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Is bu rapor. ATAK Gayrimenkul Degerleme A.S. ile EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM

ORTAKLIGI A.S. arasindaki hak ve yiikiimliiliikleri belirleyen 02.10.2017 tarihli dayanak
sozlesmesine istinaden, 13.12.2017 tarihinde, 20170314 rapor numarasi ile tanzim edilmistir. Raporu
hazirlayan sorumlu degerleme uzmami Biilent YASAR ve sorumlu degerleme uzmam Dilara

DINCYUREK 'in beyani agagida maddeler halinde siralanmistir.

BEYANIMIZ

# Bu raporda sunulan bilgiler ve arastirmalarin bildigimiz ve acikladigimiz kadaniyla dogru
oldugunu;
» Raporda belirtilen analizlerin, opsiyonlarin ve sonuglarin sadece belirtilen varsayimlar ve

kosullarla sinirli oldugunu;

v

Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak dejerleme konusunu olusturan miilk ile herhangi bir
iligkimiz olmadigim ve gelecekte iliskisinin bulunmayacagin:

Rapor konusu gayrimenkul/gayrimenkuller ile ilgili herhangi bir nyargimizin olmadigini;
Degerleme ticretimizin raporun herhangi bir béliimiine bagl olmadigini;

Degerleme ¢aligmalarimizi ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklesgtigimizi;

Y ¥ Y v

Degerleme Uzmani/Uzmanlari olarak mesleki egitim sartlarina haiz oldugumuzu;

‘-..‘

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

daha 6nceden deneyimli oldugumuzu;

» Degerleme olarak miilkii kisisel olarak denetledigimizi ve ilgili resmi kurumlarda gerekli
arastirmalari yapmis oldugumuzu;

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

# Degerleme Uzmani/Uzmanlan olarak deger bigilen miilkii ya da ona iligkin miilkiyet hakkin
etkileyen yasal konulardan sorumlu olamayacagimizi;

» Rapor igeriginde belirtilen analizler ve sonug degerine giden yolda Uluslararasi Degerleme

Standartlan kriterlerine uyuldugunu

bevan ederiz.

wwwatakgd comtr ATAK Gayriménk{ji Degerléme A.$. (=

icerenkéy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atagehir / ISTANBUL
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YONETICI OZETI

RAPOR HAKKINDA GENEL BILGILER

RAPORU TALEP EDEN Emlak Konut Gayrimenkul Yatinim Ortakhgi A.S.
RAPORU HAZIRLAYAN Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

SOZLESME TARIHI 02.10.2017

DEGERLEME TARIHI 11.12.2017

RAPOR TARIHI 13.12.2017

RAPOR NO 2017/0314

GAYRIMENKUL HAKKINDA GENEL BILG

LER

ADRESI

Istanbul 11i, Umraniye Ilgesi Kiigiikbakkalkoy Mahallesi 3328 ada 1, 13
ve 14 nolu parseller lizerinde yer alan Istanbul Uluslararas: Finans
Merkezi Projesi.

KOORDINATLARI 41.002282, 29.10829

TAPU BILGILERI 3328/1, 3328/13 ve 3328/14 nolu ada/parseller Emlak Konut
Gayrimenkul Yatinm Ortakh@g A.S. miilkivetinde olup kisitlayicr
herhangi bir serh, ipotek, not vb. bulunmamaktadir. Detaylar igin bkz.
raporun 3.2. biliimit

IMAR DURUMU Parseller, Umraniye Belediyesi Imar ve Sehircilik Mudurlugi’nde
yapilan incelemelerde 19.06.2012 onay tarihli 1/1000 6lgekli istanbul
Finans Merkezi Uygulama imar Plani kapsaminda kalmaktadir. (Bkz.
raporun 3.3. boliimii)

CALISMANIN TANIMI Yukanda lokasyonu belirtilen projenin  meveut durumda ve

tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin tespitine yoneliktir,
Ayrica, is bu rapor, proje kapsammdaki 1296 adet bagimsiz bislimiin
anahtar teslim sartlarmi yerine getirilmesi durumundaki degerinin

tespiti i¢in hazirlanmistir,

TL USD

Projenin Tamamlanmas: Durumunda Bugiinkii Degeri

2.687.100.148.15 | 701.592.727,98

Projenin Tamamlanmasi Durumunda Emlak Konut GYO A.S.

Payma Diisen Gelirlerin Bugunkii‘llegen

53.742.002.96 14.031.854.56

y

*  Rapor farihi itibarivie TCMB dbviz sattg kuru 3.83 TL kaullanilongtir.,

Komu gayrimenkullerin ilgili Senm:ge Pivasasi Mev:unﬂ Hiikiimileri geregince; Gayrimenkul Yatrum Ortaklig porifiyitnde

“Proje” olarak bulunmasmda herhangi biv enge! bulunmeamaktadir.

- & & @8

Bu rapor ilgili Sermaye Pivasasi Mevzuan Jmkumkrme gore hazirlanmighr.

KDV oranlar: gancel mevauart dogridtusunda ekl tabloda dagitilmistir,

Bu sayfa. bu degerleme raporuma ayrilmaz parcas olup bagimsiz kullamilamas

Rapar kopyalarw kullanimlar: halinde ortaya qikabiiecek sonuglardan sirketimi= sorumlu degildir

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

SORUMLU DEGERLEME UZMANI

ent SAR
(SPK Lisans No: 400343)

Dilara DINCYUREK
(SPK Lisans No:401437)

P ATAK

Gayrimenkul

: ) Degerlenie A.S
ATAK Gayrimenkul Degériene A

Igerenksy Mh. Hal Yolu Cd. Sadlik Sk,
Tel:0(216) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr

Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
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Degerleme Uzmanlarimin Dayanaklari, ﬁngﬁrﬁleri ve Kabulleri

# Bu rapordaki hi¢bir yorum s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanlik gerektiren konular ve siradan degerleme calisaninin
bilgisinin 6tesinde olacak konulan agiklamak niyetiyle yapilmamistir.

» Miilk ile ilgili higbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Miilkiyet ve resmi tammlar ile ilgili

bilgilerin alindigi makamlar genel olarak giivenilir kabul edilirler. Miilkiin genel olarak

raporda belirtilenler harig haciz, ipotek, irtifak haklarn vb. gibi takyidatlar dolayisi ile
pazarlanmasinda bir mani olmadigi kabul edilmistir, Miilk sahiplerinin sorumluluk sahibi
akiler ve en verimli ve en etkin gekilde hareket edecekleri varsayilmistir,

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

Bilgiler alinan belgelere gore degerlendirilmistir.

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

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

herhangi bir tecaviiziin var olmadig: kabul edilmistir.

Kullanilan harita, sekil ve ¢izimler sadece gorsel amaghdir, rapordaki konularin

kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullanilmistir, Bagka higbir amagla giivenilir

referans olarak kullanilmamalidir.

» Aksiagik olarak belirtilmedigi siirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmanustir.

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardime1 olmasi dolayisi ile meveut
piyasa kogullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci g6z dniine alinarak
yapilmgtir. Projeksiyonlar degerleme uzmanminin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

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

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

yapilirken degerin dligmesine neden olacak bdyle maddelerin var olmadig1 éngdriiliir. Bu
konu ile higbir sorumluluk kabul edilemez, miisteri istiyorsa bu konuyu incelemek i¢in konu
hakkinda yetkili ve yeterli bir uzman ¢alistirabilir.

Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etiidii ¢calismasi yapmas1 miimkiin
degildir. Bu nedenle gériildiigii kadan ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadig kabul
edilmistir.

Caligmalarda bolge zemini ile ilgili herhangi bir olumsuzlugun olmadig kabul edilmistir.

» Gayrimenkullerde zemin aragtirmalari ve zemin kontaminasyonu calismalar, "Cevre
Jeofizigi" bilim daliin profesyonel konusu i¢inde kalmaktadir. Degerleme uzmanlarinin bu
konuda bir ihtisas1 olmay1p konu ile ilgili detayh bir aragtirma yapilmamistir. Ancak, verinde
yapilan gozlemlerde gayrimenkuliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir.
Bu nedenle ¢evresel olumsuz bir etki olmadi varsayilarak degerleme calismasi yapilmistir,
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BOLUM 1 RAPOR, SIRKET VE MUSTERI BILGILERI
1.1.  Rapor Tarihi ve Numarasi

Bu rapor, sirketimiz tarafindan 13.12.2017 tarihinde, 2017/0314 rapor numarasi ile tanzim

edilmistir.

1.2.  Rapor Tiirii

Is bu rapor, Emlak Konut GYO A.S.nin talebi iizerine. Istanbul {li, Umraniye ilgesi,
Kiigiikbakkalksy Mahallesi, 3328 ada 1, 13 ve 14 nolu parsel fizerindeki Istanbul Finans Merkezi
Projesinin tamamlanmasi durumundaki degeri, projenin meveut durum degeri ve proje kapsaminda
yer alan 1296 adet bagimsiz béliimiin giincel piyasa rayi¢ degerinin SPK mevzuat ve sozlesme geregi

rayi¢ deferlerinin tespiti i¢in hazirlanmistir.

1.3. Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; gayrimenkul mahallinde yapilan incelemeler sonucunda
ilgili kigi - kurum - kuruluglardan elde edilen bilgilerden faydalanilarak hazirlanmistir. Bu rapor
girketimiz sorumlu degerleme uzmanlari Biilent YASAR ve Dilara DINCYUREK tarafindan

hazirlanmistir

1.4.  Degerleme Tarihi
Bu gayrimenkul degerleme raporu, resmi kurum aragtirmalar1, mahallinde incelemeler ve ofis
¢alismalar sonucunda sirketimizin sorumlu degerleme uzmanlar tarafindan 13.12.2017 tarihinde

hazirlanmigtir.

1.5. Dayanak Sizlesmesi

Bu gayrimenkul degerleme raporu, Barbaros Mah. Mor Siimbiil Sok. No:7/2 B (Bau
Atagehir) Atagehir / ISTANBUL adresindeki EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.$. igin hazirlanmigtir. Rapor, sirketimiz ile Emlak Konut GYO A.S. arasindaki hak
ve yiikiimliiliiklerini belirleyen 02.10.2017 tarihli dayanak s6zlesmesi hiikiimlerine bagh kalinarak

hazirlanmigtir.

1.6. Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlamip
Hazirlanmadigma iliskin Aciklama

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhg: A.S.’nin talebine istinaden, sirket
portiyiinde bulunan projenin Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Diizenlemeleri Kapsaminda ( Seri VIII,
No: 35 sayili “Sermaye Piyasas1 Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve
Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Ahnmalarina [liskin Esaslar Hakkinda Teblig™ hiikiimleri ile Kurul'un
20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih kararinda yer alan) “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken

Asgari Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur-"'r

ATAK Gayrlmenkul Degerleme A$ .
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BOLUM 2 SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BILGILER

2.1.  Degerleme Sirketini Tamtic1 Bilgiler

UNVANI : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

ILETIiSIM : 0216 573 96 96 (Tel)
0216577 75 34 (Faks)
infol@atakgd.com.tr (e-posta)

KURULUS TARIiHI : 14.04.2011
SERMAYESI : 300.000,-TL

TICARET SIiCIL NO’SU  : 773409 (istanbul Ticaret Sicil Memurlugu)

FAALIYET KONUSU ¢ Yiiriirliikteki mevzuat gergevesinde her tiirlii resmi, 6zel,
gergek ve tiizel kuruluglara ait her tiirlii gayrimenkullerin,
gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayah hak ve
faydalarin belirli bir tarihteki muhtemel degerlerinin bagimsiz
ve tarafsiz olarak takdiri, bu degerleri etkileyen
gayrimenkullerin niteligi, piyasa ve ¢evre kosullarimi analiz
ederek. ulusal ve uluslararas: alanda kabul gérmiis degerleme
standartlar1 ve esaslan gergevesinde degerleme raporlarim
hazirlamak.

IZINLER/'YETKILERI  : Atak Gayrimenkul Degerleme A.S. Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 17/02/2001 tarihli ve 24491 sayili Resmi Gazete’de
Seri: VIII, No: 35 ile yayimlanan “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cergevesinde Gayrimenkul Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketler Ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iligkin
Esaslar  Hakkinda Teblig” c¢ercevesinde, gayrimenkul
degerleme hizmeti vermek iizere konunun gériisiildiigii Kurul
Karar Organi'nin 16.02.2012 tarih ve 7 sayih toplantisinda
uyarinca Sermaye Piyasast Kurulunca Listeye ahnmistir. Ayrica
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu'nun 05.06.2014
tarih ve 5888 sayih Karar1 ile Sirketimize *“Bankalara
Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluglarin Yetkilendirilmesi ve
Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik’in 11. Maddesi’ne istinaden
bankalara Yonetmeligin 4. Maddesi kapsamina giren
“gayrimenkul. gayrimenkul projesi veya gayrimenkule bagl
hak ve faydalarin degerlemesi” hizmeti verme yetkisi
verilmigtir.

ATAK Gayrlmenkul Degereme AS W
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2.2.  Miigteriyi Tanitici Bilgiler

MUSTERIYI TANITICI BILGILER

UNVANI :Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortaklign A.S.
ADRESI :Barbaros Mahallesi Mor Siimbiil Sokak No:7/2B
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 yatinm ortakliklarina iligkin

diizenlemelerinde yazih amag ve konularla istigal etmek ve
esas olarak gayrimenkullere, gayrimenkullere dayal sermaye
piyasasi  araglarina,  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.  Miigteri Taleplerinin Kapsam ve Varsa Getirilen Simirlamalar

Bu rapor, Emlak Konut Gayrimenkul Yatrim Ortakh@i A.S.'nin talebine istinaden, girket
portfdyiinde bulunan taginmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIIIL, No: 35 sayili “Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiikiimleri ile Kurul’un 20.07.2007 tarih ve
277181 sayih kararinda yer alan “Degerleme Raporlaninda Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”
standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur.

