 20 i 645088 V-A
G 25.01.2016-5093 155 21 45.191.84 VA
H 25.012016-3094 159 21 4621175 VA

G Blok i¢in 23.12.2016 tarihinde tadilat ruhsat: alinmis olup bu ruhsat bilgileri agagida sunulmustur.

ORTAK ALANLAR

. . - BAGIMSIZ KAT s
BLOK RUHSAT TARIH/NO BOLOM ADEDI ADEDI lwnsﬁl% ;l S:r:"ﬁ!r?t . YAPI SINIFI
G 73.12.2016-83275 264 22 35,035,78 VoA

G ve F Blok igin 19.01.2018 -farihinde alinan isim degig'ikl'-igi ruhsatlari, E ve H Blok igin ise tadilat

ruhsatlari alinmig olup ruhsat bilgileri asagida sunulmustur,

. : ORTAK ALANLAR
BLOK RUHSAT TARII/NO nﬁﬁ?wli&ﬁ:%ni oxbi | pAHILTOPLAM YAPI SINIFI
U INSAAT ALANI (M)
E 19.01 20183816 il 2 1283250 v
H 19.01 2018-3815 108 2 41.610.30 VC
G 19.01 20183818 764 37 3593578 VoA
F 19.01.2018-3817 20 i 6.450,88 VoA

774 ada 73 parselde 19.01.2018 giinii G ve F Blok igin isim degisikligi ve E ve H Bloklar igin ise

tadilat islemine dair ruhsatlarn yenilendigi tespit edilmistir. [sim degisikligi ve tadilat islemleri

sonrasinda parsel biinyesinde 230.432.44 m? toplam ingaat alam mevcut olacakur.
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774/69 Nolu Parsel
BLOK RUHSAT TARIH/NO ""G"‘islgf:!%m‘ﬂ‘“ KATADEDE|  DARILTOPUAM YAPI SINIFI
ADH INSAAT ALANI (M?)
18.03.2016-22425 103 2 53.776.44 VoA
21.04.2017-23692 118 2 34.307,14 V-A
c 2501 2016-4928 12 10 6.875,60 V-A
b 18,03 201622425 89 2 40.447.34 VoA
E 25.01.2016-4926 56 14 25756.16 V-A
F 18.03.2016-22425 158 3 4333625 VoA
G 25.01.2016-4924 64 15 2345423 V-A
H 25.01.2016-4922 95 23 38.412,09 V-A
1 25.01 20164923 100 2 4297214 V-A
f 25.01.2016-4921 150 2 39.165,71 V-A

774/69 nolu parsel biinyesindeki bloklar i¢in alinan ilk ruhsatlar yukaridaki tabloda sunulmusg
olup daha sonra 11.05.2016 tarihinde bu parsel iizerindeki A, D, F ve J Bloklar i¢in, 09.09.2016
tarihinde | bldk,ic-in, 13.02.2017 tarihinde ise E ve G bloklar i¢in tadilat ruhsatlar alinmigtir.

Daha sonra 27.12.2016 tarihinde A, C, D, E, F, G, H. I ve ] Bloklara ait tadilat ruhsatlarinin
“Isim Degisikligi” gerekgesi ile yenilenmis oldugu tespit edilmistir. 21.04.2017 tarihinde B Blok igin
yeni yapi ruhsati ve T2 Blok i¢in restorasyon ruhsati alinmigtir. Ayrica A, B, D. F ve H Bloklar i¢in
2017 yih Temmuz ve Agustos aylarinda tekrar tadilat ruhsatlan ¢ikartilmistir. Son olarak B ve G

Blok i¢in isim degisikligi, C Blok i¢in tadilat gerekgesi ile 31.10.2017 tarihinde ruhsat almmustir.

Son olarak 18.01.2018 tarihinde B ve F Bloklar i¢in tadilat ruhsatlar ¢ikarilmistir. Asagida
bloklara ait son ruhsat bilgileri sunulmus olup _t:;dﬂ edilen bloklar da géz oniinde bulunduruldugunda
bloklarin toplam 583.702,54m? ingaat alanina ve 1765 adet bagimsiz boliime sahip oldugu ortaya
cikmaktadir,

Parseller iizerinde tescilli eserler meveut olup bu yapilardan T2 Blok olarak adlandirilan
blogun 16.366,36 m? insaat alanina sahip oldugu ilgili ruhsat belgesinden tespit edilmigtir. Kalan
tescilli yapilarin yerinde ve hali hazir haritalar tizerinde yapilan tespitlerle toplam ingaat alaninin
5.500 m? oldugu ortaya gikanlmistir. Mevcut tescilli yapilarla birlikte proje, 589.202,54 m* insaat

alanina sahiptir.
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Asagida ekspertiz tarihi itibariyle parseller tizerindeki bloklarin tadilatlardan sonra en son hali

tablolandirilnstir.

ADA/ . i INSAAT
= : RUHSAT | RUHSAT VERILIS YAPL B.B. TOPLAM
SRATO || BASIEL, | SLOKR RO | ramini) | Siosy NEDENI SINIF] "‘:“:,}m BB.NITELIGH | eni | kAT ADED
1 A 25.1 2016 5087 YENI YAPI 5C 50,926,170 OTEL 94 20
2 B 18.3.20146 22424 YENI Y API 5C 7.125,99 DTEL 22 9
3 C 25 1.2016 5086 YENI YAF] 3C 38.674.74 OTEL 123 20
4 o 18.3.2016 22424 YENI YAPL 5A 6.875,55 ?é—,ﬁ_xf 7 10
5 E 19.1.2018 iRl6 TADILAT 5C 42,832,350 OTEL 11 21
T74/73 i1sim : OFIS VE
& F 19.1.2018 3817 DEGISIKLIGH SA 6.450,88 ISYER 20 i
5 ISIM OFIS VE
? G 19.1.2018 His DEGISIKLIGH 5K 3593578 | joyERi e n
OTEL 105
& H 19.1.201% 3815 TADILAT 3C 4161030 OFIS VE A 21
ISYERI B
9 A 2.82017 42739 TADILAT SA 40.397,53 MESKEN 9% 22
1 B I8.1.2018 3255 TADILAT A 34.307,14 MESKEN 113 22
MESKEN 15
10 11 31102007 59529 TADILAT SA D.833,60 OFIS VE 3 {[t]
ISYERI| ;
MESKEN 72
1 D 2872017 41867 TADILAT SA 36.240,27 OFIS VE s 22
ISYERI
MESKEN 71
12 E 1322017 9572 TADIEAT SA 21.458.60 OFIS VE a 16
ISYERI
MESKEN 158
5 3 : 6,05 5 2
13 114169 F 1812018 265 TADILAT SA 36.032.96 ?;:’}KT i 2
(=1 MESKEN 71
£ : 3 T
4 G 31102007 59527 DEGISIKLIGE SA 20,386,73 OFIS VE 2 17
ISYERI
MESKEN 103
15 H 07.08.2017 43353 TADILAT SA 39.314.70 OTIs VE 3 23
ISYER]
(Y MESKEN 108
16 1 27:12.2016 83633 DEGISIKLIGH 5A ST141,07 ?SFIKSI:;IL 6 2
: T = 1SiM . . -
a = y
17 J 27122016 83502 DEGISIKLIG SA 41.791,04 MESKEN 17 1
18 T2 21.04.2017 23693 RESTORASYON D 16.366.36 ?;,E,SE:}E 41 2
583.702,54 1768
3.6. Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan Incelemeler ve Belgeler

Rapor konusu Biiyiikyali Projesi'nin yap1 denetim ¢aligmalar, Merkez Mabhallesi, Nurhan
Sokak, No:2, I¢ Kap1 No: 5 Kagithane/ISTANBUL adresindcki PARS Yapi Denetim Ltd. $ti.,
Giinegli Mahallesi, Kirazh Caddesi, No:52/3 Bagcilar /ISTANBUL adresindeki KRE Yap1 Denetim
Ltd. Sti.. Giinesli Mahallesi. Kirazli Caddesi. No:3/31 Bagcilar/ISTANBUL adresindeki Basaksehir
Yapi DenetimLtd. Sti., Tekstilkent Ticaret Merkezi A-10 Blok No:47 Orugreis Mahallesi Tekstilkent
Caddesi Esenler/ISTANBUL adresindeki Yavuz Yap: Denetim Ltd. $ti. ile Merkez Efendi Mahallesi
Mevlana Caddesi No:98 Zeytinburnw/ISTANBUL adresindeki Ilkim Yapr Denetim Lid. S$ti.

tarafindan yiiriitiilmiigtiir.

ilgili mevzuat uyarinca arsa iizerinde gergeklestirilen projenin gerekli tiim izinleri alinmug olup

proje i¢in yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.
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3.7. En Etkin ve Verimli Kullanim
Rapor konusu parseller {izerinde meri plan hitkiimleri dogrultusunda turizm amagh {initeler,

spor/saghk, eglence. restoran/cafe, dilkkkan/magaza, ofis/rezidans ve konut iinitelerinin bulundugu
karma bir proje gelistirilmesinin en verimli ve etkin bir kullamim olacag kanaatindeyiz.

3.8. Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu proje biinyesindeki tagimmmazlar ig¢in yapt kullanma izin belgesinin

alinmams olmasi ve iizerinde heniiz kat miilkiyetinin kurulmamig olmasina karsin Emlak Konut
GYO A.S. talebi dogrultusunda proje biinyesinde ¢argaf listeleri tamamlanmig 45 adet bagimsiz
boliimiin degerlemesi yapilmistir. Emlak Konut GYO A.S§. firmasindan proje lizerinde belirtilmis
olan bagimsiz béliim listesi temin edilmis olup degerlemede bu liste dikkate alinmistir. Onayh

bagimsiz billim listesi rapor ekinde sunulmugtur.

3.9. Hasilat Paylasimi, Kat Karsiii Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlan
Rapor konusu parseller igin Emlak Konut GYO A.S. den alinan bilgiye gére “Istanbul

Zeytinburnu Kazligesme Arsa Satisi Karsiig: Gelir Paylasimi Isi” kapsaminda ihale edilmis ve ihale
sonucunda Ozak GYO.A.S. = Yenigiin Ins. San. ve Tic. A.S. - Delta Proje Ins. Tur. San. Ve Tic. A.S.
- Ziylan Gayrimenkul Yat. ve Yon A.S. is ortakligi ile Emlak Konut GYO A.§. arasinda arsa satigi
karsihigi toplam geliri: 4.240.000.000,-TL, arsa satisi karsihgi sirket payr orani: %37,00 ve asgari
arsa satisi karsilifn girket payr toplam geliri: 1.568.800.000 TL bedel ve oranlarda 08.04.2014
tarihinde sozlesme imzalanmistir.
3.10. Gayrimenkul Yatirim Ortakhklarina Alnmasi Hakkinda Giriig

Rapor konusu “Biiyiikyali Istanbul” Projesi’nin sermaye piyasasi mevzuati ¢ergevesinde
gayrimenkul yatirim ortakliklan portféyiine “proje™ blarak alinmasinda bir engel olmadif goriis ve

kanaatindeyiz.