Tarafimiza miigteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir,

3 i » -
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BOLUM 3 GAYRIMENKULLER

3.1. Gayrimenkullerin Cevre ve Konumu
Is bu rapor. Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi {izerine, Istanbul Ili. Umranive Ilgesi,

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

Rapora konu parseller Istanbul Finans Merkezi Projesi biinyesinde, proje sinirlarinda daginik
olarak konumludurlar. 3328 ada 1 nolu parsel Istanbul Finans Merkezi’nin igerisinde kuzeybati-
giineydogu aksinda, 3328 ada 13 nolu parsel Istanbul Finans Merkezi'nin kuzeybatisinda, 3328 ada
14 parsel ise Istanbul Finans Merkezi’nin giineydogusunda kalmaktadr.

Tagmmazlara ulagim, Bati Atasehir Merkezi’nden gegen Ihlamur Bulvar kuzey yéniinde takip
edilerek saglamir.

Tasinmazlarin yakin gevresinde, Sarphan Finans Park. Uphill Court, Kent Plus. Agaoglu My
World, Deluxia ve Varyap Meridian gibi nemli konut ve ofis projelerinin yani sira Fenerbahge Ulker
Arena Spor Kompleksi gibi 6nemli tesisler yer almaktadur:

Degerleme konusu gayrimenkuliin bulundugu bélge, Anadolu Otoyolu Baglantisina takribi
600 m, D-100 Karayolu'na 3 km, Bogazi¢i Kopriisiine 11 km, Fatih Sultan Mehmet Képriisiine 16
km ve Sabiha Gkg¢en Havalimani’na takribi 20 km uzakhiktadir.
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3.2.  Gayrimenkullerin Tapu Kaitlar: ve Miilkiyet Bilgisi
Parsellerin tapu kayit bilgileri TAKBIS sistemi {izerinden temin edilen tapu kayit belgeleri

(raporumuz ekinde sunulmustur) ve Umraniye Tapu Sicil Miidiirliigii'nde yapilan incelemelere gére

diizenlenmistir.
iLi [STANBUL
ILCESI UMRANIYE
MAHALLESI KUCUKBAKKALKOY
MALIKI EMLAK KONUT GYOQ A.S.
TAPU KAYITLARI
YUZ - : -
SIRA | ADA | PARSEL ’ o S CILT | SAHIFE | YEVMIYE TAPU
No | No | No NITELIGI "LFH:J,}MU HISSESi| NO | NO NO TARIHI
ARSA -
I 3328 I (Rekreasyon Alany) | 5414494 | TAM I 45 34454 25.12.2012
2 | 3328 13 ARSA 845446 | TAM ! 57 34454 | 25022012
3 (Rekreasvon Alam) T T
ARSA =
3 3328 14 (Ozel Proje Alam) 5289761 | TAM [ 58 34454 25.12.2012

Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetinde gériinen parseller igerisinde yapilacak olan altyap
iglerinin ylirlitiictisii, yam swa Istanbul Uluslararasi: Finans Merkezi'nin koordinatérii olarak
gbrevlendirilmistir. Imar uygulamasi sonucu olusan bu parseller, protokol geregi insaat tamamlanana
kadar bedelsiz olarak Emlak Konut GYO A.S. miilkiyetinde kalacaktir.

3.2.1. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgisi

TAKBIS sisteminden temin edilen tapu kayitlarna gore rapor konusu projenin gelistirildigi
parseller lizerinde herhangi bir kisitlayici gerh, not. ipotek, haciz vb. bulunmamaktadir.

Tapu incelemesi itibariyle rapor konusu taginmazlarin Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimleri
gergevesinde gayrimenkul yatinm ortakhg portfoyiinde “PROJE™ bagh@ altinda bulunmalarinda
herhangi bir sakinca olmadif1 gériis ve kanaatindeyiz

3.3.  Parsellerin imar Bilgileri

Umraniye Belediyesi Imar ve Sehircilik Midiirliigii'nde yapilan incelemelerde 19.06.2012
onay tarihli 1/1000 6lgekli Istanbul Finans Merkezi Uygulama Imar Planina gére 1 ve 13 nolu
parsellerin “Rekreasyon Alam” 14 nolu parselin ise “Ozel Proje Alam” olarak gésterilen alan
igerisinde kaldig1 6grenilmigtir.
Plan notlarina gore yapilasma sartlari asagidaki gibidir:

Rekreasyon Alanlar: Emsal (E): 0.15 Hmaks: Serbest

“Rekreasyon Alan1” lejantina sahip alanlarda tamami emsale dahil edilmek kosulu ile zemin

alinda veya istiinde ticari fonksiyonlar ver alabilir. Zemin altinda iskan edilecek ticari
fonksiyonlarda kat yiikseklikleri Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim Projesinde

belirlenecek olup serbesttir.

Ozel Proje Alanlari; Emsal (E): 2,85 Hmaks: Serbest K Vo I u: 4

1)
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“Ozel Proje Alani” Emsal net parsel alani tizerinden hesaplanacaktir. Bu alanda, Konut ahg-
verig merkezi, rezidans, yonetim merkezi, konaklama tesisleri ile sinema, tiyatro, konferans, toplanti,
sergi, fuar salonlari vb. sosyal kiiltiirel tesis alanlari. ticaret, biiro, is han, lokanta, gazino, arg1, gok
kath magazalar, bankalar, finans kurumlari, oteller, 6zel hastane, 6zel egitim alanlari, kath otopark

vb. fonksiyonlar yer alabilir.

UETANBUL FIMANS WERKEZ!
11080 GLCENLI UTDULAMS
TBLAR PLANI

LEISHE v
[r—— 3

o s e Tl
SRUTLEL RELA A Tk o ek at

bir o — o e

19.06.2012 onay tarihli 1/1.000 Olgekli istanbul Finans Merkezi Uygulama imar Plan’’nin
ilgili plan notlar asagida sunulmustur.
Genel Hiikiimler

|. Planlama alani biitiiniine yonelik I{éntsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim Projeleri,
Cevre ve gehircilik Bakanh@ veya gorevlendirecegi kurumca hazirlanacak ve Bakanlikca
onaylanacaktir,

2. Plan. Plan notlar, Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim projelerine uygun olarak
hazirlanacak ve Cevre ve Sehircilik Bakanli@i'nca onaylanacak Avan Proje ile uygulama yapilacakur.

3. Planlama alam biitiiniinde tiim fonksiyon alanlarinda. Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel
Tasarim Projelerine uygun olarak tabi ve tesviye edilmis zeminin altinda ihtiyaca gore ikiden fazla

bodrum kat yapilabilir.

" 'r--‘l..
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T1 Ticaret Alanlan Diginda egimden dolay: agiga ¢ikan tiim bodrum katlar iskan edilebilir,
iskan edilen bodrum katlar emsale dahildir. Bodrum katlarda yapilacak otoparklar ve teknik hacimler
emsal hesabina dahil edilmez.

4. T1 Ticaret alam disinda Planlama alammin tamaminda; TAKS, binalara ait kollar. blok
boyut ve gekli, bloklarin ¢ekme ve yaklasma mesafeleri, yapi nizami ve taban oturumlari, bodrum,
zemin ve normal kat yiikseklikleri serbest olup, bu kriterler Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel
Tasanim Projesine uygun olarak hazirlanacak Avan Projede belirlenecektir.

5. Planlama alamindaki tiim fonksiyon alanlar Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim
Projesi ile tanzim edilecektir. Planlama alam igerisinde kamuya agik yaya ve tasit gegis hacimleri ile
parseller arasi1 gegig yollani yer alabilir. Giivenlik ve servis amagh bu yollar emsale dahil degildir.
Kentsel Tasarim Rehberinde ve Projesinde Kamusal amagh olarak tanzim edilecek bu tip alanlarda
kamu lehine irtifak tesis edilerek uygulama yapilacaktir,

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

7. 19.01.2010 tarihinde Bagbakanlhk Afet ve Acil Durum Yénetimi Baskanlig tarafindan
onaylanan "Anadolu Yakasina Ait Mikro Bélgeleme" kapsamindaki imar planlarina esas "1/2.000
&lgekli yerlesime uygunluk haritalarinda" belirtilen hususlara uyulacaktir.

8. 28.09.2004 giin ve 2263, 05.05.2005 giin ve 6528, 03.06.2005 giin ve 4015. 13.07.2005
glin ve 7676, 16.08.2005 giin ve 13468 sayil yazilarla Bayindirlik ve iskan Bakanli tarafindan
onaylanan Istanbul Ili, Kadikoy Iigesi, Kiiciikbakkalksy Mahallesi, Atasehir Toplu Konut Alani imar
Plam Revizyonuna esas jeolojik-jeoteknik etiit raporlar dogrultusunda uygulama yapilacaktir.

9. Ozel Proje Alani ve Rekreasyon alani. Cevre ve Sehircilik Bakanhgi'na veya Bakanhkga
belirlenecek Kurum veya Kurulusa devredilmeden uygulama yapilamaz.

OZEL HUKUMLER

TICARET ALANLARI

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

I1. T2, T3 Ticaret alanlari ve 6zel Proje alaninda otopark ihtiyaci, Kentsel Tasarim Rehberi
ve Projesinde belirtilmesi ve Bakanlik¢a uygun gériilmesi halinde komsu donat alanlar igerisinde
ve zemin altinda karsilanabilir.

12. T1 TICARET ALANLARI

12.1. T1 Ticaret alanlarinda, E-2.5 ve H=Serbesttir. Bu alanda, alig-veris merkezi. rezidans.
yonetim merkezi. konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, vb. sosyal kiiltiirel tesis alanlari, ticaret, biiro,
i hani, lokanta, gazino, ¢ars, ¢ok kath magazalar, bankalar, oteller, 6zel hastane, 6zel egitim alanlari.

katli otopark vb. fonksiyonlar yer alabilir. Avan projeye gére uygulama yapiiacaktlr- /

arioty
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12.2. Bu alanda blok boyut ve sekli, yap1, nizami ve taban oturumu serbesttir.
12.3. T1 Ticaret Alaninda ikiden fazla bodrum kat iskan edilemez. iskan edilen bodrum katlar
emsale dahildir. Bodrumlar siteye veya binaya ait ortak kullanima agik sosyal ve idari tesis olarak
kullamlabilir. Bu alanlar emsale dahil edilmez"

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

12.5. imar Kanunu'nun 23. maddesine tabidir.

12.6. Bina kontiirleri diginda, yapi yaklasma simirlarina kadar tabii zemin altinda minimum
ihtiyacin 4 katina kadar emsal harici kapali otopark yapilabilir. Otopark giris ¢ikist én bahce
mesafesinden saflanabilir. A¢ik otoparklar, bu hesaba dahil edilmez. Arazi egiminin fazla oldugu
vapr adalarinda kademelendirme vapilabilir.

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

12.8. Mimari ¢6ziimlerden dolay: geriye dogru ¢ekilen teraslar emsal hesabina dahil edilmez.

12.9. T1 Ticaret Alaninda bahsedilmeyen hususlarda Istanbul Belediyesi Imar Y&netmeligi
gegerlidir.

13.T2 TICARET ALANLARI

T2 Ticaret alanlarinda, E= 2.5 ve H=Serbesttir. _Bu alanda, ahs-veris merkezi, rezidans.
ybnetim merkezi, konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, vb. sosyal kiiltiirel tesis alanlari, ticaret, biiro,
is kana, lokanta, gazino, ¢ars1, ¢ok katl magazalar, bankalar, oteller, 6zel hastane, 6zel egitim alanlari,

katl otopark vb, fonksiyonlar yer alabilir. Emsal hesabi, asagida verilen tabloya gére hesaplanacaktir,

Emsalin
Mevcut Ada ve Mevcut Tapu Esirssil T_oplnm Emsal Kallanalacidi
Parsel No Alam ingaat Alam : <
Plan Bilgesi
3317/1 12.106,48 2,5 30.266,20 A
332211 9.591.43 2,5 23.978,58 D
3324/1 13.483.,00 2.5 33.707.50 B

14. T3 TICARET ALANLARI

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

gore hesaplanacaktir.

b1a] (]
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Emsalin
Mievent Ada ve Meveut Tapu Alam Emsal T.o piam Emad) Kullamlacag:
Parsel No ingaat Alam G
Plan Bolgesi
3323/1 57.461,73 2.85 163.765.93 +F
3320/3 54.390,55 2.85 155.013.10 J
3323/6 32.004,94 2.85 91.214,08 H+G
3319/1 43.434,.38 2,85 123.787,98 K
3321/1 25,059,91 2.85 71.420,74
3318/1 40.503,00 2,85 115.433.55 E

OZEL PROJE ALANI

15. ozel proje alaminda, E=2.85 ve H=Serbesttir. Emsal net parsel alami {izerinden
hesaplanacaktir. Bu alanda, Konut alis-veris merkezi, rezidans, yénetim merkezi, konaklama tesisleri
ile sinema, tiyatro, konferans, toplanti, sergi, fuar salonlar vb. sosyal kiiltiirel tesis alanlan, ticaret.
biiro, is ham, lokanta, gazino, garsi. ¢ok kath magazalar, bankalar, finans kurumlar, oteller. 6zel
hastane, 6zel egitim alanlari. kath otopark vb. fonksiyonlar yer alabilir.

DONATI ALANLARI

16. llkdgretim Tesisleri Alani, Ortadgretim Tesis Alani, Temel Egitim Oncesi Egitim Alanlan,
Resmi Kurum Alant. Dini Tesis Alaninda E=1.50 ve H=Serbesttir.

17. Temel Egitim Oncesi Egitim Alanlarinda anaokulu yapilabilir.

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

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

20. Planlama alammin tamaminda ilgili yonetmelige uyulmasi ve Kurumlarin uygun
goriiglerinin alinmas: kaydiyla Heliport ve Yiikseltilmis Heliport ve Yiikseltilmis Heliport pistleri
vapilabilir.

21. Park alanlarinda ilgili altyapr kurulusunun talebi ve gbriisii dogrultusunda imar plam
tadilati yapilmadan altyap: tesisinin gerektirdigi biiyiiklitkte yer alti ve yer iistii trafolar, tesisat
odalar1, vb. altyap tesisleri yapilabilir.

22. Planlama alam igerisindeki donatr alanlannin, bityiikliikleri korunarak konum ve sinirlarinin

degistirilmesinde Cevre ve Sehircilik Bakanhg: yetkilidir.

edarieme
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3.4. Projenin Son Ug Yilhk Dénemde Miilkiyet Ve Hukuki Durumundaki Degisiklikler
3.4.1 Tapu Miidiirliigii incelemesi

Umraniye Tapu Sicil Miidiirligii'nde yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmazlarin 3317
ada 19 nolu parselin ifraz islemi ile 25.12.2012 tarihinde olustugu tespit edilmistir.

3.4.2 Belediye incelemesi

Yapilan incelemelere gore rapor konusu parsellerin son ii¢ yil igindeki imar durumlanindaki
degisiklikler asagida siralanmistir.

» 14.08.2009 tasdik tarihli 1/1.000 lgekli Revizyon Uygulama Imar Plam kapsaminda "Merkezi Is
Alam" fonksiyonunda Emsal (E): 2.50 Serbest yapilanma kosullarinda,

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

» Son olarak Cevre ve Sehircilik 11 Miidiirliigii tarafindan yapilan Istanbul Finans Merkezi 1/5.000
dlgekli Nazim Imar Plani ve 1/1.000 6l¢ekli Uygulama imar Plam teklifi 19.06.2012 giin ve
28/9522 sayili Bakanhk Makam Olur'u ile onaylannus, 25.06.2012 tarihinde askiya ¢ikmis,
24.07.2012 tarihinde de askindan inmigtir. Parseller meveut durumda bu plan sinirlan
kapsamindadurlar,

Dava Durumu-1: Rapor konusu parsellerin kapsaminda bulundugu davacisi TMMOB Sehir

Plancilan Odasi, davahisi T.C. Cevre Ve Schircilik Bakanhgi olan istanbul 7. Idare Mahkemesinde

2013/621 Esas say1 numarasi ile Istanbul ili, Atasehir ve Umraniye Ilgesi, 1/5000 ve 1/1000 &lcekli

Istanbul Finans Merkezi Uygulama imar Planlarinin iptaline iliskin acilan dava olup, Emlak Konut

GYO A.S. miidahil olma talebinde bulunmustur. Emlak Konut GYO A.S. hukuk biriminden edinilen

bilgiye gore: “Istanbul 8. idare Mahkemesi 2012/1672 E. sayili dosya birlestirilmistir ve kesif

yapilmustir. [k rapor sonucu dava konusu 19.06.2012 tarih ve 28/9522 sayili islem ile onanan 1/5000

olgekl Istanbul Fians Mer.Nazim I.P ve 1/1000 Olgekli Istanbul Finans Merkezi Uygulama imar

Planlari tist 8l¢ekli plan hitkimlerine, sehircilik ilkeleri ve planma tekniklerine aykini yéniinde tespitte

bulunmugtur, Bu rarora yapilan itiraz iizerine bagka bir heyet tarafindan ikinci kez diizenlenen rapor

ile dava konusu planlarin sehircilik ilkelerine ve planlama tekniklerine uygun oldugu yéniinde rapor
tesis edilmis olup yargilama sonucu beklenmektedir.” Yéniinde bilgi alinnustir.

Dava Durumu-2: Rapor konusu parsellerin kapsaminda bulundugu davacisi TMMOB Mimarlar

Odasi Istanbul Biiyiikkent Subesi, davalisi T.C. Cevre Ve Sehircilik Bakanlig: olan Istanbul 8. idare

Mahkemesinde 2012/1672 Esas say1 numarasi ile Istanbul ili, Atasehir ve Umraniye Ilcesi ,1/5000 ve
1/1000 6lgekli Istanbul Finans Merkezi Uygulama imar Planlarinn iptaline iliskin ag1lan dava olup,
Emlak Konut GYO A.S. miidahil olma talebinde bulunmustur. i _._f'z TA

T
a ¥
&

— el B
‘\.I  aas W N
o

mea 10

ATAK Gayrrmenkul Degé”’ :

fleme A 5

Igerenkdy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik Sk. Erdoganlar Apt. No: 1/18 34752 Atasehir / ISTANBUL
Tel: 0 (2186) 573 96 96 - Faks: 0 (216) 577 75 34 E-mail: info@atakgd.com.tr Savfa | 16

P
¥

."
L

Fl 32
=

AW,

4
!

§
Fi




Emlak Konut GYO A.S. hukuk biriminden edinilen bilgiye gére; “Istanbul 7. Idare Mah.
2013/621 E. sayili dosya ile birlesmigtir. Dosya esasi kapatilmistir, Dosya 7. Idare Mahkemesinin
2014/1102 Esas numarasi ile kaydedilmistir. Bu dava 7. [dare Mahkemesinin 2013/621 numarals
dosyasimn sonucunu bekletme karar almistir.” Yoniinde bilgi alinmistir.

Dava Durumu-3: Rapor konusu parsellerin kapsaminda bulundugu davacisi TMMOB Mimarlar
Odasi istanbul Biiyiikkent Subesi, davalis: T.C. Basbakanlk Toplu Konut Idaresi Baskanlig Istanbul
Biiyiiksehir Belediye Bagkanligi olan Istanbul 1. Idare Mahkemesinde 2013/1927 Esas ve 2015/2153
Karar numarasi ile Istanbul Ili, Atasehir ve Umranive lgesi, 15.02.2008 tarihli 1/5000 ve 1/1000
oleekli Istanbul Finans Merkezi Uygulama imar Planlarinin iptaline iligkin agilan dava olup, Emlak
Konut GYO A.S. miidahil olma talebinde bulunmustur. Emlak Konut GYO A.S. hukuk biriminden
edinilen bilgiye gére “Emlak Konut GYO A.S$.’nin davalilar yaninda davaya miidahale talebi
15.09.2015 tarihinde kabul edilmis olup, Mahkmece davamin reddine karar verilmistir. Davaci
tarafindan temyiz edilmistir ve temyiz neticesi beklenmektedir.” Yéniinde bilgi alinmistir.

3.4.3. Kadastro Miidiirliigii Incelemesi

3317 ada 1, 3317 ada 4, 3318 ada 1, 3319 ada 1, 3320 ada 3, 3321 ada 1, 3322 ada 1. 3323
ada 3, 3323 ada 6, 3324 ada 1, 3326 ada 1, 3326 ada 2, 3326 ada 3. 3317 ada 6 ila 18 nolu parsellerin
tevhidi 3317 ada 19 nolu parselin olustugu, 3317 ada 19 no'lu parselin ise daha sonra tekrar ifraz

edilerck 3328 ada 1, 13 ve 14 no'lu parsellerin olustu@u tespit edilmistir.

3.5.  ligili Mevzuat Geregi Alnmis Izin ve Belgeler
Rapor konusu parseller i¢in yap: ruhsati ahnmugtir. 3328 ada 14 nolu parsel biinyesindeki A,

G ve H bloklar igin 16.12.2014 tarihinde yenileme ruhsatlari alinmstir. Son olarak 29.09.2017
tarihinde 3328 ada 13 parsel A Blok igin 29.09.2017 tarihinde Yeni Yap1 Ruhsati ve aym tarihte
3328 ada 14 nolu parsel A-B-C-D Bloklar icin ise Tadilat Ruhsati alinmigtir. Rapor tarihi itibariyle
olan giincel ruhsat bilgileri Sayfa 18 deki tabloda parseller biinyesindeki tiim bloklarin ruhsatlar ile

ilgili ayrintilar sunulmustur.

ATAK Gayrimenkul Degerfeme AS
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smano | APA | BLOK | RUHSAT | RumsAT VERILIS VAPL | INSAATALANG | povin o yu | |ROEEEM
PARSEL NO TARIHI NOSU NEDENI SINIFI (m?) 1 ADEDI ADEDI
MESKEN EIC)
Ay ! [

1 A 1122014 | 2004/12646 YENI Y AP 5A 11.884.75 GFIS VE [SYERT T 16

; o MESKEN 319

 J 5

2 A 16122014 | 2014/12206 YENILEME SA 41,884 75 OFIS VE ISYERT T 2

) - MESKEN 319
3 A 29.09.2017 17/0963 TADILAT SA 37,005.76 OIS VE ISYERT ] 22
4 B 1122004 | 2014/12646 YENI YAPI A 39 10883 OFIS VE ISYERI 226 26
B 20.09.2017 17710693 TADILAT SA 38,685.73 OFIS VE ISYERI 226 26
3 C 1.12.2014 | 2014/12646 YENI ¥ API 5A 18,765 .62 OFIS VE ISYERI 80 2
S 29.09.2017 17/10693 TADILAT SA 17,975.29 OFIS VE ISYFRI 81 2
6 D 1.12.2014 | 2014/12646 YEN! YAPI SA 44.714.79 OFIS VE ISYERI 235 30

3228/14

D 20092017 17710693 TADRILAT SA 46,395 83 OFIS VEISYERL 236 el
7 E 1122014 | 2014/12646 YENI YAPI 5A 3652625 OFIS VE ISYERI 214 22
8 F 1122014 | 2004/12646 YENI YAPI 5A 19414.81 OFIS VE ISYERI 101 18
£l G 1.12.2014 | 2014/12646 YENI YAPI SA i9.|31.ﬂs OF1S VE ISYERI 151 18
10 G 16122014 | 2014/12206 YENILEME SA 29,181,08 OFIS VE ISYERI 151 15
1 H 1122014 | 2014/12646 YENI YAP] 5A 310453.36 OFIS VE ISYERI 52 30
12 H 16.12.2014 | 2004/12206 | YENILEME 5A 31045336 OFIS VE ISYERI 52 ]
13 33280 14.07 2016 16/6866 YENILEME 3B 350,78222 OFIS VE ISYERI 53 10
] 332813 29.09,.2017 1725157 YENI YAPI A 5248699 OFiS VE ISYERI 3 10

TOPLAM 938,907.29 1447

3.6.  Yapi Denetim Kanunu Geregince Yapilan incelemeler ve Belgeler

Rapor konusu projedeki 3328/14 nolu parseldeki yapi denetim isleri Igerenkéy Mahallesi.
Karsh Ahmet Caddesi. No:2A i¢ kapr no:1 Atasehir/ISTANBUL adresindeki KARMATEK Yap
Denetim Ltd. Sti. tarafindan yiiriitiilmektedir.

Projedeki 3328/1 nolu ve 3328/13 parseldeki yap1 denetim isleri Icerenkdy Mahallesi, Karsh
Ahmet Caddesi, No:2A i¢ kap1 no:1 Atasehir/iISTANBUL adresindeki FOTAL Yapl Denenm Ltd.

Sti. tarafindan yiiriitiilmektedir.

ATAK qunménku! Degéér}émeA 3
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ATAK Gayrimenkul Degerleme

llgili mevzuat uyarinca proje kapsamindaki tiim parseller i¢in gerekli tiim izinleri alinmis olup

proje i¢in yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak meveuttur,

3.7. En Etkin ve Verimli Kullanim
Rapor konusu 3328 ada 14 nolu parsel iizerinde fiziksel 6zellikleri, biiytikliigii, meveut imar

durumu ve yasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullanim segeneginin tizerinde “biinyesinde,
ofis, rezidans ve ticaret {initeleri (diikkan vs.) barindiran karma bir proje” insa edilmesi, 3328 ada 1
ve 13 nolu parseller iizerinde ise biinyesinde ticari fonksiyonlar barindiran eglence, dinlenme
ihtiyaglaninin kargilanabilecegi lokanta, ¢cay bahgesi, biife, otopark gibi kullamimlar ile her tiir sportif

faaliyetlerin yer alabilecegi bir proje geligtirilebilece@i goriis ve kanaatindeyiz.

3.8.  Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu proje, heniiz insaat agamasindadir, Proje biinyesindeki tasinmazlar heniiz

bagimsiz milkiyete déniismemis oldugundan degerleme proje bazinda gelir indirgeme ve maliyet

olusumlan yaklasimi kullanilarak yapilmistir

3.9.  Hasilat Paylasimu, Kat Karsihig Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Pay Oranlar
Emlak Konut GYO A.S. tarafindan agilan ve 02.11.2012 tarihinde sonuglanan ihalede IFM

istanbul Finans Merkezi Insaat Taahhiit A.S. — Akdeniz Insaat ve Egitim Hizmetleri A.S. ortak
girigimi, Arsa Satig1 Kargihig Satig Toplam Geliri (ASKSTG) 1.460.000.000 TL+KDV, Arsa Satisi
Kargih@ Sirket Pay1 Gelir Orani (ASKSPGO) % 4.15, Arsa Satist Karsilig Sirket Pay: Toplam Geliri
(ASKSPTG) 60.590.000 TL+KDV’ye ek olarak Arsa Sausi Karsihgi Satis Toplam Geliri
(ASKSTG)'nin artmasi halinde ise, sadece artan Arsa Satis1 Kargihi Satis Toplam Geliri (ASKSTG)'
ne uygulanmak iizere % 4,16 ve Arsa Satis1 Karsilin Asgari Sirket Pay1 Toplam Geliri (ASKSPTG)'
ne ilave olarak, Stzlesme Tasanisinda da belirtildigi gibi Arsa Satisi Karsihii Satig Toplam Geliri
(ASKSTG)' nin %2'sine tekabiil eden tutar da gayrimenkul gelistirme ¢ergevesinde sézlesme konusu
isin yiiriitiilmesi bedeli olarak Gdemeyi teklif ederek kazanmistir.

Stz konusu protokolde “Master Plana Iliskin Hususlar” i bir kismina asagida yer verilmistir.

1. Hazirlanan plan gergevesinde rekreasyon alanlari igerisindeki otopark ve ticari alanlar, bu
alanlar ile miilkiyet sahiplerine ait parsel alanlarinin tamaminin temel alt kotuna kadar kaz
ve naklinin yapilmasi, iksa kaziklar ile ¢evre ulasim yollari, metro istasyonu, emniyet ve
itfaiye binalari, 3.000 kisilik cami, kres ve saglik tesisleri, 1 adet ilkdgretim okulu, genel
altyap: ve podyum iist kotu gevre diizenleme ve park ve diger alanlardaki peyzaj islerine ait
projeleri ve yapim isleri ortak yuriitiilecektir. Bu imalatlarin tamami “ortak altyapr” olarak
adlandirilmistir.