3.11. Gayrimenkul ile flgili Fiziksel Bilgiler
. Rapor konusu tasinmazlardan 774 ada 69 nolu parsel 70.945.13 m® 774 ada 70 nolu parsel

2.616.10 m*, 774 ada 71 nolu parsel 4,052.07 m?, 774 ada 73 nolu parsel ise 33,409.63 m* olmak
tizere toplam 111,022.93 m? yiiz6l¢limiine sahiptir.

* Parseller, Marmara Denizi ile Demirhane Caddesi arasinda kalmaktadirlar.

o 774 ada 69 nolu parselin giiney simir1 Kennedy Caddesi’ni de kapsamaktadir.

° Parsellerin Demirhane Caddesi’ne yaklasik 370 m. cephesi bulunmaktadir.

e Parseller diizgiin sayilabilecek formdadirlar.

o Parseller diiz bir topografik yapiva sahiptirler.

7 ATAK
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istanbul I Numarah Kiiltiir ve Tabiat Varliklarim1 Koruma Bolge Kurulu'nun 29.08.1991 tarih
ve 2915 sayili kararinin ekli vaziyet plani, kadastral plan, onayh r8léve projelerine gére 6 nolu
parsel iizerinde saymanlik binasi, su deposu. Tekerlekli Araglar II. Kisim, Demirhane,
Dokiimhane, Tekerlekli Araglar 111, Kisim. Tank II. Kisim, Toplanti Salonu ve Gazino, Tek
Araglar [. Kisim. Carkhane ve Avandanliklar kismi, Tezgah Bakim Atdlyeleri. Marangozhane,
Saymanhk Depolar, Hamam, Er Yemekhanesi, Bolitk Karargah bulunmaktadir.

Tescilli yapilardan parselin batisinda kalan, vaziyet plaminda “Atdlye ve Depolar™ olarak
adlandirilms olan blok restore edilerek T2 Blok ismiyle adlandinlmigtir ve blogun 8.357.48 m?
taban alam ve 16.366.36 m? ingaat alam vardir.

Kalan tescilli binalarin toplam oturum alam yaklasik 5.500 m?, tek katli yapinin toplam ingaat
alam ise 5.500 m? olarak tespit edilmigtir.

Tescilli yapilar disinda konu proje kapsaminda 774/73 no.lu parsel {izerinde A. B, C, D, E, F.
G. H bloklar 774/69 no.lu parsel tizerinde ise A, B, C, D, E, F. G, H, 1 ve ] bloklar
bulunmaktadir.

774/73 No.lu parsel iizerinde bulunan A, B, C. E bloklarin tamami ve H bloga ait 105 adet
bagimsiz béliim otel, D, F, G bloklarin tamami ve H bloga ait 3 adet bagimsiz b6liim ise ofis

amach inga edilecektir.

ADA = INSAAT ALANI BB NITELIGI BB ADEDI
PARSEL BOENO (m?)
A 50.926.70 OTEL 94
B 7.125,99 OTEL 22
C 38.674.74 OTEL 123
D 6.875.55 OFIS VE ISYERI 21
774/73 I 43.675.68 OTEL 11
F 6.450.88 OFIS VE ISYERI 20
G 3593578 OFIS VE ISYER] 264
A OTEL 105
H 41.610,30 - - -
, OFIS VE ISYERI 3
763
W-I_ o ,;,f Gayrimenkyl
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° 774/69 Nolu parsel tizerindeki A. B ve J bloklar yalnizeca mesken. C. D, E. F, G, H ve I bloklar

ise mesken/ofis ve isyeri amagh kullamlacaktir,

ADA INSAAT ALANI BB NITELIGI BB ADEDI
PARSEL BLORHO (m’)
A 40,397.53 MESKEN 0%
. 34307.14 MESKEN 113
MESKEN 15
o 9.833,60
OFIS VE ISYERI 3
MESKEN 72
B 36.240.27 o
' OFIS VE ISYERI 5
MESKEN 71
g 21.438,60
OFIS VE ISYERI 4
MESKEN 158
F 36025 OFIS VE ISYERI 10
774/69 - 13
MESKEN 71
20.386,73 _ :
G OFIS VE ISYERI 2
MESKEN 105
H 39.314,70 _
OFIS VE ISYERI 3
MESKEN 108
i 57.141,17 '
OFIS VE ISYERI 6
) 41.791.04 MESKEN 117
£ 1636636 OFIS VE IS YERI Y
1002

. Proje kapsaminda ruhsat iglemleri tamamlanmig olan bloklardaki toplam bagimsiz bbliim

adetleri kullanim amacina gore tablo halinde sunulmustur.

OTEL 455
OFIS VE ISYERI 382
MESKEN 928

1765

e FEkspertiz tarihi itibariyle Emlak Konut GYO A.S. tarafindan proje kapsamindaki 774/69 parsel
izerindeki A, B, C, D. E. F, G. H. I ve ] bloklardaki meskenler ile 774/73 nolu parseldeki G
Blok biinvesindeki ofis ve diikkanlarin bagimsiz boliim listesi ibraz edilmis olup bu
bloklardaki satilabilir alanlar belirlenmistir. Asagida blok bazinda kullamm amaglari ve tiplere
gore satig briit alanlart tablo halinde sunulmustur. - ATA K
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774/69 Nolu Parsel- A Blok
DAIRE TiPi ADET BRUT ALAN (m?)
2+] 28 5.045.82
3+1 46 10,.891.85
4+1 20 6.235,07
S+1 4 1.630.26
TOPLAM 98 23.803,00
774/69 Nolu Parsel- B Blok
DAIRE TiPi ADET BRUT ALAN (m?)
2+1 22 3.111,05
3+] 56 10.697.87
4+ 30 7.020.31
5+ 5 1.512.02
TOPLAM 113 22.341.25
774/69 Nolu Parsel-C Blok
DAIRE TiPi ADET BRUT ALAN (m?)
2+1 7 1.058.19
3+l 8 1.901.88
TOPLAM 15 2.960,07
774/69 Nolu Parsel-D Blok
DAIRE TiPi ADET BRUT ALAN (m?)
2+1 25 4,331,65
341 33 7.882.39
441 10 3.237.20
S+1 4 1.436.10
TOPLAM 72 16.887.,34
774/69 Nolu Parsel-E Blok
DAIRE TiPi ADET BRUT ALAN (m?)
P 45 6.353.03
3+1 10 2.379.23
4+1] 16 3.623,34
TOPLAM 71 12.355.62
774/69 Nolu Parsel-F Blok
DAIRE TiPi ADET BRUT ALAN (m?)
1+1 86 7.216,01
2+1 52 6.965.42
3+1 20 3.904,14
TOPLAM 158 18.085,57
=27 ATAK 7
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774/69 Nolu Parsel-G Blok
DAIRE TipPi ADET BRUT ALAN (m?)
241 8 1.281,27
3+1 52 9.114.19
4+1 i1 1.960,16
TOPLAM 71 12.355,62
774/69 Nolu Parsel-H Blok
DAIRE TiPi ADET BRUT ALAN (m?)
2+1 43 5.304.16
3+1 31 5.909.77
4+1 31 7.327,78
TOPLAM 105 18.541,71
774/69 Nolu Parsel-1 Blok
DAIRE TiPi ADET BRUT ALAN (m?)
1+1 3 297.22
2+] 60 7.958.05
3+1 37 7.479.64
4+1 8 1.863,17
TOPLAM 108 17.598,08
774/69 Nolu Parsel-J Blok i
DAIRE TiPI ADET BRUT ALAN (m?)
1+1 ] 95,40
2+] 52 7.507.23
3+1 60 12.136,98
4+] 4 899.00
TOPLAM 117 20.638,61

DAIRE TiPI ADET BRUT ALAN (m?)
OFIS 259 19.538,71
DUKKAN 4 522,35
DEPOLU DUKKAN 1 807.70
TOPLAM 264 20.868,76

ATAK Goynmenkl;ll

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

Yukarida goriinen bloklardaki bagimsiz béltimlerden mesken amagh olanlarin gargaf listesi
hazirlanmus olup bu listeye gére 928 adet meskenin satilabilir toplam alam 165.566.87 m?

774/73 nolu parsel biinyesinde ise konut mevcut olmayip yalmzea otel ve ofisfigyeri nitelikli
tasinmazlar mevcuttur. Bu parseldeki yalmizca G blok biinyesindeki ofis ve diikkan
niteligindeki taginmazlarin carsaf listesi hazirlanmis ve satilabilir alanlan netlik kazanmgtir.

774/73 Nolu Parseldeki

' ATAK
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3.12.

Yukaridaki tablolardan da goriilecegi iizere proje biinyesindeki bazi bloklardaki bagimsiz
béliimlerin tamami ve va bir kismu i¢in onayh carsaf liste hazirlanmistir. Asagida her iki
parselde ¢argal listesi netlik kazanmuig bagimsiz boltimlerin kullamm tipine gore satiga esas
briit alanlar1 6zetlenmistir. Bu bagimsiz béliimlerin (45 Adet) degerlemesi Emlak Konut GYO
A.S. tarafindan Sirketimize ibraz edilen onayh garsaf liste dikkate alinarak yapilmistir.
Raporumuz sonraki boliimiinde yapilan indirgeme analizinde ise garsaf listesi hazirlanmis olan
tasinmazlarin satilabilir alanlan bu listeden alinarak, diger tasinmazlarin ise ruhsatlar referans

alinarak hesaplama yapilmistir.

MESKEN 1211 208.236.63
OFIS 259 19.538.71
DUKKAN 5 1.330.05

Emlak Konut GYO A.S.'nden alinan hak edis bilgileri dogrultusunda rapor konusu parseller
lizerinde gelistirilen projede genel insaat seviyesinin % 30.01 oldugu 6grenilmistir. Bu

bilgiden hareketle meveut durum degerlemesi yapilmustir.

Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktirler

Olumlu Ozellikler

Merkezi konumda olmalan,

Ulagim imkanlarinin kolayhgi.

Sahil Yolu tizerinde olmalar,

Reklam kabiliyeti ve gériilebilirliginin yiiksek olmasi,

Konumlu oldugu bélgenin Istanbul'un énemli prestij alanlarindan biri olugu,
Marmara Denizi manzarasina sahip olmalar,

Herkesce bilinen nitelikli bir yer olmast,

Konumlu olduklar: bolgenin altyapisin tamamlanmis olmasi.

Atatiirk Havaalani'na yakin olmasi,

Proje biinyesinde alternatif daire tiplerinin ve ticari {initelerin meveut olmasi.

Olumsuz Ozellikler

ATAK Gc:ynmenkul Degerleme A.S.

Tasmmmazlar tizerindeki insaat bitmislik seviyesinin diisiik olmasi.
Konumlan itibariyle zaman zaman sikigan trafik yogunlugunun ulagima olan olumsuz etkisi.
Uzerlerinde tescilli eski eserlerin bulunmast,

Kiiltiir ve Tabiat Varliklanimi Koruma Kanunu’na gére uygulama yapilabilecek olmasi.

chl.rfomn .f\ 3
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BOLUM 4 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

Deger Tanimlan

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

Deger kavrami, satin alinmak {izere sunulan bir mal veya hizmetin alicilar ve saticilan
tarafindan sonu¢landiriimas: muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deger. mal veya hizmet ig¢in
alicilar veya saticilann Gizerinde uzlagmaya varacaklart varsaymmsal veya hayali fiyat temsil
etmektedir. Bu nedenle. deger bir gergeklik degil, belirli bir zaman zarfinda satin alinmak tizere
sunulan bir mal veya hizmet i¢in 6denmesi olas: bir fiyatin takdiridir.