2. Finans Merkezi icerisinde master plan g¢ergevesinde 6zel proje ve rekreasyon alanlar
olusturulmustur. Bu alanlarin Bakanlhkga veya Bakanlhigin gérevlendirecegi kurum tarafindan
satigi veya yapimu ve satisindan elde edecegi gelir veya Gelir paylasimi yontemiyle ihale
edilmesi sonucu elde edilecek gelir 1. maddede belirtilen islerin vapiminda kullanilacaktir.

Y 0 Fu As
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Parsel sahipleri (6zel ve kamu) bu protokoliin imzasiyla birlikte buna iliskin muvafakatini

vermis sayilacaktir.

Ozel proje alant igerisinde Finans Merkezi’ne hitap edecek olan 2.000 kisilik Kongre Merkezi,
Otel, Residance ve 1.500 kisilik cami bulunacaktr. Bu durum ihale edilme asamasinda

dikkate alinacakur.

Bu protokol konusu iglerin genel pursantaj oranlar asagida sunulmusgtur.

L )

N

Bolim G
Tashhit Konnso lgler Pursantaj Oram |  Pursanta) Pin:j
Oram 1/
1. |OZEL PROJE ALANI
1.4 (st Yam
1.A.1 |Bloklar (Otel, Konut, Rezidans vb.) 68,00%
1.A.2 |Konferans Merkezi 7.00%
1.A.3 |Otopark Ingaatt Igleri 25,00%
Toplam 100,00%
1.B |Alt Yapi
1.B.1 |Kazs ve lisa Igleri 90,00%
1.B.2 [Adaigi AR Yupi 10,00%
Toplam 100,00%
Genel Toplam
2. |REKREASYON ALANI
2.A.1 [Bodrum Katlar 90,00%
2.A.2 [Ticaret 5,00% 100,00% 20,00%
A3 JAlt Yapr 5.00%
Toplam 100,00%
3. |ORTAK ALAN KAZI VE IKsa iSLERI
3.A1 [Kazi ve Nekli 70,00%
3.A.2 [iicsa Igleri 25,00% 100,00% 30,00%
3.A.3 |Metro ingaats 5,00%
Toplam 100,00%
GENEL TOPLAM 100,00%
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Ozetle, Emlak Konut GYO A.S. sayfa 19 daki gorselde belirtilen rapor konusu 3328 ada |
(F3). 13 (F15) ve 14 (F16) nolu parseller i¢erisinde yapilacak olan altyap: islerinin yiiriitiiciisii olarak
gorevlendirilmigtir. (Bkz. Ekler gérevlendirme yazisi) Séz konusu parsellerin miilkiyeti bu altyap:
iglerinin maliyetini kargilamak amaciyla bedelsiz devredilmis oldugu bilgisi alinmistir. Bu anlamda
Emlak Konut GYO A.S. igin bu parseller ticari anlam ifade etmemekte olup gelistirilecek projeden

elde edilen gelir tizerinden %2 pay alacakur. Degerleme tiim bu hususlar dikkate alinarak yapilmistir.

3.10. Gayrimenkul Yatirnm Ortakhiklarina Alinmas: Hakkinda Goriis
Rapor konusu “Istanbul Uluslararasi Finans Merkezi Ozel Proje Alami ve Rekreasyon

Alanlarimin Arsa Satisi Kargih@ Gelir Paylasimi Isi” Projesi’nin sermaye piyasasi mevzuati
gercevesinde gayrimenkul yatirim ortakliklar portfdyiine “Proje” olarak alinmasinda bir engel

olmadig1 gériis ve kanaatindeyiz.
3.11. Gayrimenkuller Ile ilgili Fiziksel Bilgiler

e Rapora konu tasinmazlar; Istanbul ili, Umraniye Ilgesi, Kiiglikbakkalkéy Mahallesi'nde
konumlu 3328 ada 1, 13 ve 14 nolu parseller iizerinde konumludur.

* Rapora konu 3328 Ada 1 nolu parsel, 54.144,94 m?, 13 nolu parsel 8.454.46 m* . 14 nolu parsel
52.897.61 m? yiiz6lgtimiine sahiptir.

e Parseller kendine 6zgii geometrik sekle sahiptirler.

e Parseller egimli bir topografik yapiya sahiptir.

e Proje kapsaminda 3328 ada 1 ve 13 nolu parseller “Rekreasyon Alam”, 3328 ada 14 nolu
parsel ise “Ozel Proje Alani” olarak planlanmstir,

e Parsellerin de i¢inde yer aldifs Istanbul Finans Merkezi Projesi, bslgesel ve kiiresel dlcekte
ozel kullamer kitlesine hitap etmektedir.

* Ruhsat iglemleri tamamlanmis olup 3328/1, 3328/14 ve 3328/13 nolu parsellerde toplamda
1447 adet bagimsiz boliim mevcuttur.

e Halihazirda projenin ingaat seviyesinin %44,28 oldugu tespit edilmistir.

¢ Emlak Konut GYO A.§. tarafimiza proje kapsamindaki 3328/14 nolu parsel iizerindeki
bloklarin onayli bagimsiz béliim listesini ibraz etmistir. Bu listede diikkanlar hari¢ tutulmustur.
Bu listeye gore stz konusu parseldeki bloklar kapsamindaki ofis ve daire niteligindeki
bagimsiz béliimlerin adet ve alanlan sayfa 22 de sunulmustur.

o 3328/14 nolu parselde toplamda 1391 adet bagimsiz boliim bulunmakta olup bu bagimsiz

boliimlerin 1296 adetinin onayh bagimsiz béliim listesi meveuttur,

ATAK Gcwlmenkul Degerieme AS |
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A,B, C, D, E, F, G BLOKLAR
TiPi ADET BRUT ALAN (m?)
STUDYO | 53,19
141 310 26.930,63
241 8 1.595,88
OFIS 972 139.935,88
2 KATLI OFIS 5 2.142,23
TOPLAM 1.296 170.657,81
KULLANIM AMACI ADET BAlIGA Es“(ﬁ,’;“m ALAN
KONUT 319 28.579,70
OFIS 977 142.078.11

* Ruhsat projelerine gére 3328 ada 14 nolu parseldeki kullanim tipi dagilimi asagidaki tabloda
sunulmustur. Projelerde H bloktaki bagimsiz bélimlerin tamaminin diikkan oldugu

goriinmektedir.

BLOK ADI KONUT OFIS DUKKAN TOPLAM
A BLOK 319 - 11 330
B BLOK - 217 9 226
C BLOK 3 78 3 81
D BLOK - 231 3 236
E BLOK - 208 6 214
F BLOK - 98 3 101
G BLOK - 145 6 151
H BLOK : : 52 52

TOPLAM 319 977 95 1391

e 3328/14 nolu parsel biinyesindeki 1296 adet bagimsiz béliim iginde stiidyo, 1+1 ve 2+1 daire
tipi meveut olup 53,19 m? ila 215,35 m? kullanim alami alternatifi bulunmaktadir.

e Ofisler ise 70.95 m? ila 836.91 m? kullanim alam araligindadir.

e 3328/1 ve 3328/13 nolu parseller igin heniiz gargaf liste olusturulmamistir ve 3328/1 nolu
parselin ruhsat bilgilerine gére 53, 3328/13 nolu parselin ruhsat bilgilerine gére 3 adet “Ofis

ve Igyeri” niteliginde bagimsiz boliim oldugu tespit edilmistir.
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3.12. Gayrimenkuliin Degerine Etki Eden Olumlu - Olumsuz Faktorler

Olumlu Ozellikler

Taginmazlarn O-1 ve O-2 Karayollar ile Bogaz Képrillerine ve Sabiha Gokgen
Havalimani'na yakin olmas,

Tasinmazlarin 6zellikle son yillarda hizh gelismekte olan bir bélgede yer almast,

Kentin ana arterlerine yakinhgi ve erisilebilirliginin yiiksek olmasi.

Bolgede biiyiik 6lgekli insaat firmalarimn yiiriittiigii veya tamamladig projelerin meveut
olmasi,

Schrin cazibe merkezlerine yakin olmasi,

Bélgede prestijli konutlarin mevecut olmasi,

Bélgeye yeni ulagim yatirnmlarinin yapilmas:,

Reklam kabiliyeti, konsept proje dahilinde yer almalari. yitksek ticari potansiyelinin olmasi,

Alternatifi olmayan bir proje iginde konumlanmis olmalari.

Olumsuz Ozellikler

ATAK Gayrimenkul De

Projelerin tamamlanmasi ile birlikte bolgede trafik yiikiiniin artmasi,
Parsellerin DOP ve KOP alam olarak ayrilmis olmasindan dolay: kisithi imar durumuna sahip

olmalar.
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BOLUM 4 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERI, GENEL TANIMLAR

4.1.  Deger Tanimlar

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

Deger kavrami. satin alinmak fizere sunulan bir mal veva hizmetin alicilan ve saticilar
tarafindan sonuglandinlmasi muhtemel fiyat anlamina gelmektedir. Deger, mal veya hizmet icin
alicilar veya saticilarin {izerinde uzlagmaya varacaklan varsaymimsal veya hayali fiyat temsil
etmektedir. Bu nedenle, deger bir gergeklik degil, belirli bir zaman zarfinda satin alinmak {izere
sunulan bir mal veya hizmet i¢in 6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir.

Fiyat, bir malin. hizmetin veya emtianin degis tokusuna iliskin bir kavramdir. Fiyat, bir mal
igin istenen, teklif edilen veya ddenen meblagdir. Degis tokus islemi gergeklestirildikten sonra ise.
ister agiklansin ister agiklanmasin fiyat artik tarihsel bir gergek niteligine kavusacaktir. 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;

® Alicinin tam olarak bilgilendirildigi ve satici ile beraber hareket ettigi ve istekli oldugu
varsayilan bir ortamda,

e Herhangi bir kisitlayicr etki ve baski olmaksizin,

e Alier ve saticimin gayrimenkulle ilgili biitiin olumlu - olumsuz sartlardan haberdar oldugu,

¢ Degerleme konusu miilkiin pazarda makul bir zaman diliminde pazarda kalacagi.

e Gayrimenkuliin satig1 i¢in yeterli pazarlama yapilacagi ve makul bir siire taninacag,

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

4.1.2. Diizenli Likiditasyon Degeri

Alici ve satici arasinda gorlismeler ve pazarliklar sonucunda, gayrimenkuller i¢in belirlenen.
takribi 3-6 ay aralis igindeki en olasi nakit satig degeridir. Diizenli likiditasyonda, pazarhklar
sonucunda varliklarin her biri igin en iyi degerin alinmasina ¢aligilmaktadir. Eger belirtilen zaman
arahif1 i¢inde. taraflar arasindaki goriigmeler sonucunda fiyat konusunda anlagmaya varilamazsa,
varliklarin agik arttirmayla satilmasi énerilir,

4.1.3. Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka agik diizenlenen bir agik arttirmada. ekonomik trendler ve zorunlu satis kosullar géz
Oniinde bulundurularak, gayrimenkul igin belirlenen en olasi nakit degerdir. Zorunlu likiditede,
varliklarin  olabildigince ¢abuk satlmasi amaglanir. Bu nedenle gerekli indirimler yapilan
gayrimenkullerin satisi igin kabul edilen zaman aralig genellikle 3 aydan azdr.

' UDES —Uluslararast Degerleme Standartlan —Deper ve Fivat
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4.1.4. Faal Isletme Degeri

Isletmenin bir biitiin olarak degeridir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan
biitiinii olusturan parcalarina pay ve istihkak aywrarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin
degerlemesinin yapilmasim igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri i¢in esas teskil etmez.
Kullamlan tesisler, isletmenin kendi tesisleriyse bunlar da isletmeye kattiklar deger esas alinarak
faaliyetini stirdiiren igletme de@erinin bir pargasim olustururlar. Bu kavram, siiregelen bir isletmenin
degerlemesini de igerir. Kavram, faal bir isletmenin biitiiniine katkida bulunan biitiinii olusturan
par¢alarina pay ve istihkak ayirarak bir faaliyetini siirdiiren isletmenin degerlemesinin yapilmasim
igerir, ancak pargalardan higbiri Pazar Degeri igin esas teskil etmez.?

4.2. Degerlemede Kullanilan Yéntemler
Uluslararasi kabul gérmiis kavramlar igerisinde dért farkli degerleme yontemi

bulunmaktadir. Bu yontemler “Emsal Karsilastirma Yaklasimu”, “Gelirlerin Indirgenmesi
Yaklagimi”, “Maliyet Yaklasimi™ ve “Gelistirme Yaklasimi™dir.

4.2.1. Emsal Kargilagtirma Yaklagimi

Bu yaklagimda; degerlemesi yapilacak gayrimenkule benzer nitelikieki gayrimenkullerin
fiyatlarn kullamImaktadir. Kargilagtirma yapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun tarihi,
konumu, bitytikligi. kullamm ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak karsilastinlir. Bu
caligmada amag, piyasada gerceklestirilen benzer miilklerin fiyatlan ile kargilastirmaya dayali bir
islemle deger takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki miilklere istenen ve verilen teklifler de dikkate
alinir.

4.2.2. Gelirin indirgenmesi Yaklasim
Gelir indirgemesinde, degerleme konusu miilkten elde edilecek net isletme gelirini belirlemek

igin, mukayeseli gelir ve harcama verileri kullamlir. Indirgeme, tek bir yilin gelirine tek bir oran
uygulanarak veya bir getiri veya yatiim getirisi Slgtimleri verilerini yansitan belirli bir iskonto
oranimin, belirli bir zaman dilimi igerisindeki bir dizi gelirlere uygulanmasiyla yapilir. Gelirlerin
indirgenmesi yaklagimma gore bu Direkt Kapitalizasyon ve Gelirlerin Kapitalizasyonu
diyebilecegimiz bu iki yéntem temelde miilkiin getirdigi gelirlerin 8ngériilmesi ve kabullerle gelecek
villarda elde edecegi gelirlerin giiniimiize getirilmesi temeline kuruludur.®

Direkt Kapitalizasyon
Gayrimenkuliin tek bir yil igin iiretecegi potansiyel net gelirin, giincel gayrimenkul piyasasi

kosullarina gére olusan bir kapitalizasyon oranina béliinerek, degerinin hesaplanmasidir.

Gelir Kapitalizasyonu (Getiri Kapitalizasyonu)

Gayrimenkul{in makul sayida olusan bir dénem boyunca kiralanmas: veya isletilmesi ile
gelecekte elde edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi. Bu teknik ozellikle kira
getirisi olan gayrimenkullerde miilkiin yilhk elde ettigi net isletme gelirleri hesaplanarak mitilkiin
degerine ulagmak i¢in kullamilir. Bu ¢aligmalarda miilklerin kira kontratlari incelenerek kontratlarin
yarattigi olas1 dénem 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 kullammiyla degerleme tarihine indirgenmesi ve bu yontemle deger
takdirinin yapilmas: islemidir.
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4.2.3. Maliyet Yaklasim

Bu teknikte gayrimenkuliin degerinin, arazi ve binalar olmak iizere iki farkh fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklagiminda, bir miilk yeniden insa edilmesi durumunda veya
yerine konacak ingaatin maliyeti ile degerlendirilir. Yeniden inga maliyeti girisimcilik kar1 da dahil
olmak iizere tahmin edilerek hesaplanir. Yontemde, gayrimenkuliin kalan bir ekonomik émre sahip
oldugu kabul edilmektedir, Bu nedenle gayrimenkuliin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve
ekonomik agidan demode olmasindan dolay: zamanla azalaca@ diisiincesi ile yeniden insa maliyeti
degerinden yipranma payr diigiiliir. Bir bagka deyisle, mevcut bir gayrimenkul(in bina degerinin,
highir zaman yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayaca@ kabul edilir. Bulunan bu degere
gayrimenkuliin arsa degerinin eklenmesi sureti ile deger takdiri yapilir.

Caligmalarda gayrimenkuliin bina maliyet degerleri. Baymndirlhik Bakanhg Yap: Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada aym &zelliklerde
mnsa edilen binalann ingaat maliyetleri, miiteahhit firmalarla yapilan goriismeler ve gegmis
tecriibelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler g6z Oniinde bulundurularak degerlendirilir.
Binalardaki yipranma pay1, Resmi Gazete"de yayinlanan yillara gére bina asinma paylarini gésteren
cetvel ile binanin gézle goriiliir fiziki durumu dikkate alinarak hesaplannustir.

4.2.4. Gelistirme Modeli ile Degerleme Calismalar

Bu yaklagimda gayrimenkule teklif edilen bir veya birden fazla gelistirme projesi modeli
uygulanabilir. Bu ¢alismada planlanan bir proje ve/veya arsa {izerinde gelistirilebilecek projeler
varsayimlarla modellenir. Bu modelleme yasal olarak miimkiin, finansal olarak olanakli, ekonomik
olarak azami diizeyde verimli olmalidir. Bu galigmalarda projenin girisimei yoniinden incelenmesi
yapilir. Caligma kapsamuinda proje konusu {irliniin yer aldigi sektoriin meveut durumu ve gelecege
yonelik beklentilerin incelenmesi ve degerlendirilmesi s6z konusudur. Projenin yapilmasi durumunda
yapilacak harcamalar tahmin edilerek firmamn pazarlama politikalar1 ve genel fizibilite prensipleri
dikkate alarak toplam getiri ve harcamalarla ilgili bir gelir-gider tahmini vapihr. Gelistirilmesi
durumunda sektoriin genel durumu, benzer projelerin istatistiksel rakamlar ve meveut ekonomik
kosullar ve beklentiler ¢evresinde proje ile ilgili varsayimlarda bulunulur. Bu ¢alismalar neticesinde
projenin performans tahmini yapilarak projenin gelirlerin indirgenmesi yéntemi ile net bugiinkii deger
hesab1 yapilir. Ozelikle iilkemizdeki gayrimenkullerin imar durumlarinin gok farklihk gostermesi ve
bu nedenle emsal kargilastirmamin her zaman miimkiin olmamasi s6z konusudur. Gelistirme
modellemesi ile sayesinde miilkiin gelistirilmis proje degerinin hesaplanmasi ve bu degerden giincel
miilk degerine ulagilmasi mimkiindiir.

4.3. Degerleme Cahismalarinda Kullanilan Bazi1 Tanimlar

4.3.1. Indirgeme Orani (iskonto Oram)
Gelecekte ddenecek veya alinacak parasal bir meblag su anki degere déniistiirmek amaciyla

kullanilan bir getiri oramichr. Teorik olarak bu oran, sermayenin firsat maliyetini, yani benzer risklere
sahip olan diger kullamim alanlarina yatirildiginda sermayenin kazanabilecegi getiri oranin
yansitmalidir, Ayrica getiri orami olarak da adlandirilir.
e [Indirgeme Oram Hesaplamasinda Kullanilan Y&ntem
Diinyamin i¢inde bulundugu ekonomik durum ve ekonomik dengelerdeki problemler

degerlemede indirgeme oram belirlenmesi konusunda belirsizliklere neden olmustur.
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Degerleme tekniklerinde gayrimenkuliin gelirlerinin indirgenmesinde kullanilan; risksiz getiri
ve risk primi oraninin toplanmasindan olusan indirgeme oranlarinin belirlenmesinde diinyada oldugu
gibi tilkemizde de sikintilar mevcuttur. Ozellikle Tiirkiye'de uzun vadeli mevduatlarin olmamast.
finans ¢evrelerince piyasadaki en uzun vadeli enstruman olan Eurobond’larin faiz oranlarimin “risksiz
getiri oram™ olarak kullanilmasi sonucunu getirmigtir. Bugiin finans g¢evreleri, ekonomideki
belirsizlik ve rakamlarin keskin degiskenligi nedeni ile bahsi gegen eurobondlarin belli bir giin igin
degerinin degerlemede kullanilmasinin dogru bir yaklagim olmadigim diisinmektedir.

Risksiz Getiri Oram

Bu oran iginde “iilke riskini” de barindirmaktadir. Ekonomik g¢evrelerde degerlemede
ozellikle bu dénemde kullanilmasi gereken kriterlerin asagidaki gibi oldugu kamsi yaygindir:

e Ginliikk ve/veya anlik Eurobond verilerinin kullanilmasinin yerine 6zellikle uzun dénem
arahikli degerlerin ortalamalarinin ve zaman serilerinin kullanilmasimin tercih edilmesi.

e Projenin risklerine paralel ve uygun siireglerde Eurobond zaman serisi verilerinin
kullamlmasi,
Risk Primi
Her bir gayrimenkuliin iginde bulundugu piyasa ve rekabet kosullar farklidir. Bunlar
gayrimenkuliin yerine, konumuna, niteligine, sektér dinamiklerine bagh olarak degismektedir. Diisiik
performansh bir gayrimenkuliin veya sektor dinamiklerinden etkilenmis bir gayrimenkuliin Pazar-
Piyasa riski primi daha yiiksek olacaktir.
¢ (Caligmalar sirasinda hesaplanan risk primleri sektérde gergeklesen alim-satimlar, daha énce
yaptigimiz onlarca proje degerlemesini ¢alismasindan yararlanilarak takdir edilmistir. Ancak
ilgili veriler tecriibelerimizle harmanlanms ve degerleme uzmam gozii ile kritik edilerek
degerleme konusu gayrimenkule 6zgii risk primi 6ngoriilmiistiir.
Net bugtinkii deger ¢alismalannda Indirgeme Oram (Iskonto Orani) hesaplanmalidir. Bu oran
risksiz getiri ve risk primi oraninin toplanmasindan olusarak hesaplanmalidir.

4.3.2. Varsayimlar
Uluslararasi Degerleme Standartlarina(UDS) gére varsayimlar: dogru oldugu kabul edilen

tahminlerdir ve bir degerlemenin konusunu veya ybntemini etkileyen ancak dogrulanamayan veya
dogrulanmasina gerek olmayan bulgulari, sartlari veya iginde bulunulan durumlari igerir. Bir
degerlemenin temelini olugturan tiim varsayimlar makul olmalidur.

4.3.3. Net Bugiinkii Deger (NPVY= Net Present Value)
Indirgenmis gelirler veya gelir akiglar ile maliyetler veya gider akislan arasindaki farkin bir

NPV analizindeki 6lgtimiidiir. Bir yatinmin yatinm dénemi boyunca sagladifin getirinin piyasa faizi
veya kendi faizi ile (iskonto edilmesi), bugiine indirgenmesi sonucu ulasilan degerdir. Pazar-Piyasa
Degerine erigmek i¢in yapilan bir degerlemede sonug olarak elde edilen Net Bugiinkii Deger, gelir
yaklasimi yoluyla Piyasa Degerini gosterir.

4.3.4. I¢ Verim Oram (IRR)
Bir projenin net nakit akiglarinin meveut degerini, sermaye yatinminin mevcut degeriyle

esitleyen indirgeme oram. I¢ Verim (Karlihk) Oran, potansiyel yatinmcilar igin temel gasterge
niteliinde olan hem yatirilan sermayenin getirisini hem de orijinal yatirimin getirisini yansitir,
Projenin ima edilen veya beklenen getiri oranini bulmak igin indirgenmis nakit akisi analizinde
kullanilan i¢ karlilik orani, net bugiinkii degeri sifir olarak veren bir getiri oramdur.
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4.3.5. Kapitalizasyon Orami (Cap. Rate , Yield)

Net igletme gelirini toplam miilkiin degerine doniigtiirmek igin kullanilan degerdir. Bu deger
tek bir yihn net igletme geliri ile toplam miilk degeri arasindaki iliskiyi yansitan bir orandir,

4.3.6. Serefiye

Tek tek tanimlanmasi ve ayri ayr kabul edilme olana@ olmayan varhiklardan dogan
gelecekteki ekonomik faydaya serefiye denilmektedir. 5 (UFRS 3. Ek A)
Kigisel gerefiye: Ozel nitelikli ticari miilklerin satilmasiyla isin meveut isletmecisine ozellikle bagl
vergi, amortisman politikasi, bor¢ alma maliyetleri ve ige yatirilan sermaye gibi diger finansal
faktorler ile birlikte tiikenecek olan pazar beklentilerinin iistiindeki karin degeridir.
Devredilebilir serefiye: Ekonomik fayda saglayan miilke has isim ve itibar. miisteri siirekliligi,
konum, iiriinler ve benzeri faktérler sonucu ortaya g¢ikan varhktir. Ozel kullanim amagh ticari
miilklere ait olup, satigla birlikte miilkiin yeni sahibine gegecektir,

4.3.7. Artik Deger veya Dinem Sonu Degeri

Kargilagtirilabilir nitelikteki miilklerin saug fiyatlarina iliskin verilere dayanilarak bir miilk
ongdriilen bir gelir getirme dénemi sonundaki kalinti degeridir. Bir siirenin ardindan bir varligin kalan
degeri olarak diigtinebilecek bu deger tahmini elden ¢ikartma maliyetleri diisiilditkten sonra ekonomik
kullanim &mriiniin sonunda bir varliktan kurumun elde etmeyi bekledigi net tutan gosterir, Genellikle
son yilin gelirinin bulunan getiri ylizdesine béliinmesi ile elde edilir.

4.3.8. Rapor Tarihi

Uluslararas: Degerleme Standartlar1 (UDES) madde 3.22’ye gore degerleme Raporu’nun
tarthidir. Degerleme tarihiyle aym veya daha sonraki bir tarih olabilir.
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BOLIUM 5

5.1.  Tiirkiye Demografik Veriler?
Tirkiye'de ikamet eden niifus 2016 yilinda, bir énceki yila gore 1 milyon 73 bin 818 kisi

artt1. Erkek niifus 40 milyon 43 bin 650 kisi olurken, kadin niifus 39 milyon 771 bin 221 kisi oldu.
Buna gore toplam niifusun %50.2sini erkekler, %49.8’ini ise kadinlar olusturdu.

Yillik niifus artis hizi 2015 yilinda %e13.4 iken, 2016 yilinda %013.5 oldu.
Il ve ilge merkezlerinde ikamet edenlerin orani 2015 yilinda %92.1 iken, bu oran 2016 yilinda
%92.3e yiikseldi, Belde ve kdylerde yasayanlarin orani ise %7,7 olarak gergeklesti.

Tirkiye 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 8nceki yila gére artig gostererek
31.4 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30.8 iken, kadinlarda 32 olarak gergeklesti. Ortanca yasin en
yliksek oldugu iller sirasiyla 39,6 ile Sinop, 39,1 ile Balikesir ve 38,8 ile Edirne oldu. Ortanca yasin
en diigiik oldugu iller ise sirasiyla 19,5 ile Sanhurfa ve Sirnak, 20,5 ile Agri ve 20,8 ile Siirt oldu.

Niifus piramidi, 2016

Ulkemizde 15-64 yas grubunda bulunﬁn'(g:ai:sma ¢agindaki) niifusun orani, 2016 yilinda bir
onceki yila gore %]1,6 artarak %68 olarak gergeklesti. Cocuk yas grubu olarak tammlanan 0-14 yas
grubundaki niifusun oram ise %23,7 ve gerilerken, 65 ve daha yukar yastaki niifusun oran1 da %8.3°e
yiikseldi.

Niifus yogunlugu olarak ifade edilen “bir kilometrekareye diisen kisi sayis1”, Tiirkiye
genelinde 2015 yihna gore 2 kisi artarak 104 kisi oldu. Istanbul, kilometrekareye diisen 2 849 kisi ile

niifus yogunlugunun en yiiksek oldugu ilimiz oldu.