Fiyat, bir malin, hizmetin veyva emtianin degis tokusuna iliskin bir kavramdir. Fiyat, bir mal
igin istenen, teklif edilen veya denen meblagdir. Degis tokus islemi gerceklestirildikten sonra ise.
ister agiklansin ister agiklanmasin fiyat artik tarihsel bir ger¢ek niteligine kavusacakur. Odenen fiyat,
arz ile talebin kesistigi noktay: temsil eder.’

4.1.1. Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

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

e Ahlcinn tam olarak bilgilendirildigi ve satici ile beraber hareket ettifi ve istekli oldugu
varsayilan bir ortamda,

e Herhangi bir kisitlayier etki ve bask: olmaksizin,

o Alicr ve saticimin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz gartlardan haberdar oldugu,

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

e Gayrimenkuliin satigii¢in yeterli pazarlama yapilacag: ve makul bir siire taninacagu,

o Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak ya;jllac:agl 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

Alici ve satic1 arasinda gériismeler ve pazarhklar sonucunda, gayrimenkuller i¢in belirlenen,
takribi 3-6 ay aralif icindeki en olasi nakit satig degeridir. Diizenli likiditasyonda, pazarhiklar
sonucunda varliklarm her biri i¢in en iyi deéerin alinmasina c¢alisilmaktadir. Eger belirtilen zaman
arali@ iginde, taraflar arasindaki goriismeler sonucunda fiyat konusunda anlagmaya varilamazsa,
varliklarn a¢ik arttirmayla satilmasi 6nerilir.

4.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka ag¢ik diizenlenen bir agik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis kogullar géz
¢niinde bulundurularak, gayrimenkul i¢in belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu likiditede,
varliklarin olabildifince c¢abuk satilmasi amaclanir. Bu nedenle gerekli indirimler yaplan
gayrimenkullerin satis1 icin kabul edilen zaman aralig: genellikle 3 aydan azdir.

& /G
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4.1.4. Faal Isletme Degeri

Isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan
biitiinii olusturan parc¢alarina pay ve istihkak ayirarak bir faalivetini stirdlren isletmenin
degerlemesinin yapilmasim igerir. ancak pargalardan higbiri Pazar De@eri ig¢in esas teskil etmez.
Kullanilan tesisler, isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye kattiklar deger esas alinarak
faaliyetini stirdiiren isletme degerinin bir pargasini olustururlar. Bu kavram, siiregelen bir isletmenin
degerlemesini de igerir. Kavram, faal bir igletmenin biitiiniine katkida bulunan biitiinii olusturan
pargalarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini stirdiiren igletmenin deferlemesinin yapilmasim
igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri igin esas teskil etmez.”

4.2. Degerlemede Kullamlan Yéntemler

Uluslararas: kabul gérmiis kavramlar icerisinde dért farkli degerleme yéntemi bulunmaktadir.
Bu yéntemler “Emsal Karsilastirma Yaklasimi™, “Gelirlerin indirgenmesi Yaklagimi™, “Maliyet
Yaklagin™ ve “Gelistirme Yaklagimu™dir.

4.2.1. Emsal Karsilastirma Yaklasin

Bu yaklasimda; degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikieki gayrimenkullerin
fiyatlar1 kullanilmaktadir. Karsilastirma yapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun tarihi.
konumu, biiytikltigii, kullanim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak karsilaguirilir. Bu
caligmada amag, piyasada gerceklestirilen benzer miilklerin fiyatlari 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 isletme gelirini belirlemek

icin. mukayeseli gelir ve harcama verileri kullanilir. indirgeme, tek bir yilin gelirine tek bir oran
uygulanarak veya bir getiri veya yatinim getirisi Slgiimleri verilerini yansitan belirli bir iskonto
orammin, belirli bir zaman dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir. Gelirlerin
indirgenmesi yaklagimma gére bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yéntem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin 6ngériilmesi ve kabullerle gelecek
villarda elde edecegi gelirlerin giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur.?

Direkt Kapitalizasyon
Gayrimenkuliin tek bir yil i¢in titetecedi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul pivasasi
kosullarina gére olusan bir kapitalizasyon oramna béliinerek. degerinin hesaplanmasidir.

Gelir Kapitalizasvonu (Getiri Kapitalizasyonu)

Gayrimenkuliin makul sayida olusan bir dénem boyunca kiralanmasi veya isletilmesi ile
gelecekte elde edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi. Bu teknik &zellikle kira
getirisi olan gayrimenkullerde miilkiin yillik elde ettigi net igletme gelirleri hesaplanarak miilkiin
degerine ulasmak igin kullanilir. Bu ¢ahismalarda miilklerin kira kontratlan incelenerek kontratlarin
yarattifi olasi donem gelirleri hesaplanir. Getiri kapitalizasyonu islemi belli bir dénem sonuna kadar
hesaplanan bu gelirlerden olas1 giderlerin diistilerek giincel ekonomik kosullara uygun ve kabul
edilebilir belirli bir oran kullanimiyla degerleme tarihine indirgenmesi ve bu ydntemle deger
takdirinin yapilmasi islemidir.

n ATAK
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4.2.3. Maliyet Yaklasimi

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak iizere iki farkl fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklagiminda, bir miilk yeniden insa edilmesi durumunda veya
yerine konacak ingaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden insa maliyeti girisimeilik kari da dahil
olmak tizere tahmin edilerek hesaplanir. Yéntemde, gayrimenkuliin kalan bir ekonomik dmre sahip
oldugu kabul edilmektedir. Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan. fonksivonel ve
ekonomik agidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacag diisiincesi ile yeniden inga maliyeti
degerinden yipranma pay: diigiiliir. Bir baska deyisle, meveut bir gayrimenkuliin bina degerinin,
highir zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilir. Bulunan bu degere
gayrimenkuliin arsa de@erinin eklenmesi sureti ile deger takdiri yapilir.

Caligmalarda gayrimenkuliin bina malivet degerleri, Bayindirlik Bakanh@ Yapi Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada aym ozelliklerde
insa edilen binalanin ingaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan goriismeler ve gegmis
tecritbelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z &niinde bulundurularak degerlendirilir.
Binalardaki yipranma pay1. Resmi Gazete de yayinlanan yillara gore bina asinma paylarini gdsteren
cetvel ile binamn gozle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmugtir.

4.2.4. Geligtirme Modeli ile Degerleme Calhismalan

Bu yaklagimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi modeli
uygulanabilir. Bu ¢aligmada planlanan bir proje ve/veya arsa lizerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak olanakli, ekonomik
olarak azami diizeyde verimli olmalidir. Bu galismalarda projenin girisimei yoniinden incelenmesi
yapilir. Caligma kapsaminda proje konusu iiriiniin yer aldig: sektdriin meveut durumu ve gelecege
yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi s6z konusudur. Projenin yapilmasi durumunda
yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmanin pazarlama politikalar ve genel fizibilite prensipleri
dikkate alinarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini yapilir. Gelistirilmesi
durumunda sektériin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlar1 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 bugiinkii
deger hesabr yapilir. Ozelikle iilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarimin ¢ok farkhlik
gostermesi ve bu nedenle emsal karsilastirmanin her zaman miimkiin olmamasi s6z konusudur.
Gelistirme modellemesi ile sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu
degerden glincel miilk degerine ulasilmasi miimkiindiir,

4.3.  Degerleme Cahgmalarninda Kullanilan Bazi Tanmimlar

4.3.1. indirgeme Oram (iskonto Orani)
Gelecekte 8denecek veya alinacak parasal bir meblagi su anki degere déntistiirmek amaciyla

kullanilan bir getiri oramdir. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini. yani benzer risklere
sahip olan diger kullamm alanlarma vyatinldifinda sermayenin kazanabilecedi getiri oranini
yansitmahidir. Ayrica getiri oram olarak da adlandirihr.
e Indirgeme Orani Hesaplamasinda Kullanilan Yéntem
Diinyanin ig¢inde bulundugu ckonomik durum ve ekonomik dengete

rdeki problemlc:r
degerlemede indirgeme orami belirlenmesi konusunda belirsizliklere nedenfolmustur:
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Degerleme tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanilan; risksiz getiri
ve risk primi oraninin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarimn belirlenmesinde diinyada oldugu
gibi iilkemizde de stkintilar meveuttur. Ozellikle Tiirkive'de uzun vadeli mevduatlarin olmamasi.
finans cevrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarinmn “risksiz
getiri oram” olarak kullamilmasi sonucunu getirmistir, Bugiin finans ¢evreleri, ekonomideki
belirsizlik ve rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi gegen eurobondlarn belli bir giin i¢in
degerinin degerlemede kullamlmasimin dogru bir yaklasim olmadigim diistinmektedir.

Risksiz Gefiri Orant

Bu oran iginde “iilke riskini” de barindirmaktadir. Ekonomik cevrelerde degerlemede
ozellikle bu dénemde kullaniimas: gereken kriterlerin agagidaki gibi oldugu kams: yaygindir:

e Giinliik ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullamlmasinin yerine 6zellikle uzun dénem
aralikli degerlerin ortalamalarinin ve zaman serilerinin kullanilmasimn tercih edilmesi,

e Projenin risklerine paralel ve uygun siireglerde Eurobond zaman serisi verilerinin
kullanilmasi,

Risk Primi

Her bir gayrimenkuliin i¢inde bulundugu piyasa ve rekabet kosullari farklidir, Bunlar
gayrimenkuliin yerine, konumuna, niteligine, sektor dinamiklerine bagh olarak degismektedir. Diisiik
performansh bir gayrimenkuliin veya sektér dinamiklerinden etkilenmis bir gayrimenkuliin Pazar-
Piyasa riski primi daha yiiksek olacaktir.

e (alismalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektérde gergeklesen alim-satimlar, daha dnce
yaptigimiz onlarca proje degerlemesini ¢alismasindan yararlanmlarak takdir edilmistir. Ancak
ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanmis ve degerleme uzmam gézii ile kritik edilerek
degerleme konusu gayrimenkule 6zgii risk primi 6ngoriilmiistiir.

Net bugiinkii deger ¢alismalarinda Indirgeme Orami (Iskonto Oram) hesaplanmalidir. Bu oran
risksiz getiri ve risk primi orammn toplanmasindan olugarak hesaplanmalidir.