* Demografik veriler TUIK nun yaymlami oldugu Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi Sonuglari, 2016 raporundan almmmrr ] .--, ; . p‘ll'}'ul.
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Bunu sirasiyla: 507 kigi ile Kocaeli, 352 kisi ile Izmir ve 290 kisi ile Gaziantep takip etti.
Niifus yogunlugu en az olan il ise bir énceki yilda oldugu gibi, kilometrekareye diisen 11 kigi ile
Tunceli oldu. Yiizolgtimii bakimmdan ilk sirada yer alan Konya’mn niifus yogunlugu 56, en kiigiik

yiizdlglimiine sahip Yalova'mn niifus yogunlugu ise 285 olarak gergeklesti.
5.2. 2017 = IV. Ceyrek Tiirkiye Ekonomik Durum ve Genel Degerlendirme

Son dénemde, gelismis ekonomilerdeki toparlanmamn belirginlesmesi ve kiiresel ticaret
hacminde siiregelen artis egilimi, kiiresel ekonomide bir énceki Rapor dénemine kiyasla simirh da
olsa daha olumlu bir biiyiime performansina isaret etmektedir. Meveut Rapor déneminde, emtia ve
petrol fiyatlarimin bir miktar yiikselmis olmasina karsin kiiresel enflasyon oranlari 1himh seyrini
sirdiirmektedir. Bununla birlikie, Eylil ayinda Fed’in normallesme siirecindeki kararlihgim
vurgulamasi, piyasa oynakliginda ve gelismis iilke tahvil getirilerinde sinirli bir yiikselise neden

olmustur (Grafik 1.1).
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Buna kargin, kiiresel risk istahimin siirmesi sayesinde geligmekte olan iilkelere yonelen portfoy
akimlar son dénemde de giiclii seyretmistir (Grafik 1.2). Grafik 1.1. 10 Y1l Vadeli Tahvil Getirileri
(Yiizde) Grafik 1.2. Gelismekte Olan Ulkelere Yonelik Portfoy Akimlan (Milyar ABD Dolan., 4
Haftabk Birikimli) Kaynak: Bloomberg. Kaynak: EPFR. Gelismis lilke para politikalarinin
normallesme stirecine dair algilamalardaki degisimler, gelismekte olan iilkelerin risk primlerinde bir
miktar artig gézlenmesine yol agnus, Tiirkiye'de ise ortaya ¢ikan jeopolitik riskler nedeniyle sz
konusu artis daha yiiksek olmusgtur. Tiirkiye'ye yonelik portfy akimlan, gegtigimiz Rapor dénemine
kiyasla ivme kaybetmekle birlikte birikimli olarak gegmis yillar ortalamasinin iizerindeki seyrini

stirdiirmiistiir.
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Kredi kullammi, KGF teminath kredilerde limitlere ulasilmis olmasi ve isletmelerin kredi
talebindeki normallesme sonucu yilin diglincli ¢eyreginde 1hmh seviyelerde dengelenmeye
baglamistir, Siki para politikasina karsin, bankalarin kredi kosullarindaki gelismeler Tiirkive
ekonomisine iligkin toplulagtirilmig finansal kosullarin iktisadi faaliyeti destekleyici roliiniin iiciincii
geyrekte devam etmesine katkida bulunmustur. Tiiketici fiyatlan enflasyonu, Temmuz aymndaki
ulagtifin diigiik seviyeden sonra, Tirk lirasimin déviz kuru sepeti karsisindaki deger kayb ile basta
petrol ve ana metaller olmak iizere ithalat fiyatlarinda gdzlenen artis sonucunda Eyliil ayinda yiizde
11.2%ye yiikselmistir. Maliyet yonlii baskilara ek olarak, iktisadi faaliyetteki giiglii seyir nedeniyle
talep kogullarinin enflasyona diisiis yoniinde verdigi destegin ortadan kalktig: goriilmektedir. Tktisadi
faaliyete iliskin gostergeler, ekonominin ti¢iincii geyrekte giiglii seyrini koruduguna ve canlanmanin
genele yayildigina isaret etmektedir. Buna karsilik, son geyrekte destekleyici politikalarin uyaric
etkisinin azalmasiyla, yurt i¢i talebin simirh 6lgtide ivme kaybedecegi ancak biiyiimeyi siiriiklemeye
devam edecegi ongoriilmektedir. Net ihracatin da dzellikle turizm sektoriindeki canlanma, kiiresel
biiylime goriintimiindeki iyilesme ve déviz kurlarinin rekabetci seviyesi sayesinde biiylimeye katki

vermeye devam edecegi degerlendirilmektedir.
Makroekonomik Gelismeler ve Temel Varsayimlar

Enflasyon

Tiiketici enflasyonu Eyliil ayinda ytizde 11.20 ile Temmuz Enflasyon Raporu tahmininin
tizerinde gergeklesmistir (Grafik 1.2.1). Islenmemis gida ve alkol-tiitiin dis: tiiketici enflasyonunda
ise ongoriilere kiyasla daha olumsuz bir seyir izlenmistir (Grafik 1.2.2). Bu dénemde petrol ve diger
girdi fiyatlarindaki yiikseligle birlikte, enerji grubunda, Tiirk lirasinin euro karsisindaki deger kayb
ve iktisadi faaliyetteki giiclii seyrin etkisiyle gekirdek gostergelerde yillik enflasyon dngoriilerin

iizerinde seyretmistir.

Grafik 1.2.1. Grafik 1.2.2,
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Yilin tigiincti ¢eyreginde, gida grubu yillik enflasyonunda gozlenen azalisa karsin, enerji,
temel mallar ve hizmet gruplanindaki artisla birlikte tiiketici enflasyonu 6nceki geyrege kiyasla
yitkselmigtir (Grafik 1.2.1). Petrol ve diger girdi fiyatlarinda gézlenen belirgin artisla enerji fiyatlan
yiizde 3.46 ile kayda deger bir oranda yiikselmistir. Bu dénemde Tiirk lirasinin euro karsisindaki
deger kaybi, dzellikle gegisgenligin yiiksek oldufu dayanikli mal fiyatlarina hizh bir sekilde
yansimigtir. Buna ek olarak, giyim grubundaki yéntem degisikliginin de yukan yonli etkisiyle temel
mal grubunda yillik enflasyon énemli olgiide yiikselmigtir (Grafik 1.2.3). Hizmet grubunda yillik
enflasyon, gida ve doviz kuru gibi maliyet artislarinin yaninda, i¢ talepteki giiglii seyir ve genel
enflasyona endeksleme davramsinin etkisiyle iigiincii geyrekte yukan yonlii seyrini siirdiirmiistiir.
Diger taraftan, islenmis gida grubunda genele yayilan fiyat artiglarina karsin, taze meyve ve sebze
fiyatlarindaki nispeten olumlu goriiniim ve alnan tedbirlerin de etkisiyle kirmuzi et ve bakliyat
fiyatlarinda gozlenen azalig neticesinde, gida enflasyonu Temmuz Enflasyon Raporu éngoriilerine
kiyasla daha ihmli gergeklesmistir. Uretici fiyatlart kaynakh baskilar, tigiincii geyrekte, dzellikle
petrol ve ana metal fiyatlarindaki artig kanaliyla giiglii seyrini korumustur. Iktisadi faaliyetteki giiclii
seyirle birlikte talep kosullarinin enflasyona diigiis yoniinde verdigi destek ortadan kalkmistir. Orta
vadeli enflasyon beklentileri ise ikinei geyrekteki yatay seyrin ardindan Ekim ayinda yiikselmistir.
Bu goriintim altinda, yayihm endeksinin ima ettigi fiyat artirma egilimi giiclenmistir. Cekirdek
enflasyon gostergelerinin ana egiliminde bu dénemde gézlenen yiikselis giyim fiyatlarindaki yéntem
degisiminin de etkilerini yansitirken, bu etkilerden arindirildiginda ¢ekirdek enflasyon egiliminin
Temmuz ve Agustos aylarinda geriledigi, Eyliil ayinda ise yeniden yiikseldigi gozlenmistir (Grafik
1.2.4).

Grafik 1.2.3. Grafik 1.2.4.
Temel Mol ve Hzme! Grubu Fiyation B Encieksi Ana Efjlimi®
(Yilik vlzce Dofdem) [Mavsimalikten Anndrimy, Yiidandinimg O Ayé Oncioma
Yizoie Dedigm]
o M I B (Sati Agutih) B (Deguaen AQii)
4 "oy 15

0 10

i s .
ST D ST Sk g ksl Gtk SSlGInG guiTIR
By gegipn qekrdek enfioripan ong eRirting yarmnoes o0 oelev b
delpmionaiome & Hodon J01Y ok TCME BiDg yousnos puun ool
LE s Norprych: 106, 1T

Ozetle, egilim ve fiyatlama davramsina iliskin takip edilen gostergeler bir arada
incelendiginde, enflasyonun ana egiliminde onceki ¢eyrege kiyasla bir miktar bozulma

kaydedilmistir,
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Arz ve Talep

Iktisadi faalivet, yilin ikinci ¢eyreginde, Temmuz Enflasyon Raporu’nda ortaya konulan
goriiniime kiyasla daha gii¢lii seyretmistir. GSYIH 2017 yih ikinci geyreginde yillik yiizde 5,1
oramnda artng, geyreklik bilylime yiizde 2.1 olmustur. {1k ¢eyregin aksine. ikinci ¢eyrekte dénemlik
biiytimenin yurt i¢i talep kaynakli oldugu gériilmektedir (Grafik 1.2.5). Bu donemde 6zel tilkketim ve
ingaat yatinmlan biiylimede belirleyici olurken, makine-techizat yatinmlarindaki zayif seyir
stirmigtiir. Net ihracatin y1lhk bilytimeye katkisi, Tiirk lirasindaki deger kazanc: ve gii¢lenen ic talebe

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

Grafik 1.2.5. Grafik 1.2.6.
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Son dénemde agiklanan veriler, iktisadi faalivetin tigiincii geyrekte gii¢lii seyrini koruduguna
isaret etmektedir. Destekleyici tedbir ve tesviklerin etkileri iigiincli ¢eyrekte gozlenmeye devam
ederken. biliylimenin sektorel yayihminda da artig gdriilmektedir. Bu dénemde. uzun siiredir zayif
seyreden makine-techizat yatinmlarinda toparlanma sinyallerinin arttigi dikkat gekmektedir. Disg
talep tarafinda ise, ihracatin olumlu seyrine ragmen, altin hari¢ mal ithalatinda toparlanmanin
belirginlesmesi ve altin ithalatindaki kuvvetli artis nedeniyle net ihracatin yillik bitylimeye Katkisinin
simirlanmasi beklenmektedir. Bu gelismeler yilin basindan bu yana olumlu bir seyir izleyen cari agik
gostergelerinde yilin son geyreginde bir mikiar bozulmaya neden olabilecektir (Grafik 1.2.7 ve Grafik
1.2.8). Iktisadi faaliyetteki toparlanmanin etkisiyle 2017 yil bagindan itibaren isgiicii piyasasinda
kademeli bir iyilesme gézlenmektedir. Ancak, son dénemde iktisadi faaliyetin sektorler geneline
yayilan gii¢lii seyrine kiyasla isgiicli piyasasindaki iyilesme daha zayiftr. Kiigiik-orta dlgekli ve
ihracat¢i olmayan firmalarda heniiz gii¢li bir toparlanma gézlenmemesinin, bilylimenin yatirnmlara
ve isglicli piyasasina yansimalarini sinirladi@y diigtintilmektedir, Bliytime istikrar kazandikga istihdam
imkanlarim genigletecek yatinmlarin artacagi ve issizlik oranlarindaki diisiisiin devam edecegi

ongoriilmektedir.
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Enflasyon ve Para Politikasi1 Goriiniimii

Enflasyonu diigiirmeye odakh ve siki bir politika durugu altinda, enflasyonun yiizde 5 hedefine
kademeli olarak yakinsayacagi, 2017 yilsonunda yiizde 9.8 olarak gerceklesecegi, 2018 yilsonunda
ylizde 7 ye, 2019 sonunda ise yiizde 6"ya geriledikten sonra orta vadede viizde 5 diizeyinde istikrar
kazanacagi 6ngoriilmektedir. Bu ¢ergevede enflasyonun, yiizde 70 olasihikla, 2017 yili sonunda yiizde
9.3 ile yiizde 10,3 arahiginda (orta noktas: yiizde 9,8), 2018 y1h sonunda ise viizde 5.5 ile viizde 8.5
araliginda (orta noktas: yiizde 7) ger¢eklesecegi tahmin edilmektedir (Grafik 1.3.1). 2017 yilsonu
enflasyon tahmini Temmuz Enflasyon Raporu’na gére 1,1 puan yukari yoénlii giincellenmigtir.
Tahminler iizerinde etkili olan en énemli unsur Tiirk lirasindaki deger kaybi ile petrol ve diger emtia
fiyatlarindaki artisin etkisiyle Tiirk lirasi cinsi ithalat fiyatlarinda gozlenen yiikselis olmustur. Tiirk
liras1 cinsi ithalat fiyatlan varsayimina dair yapilan yukar y6nlii giincellemenin 2017 yilsonu
enflasyon tahminini 0,5 puan yukan ¢ekecegi degerlendirilmigtir. Tktisadi faaliyet gériinimiindeki
iyilesmeye bagh olarak bir tnceki Rapor dénemine gére yukar yonlii giineellenen ¢ikti agigi, 2017
yilsonu tahminine 0.4 puan yiikseltici yonde etki yapmistir. Aynica, tigiincii geyrekteki enflasyon
gergeklesmelerinin Temmuz Enflasyon Raporu’ndaki tahminlerin lizerinde olmasi ve enflasyon ana
egilimindeki yiikselis, 2017 yilsonu enflasyon tahminini 0,2 puan yukari yénde etkilemistir. Bu
cercevede, Temmuz Enflasyon Raporu’nda yiizde 8.7 olarak agiklanan 2017 wyilsonu tiiketici
enflasyon tahmini yiizde 9,8’e yiikseltilmistir.
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Bununla birlikte, 2018 yilsonu tiiketici enflasyon tahmini Temmuz Enflasyon Raporu’na gore
0.6 puan yukari yonlii giincellenmistir. Ozellikle petrol fiyatlarindaki artisa bagh olarak Tiirk lirasi
cinsi ithalat fiyatlan varsayimindaki giincelleme enflasyon tahminini 0,4 puan yukan ¢ekmektedir.
Ote yandan ¢ikti agiindaki yukan yonlii giincellemenin 2018 yilsonu enflasyon tahminini 0,1 puan
vukari yonde etkileyecegi degerlendirilmistir. Ayrica, 2017 yilsonu enflasyon tahminin
yiikseltilmesinin ve enflasyon ana egilimindeki artigin 2018 yilsonu enflasyon tahminini 0,1 puan
artincr etkisi olmustur. Boylece Temmuz Enflasyon Raporu’nda yiizde 6.4 olarai-: at;lk]anan 2[118
yilsonu tiiketici enflasyon tahmini ytizde 7 ye yiikseltilmistir. : i
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5.3.  Para Politikas1 Uygulamalari ve Finansal Piyasalar
TCMB, 2017 yili Ocak ay1 basinda déviz piyasasinda iktisadi temellerle uyumlu olmayan asir

hareketliligin enflasyon gériinfimiine yansimalarini sinirlamak amaciyla giiglii bir parasal sikilastirma
gerceklestirmigtir. Bu gercevede, 12 Ocak 2017'den itibaren, 1 hafta vadeli repo ihalelerine ara
verilmis. marjinal fonlama kademeli olarak azaltiimis ve sistemin fonlama ihtiyacinin giderek artan
bir kismi geg likidite penceresinden (GLP) saglanmaya baglanmigtir (Grafik 1.1.1). Buna ilaveten,
marjinal fonlama orani Ocak ay1 PPK toplantisinda 75 baz puan, GLP borg verme faiz orani ise Ocak.
Mart ve Nisan PPK toplantilarinda toplamda 225 baz puan artirilarak parasal sikilastirma daha da
giiclendirilmistir. S6z konusu parasal sikilastirma, diger para piyasasi faizlerine de yansimistir
(Grafik 1.1.2). S6z konusu donemde BIST gecelik repo faizleri ile kur takasi piyasasi faizlerinin
TCMB agirlikl ortalama fonlama maliyeti ile uyumlu hareket etmesi ve diéviz piyasasimin goreli

olarak istikrara kavusmasi para politikas1 aktarimimmin amaglanan sekilde gerceklegtigine isaret

etmektedir.
Grafik 1.1.1. Grafik 1.1.2.
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2017 yilinin bagindan bu yaﬁa getiti.'é'grisinin egiminin tersine donmesi para politikasi
durugundaki sikihga igaret etmektedir. Kisa vadeli kur takas: getirileri, TCMB para politikasi
uygulamalannin etkisiyle bir 6nceki Rapor déneminden bu yana belirgin bigimde yiikselmeye devam
ederken, uzun vadeli kur takasi getirilerinde énemli bir degisiklik olmamustir (Grafik 1.1.3).