4.3.2. Varsaymmlar
Uluslararasi Degerleme Standartlanma(UDS) gore varsayimlar; dogru oldugu kabul edilen

tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu yeya ydntemini etkileyen ancak dogrulanamayan veya
dofrulanmasma gerek olmayan bulgulari, sartlann veya iginde 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 akislar arasindaki farkin bir

NPV analizindeki 8l¢timiidiir. Bir yatinmin yatinm dénemi boyunca sagladig: getirinin piyasa faizi
veva kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugiine indirgenmesi sonucu ulasilan degerdir. Pazar-Piyasa
Degerine erismek i¢in yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen Net Bugtinkii Deger, gelir
vaklasimi voluyla Pivasa Degerini gosterir.
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4.34. I¢ Verim Oram (IRR)

Bir projenin net nakit akislarimn meveut degerini, sermaye yatirmminin meveut degeriyle
esitleyen indirgeme orani. I¢ Verim (Karhhk) Orani, potansiyel vatinmeilar igin temel gosterge
niteliginde olan hem yatirilan sermayenin getirisini hem de orijinal yatinmn getirisini yansitir.
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oranimi bulmak i¢in indirgenmis nakit akis1 analizinde
kullamlan i¢ karlilik orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oramdir.

4.3.5. Kapitalizasyon Oram (Cap. Rate , Yield)

Net igletme gelirini toplam miilkiin degerine diniigtiirmek i¢in kullanilan degerdir. Bu deger
tek bir yilin net isletme geliri ile toplam miilk degeri arasindaki iliskivi yansitan bir orandir.

4.3.6. Serefive

Tek tek tammmlanmasi ve ayri ayn kabul edilme olanag olmayan varhiklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3, Ek A)
Kisisel serefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin meveut isleimecisine tzellikle bagh
vergl, amortisman politikasi, bor¢ alma malivetleri ve ise yatinlan sermaye gibi diger finansal
faktorler ile birlikte tlikenecek olan pazar beklentilerinin tstiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar, miisteri stirekliligi.
konum, iiriinler ve benzeri faktorler sonucu ortaya cikan varhikur. Ozel kullamim amacli ticari
miilklere ait olup, satigla birlikte miilkiin yeni sahibine gececektir.

4.3.7. Artik Deger veya Donem Sonu Degeri

Kargilastirilabilir nitelikteki miilklerin satis fiyatlarina iligkin verilere dayanilarak bir miilk
ongdriilen bir gelir getirme donemi sonundaki kalinti degeridir. Bir siirenin ardindan bir varligin kalan
degeri olarak diisiinebilecek bu deger tahmini elden gikartma maliyetleri diisiildiikten sonra ekonomik
kullanim émriiniin sonunda bir varhiktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutan gosterir. Genellikle
son yilin gelirinin bulunan getin yiizdesine boliinmesi ile elde edilir.

4.3.8. Rapor Tarihi

Uluslararast Degerleme Standartlar (UDES) madde 3.22"ye gore degerleme Raporu'nun
tarihidir. Degerleme tarihiyle aym veya daha sonraki bir tarih olabilir.
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BOLUM 5 GENEL VE B

5.1. Tiirkiye Demografik Veriler?
Tiirkiye'de ikamet eden niifus 2016 yilinda. bir 6nceki yila gore 1 milyon 73 bin 818 Kisi artti.

Erkek niifus 40 milyon 43 bin 650 kisi olurken, kadin niifus 39 milyon 771 bin 221 kisi oldu. Buna
gore toplam niifusun %50,2 sini erkekler, %49.8"ini ise kadinlar olusturdu.

Yillik niifus artis hizi 2015 vilinda %o13.4 iken, 2016 yilinda %o13.5 oldu.

Il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin oram 2015 yilinda %92.1 iken. bu oran 2016 yilinda
%92.3 e yiikseldi. Belde ve koylerde yasayanlarin orani ise %7,7 olarak ger¢eklesti.

Tiirkiye niifusunun %18,5"inin ikamet ettigi Istanbul. 14 milyon 804 bin 116 kisi ile en ¢ok
niifusa sahip olan il oldu. Bunu sirasiyla 5 milyon 346 bin 518 kisi ile Ankara, 4 milyon 223 bin 545
kisi ile Izmir. 2 milyon 901 bin 396 kisi ile Bursa ve 2 milyon 328 bin 555 kisi ile Antalya takip etti.
Tunceli ise 82 bin 193 kisi ile en az niifusa sahip olan il oldu.

Ulkemizde 2015 yilinda 31 olan ortanca yas. 2016 yilinda 6nceki yila gore artis gistererek
31.4 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30.8 iken, kadinlarda 32 olarak gerq:eﬂesti. Ortanca yasin en

yitksek oldugu iller sirasiyla:39.6 ile Sinop, 39,1 ile Balikesir ve 38,8 ile Edirne oldu. Ortanca yasmn
en diigiik oldugu iller ise sirasiyla 19,5 ile Sanlhurfa ve Sirnak, 20,5 ile Agni ve 20.8 ile Siirt oldu.
Niifus piramidi, 2016

Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunan (¢alisma ¢agindaki) niifusun oram, 2016 yilinda bir
dnceki yila gore %]1.6 artarak %68 olarak gerceklesti. Cocuk yas grubu olarak tammlanan 0-14 yas
grubundaki niifusun orani ise %23,7 ye gerilerken. 65 ve daha yukar yastaki ntifusun orani da %8.3’¢
viikseldi.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayis1™, Tiirkiye
genelinde 2015 yilina gore 2 Kisi artarak 104 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2 849 kisi ile
niifus vogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu. Bunu sirasiyla; 507 kisi ile Kocaeli, 352 kisi ile
lzmir ve 290 kisi ile Gaziantep takip etti. Niifus yogunlu@u en az olan il ise bir énceki yilda oldugu
gibi, kilometrekareye diisen 11 kisi ile Tunceli oldu. Yizél¢iimii bakimindan ilk sirada yer alan
Konya'mn niifus yogunlugu 56, en kiigiik yiizélglimiine sahip Yalova'nmin niifus yogunlugu ise 285
olarak gergeklesti.

* Demografik veriler TUTK nun yaymlamig oldugu Adrese Dayah Nufus Kayit Sistemi Som
alimmstir,
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5.2. 2017 - 1V. Ceyrek Tiirkiye Ekonomik Durum ve Genel Degerlendirme

Son dnemde, gelismis ekonomilerdeki toparlanmanin belirginlesmesi ve kiiresel ticaret
hacminde siiregelen artis egilimi, kiiresel ekonomide bir énceki Rapor dénemine kiyasla simirh da
olsa daha olumlu bir bilyiime performansina isaret etmektedir. Meveut Rapor déneminde, emtia ve
petrol fiyatlarimin bir miktar yiikselmis olmasimna karsin kiiresel enflasyon oranlari 1limh seyrini
stirdiirmektedir. Bununla birlikte, Eyliil ayinda Fed'in normallesme siirecindeki kararhhigm
vurgulamasi, piyasa oynaklifinda ve geligmig tilke tahvil getirilerinde sinirhi bir yiikselise neden
olmugtur (Grafik 1.1).

Grafik 1.1. Grafik 1.2. .
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Buna kargin, kiiresel risk istahinin stirmesi sayesinde gelismekte olan ilkelere yonelen portfoy
akimlarn son dénemde de giiglii sejre\tmistir (Grafik 1.2). Grafik 1.1. 10 Y1l Vadeli Tahvil Getirileri
(Yiizde) Grafik 1.2. Gelismekte Olan Ulkelere Yénelik Portfoy Akimlar (Milyar ABD Dolan. 4
Haftalik Birikimli) Kaynak: Bloomberg, Kaynak: EPFR. Gelismis tilke para politikalarimn
normallesme siirecine dair algilamalardaki degisimler. gelismekte olan iilkelerin risk primlerinde bir
miktar artiy goézlenmesine yol agmus, Tiirkiye'de ise ortaya ¢ikan jeopolitik riskler nedeniyle sz
konusu artis daha yiiksek olmustur. Ti'trkiye‘jé yonelik portfoy akimlari. gegtigimiz Rapor dénemine
kivasla ivme kaybetmekle birlikte birikimli olarak gegmis yillar ortalamasinin tizerindeki seyrini
stirdiirmiistiir. Kredi kullanimi, KGF teminath kredilerde limitlere ulagilmis olmasi ve igletmelerin
kredi talebindeki normallesme sonucu yilin {iglincti geyreginde 1limh seviyelerde dengelenmeye
baslanustir, Siki para politikasina kargin, bankalarm kredi kosullarindaki gelismeler Tiirkiye
ekonomisine iliskin toplulastirilmis finansal kosullarin iktisadi faaliyeti destekleyici roliiniin iigiincii

¢evrekte devam etmesine katkida bulunmustur.
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ATAK Gayrime

Tiiketici fivatlan enflasyonu, Temmuz ayindaki ulastigi diisiik seviyeden sonra, Tiirk lirasinin
ddviz kuru sepeti karsisindaki defer kaybr ile basta petrol ve ana metaller olmak tizere ithalat
fivatlarinda gézlenen artis sonucunda Eylil ayinda yiizde 11,2°ye yiikselmigtir. Maliyet ydnlii
baskilara ek olarak, iktisadi faaliyetteki gii¢lii seyir nedeniyle talep kogullarimin enflasyona diistis
yoniinde verdigi destegin ortadan kalkugi goriilmektedir. iktisadi faaliyete iligkin géstergeler,
ekonominin iigiincil geyrekte giiglii seyrini koruduguna ve canlanmanin genele yayildigima igaret
etmektedir. Buna karsilik. son ¢eyrekie destekleyici politikalarin uyaricr etkisinin azalmasiyla, yurt
i¢ci talebin simrh dlgiide ivme kaybedecegi ancak biiytimeyi siiriikklemeye devam edecegi
ongoriilmektedir. Net ihracatin da o6zellikle turizm sektériindeki canlanma, kiiresel biiyiime
goriiniimiindeki iyilesme ve déviz kurlannin rekabetgi seviyesi sayesinde biiylimeye katki vermeye

devam edecegi degerlendirilmektedir.
Makroekonomik Gelismeler ve Temel Varsayimlar
Enflasyon

Tiiketici enflasyonu Eyliil ayinda yiizde 11,20 ile Temmuz Enflasyon Raporu tahmininin
iizerinde gerceklesmistir (Grafik 1.2.1). Islenmemis gida ve alkol-tiitiin dis1 tiiketici enflasyonunda
ise éngoriilere kiyasla daha olumsuz bir seyir izlenmistir (Grafik 1.2.2). Bu dénemde petrol ve diger
girdi fivatlarindaki yitkselisle birlikte, enerji grubunda, Tiirk lirasimin euro karsisindaki deger kayb
ve iktisadi faaliyetteki giicli seyrin etkisiyle ¢ekirdek _gﬁStergelerde yillik enflasyon 6ngériilerin

tizerinde seyretmistir.

Grafik 1.2.1. Grafik 1.2.2.
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Yihin {iglineti ¢eyreginde, gida grubu yillik enflasyonunda gézlenen azaliga karsin, enerji,
temel mallar ve hizmet gruplarindaki artigla birlikte tiiketici enflasyonu onceki geyrege kiyasla
yitkselmistir (Grafik 1.2.1). Petrol ve diger girdi fiyatlarinda gézlenen belirgin artigla enerji fiyatlari
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Bu dénemde Tiirk lirasimin euro karsisindaki deger kaybi, ozellikle gegisgenligin yiiksek
oldugu dayanikli mal fiyatlarina lizli bir sekilde yansimistir. Buna ek olarak. givim grubundaki
vontem degisikliginin de yukan yonlii etkisiyle temel mal grubunda yillik enflasyon énemli él¢iide
yiikselmigtir (Grafik 1.2.3). Hizmet grubunda yillik enflasyon, gida ve doviz kuru gibi maliyet
artiglanin yaninda, i¢ talepteki gliglii seyir ve genel enflasyona endeksleme davramsimin etkisiyle
tiglincll geyrekte yukar: yonlii seyrini siirdtirmistiir. Diger taraftan, iglenmis gida grubunda genele
yayilan fiyat artislarina karsin, taze meyve ve sebze fiyatlarindaki nispeten olumlu gériiniim ve alinan
tedbirlerin de etkisiyle kirmizi et ve bakliyat fiyatlarmda gozlenen azalis neticesinde, gida enflasyonu
Temmuz Enflasyon Raporu ongoriilerine kiyasla daha ilimh gerceklesmistir. Uretici fiyatlar
kaynakl baskilar. igiineti ¢eyrekte, ozellikle petrol ve ana metal fiyatlarindaki artis kanahiyla gii¢lii
seyrini korumustur. Iktisadi faalivetteki gii¢lii seyirle birlikte talep kosullarimin enflasyona diisiis
yoniinde verdigi destek ortadan kalkmistir. Orta vadeli enflasyon beklentileri ise ikinci g¢eyrekteki
yatay seyrin ardindan Ekim ayinda yiikselmistir, Bu goriiniim altinda, yayilun endeksinin ima ettigi
fiyat artirma egilimi gliglenmistir. Cekirdek enflasyon géstergelerinin ana egiliminde bu dénemde
gzlenen yiikselis giyim fiyatlarindaki ydntem degisiminin de etkilerini yansitirken, bu etkilerden
arindirldiginda gekirdek enflasyon egiliminin Temmuz ve Agustos aylarinda geriledigi. Eyliil ayinda

ise yeniden yiikseldigi gézlenmistir (Grafik 1.2.4).

Grafik 1.2.3. Grofik 1.2.4,
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Ozetle, egilim ve fiyvatlama davramsina iliskin takip edilen gostergeler bir arada
incelendiginde, enflasyonun ana egiliminde onceki c¢evrege kiyvasla bir miktar bozulma

kaydedilmistir.
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Arz ve Talep

Iktisadi faaliyet, yilin ikinci geyreginde. Temmuz Enflasyon Raporu'nda ortaya konulan
goriiniime kiyasla daha gii¢lii seyretmistir. GSYIH 2017 wili ikinci ¢eyreginde willik yiizde 5,1
oraninda artmg, geyreklik biiyiime ytizde 2.1 olmustur. I1k ¢eyregin aksine, ikinci geyrekte donemlik
biiytimenin yurt i¢i talep kaynakli oldugu gériilmektedir (Grafik 1.2.5). Bu dénemde 6zel tiiketim ve
ingaat yaurimlari bitylimede belirleyici olurken, makine-techizat yatirumlarindaki zayif seyir
stirmiistiir. Net ithracatin yillik biiylimeye katkisi, Tiirk lirasindaki deger kazanci ve giiclenen i¢ talebe

bagl olarak artan ithalat nedeniyle ilk ¢eyrege kiyasla bir miktar gerilemistir (Grafik 1.2.6).

Graofik 1.2.5. Grafik 1.2.6.
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Son donemde agiklanan veriler, iktisadi faaliyetin tiglincii geyrekte giiclii seyrini koruduguna
isaret etmektedir. Destekleyici tedbir ve tesviklerin etkileri iigiincii ¢eyrekte gozlenmeye devam
ederken, biiylimenin sektérel yayiliminda da artis goriilmektedir. Bu dénemde, uzun siiredir zayif
seyreden makine-teghizat yatinmlarinda toparlanma sinyallerinin arttigi dikkat cekmektedir. Dig
talep tarafinda ise. ihracatin olumlu seyrine ragmen, alun hari¢ mal ithalatinda toparlanmanin
belirginlesmesi ve altin ithalatindaki kuvvetli artig nedeniyle net ihracatin yillik bilytimeye katkisinin
sinirlanmasi beklenmektedir. Bu gelismeler yihin bagindan bu yana olumlu bir seyir izleyen cari agik
gostergelerinde yilin son ¢eyreginde bir miktar bozulmaya neden olabilecektir (Grafik 1.2.7 ve Grafik
1.2.8). Iktisadi faalivetteki toparlanmanin etkisiyvle 2017 vili bagindan itibaren isgiicii pivasasinda
kademeli bir ivilesme gozlenmektedir. Ancak. son dénemde iktisadi faaliyetin sektérler geneline
yayilan giiglii seyrine kiyasla isgticii piyasasindaki iyilesme daha zayiftir. Kiigiik-orta 6lgekli ve
ihracat¢t olmayan firmalarda hentiz giiglii bir toparlanma gézlenmemesinin, biiylimenin yatirimlara
ve isglicii pivasasina yansimalanm sinirladigi diistintilmektedir. Bliylime istikrar kazandikga istihdam

imkanlarnim genisletecek yatinmlann artacagi ve igsizlik oranlarindaki diigtisiin devam edecegi

tngoriilmektedir,
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Enflasyon ve Para Politikas: Gériiniimii

Enflasyonu diisiirmeye odakli ve siki bir politika durusu altinda. enflasyonun yiizde 5 hedefine
kademeli olarak vakinsayacagi, 2017 yilsonunda viizde 9.8 olarak ger¢eklesecegi, 2018 yilsonunda
yiizde 7’ye, 2019 sonunda ise yiizde 6°ya geriledikten sonra orta vadede yiizde 5 diizeyinde istikrar
kazanacag ongorillmektedir. Bu gergevede enflasyonun, yiizde 70 olasilikla, 2017 yili sonunda yiizde
9.3 ile yiizde 10.3 aralifinda (orta noktas: yiizde 9.8). 2018 yihi sonunda ise yiizde 5.5 ile yiizde 8.5
aralifinda (orta noktas: yiizde 7) gergeklesecegi tahmin edilmektedir (Grafik 1.3.1). 2017 yilsonu
enflasyon tahmini Temmuz Enflasyon Raporu'na gére 1.1 puan yukan yénlii giincellenmistir.
Tahminler iizerinde etkili olan en énemli unsur Tiirk lirasindaki deger kaybi ile petrol ve diger emtia
fiyatlarindaki artigin etkisiyle Tiirk liras: cinsi ithalat fiyatlarinda goézlenen yiikselis olmustur. Tiirk
liras1 cinsi ithalat fiyatlari varsayimina dair yapilan yukan yénlii giincellemenin 2017 yilsonu
enflasyon tahminini 0,5 puan yukan ¢ekecegi degerlendirilmistir. Iktisadi faaliyet goriinimiindeki
iyilesmeye bagh olarak bir énceki Rapor dénemine gére yukari yonlii giincellenen g1kt ag1g1, 2017
vilsonu tahminine 0,4 puan yiikseltici yonde etki yapmistir. Ayrica, liglineli ¢ceyrekteki enflasyon
ger¢eklesmelerinin Temmuz Enflasyon Raporu’ndaki tahminlerin iizerinde olmasi ve enflasyon ana
efilimindeki yiikselis, 2017 yilsonu enflasyon tahminini 0,2 puan yukar yonde etkilemistir. Bu
¢ergevede, Temmuz Enflasyon Raporu’nda yiizde 8,7 olarak agiklanan 2017 wilsonu tiiketici
enflasyon tahmini yﬂzde_ 9.8%e yiikseltilmigtir.

Grafik 1.3.1

Enfasyon ve Cll Acky Tohminter*
G Tamin A = Dabmiris A

15

11

9

7 -

5 &

3 - - - - 3
' 1

1

&t 1
a 4

B

L
F)

-

L
2.

e
D

il
1He
DIm
[t
w111
1210
0320
oF.
D2

g 5
2 B B E

~ Erfcavaren e grahO ST SRR GRS e M
Fovrea. 10 T

Bununla birlikte, 2018 yilsonu tiikketici enflasyon tahmini Temmuz Enflasyon Raporu’na gére
0,6 puan yukart yonlii giincellenmistir. Ozellikle petrol fiyatlarindaki artisa bagl olarak Tiirk liras:
cinsi ithalat fiyatlar varsayimundaki giincelleme enflasvon tahminini 0.4 puan yukan ¢ekmektedir.
Ote yandan ¢ikts agigindaki yukan yonlii giincellemenin 2018 yilsonu enflasyon tahminini 0.1 puan
yukan yonde eikileyecegi degerlendirilmistir. Ayrica. 2017 wilsonu enflasyon tahminin
yiikseltilmesinin ve enflasyon ana efilimindeki artisin 2018 yilsonu enflasyon tahminini 0.1 puan

artine: etkisi olmustur. Boylece Temmuz Enflasyon Raporu'nda yiizde 6.4 olarak ag:klanan 2018

o, ATAK
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yilsonu tiiketici enflasyon tahmini yiizde 7" ve yiikseltilmistir.
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5.3. Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin Analizi

5.3.1. Istanbul ili

Istanbul Tiirkive'nin kuzeybatisinda, Marmara kivisi ve Bogazigi boyunca, Halig'i
cevreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararas: bir sehir olup, Avrupa'daki béliimiine Avrupa
Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki béliimiine ise Anadolu Yakasi denir. {lin simirlar igerisinde

1se biiyiiksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

Istanbul 41° K, 29° D keordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yanmadasi, 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 Cerkezkdoy,
Tekirdag. Corlu, Tekirdag, giineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne
bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Kirfez, giineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze ilgeleri ile
komsudur. Kentin ortasindaki Istanbul Bogaz: ise bu iki kitay: birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan

Mehmet ve Bogazigi Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar.

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

depremler meydana gelmistir.

[stanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gegis ozelligi gosteren bir
iklimdir. dolayisiyla istanbul'un iklimi tlimandir. Istanbul'un yazlari sicak ve nemli: kislar1 soguk.
vagish ve bazen karlidir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civarindadir ve genelde
yagmur ve karla karisik vagmur gériiliir. Yaz aylarindaki ortalama sicaklik 18 °C ile 28 °C

civanndadir ve genelde yagmur ve sel goriiliir,

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan Istanbul y&resinde simsir, mese. ¢inar, kayin,
glirgen, akg¢aagag, kestane, ¢am, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiirii yetigir. Bu bitkilerden bir

kismi bu yoreye endemiktir.
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Istanbul'un tarihi semtlerinden batiya ve kuzeye gidildikge biiyiik bir farklilasma goriiliir. En
yiiksek gokdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'nda dzellikle Levent, Mecidivekdy ve Maslak'ta
toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy Ilgesi’ndeki Kozyatagi Mahallesi dikkat ceker, 20.
Yiizyilda dogudan batiya biiyiik bir gé¢iin baslamasi sehirdeki gecekondulagmaya biiyiik bir hiz
kazanmustir, Kagak olarak hazine veya tzel arazilere yapilan bu binalar. kisa stirede ve diisiik kalitede

yapilir. Gecekondular, carpik kentlesmeye biiyiik 6lgiide neden olmaktadir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2013 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) sonuglarina gére Istanbul'un (Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi ve bagh
belediyelerin sinirlar igindeki niifus) toplam niifusu 14.160.467 Kisidir.