Politika uygulamalari déviz kuru piyasasmda da etkili olmug, Ocak ayinda sert bir yiikselig

kaydeden Tiirk lirasinin ima edilen oynakliinda iyilesme saglanmistir (Grafik 1.1.4).
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Grafik 1.1.3.
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2017 yihmin ilk geyreginde, TCMB fonlama maliyetindeki yiikselise karsin finansal

sistemi destekleyici makroihtiyati politikalar, kamu maliyesi tegvikleri ve kamu kredi garantileri

sayesinde, kredi kosullar1 toparlanmaya devam etmistir. Makroihtiyati politikalarin ve krediye erisimi

desteklemek i¢in alinan diger 6nlemlerin etkisiyle. bu dénemde gerek tiiketici gerekse ticari kredi

faizlerindeki aris TCMB ortalama fonlama maliyetindeki yiikselige kiyasla simirli diizeyde kalmigtr.
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(Grafik 1.1.5). Kredi Garanti Fonu destekli kredilerdeki hizli artisin da katkisiyla son aylarda Tiirk

Lirasi cinsinden ticari kredi biiytimesinin ivme kazandig gozlenmektedir.(Grafik 1.1.6.).

(*) Merkez Bankas: Finansal Raporlarindan derlenmistir.
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54. Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

5.4.1. istanbul ili

Istanbul Tiirkiye'nin kuzeybatisinda, Marmara kiyisi ve Bogazigi boyunca, Halig'i
cevreleyecek sekilde kurulmustur. Istanbul kitalararas: bir sehir olup, Avrupa'daki boliimiine Avrupa
Yakas1 veya Rumeli Yakasi, Asya'daki baliimiine ise Anadolu Yakasi denir. Ilin sinirlan igerisinde

ise biiyliksehir belediyesi ile birlikte toplam 40 belediye bulunmaktadir.

[stanbul 41° K. 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur, Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagli Cerkezkoy,
Tekirdag, Corlu, Tekirdag, glineybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne
bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Korfez, giineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze ilgeleri ile
komsudur. Kentin ortasindaki Istanbul Bogazi ise bu iki kitay birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan

Mehmet ve Bogazi¢i Képriileri kentin iki yakasim birbirine baglar.

istanbul'a, yakin yerde bulunan Kuzey Anadolu Fay Hatti, Kuzey Anadolu'dan baslayarak
Marmara Denizi'ne kadar uzanur. 1ki tektonik plaka olan Avrasya ve Afrika birbirlerini iterler ve buda
faymn hareket etmesine sebep olur. Bu fay hatti nedeniyle bélgede tarih boyunca gok siddetli

depremler meydana gelmistir.

Istanbul'un iklimi, Karadeniz iklimi ile Akdeniz iklimi arasinda gegis 6zelligi gtisteren bir
iklimdir, dolayisiyla Istanbul'un iklimi thhmandir. Istanbul'un yazlari sicak ve nemli: kislart soguk,
vagish ve bazen karhdir. Kis ayvlarindaki ortalama sicaklik 2 °C ile 9 °C civarindadir ve genelde
yagmur ve karla kangik yagmur goriilir. Yaz aylarindaki ortalama sicaklik 18 °C ile 28 °C

civarindadir ve genelde yagmur ve sel goriiliir.

Cok zengin bir bitki topluluguna sahip olan Istanbul y&resinde simsir, mese, ¢inar, kaymn,
giirgen, akcaagag, kestane. ¢am, ladin ve servi gibi 2500 kadar bitki tiiri 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 gékdelenler ve ofis binalan Avrupa Yakasi'nda 6zellikle Levent, Mecidiyekdy ve Maslak'ta
toplanirken, Anadolu Yakasi'nda ise Kadikdy Ilgesi'ndeki Kozyatagi Mahallesi dikkat ¢eker. 20.
Yiizyilda dogudan batiya biiyiik bir géclin baslamas: sehirdeki gecekondulasmaya biiyiik bir hiz
kazanmistir. Kagak olarak hazine veya ozel arazilere yapilan bu binalar, kisa siirede ve dustk kalitede

yapilir. Gecekondular, garpik kentlesmeye biiylik 6lgiide neden olmaktadar.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2013 yih Adrese Dayah Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) sonuglarina gore Istanbul'un (istanbul Biiyiiksehir Belediyesi ve bagli
belediyelerin simirlar igindeki niifus) toplam niifusu 14.160.467 kisidir.

Istanbul'un 14'ii Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak iizere toplam 39 ilgesi
vardir. Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi bakimindan 2013 yili 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 Yakast; % 35,29'u da (4.997.548) Anadolu
Yakasi'nda ikamet eder. Istanbul Niifuslarina gére en kalabahk sehirler listesinde diinyanin en
kalabalik 2. sehridir.

iige Nufus | lige Niufus iige  Nufus iige Nutus
Adalar 16.166 | Beykoz 248.056 | Gaziosmanpaga 4935.006 | S 155.923
Arnavutkdy 215531 : Beylikd(zd 244 760 | GiingGren 306854  Sultanbeyll 309 347
Atasenir 405.974 | Beyodiu 245219 | wadikby 506283 Sunangazi 505190
| Avcilar 407.2401 Bilylikcekmece 211 000 | Kafithane 428755 | Shie 31718
Bagciar 752.250] Cataica 65 811 | Kartal 447 110 | Sisi 274 420
Bahgelievier 602 931 | Cekmekoy 207 476 | Kugiikcekmece 740080 Tuzla 208 807
Bakirkdy 220,974 | Esenler 461.821 | Maltepe 471.059 Umraniye 66D0.125
Basaksehir 333047 | Esenyun 624,733 | Pendik 646 375 Uskildar 534 636
Bayrampasa 269677 | Eyup 361 531 | Sancaklepe 304406 Zeytinburnmu 292313
Besiktag 186.570 | Fatin 425 875 | Sariyer 535.588

Istanbul, kara ve deniz ticaret yollarnin bir kavsagi olmas: ve stratejik konumu nedeniyle
Tiirkiye'de ekonomik yasamin merkezi olmugtur. Sehir aym zamanda en biiyiik sanayi merkezidir.
Tiirkiye'deki sanayi istihdaminin %20'sini kargilamaktadir. Yaklagik olarak %38'lik endiistrivel alana
sahiptir.

Istanbul'un tarihi, amitlar ve yapitlanin fazlahf ve Bogaz'a sahip olmasi nedeniyle gozde
turizm merkezlerinden biridir. Istanbul Belediyesi'nin 2000 yil1 istatistiklerine gére kente iki milyon
turist gelmistir. Turistler arasinda en bilylik pay 208.000 kisiyle Almanlara aittir. Almanlan
Amerikan, Ingiliz, Fransiz ve Ruslar izler, 2006 yilinda kente 5 milyon 346 bin turist gelmistir. Bu

say1, 2005 yilinda gelen turist sayisindan yaklasik yarim milyon fazladir.
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5.4.2. Umraniye ilgesi®

Umraniye Istanbul' un en hizh kentlesen ve niifusu hizla artan; koy ve yore geleneklerinin de
aynen muhafaza edildigi bir kentlesme &rnegidir. Son yillarda konut ve ofis projeleri agisindan
dnemli bir gekim merkezi haline gelmistir. Umraniye Carrefoursa ve TEM Kavsag gevresini ofis ve
plaza varhg acisindan Anadolu Yakasi'mn yiikselen degeri olarak degerlendirmek miimkiindiir.

1987 yilinda ilge olan Umraniye' de ilk yerel se¢im 1989 yilinda yapildi. ilge 14 mabhalle, 6
belde ve 4 kdyden olusur, 22 bin hektarlik bir yerlesim alanina sahiptir. Umraniye, ekonomik gesitlilik
acisindan ¢ok zengin bir yoredir. Kiigiik imalat sanayisinden konfeksiyona, yedek parca ve agag
tiriinleri iiretimine kadar ¢esitlilik gostermektedir.

Umraniye’nin dogusunda Sancaktepe, giineyinde Atagehir, batisinda Uskiidar, kuzeyinde
Cekmekoy ve Beykoz ilgeleri yer almaktadir. Umraniye’nin denizden yiiksekligi 120 metre olup,
doguya dogru Yukari Dudullu kisminda 180 metreye kadar ¢ikar. Yiizélgiimii 18 km? dir. lige siirlan
icinde biiyiik dag ve akarsu yoktur. Gegmiste ormanlar ile kapli iken tahribat nedeniyle kiiciik
topluluklar halinde bulunan birkag yer diginda orman kalmamstur.

Umraniye ilge niifusu 2014 yili sonu itibariyle TUIK verilerine gore; 334.042 kadin, 340.089

erkek olmak {izere toplam 674.131°dir. 39 Ilgesi arasinda niifus itibariyle 4. siradadir.
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Umraniye [lgesi. karayolu ulasim agisindan merkezi bir konuma sahiptir. Giineyde Dogu-Bati

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

bulunmaktadir.

5.4.3 Finans Merkezi Bolgesi

Istanbul Finans Merkezi Istanbul’'un Umraniye llgesi'nde yer almasi planlanan finans merkezi
projesine verilen isimdir. Cevre ve Sehircilik Bakanhgi'mn yaptigi agiklamaya gére bu projenin
hedefi New York, Londra ve Dubai’de yer alan mevcut finans merkezlerinden daha biiyiik bir finans
merkezi inga etmek ve Istanbul’un uluslararasi bir finans merkezi haline getirmektir. Proje
kapsaminda yaklagik 2.500.000 m? ingaat alanimin 560.000 m”'si ofis, 90.000 m?®si aligveris
merkezleri, 70.000 m”'si otel, 60.000 m”’si rezidans ve 2 bin kisi kapasiteli bir kiiltiir ve kongre

merkezi olarak planlanmistir.
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BOLUM 6 DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLERIN ANALIZI

Gayrimenkullerin degerlemesinde genel itibar ile kullamlabilir olan ii¢ farkli degerleme
yontemi bulunmaktadir, Bunlar “Piyasa Degeri Yaklasimi1”, “Nakit Akisi (Gelir) Yaklasim” ve
“Maliyet Olusumlanr Yaklasimi” yontemleridir.

Degerlemesi yapilacak tasmmazlarm veya projelerin 6zelliklerine ve yapisal 6zelliklerine
gore farkh yontemlerin birlikte ve/veya ayn olarak tercih edilmesi uygun olacaktr.

Rapor konusu proje biinyesinde yer alan bloklanin zeminde insaat isleri heniiz
tamamlanmamis ve bu sebepten dolay: heniiz yap1 kullanma izin belgesi alinamamistir. Ayrica proje
kat miilkiyetine de gegmemistir.

Sermaye Piyasasi Kurulunun gayrimenkul yatirim ortakliklarina iliskin esaslar tebligi (Seri
[11-48.1 sayili) 22. Maddesinin 1. Fikrasinin b bendine gore “Bu Tebligde yer alan simrlamalar sakh
kalmak tizere, ortakhiklar veya ortakliklarin: Portféylerine alinacak her tiirlii bina ve benzeri yapilara
iliskin olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat miilkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur.
Ancak, miilkiyeti tek basina ya da baska kisilerle birlikte ortakhiga ait olan otel, alisveris merkezi, is
merkezi. hastane; ticari depo, fabrika, ofis binasi ve sube gibi yapilann, tamaminin veya ayn
boliimlerinin yalnizea kira ve benzeri gelir ¢lde etme amaciyla kullanilmasi halinde, anilan yapiya
iligkin olarak yap: kullanma izninin alinmasi ve tapu senedinde belirtilen niteliginin taginmazin
mevcut durumuna uygun olmas: yeterli kabul edilir.” ibaresi yer almaktadir.

Bu bilgilerin 1s1finda proje biinyesindeki bagimsiz béliimlerin heniiz kat miilkiyetinin
kurulmamasindan dolay: rapor konusu tasinmaz “Proje” kapsaminda degerlendirilmistir.

Projenin mevcut hali ile degerine ulasmak i¢in Maliyet Olusumlar1 Yaklasim Ydntemi
kullanmilmigtir. Bu yéntemde maliyet unsurlarindan olan arsa degerine ulasmak i¢in Piyasa Degeri
Yaklasimi Yontemi kullamlnmustir.