Istanbul'un 14'ti Anadolu Yakasinda. 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi
vardir. Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayis1 bakimindan 2013 yih verilerine gére incelendiginde en
yiiksek niifusa sahip ilgesi Bageilar(752.250), en az niifusa sahip ilgesi-de Adalar (16.166) olmustur.
Istanbul'da yasayanlarin % 64,70 (9.162.919) Avrupa Yakasi; % 35.29'u da (4.997.548) Anadolu
Yakasi'nda ikamet eder. Istanbul Niifuslarina gore en kalabahk sehirler listesinde diinyanin en
kalabalik 2. sehridir.

fige  Nufus iige Ntfus iige  Nufus iige Nifus
| Adalar .!6.155;Beykoz 248 056 Gazmrﬁanpasaw.’)ﬂﬂﬁ Silwn 155923
| Arnavutkaoy 215.531|Be'\rnkdﬂzu 244760  Giingaren 306 854 Suitanbeyll 309347
| Atasehir :IBS:Q?-_"IBEyngiu 245219  Kadikoy 506.293  Sultangazi  505.190
Avcilar 407,240 | Bdyikcekmece 211.000 | Kagithane 428.755 | Sile 31.718
Bagcilar 752250 | Catalca 65811/ Kartal 447110 | Sish 274.420 |
Bahcelievier 602931 Cekmekdy. 207 476 | Kigikcekmece 740.090 Tuzla 206.807
Bakirkoy 220974 | Esenler 467621 | Mallepe 471.059 | Umraniye 660.125
Bagaksehir  333.047 | Esenyurl 524.733 | Pendik 646,375 | Uskidar 534636
Bayrampasa 269677 | Eylip 361 531 | Sancakiepe 304.406 | Zeylinburnu 292 313
Besiktas 186.570 | Fatin . 425.875 | Sariyer 335.598

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu nedeniyle
Tiirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir aym zamanda en biiyiik sanayi merkezidir.
Tiirkiye'deki sanayi istthdaminin %20'sini karsilamaktadir. Yaklagik olarak %38'lik endiistriyel alana
sahiptir.

Istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlaligi ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gdzde
turizm merkezlerinden biridir. Istanbul Belediyesi'nin 2000 yili istatistiklerine gore kente iki milyon
turist gelmigtir. Turistler arasinda en biliyik pay 208.000 kisiyle Almanlara aittir. Almanlan

Amerikan. Ingiliz. Fransiz ve Ruslar izler. 2006 yilinda kente 5 milyon 346 bin turist gelmistir. Bu

=, ATAKy
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say1, 2005 yilinda gelen turist sayisindan yaklasik yarim milyon fazladir,™
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5.3.2 Zeytinburnu ilgesi®

Zeytinburnu, Istanbul 1li'nin bir ilgesidir. Dogusunda Fatih, kuzeydoguda Eyiip, kuzeyinde
Bayrampaga., batisinda Gilingdren, BakirkOy. kuzeybatisinda Esenler. glineyinde ise Marmara
Denizi'yle gevrilidir. D-100 Karayoluna sinir ve havalimamna 15-20 dakikalik mesafededir.

Zeytinburnu Ilgesi 13 mahalleden olusup, ilgede kéy yerlegimi yoktur. llgenin ana caddesi 58.
Bulvar adli, trafige tek yonlii agik caddedir.

Tarihsel olarak ilgenin Istanbul'a yakmhg ve diisik yogunluktaki iskan varhg.
Zeytinburnu'nu sanayiye dayal ekonomi i¢in cazip kilmistir. Osmanlida temelleri atilan Kazhgesme,
tabakhaneleri ilgenin ana ekonomik faaliyetini ve ilce kimligini olusturmustur. Cevresel nedenlerle.
1996 yilinda Tuzla Organize Sanayi Boélgesine taginan tabakhaneler, uzun yillar ilgede
deri konfeksiyon atolyeleri, aksesuarcilik gibi ilgili van sektorlerin gelismesine yardim etmistir.
Giinlimiizde tabakhaneler olmasa da ilgede hala deri tacirligi, giyim atélyeleri ve aksesuarcilik is

kollar faaliyet giistermektedir,

ZEYTINBURNUY

Gy

* Zevtinburnu ligesi'ne ait bilgiler ve gorseller gesitli internet sitelerinden almmisur. w
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIiZi

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibari ile kullamlabilir olan ii¢ farkli deferleme
yontemi bulunmaktadir. Bunlar “Piyasa Degeri Yaklasimi”, “Nakit Akis1 (Gelir) Yaklasinm™ ve
“Maliyet Olusumlar Yaklasimi” yéntemleridir.

Degerlemesi yapilacak taginmazlarin veya projelerin ozelliklerine ve yapisal dzelliklerine
gore farkl yontemlerin birlikte ve/veya ayri olarak tercih edilmesi uygun olacaktr.

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

Sermaye Piyasas1 Kurulunun gayrimenkul yatirim ortakliklarina iligskin esaslar tebligi (Seri
[11-48.1 sayili) 22. Maddesinin 1. Fikrasimin b bendine gére “Bu Tebligde yer alan simirlamalar sakh
kalmak tizere, ortakhiklar veya ortakliklarin; Portfoylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara
iligkin olarak yap1 kullanma izninin alinnus ve kat miilkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur.
Ancak, miilkiyeti tek bagina ya da baska Kisilerle birlikte ortakhiga ait olan otel. ahisveris merkezi, is
merkezi, hastane, ticari depo. fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilarin, tamaminin veya ayn
bsltiimlerinin yalmzca kira ve benzeri gelir elde etme amaciyla kullanilmas: halinde, anilan yapiya
tligkin olarak yap: kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin tasinmazin
meveut durumuna uygun olmas: yeterli kabul edilir.” ibaresi yer almaktadir.

Bu bilgilerin 1s1iginda proje biinyesindeki bagimsiz boliimlerin heniiz kat miilkiyetinin
kurulmamasindan dolay: rapor konusu tasinmaz “proje” kapsaminda degerlendirilmistir.

Projenin meveut hali ile degerine ulasmak icin Maliyet Olusumlart Yaklasimi Yontemi
kullamlmustir. Bu yéntemde maliyet unsurlarindan olan arsa degerine ulagmak i¢in Piyasa DeZeri
Yaklasim Yintemi kullamimistir,

Projenin tamamlanmasi durumundaki degerine ulasmak i¢in Nakit Akasi (Gelir) Yaklasi
Yéntemi ve bu yontemle birlikte dolayli olarak Maliyet Olusumlan Yaklagimi Yéntemi tercih

edilmistir,
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6.1.

Billge Piyasa ve Emsal Arastirmalar

Arsa Emsal Arastirmasi:

Tiirksat Emlak (532 473 71 45): Bakirkdy [lgesi. Yenimahalle 942 ada 20 parselde konumlu,
44 m? ylizélgtimlii, konut fonksiyonlu, H:18.50 m yapilagma sartina sahip oldugu beyan edilen
arsamn 850.000,00-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmisur. (Birim Deger:~19.318.-
TL/m?)

e Estate&lInvest (532 302 53 67): Zeytinburnu llgesi, Maltepe Mahallesi’'nde, 5.000 m?

ylizolgtimlii, konut + ticaret fonksiyonlu, Emsal:2,07 yapilagma sartina sahip oldugu beyan
edilen arsamin 53.060.000,00-TL (14.000.000,00-USD) bedel ile satilik oldugu bilgisi
almmustir. (Birim Deger:~10.612,-TL/m?)

o Palanai Emlak (532 356 13 35): Zeytinburnu Ilgesi, Maltepe Mabhallesi’'nde, 7.000 m?

ylizélgtimlii, konut + ticaret fonksiyonlu, Emsal:2.50 yapilasma sartina sahip oldugu beyan
edilen arsanin 83.380.000,00-TL (22.000.000,00-USD) bedel ile satulik oldugu bilgisi
alnmugtir, (Birim Deger:~11.911,-TL/m?)

o Sembol Emlak & ingaat (530 171 94 86): Zeytinburnu ilgesi, Seyitnizam Mahallesi'nde, 84

*Déviz Kuru: 3.79.- TL alinmistir.

m? yiizol¢timlii, konut + ticaret fonksiyonlu, H:12.50 yapilagma sartina sahip oldugu beyan
edilen arsanin  1.200.000,00-TL bedel ile satiik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim
Deger:~14.286.-TL/m?)

v
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Konut Emsal Arastirmas::
Sahibinden (530 155 69 70): Kazhi¢esme Mahallesi'nde, On alti-dokuz Projesinde, 2

banyolu, yiiksek katta konumlu (30 tizeri) 177 m? 3+1 dairenin 3.221.500,00-TL
(850.000.00-USD) bedel ile satilik oldugu bilgisi ahnmigtir. (Birim Deger: ~18.200,-TL/m?)
(Doviz Kuru: 3,79 TL)

Uluocak Gayrimenkul Danismanhgi (555 988 13 34): Kazlicegme Mahallesi’'nde, Ottomare
Suites Projesinde, 1 banyolu, 10. Katta konumlu 75 m?, 1+1 dairenin 1.050.000,00-TL bedel

ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: 14.000.-TL/m?)

Sahibinden (533 203 00 79): Kazligesme Mahallesi’nde, Ottomare Suites Projesinde, 2
banyolu, 4, Katta konumlu, 160 m? 3+1 dairenin 2.600.000.00-TL bedel ile satilik oldugu
bilgisi alinmusgtir. (Birim Deger: 16.250,-TL/m?)

Westline Gavrimenkul (530 949 71 09): Kazhc¢esme Mahallesi'nde, On alti-Dokuz
Projesinde. 1 banyolu, 7. katta konumlu, 130 m?, 2+1 dairenin 2.274.000,00-TL (600.000.00-
USD) bedel ile satilik oldugu bilgisi-almmustir. (Birim Deger: ~17.492,-TL/m?) (Doviz Kuru:
3,79l

Bodurlar_insaat Emlak (507 403 20 19): Kazlicesme Mahallesi’nde, On alu-Dokuz
Projesinde, 2 banyolu, 26. katta konumlu, 176 m? 3+1 dairenin 4.453.250.00-TL
(1.175.000.00-USD) bedel ile satilik oldugu bilgisi alimmugur. (Birim Deger: ~25.302.-TL/m?)
(Déviz Kuru: 3,79 TL)

Cigdem Emlak (531 632 11 11): Kazlicesme Mahallesi’nde. Ottomare Suites Projesinde. 1
banyolu, 6. Katta konumlu, 87 m? 1+1 dairenin 1.300.000,00-TL bedel ile satihk oldugu
bilgisi alinmistir. (Birim Deger: ~14.943.-TL/m?)

Sahibinden (542 294 87 32): Kazligesme Mahallesi'nde, On alt-Dokuz Projesinde. 2
banyolu, yiiksek katta konumlu (30 f{izeri), 246 m? 3+2 dairenin 5.400.750.00-TL
(1.425.000,00-USD) bedel ile satilik oldugu bilgisi ahnmisur. (Birim Deger: ~21.954 -TL/m?)
(Déviz Kuru: 3.79 TL)

igveri Emsal Arastirmasi:

wivw.atakgd.com tr ATAK GC] '

Astek Gayrimenkul (533 777 54 17): Bakirkdy Sakizagaci Mahallesinde. daha dnce
otomotiv sektériinde kullamlan, krediye uygun, 3 béliimlii, 300 m? isyerinin 3.411.000,00-TL

(900.000,-USD) bedel ile satlik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim Deger: 11.370.-TL/m?)
(Déviz Kuru: 3,79 TL)

Remax Promise (533 775 91 31): Bakirkdy Sakizagact Mahallesinde, sahil yolu Gizerinde,
krediye uygun, 2 boliimli, 160 m? isyerinin 4.737.500,00-TL (1.250.000.-USD) bedel ile
satihik oldugu bilgisi alinmustir. (Birim Deger: ~29.609,-TL/m?*) (anz Kuru 3.79TL)
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e Baran Emlak (532 321 27 75): Bakirkdy Sakizaaci Mahallesinde, caddeye 2.diikkan
konumunda, 2 bélimli, 45 m? diikkanin 575.000,00-TL bedel ile satlik oldugu bilgisi
alinmistir. (Birim Deger: ~12.777.-TL/m?)

e Giiney Gavrimenkul (532 526 01 30): Zeytinburnu Yenidofan Mahallesinde, ¢ift cepheli.
iglek cadde iizerinde, 3 boliimlii, 90 m? diikkanin 1.269.650,00-TL (335.000,00-USD) bedel
ile satilik oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Deger: ~14.107,-TL/m?) ( Déviz Kuru: 3.79 TL)

e Sahibinden (541 546 78 78): Zeytinburnu Yenidogan Mahallesinde, iskanh, 4 metre tavan
yilksekligi olan, 2 boliimlii, 100 m? magazanin 1.230.000,00-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi
alinmastir. (Birim Deger: 12.300,-TL/m?)

e Sahibinden (-): Zeytinburnu Nuripasa Mahallesinde, 4 baoliimli, 150 m?® diikkamn
1.750.000,00-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Deger: ~11.666,-TL/m?)

Yukaridaki bilgiler emlak pazarlama firmalari ile yapilan gériismeler sonucu elde edilen ve aynen
aktarilan bilgilerdir. Arsa emsalleri raporumuz konusu parsellerle temel ozellikleri agisindan
kiyaslanmig ve diizeltmeler getirilmistir. Bﬁlgedéki konut emsalleri ise yapilan projeksiyona althk

teskil etmesi bakimindan incelenmis ve bilgi amagh sunulmustur,
6.2. Projenin Meveut Durumu ltibariyle Degeri

6.2.1. Maliyet Olusumlan Yaklasim: Yéntemi ile Ulagilan Sonug

Bu yaklasimda, meveut yapimn giiniimiiz ekonomik kosullarinda yeniden insa edilme
maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi igin baz kabul edilir. Projenin pazar degerinin tespitinde arsa
degeri ve arsa lizerindeki ingai yatrimlarin meveut durumu itibariyle degeri ayri ayn irdelenmistir.
Bu degerler tek bagina satiga esas alinabilecek degerler olmayip projenin toplam degerine 151k tutmak

adma hesaplanmistir.
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6.2.1.1 Emsal Karsilastirma Yontemi ile Arsa Degeri Tespiti

Arsa degerinin belirlenmesinde altlik teskil etmesi bakimindan bélgedeki satisa sunulmus arsa
emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsaller konumlari, imar ozellikleri ve benzer ozelikleri
cergevesinde rapor konusu parsel ile kiyaslanmistir,

Rapor igerisinde belirtilmis olan emsal arsa deZerlerinin m? birim degerlerinin konumlarina.
bilytikliiklerine ve imar Ozelliklerine, yapilasma sartlarma gére degiskenlik gésterdigi tespit

edilmigtir. Asagida yapilan diizeltmeler tablo halinde sunulmustur.

DUZELTME KRITERLERI EMISAL EM?"‘L EM_,’S"‘L EM:AL
YUZOLCUM (m?) 44 5000 7000 84
SATISA SUNULAN BIRIM DEGERI (TL/m?) 19,318 10,612 11,911 14,286
PAZARLIK PAYI1 20% 10% 10% 20%
GERCEKLESMESI MUHTEMEL BIRIiM DEGER (TL/m?) 15.454 9.550 10,720 11,429
BUYUKLUK ICIN DUZELTME -45% -25% -25% -45%
KONUM DUZELTMESI 0% 20% 20% 10%
Lntflj.;g EgagsitiNUMSSELI OLMA DURUMU 205 S0 0% 0%
DUZELTILMIS BIRIM DEGER (TL/m?) 13.136 9.550 10.184 10.858
ORTALAMA BIRIM DEGER (TL/m?) (10.932) ~11.000

*Yapilan bolge piyasa arastirmasinda 4 adet arsa emsali 774 ada 73 nolu parselle kiyaslanarak emsal diizeltme tablosu

olusturulmustur.
Tiim bu veriler 151@mda tasinmazlarin mevcut dzellikleri gdz 6niinde bulundurularak ve
yaptlasma yogunlugu, yizolg¢limi, imar durumu, cephe ve emsal alanlarindaki artislar dikkate

alinarak takdir edilen birim deger asagida tablo halinde sunulmustur.

Yapilasma g .
Ada/Parsel | Yiizélgiimii (m?) | imar Fonksiyonu | Sartlamn | Dirim Deger | Toplam Deger
(TL/m?) (TL)
(Emsal)
774/69 70,945.13| _ Ticaret + Konut 2.00 8.000 567.561.040,00
774173 33.409.63|  Turizm + Ticaret 2.50 11.000 367.505.930,00
935.066.970,00
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6.2.1.2 Arsa Uzerindeki Yatirnmlarin Giincel Durumu ile Degeri Tespiti
Rapor konusu 774 ada 73 nolu parsel ve 774 ada 69 nolu parsel iizerindeki projenin mevcut

durum itibariyle yasal izinleri alinmig ve ingaati zeminde de baglanus durumdadir. Emlak Konut GYO
A.$.’nden alman bilgiler dogrultusunda parsellerin tamami gz éniinde bulunduruldugunda projede
genel ingaat seviyesinin %30.01 oldugu dgrenilmistir, Meveut durum degeri bu bilgi dogrultusunda
hesaplanmigtir. Cevre ve Sehircilik Bakanligi'nmin 2018 yili birim maliyet tablolar1 heniiz
yaymlanmamis oldugu i¢in hesaplamalar 2017 tablolarina goére yapilacaktir. 2017 yili birim maliyet
tablolarina giire SA smifina giren yapilarin m? birim maliyet degeri 1.425,-TL/m?, 5C simifi yapilarin
birim maliyet degieri 1.764 TL/m? ve 5D simfi birim maliyet degerinin ise 2.023 TL/m* dir. Projenin
mahal listesi ve teknik sartnamesi, gibi kriterler g6z 6niinde bulundurularak blok bazinda birim
maliyetlerin daha yiiksek mertebelerde olacagi éngoriilmiigtiir. Agsagida ongoriilen maliyetler ve
toplam maliyet hesaplamalar tablo halinde sunulmustur. Maktuen deger hesaplanmasinda m? birim
degerinin parselin ylizélgtimli bazinda 100.-TL/m?* olacagi referans alinmis ve asagida toplam insaat

maliyetleri bu hususlar ¢ergevesinde hesaplanmstir.

apA B | yap | DSAAT ] Gopiam | BIRIM
%ﬁx NO | siNiF1 ALANL | AT ADEDI | DEGER E
A 5C 50,926.70 20 2200 112,038,740.00
B 5C 7.125.99 9 2200 15,677.178.00
& 5C 38.674.74 20 2200 £5,084,428.00
774/73 D 5A 6,875.55 _HJ 1600 11,000,880.00
E 5C 42.832.50 20 2200 94,231.,500.00
F SA 6.450.88 11 1600 10,321.408.00
G SA 35.935.78 22 1600 57.497.248.00
H 5C 41,610.30 21 2200 91,542, 660.00
A S5A i 40,397.53 22 1600 64,636,048.00
B SA 3450714 22 1600 54,891,424.00
C SA 9,833.60 10 1600 15,733,760.00
D SA 36,240.27 22 1600 57,984,432.00
774760 E SA 21.458.60 16 1600 34,333,760.00
F SA 36,032.96 23 1600 57.652.736.00
G S5A 20,386.73 17 1600 32.618.768.00
H 5A 39314.70 23 1600 62.903.520.00
I 5A 57.141.17 22 1600 91.425.872.00
1 SA 41,791.04 22 1600 66,863,664.00
T2 3D 16,366.36 2 2200 36.005,992.00
Tescilli Yapular (-5.500,00 m?) 2200 12,100,000.00
Cevre Diizenleme, Avdinlatma vb. (maktuen) 10,435.476.00
1,074,981,494.00

Projenin meveut durumdaki bitmislik oranmm %30,01 oldugu kabulii ile meveut malivet;

%30,01 x 1.074.981.494.,00 = (322.601.946,35) ~322.601.946,-TL olarak hesaplanmistir.

e
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ATAK Gayrimenkdl

Maliyet Olusumlan Yaklasimi Analizine Gore Proje’nin Meveut Hali ile Degeri

Arsa Degeri (TL) 935.066.970,00
Arsa Uzerindeki Yatunmlarin Giincel Durumu ile Degeri (TL) 322.601.946.,00
Proje’nin Mevcut Hali Ile Toplam Degeri (TL) 1.257.668.916,00

Sozlesme geregi Emlak Konut GYO A.$.me ait hasilat payr %37,00°dir. Emlak Konut GYO
A.S. miilkiyetine sahip oldu@u arsayi hasilat paylasimi kargihginda yiikleniciye tahsis ederek projevi
gergeklestirmektedir. Projeler i¢in sozlesme geregi her tiirlii insaat maliyetine yiiklenici firma
katlanmaktadir. S6zlesmenin feshi durumunda yiiklenici firma o ana kadar yapmis oldugu tiim insaat
maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.S. den talep edebilmektedir. Bu bilgiden hareketle
miilkiyeti Emlak Konut GYO A.$.'ne ait olan arsanin dederinin, mevcut durum itibariyle Emlak
Konut GYO A.§. payma diigen degere karsihk geldigi ve bu degerin minimum deger olacag

kanaatine varilmistir,

Projenin Meveut Hali Ile Emlak Konut GYO A.S. Payma Diisen "
Toplam Degeri (TL) 935.066.970,00

6.3. Projenin Tamamlanmasi Durumunda Degeri

6.3.1. Nakit Akisi Yaklasi Yontemi ile Ulasilan Sonug

Bu yontemde proje biinyesinde yer alan yapilarin satis degerleri dikkate ahnarak yillar
wenisindeki  nakit akimlan  hesaplanmaktadir. Yapilan hesaplamalar sonucunda projenin
tamamlanmasi halindeki degeri, proje g’eﬁslirilmi‘$ arsa deferi ve hasilat bilegenleri ile bunlarin bu
giine taginmug giincel degerlerine ulasilacaktir.

Emlak Konut GYO A.$."ne ait olan % 37,00 hasilat paymnm degeri ayni1 zamanda gelistirilmis
arsa degeri olarak kabul edilmigtir. Proje blinyesindeki iinitelerin kismen bagimsiz béliim listesi
hazirlanmistir. Projeksiyonda agagidaki tabloda yer alan alanlarin bir kismu ¢arsaf listeden, bir kismi

ise yap: ruhsatindan alinmustir. {lgili ¢arsaf liste ve ruhsat bilgileri raporumuz ekinde sunulmustur.
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. ::s: ; oK NG BB NITELIG SATILABILH: .::SMT ALANI
A OTEL 50.926,70
B OTEL 7.125,99
C OTEL 38.674,74
D OFIS VE ISYERI 6.875.55
3 OTEL 42.832.50
T74/73 F OFIS VE ISYERI 6.450,88
G OFIS 19.538.71
DUKKAN 1.330.05
i OTEL 39.520,76
OFIS VE ISYERI 2.789.50
A MESKEN 23.803.00
B MESKEN 22.341,25
& MESKEN 2.960.07
OFIS VE ISYERI 163,68
“ MESKEN 16.887.34
OFIS VE ISYERI 6298
. MESKEN 12:355.62
OFIS VE ISYERI 909.50
774/69 . MESKEN 18.085,57
OFIS VE ISYERI 1.294.94
! MESKEN 12.355,62
OFIS VE ISYERI 145.85
4 MESKEN 18.541,71
OFIS VE ISYERI 804.09
MESKEN 17.598,08
[ OFIS VE ISYERI 2.469.36
3 MESKEN 20.638.61

Hesaplamalarda projeden elde edilen veriler ile yapilan kabuller birlikte kullamimstir.

Hesaplamalarda asagidaki kabuller yapilmistir.

P O e S e v s ol iy P s mamma  ATAK Gc:yrimkul D

Yapi ruhsatindan ortak alanlar harig ingaat alanlar referans alinmis ve bu alanlarin satlabilir
alan olacag kabul edilmistir. (Otelin satilabilir alan1 olarak ruhsatlarda gériinen ortak alan dahil
toplam ingaat alan1 alinmistir.) Tablolar, asagida kullamm amaci ve satlabilir alanlar olarak
sadelestirilmeye ¢ahisilmistir. Yam sira tabloya tescilli yapilar icerisinden ruhsat almus T2
blogun ortak alam hari¢ ruhsat alan ile birlikte parselde yaklagik 5500 m? taban alanmna sahip
toplamda 20.420.66 m* tescilli yapilarin alanlan da satlabilir alanlara eklenmistir.

Yapi ruhsatinda ofis ve igyeri olarak belirtilen ve 774/69 nolu parselde bulunanlarin tamaminin
ditkkan, 774/73 nolu parseldeki H Blok ofis ve igyeri alanlarinin ise yaklasik %10 unun diikkan
geriye kalan kismin ise ofis olacag varsayilmistir. Yam sira tescilli yapilarin ise sinema,

restoran vb. amagla diikkan/2 kath diikkan olarak kullamlacag: kabul edilmistir. Bu durumda

T ATAK 7

Gayrimenkul

Degerleme A S.
egerleme A.S.

projeksiyon. asagidaki kullanim amaci ve alanlara gore yapilmistir.
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KULLANIM AMACI SATILABILIR ALAN
Otel 179.080,69
Mesken 165.566.87
Ofis 35.375.69
Diikkan 28.646.88

ORTALAMA
KULLANIM AMACI BIiRIM DEGER
Otel 7.250,00
Mesken 15.000.00
Ofis 17.500,00
Diikkan 27.000.00

olaca@: varsayilmistir. Bu birim fiyatlarin her yil yiizde 10 artacagi kabul edilmistir.

Proje biinyesindeki tinitelerin 2018 y1li igin ortalama birim fiyatlarinin asagidaki birim fivatlarda

o Diikkanlarin ortalama birim fiyati belirlenirken toplam alan igerisinde 6zellikle T2 blokta (bkz
T2 blok ruhsat) bodrum kat alanlarimin olacag: da g6z oniinde bulundurulmustur. (yaklasik
8000 m? bodrum kat alam mevcut) Diikkanlarin zemin katta 33.000 TL/m? mertebelerinde
bodrum: katlarda ise 8.000 ila 12.000 TL/m? mertebelerinde olacagi varsaymmiyla toplam
diikkan alani ortalama 27.000 TL/m? birim fiyatla hesap edilmistir.

e Projede otelin bir biitiin halinde 2018 yilinda satisinin gerceklesecegi kabul edilmistir.

e Projenin satis hizlar asagidaki gibi varsayilmigur.

2018 2019 2020
Konut 35% 25% 20%
Diikkan 45% 30% 25%
Ofis 35% 35% 30%
Otel 100% 0% 0%

e Nakit akiglar: hesaplari yapilirken tiim gelir ve giderler Tiirk Lirasi bazindadr.

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

o [skonto oram risksiz getiri orant ve risk pirimi toplamlan olup 0,15 olarak alinmistir. Buna
gire 15 Ocak 2020 vadeli 6 aylik kupon tdemeli devlet tahvili baz alinmmgtir. (Kupon
Faizi:5.25 Kupon Dénemi:6 ay. Risksiz Getiri Oram: Kupon Faizi x Kupon Dénemi=525 x
2 =10.50 almmg olup Risk Primi: 4.50 olarak kabul edilmistir.)

e Yukanda yapilan kabuller ve hesaplanan degerlere gére projenin indirgenmis nakit akimlart

analizi ekteki tabloda gésterilmistir,
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ATAK Gayriffe

Ulasilan Deger

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglari ekteki indirgenmis Nakit Akimlari tablosunda
sunulan analiz sonucunda projenin toplam gelirlerinin bugiinkii degeri 5.012.060.887,57 TL olarak
bulunmustur. Emlak Konut GYO A.$.ne ait olan % 37 hasilat paymin degeri ayni zamanda
gelistirilmig arsa degeri olarak kabul edilmistir. Emlak Konut GYO A.S.’nin hasilat pay1 ise
1.854.462.528.40-TL olarak hesaplanmistir.

Toplam Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 3.012.060.887.57
Hasilat Pay: 0.37
Projelendirilmis Arsa Degeri (TL) 1.854.462.528.40

6.4.  Analiz Sonu¢larmin Degerlendirilmesi
Rapor igeriginde yapilan kabul, hesaplama ve takdirlere gére raporu talep eden miisterimiz

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligs A.§. nin Istanbul li. Zeytinburnu ilgesi, Kazhcesme
Mabhallesi’ndeki 774 ada 69, 70, 71, 73 nolu parseller fizerinde yer alan Biiyiikyali [stanbul Projesi’nin
meveut durumuylatoplam degeri 1.257.668.916,-TL projenin meveut durumuyla Emlak Konut GYO
A.S. payma diigen degeri 935.066.970,00-TL, projenin tamamlanmasi durumunda buginkii degeri
5.012.060.887,57-TL, projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.S. payma diisen
gelirlerin bugiinkii degeri 1.854.462.528 40-TL olarak hesaplanmistir.

Yam sira Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi dogrultusunda proje biinyesindeki 45 adet
bagimsiz béltimiin anahtar teslim sartlarimi yering getirilmesi durumundaki bugiinkii rayi¢
degerlerinin toplam degeri KDV haﬁ';,lSU.S‘GZ.GUU,-TL bedel takdir edilmistir.(Bu degerlerin her biri
tablo halinde raporumuz ekler boliimiinde de sunulmustur. Deger tespitinde tahsisli alanlarin

sagladif fayda goz oniinde bulundurulmamistir.)
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BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Degerleme konusu istanbul 1li, Zeytinburnu Ilgesi, Kazligesme Mahallesi’ndeki 774 ada 69.
70, 71, 73 nolu parseller tizerinde yer alan Biiyiikyali Istanbul Projesi’dir. Rapor konusu projenin
bulundugu yer, civarinin tegekkiil tarzi, ulasim imkanlari, parsellerin cephesi, proje mahal listesi.
teknik sartname ve mimari projede belirtilen kriterlerin gerceklesecegi kabulii ile yapilarin ingaat
sistemi, is¢ilik ve malzeme kalitesi gibi degierine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmis ve
bolgede detayl piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna gbre rapor konusu proje igin piyasa sartlarina

gore hesaplanan ve takdir olunan degerler asagida tabloda sunulmustur.

TL usp
1.250.176.566,00 |  329.861.890,77

Projenin Meveut Durumuyla Toplam Degeri (KDV Harig)

Projenin Meveut Durumuyla Emlak Konut GYO A.S. Paymna Diisen Degeri
(KDV Harig) 935.066.970,00 246.719.517,15

Projenin Tamamlanmas: Durumunda Bugiinkii Deferi (KDV Haric)

5.012.060.887,57 [.322.443.505,96

Projenin Tamamlanmast Durumunda Emlak Konut GYO ﬁaﬁ-';i’gﬁ-i'i'l“—q 1.854.462.528.40
Diisen Gelirlerin Bugiinkii Defreri (KDV. Harig) ST et

489.304.097.20

* Rapor taribi itibariyle TCMB doviz sates kuru 3,79 TL kullandmnsar.

*  Konu gayrimenkullerin ilgili Sermaye Pivasasi Mevzuan Hikiimler: geregince: Gayrimenkul Yatwan Ortaklige portfsvine
“Praje” olarak alinmaswda hethangi bir engel bulunmamakiadir.

Bu rapor ilgili Sermaye Pivasasi Mevzuan hitkimierine gire hazirlammgtr:

KDV avanlar: giince! mevzual dogrilivsunda ekli rabloda dagalmstr

Bu sayfa. bu degerleme raporunun ayridmaz pargosi olup bagimsiz kallandamasz,

Rapar kopyalarimin kultanimian halinde ortava grkabilecek sonuglardan sirketimiz sarumfu degildir.

Saygilarimizla,

_ RAPORU HAZIRLAYANLAR
SORUMLU DEGERLEME UZMANI S g SORUMLU DEGERLEME UZMANI

m /1/,{/

lentA ASA mmcvﬂnm

(SPK Lisans No: 400343) (SPK Lisans No:401437)

e Tagmmaz I¢in Sirketimiz Tarafindan Hazirlanmis Son Ug Yil Igerisindeki Gayrimenkul Degerleme Raporu
¢ indirgenmis Nakit Akis1 Tablosu

® 45 Adet Bagimsiz Bolimiin Rayig Deger Tablosu

e Tapu Senedi Sureti ve TAKBIS Belgeleri

s Imar Durumu Ornekleri Ve Plan Notlar:

*  Yapi Ruhsatlan

s Vazivet Plan

®  Onayh Bagimsiz Béliim Listesi Ve Onayli Mahal Listesi

»  Fotograflar ve uydu goriintiisi

®  Raporu hazirlayanlarin SPK lisans belgesi drnekleri
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