Projenin tamamlanmas: durumundaki degerine ulasmak igin Nakit Akisi (Gelir) Yaklagim
Yontemi ve bu yontemle birlikte dolayh olarak Maliyet Olusumlar: Yaklasim Ydntemi tercih

edilmistir,
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6.1. Bolge Piyasa ve Emsal Arastirmalan

Arsa Emsal Arastirmasi:
Bolgede Satisi Ger¢eklesmis Arsalar:

L.

Ozak GYO. Bat1 Atasehir’de. konu proje alaninin yakinlarinda Uphill Court Projesi’nin giineyinde
3394 ada | nolu 5.874 m? ylizol¢timli parseli 52.200.000,-TL bedel ile 2012 yilinda satin almistr.
(Birim Deger= 8.887 TL/m?)

. Bati Atasehir (Finans Merkezi) bolgesinde konumlu ve TOK1'ye (Bagbakanhk Toplu Konut

Idaresi Baskanlifi1) ait “Ticaret Alan1” lejantina ve “Emsal (E) : 2,50 ve Hmay: Serbest” yapilagma
sartlarina sahip olan 57.461,73 m? alanh, 3323 ada 3 no’lu parsel Halk Bankasi tarafindan
18.07.2008 tarihinde 223.467.518,-TL bedelle satin almmistir. (Birim Deger: ~ 3.889.-TL/m?)

. Bati Atasehir (Finans Merkezi) bolgesinde konumlu ve TOKI® ne (Basbakanlik Toplu Konut

idaresi Bagkanhg) ait “Ticaret Alani” lejantina ve “Emsal (E) : 2.85 ve Hmax: Serbest” yapilasma
sartlarina sahip olan 32.004,94 m? alanh, 3323 ada 6 no’lu parsel Vakif Bankasi tarafindan
07.06.2011 tarihinde 120.000.000,-TL bedelle satin alimmustir. (Birim Deger: ~ 3.750.-TL/m?)

. Bati Atasehir (Finans Merkezi) bolgesinde konumlu ve Varyap insaat’a ait “Ticaret Alanr”

lejantina ve “Emsal (E) : 2,50 ve Hmax: Serbest” yapilasma sartina sahip olan 9.590,36 m? alanli,
3322 ada 1 no’lu parsel Is GYO A.S. tarafindan 2012 Yili Temmuz ay: igerisinde KDV harig
93.220.338,98.-TL bedelle satin ahnmistir. (Birim Deger: ~ 9.720.-TL/m?)

. Bati Atasehir (Finans Merkezi) bélgesinde konumlu ve Emlak Konut GYO A.§. ne ait “Ticaret

Alam™ lejantina ve “115.433,55 m*” emsal insaat hakkina sahip olan 15.961 m? alanl, 3328 ada
10 parsel T.C. Merkez Bankasi’'na 27.02.2013 tarthinde KDV hari¢ 299.260.000.-TL bedelle
sattlmigtir. (Birim Deger: ~ 18.750,-TL/m?) (Emsal:7,23 degerine tekabiil etmektedir.)

Bilgede Satisa Sunulan Arsa Emsalleri:

o Sahibinden (530 225 54 55): Umraniye Site Mahallesi’ nde Finans Merkezine 200 metre
mesafede. “Konut Alam™ imarh, Emsal:1.50, hisseli tapuya sahip olan 345 m? arazi igin
2.950.000,00-TL talep edilmektedir. (Birim Deger: ~8.550,-TL/m?)

e Yeterler Emlak (533 968 97 29): Umraniye Cakmak Mahallesi’ nde Finans Merkezinin
karsisinda, “Konut Alam™ imarli, Emsal:1.50, hisseli tapuya sahip olan 550 m? arazi i¢in
8.250.000,00-TL talep edilmektedir. (Birim Deger: 15.000,-TL/m?)

s Sahibinden (535 682 65 38): Umraniye Site Mahallesi’ nde 934 ada 24 parselde konumlu,
“Konut Alani™ imarli miistakil tapuya sahip olan 266 m? arazi i¢in 1.950.000,00-TL talep
edilmektedir. (Birim Deger: ~7.331.-TL/m?)
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e Kw Cekmekdy (532 275 01 00): Umranive (akmak Mahallesi'nde 690 Ada 37 parselde

konumlu, 603 m2 yiiz6l¢timlii, “Konut Alam™ fonksiyonuna sahip ve 4 kat yapilasma izni
olan arsanin 3.900.000,-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir, (Birim Deger: ~6.468.-
TL/m?)

Ev Emlak Gayrimenkul (545 410 34 34): Umraniye Camlik Mahallesi’'nde konumlu. 250
m2 yiizdlglimli, “Konut Alani™ fonksiyonuna sahip Emsal:1,85 olan arsanin 1.350,000,-TL
bedel ile saulik oldugu bilgisi almmugtir. (Birim Deger: 5.400,-TL/m?)

Konut Emsal Aragtirmasi;

Atasehir Damsmanhik (543 864 17 60): Ataschir Barbaros Mahallesi’'nde, Deluxia Siiit
Projesinde, 4. Kat, 1+1, 68 m?, dairenin 880.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir.
(Birim Deger: ~12.941,-TL/m?%)

Evim Emlak (532 711 93 25): Ataschir Barbaros Mahallesi nde, Deluxia Siiit Projesinde, 6.
Kat, 1+0, 38 m?, dairenin 330.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir, (Birim Deger:
~8.684.-TL/m?)

Proxy Emlak (532 316 89 36): Atasehir Barbaros Mahallesi'nde, Uphill Court Projesinde,
20. Kat, 3+1, 130 m?, dairenin 1.049.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alnnmustir. (Birim
Deger: ~8,069,-TL/m?)

GPS Emlak (532 599 77 51): Atasehir Barbaros Mahallesi’nde, Uphill Court Projesinde, 5.
Kat, 4+1. 210 m?, dairenin 1.975.000-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmistir. (Birim
Deger: ~9,404.,-TL/m?)

Proxy Emlak (532 316 89 36): Atasehir Barbaros Mahallesi'nde, Uphill Court Projesinde.
10. Kat, 3+1, 142 m?, dairenin 1.255.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alimmustir. (Birim
Deger: ~8,838,-TL/m?)

Kent Gayrimenkul (532 468 72 38): Ataschir Barbaros Mahallesi’'nde, Uphill Court
Projesinde. 18. Kat, 2+1, 100 m?, dairenin 930.000-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi
alinmgtir. (Birim Deger: 9,300,-TL/m?)

Beyaz Gayrimenkul (553 515 40 32): Atagehir Barbaros Mahallesi'nde. Uphill Court
Projesinde, 30. Kat, 1+1. 74 m? dairenin 570.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmustir,
(Birim Deger: ~7.702,-TL/m?)

Century 21 Ece Gayrimenkul (553 515 40 32): Ataschir Barbaros Mahallesi’nde, Uphill
Court Projesinde, 30. Kat, 2+1, 110 m?, dairenin 850.000-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi
alinmugtir. (Birim Deger: ~7.727.-TL/m?)

.....
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Bati Gayrimenkul (533 601 86 40): Atasechir Barbaros
Projesinde, 16. Kat, 3+1, 155 m? dairenin 1.380.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
alinmustir. (Birim Deger:~ 8,903 -TL/m?)

Nuray Ozden Gayrimenkul (532 320 04 08): Atasehir Barbaros Mahallesi’nde. Kent Plus
Projesinde, 4. Kat, 4+1, 195 m? dairenin 1.785.000-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi
ahnmustir. (Birim Deger: ~9,154,-TL/m?)

Sahibinden (532 284 60 63): Atasehir Barbaros Mahallesi’nde, Varyap Meridian Projesinde.
17. Kat. 1+1. 68 m®, dairenin 620.000-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi alinmistir. (Birim
Deger: ~9,118,-TL/m?)

Akar Gayrimenkul (532 442 62 81): Atagehir Barbaros Mahallesi’'nde, Varyap Meridian
Projesinde, 14. Kat, 4+1, 207 m? dairenin 1.660.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
ahnmustir. (Birim Deger: ~8,019,-TL/m?)

M M Gayrimenkul (530 942 22 36): Ataschir Barbaros Mahallesi’nde. Deluxia Palace
Projesinde, 10. Kat, 1+0, 40 m?, dairenin 355.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistur.
(Birim Deger: 8.875.-TL/m?)

Diikkan Emsal Arastirmasi:

ATAK Gayrimenkul Degerleme A.

Mercury Emlak (536 761 0142): Umrtaniye Site Mahallesi’ nde Sarphan Finans Park
Projesinde, 1 baliimlii, 95 m? diikkkamn 3.300.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi almmustir.
(Birim Deger: ~34,736.-TL/m?)

Turyap fzmir (532 280 3391): Umraniye Site Mahallesi’ nde Sarphan Finans Park
Projesinde, 1 boliimli, 40 m* ditkkanin 1.200.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alimmustur.,
(Birim Deger: 30,000,-TL/m?)

Beyaz Emlak (507 245 0145): Umraniye Site Mahallesi’ nde Sarphan Finans Park Projesinde,
3 boliimli, 197 m? diikkkanin 6.500.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi ahnmstir. (Birim
Deger: ~32,994.-TL/m?)

Remax ABC (532 241 0216): Umraniye Site Mahallesi’ nde Sarphan Finans Park Projesinde,
1 béltimld, 215 m? diikkanin 5.750.000-TL bedel ile satilik oldu@u bilgisi alinmistir. (Birim
Deger: ~26,774,-TL/m?)

Artur Miller Emlak (532 507 4237): Umraniye Site Mahallesi’ nde Sarphan Finans Park
Projesinde, 1 boliimlii, 80 m? diikkkanin 2.150.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmstir.
(Birim Deper: 26,875.-TL/m?)

Yetkili Emlak (506 526 94 49): Umraniye Site Mahallesi’ nde Sarphan Finans Park
Projesinde, 2 boliimli, 310 m? diikkkanin 12.680.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
almmgtir. (Birim Deger: ~40,903,-TL/m?)
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Hiiryap Emlak (533 343 6565): Barbaros Mahallesi® nde Varyap Menridian Projesinde, 2
baltimli, 413 m? diikkanin 8.500.000-TL bedel ile satihik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim
Deger: ~20.581.-TL/m?)

Beyaz Emlak (507 245 0145): Umraniye Site Mahallesi’ nde Sarphan Finans Park Projesinde,
3 boltimli, 155 m? ditkkkamin 7.000.000-TL bedel ile saulik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim
Deger: ~45,161 TL/m?)

Tiirkiye Finans : Barbaros Mahallesi’ nde Varvap Meridian Projesinde, | béliimli, 306 m?
depolu diikkanin 6.500.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmigtir. (Birim Deger:
~21,241 -TL/m?)

Emlak Box Emlak (533 139 40 03): Barbaros Mahallesi’ nde Varyap For Business
Projesin’nde, 2 béliimlt, 210 m? dikkanin 6.500.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
almmustir. (Birim Deger: ~30,952.-TL/m?)

Emlak Box Emlak (533 139 40 03): Barbaros Mahallesi’ nde Varyap For Business
Projesin’nde, 2 boliimlii, 210 m? diikkanin 6.480.000-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi
alinmustir. (Birim Deger: ~30,857,-TL/m?)

Turyap Izmir (532 280 3391): Umraniye Site Mahallesi’ nde Sarphan Finans Park
Projesinde, 2 béluimlii, 256 m? diikkanin 14.500.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
almmgtir. (Birim Deger: 56,640,-TL/m?)

Ofis Emsal Arastirmasi:

Kent Gayrimenkul (532 468 7238): Atasehir Barbaros Mahallesi® nde, Deluxia Palace
Projesinde, 2+1, 100 m? ofisin 865.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi abnmistir. (Birim
Deger: 8,630,-TL/m?)

Kent Gayrimenkul (532 468 7238): Atasehir Barbaros Mahallesi’ nde, Deluxia Palace
Projesinde, 1+0, 38 m? ofisin 350.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi almmstir. (Birim
Deger: 9,210,-TL/m?)

Kent Gayrimenkul (532 468 7238): Atasehir Barbaros Mahallesi® nde, Deluxia Palace
Projesinde, 140, 38 m? ofisin 365.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim
Deger: 9.605,-TL/m?)

Vizyon Gayrimenkul (533 025 8308): Atasehir Barbaros Mahallesi’ nde, Meridian Garden
Tower Projesinde, 1+1. 88 m* ofisin 680.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmisgtir.
(Birim Deger: ~7,727.-TL/m?)

Lobby Gayrimenkul (555 985 8987): Ataschir Barbaros Mahallesi’ nde, Menidian Garden
Tower Projesinde, 3.400 TL bedel ile kiracili, 2+1, 112 m? ofisin 860.000-TL bedel ile satilik

oldugu bilgisi alinmustir, (Birim Deger: ~7,678.-TL/m?) wemaoy ATAK
ATAK Gayrimenkul Degérleme A
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Doruk Gayrimenkul (532 350 7119): Atagehir Barbaros Mahallesi” nde, Uphill Towers
Projesinde. 2+1, 120 m? ofisin 1.075.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim
Deger: ~8,958,-TL/m?)

Hiiryap Gayrimenkul (533 343 6565): Ataschir Barbaros Mahallesi’ nde, Uphill Towers
Projesinde, 1+1, 167 m* ofisin 1.700.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim
Deger: ~10,179,-TL/m?)

Beyaz Gayrimenkul (553 515 4032): Atasehir Barbaros Mahallesi® nde, Varyap Garden
Tower Projesinde, 2+1, 150 m? ofisin 1.300.000-TL bedel ile saulik oldugu bilgisi alinmustir,
(Birim Deger: ~8,667.-TL/m?)

Beyaz Gayrimenkul (553 515 4032): Atasehir Barbaros Mahallesi’ nde. Varyap Meridian
Projesinde, 1+1, 74 m* ofisin 570.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir. (Birim
Deger: ~7,702,-TL/m?)

Trio Gayrimenkul (532 243 2866): Ataschir Barbaros Mahallesi’ nde, Varyap Meridian For
Business Projesinde, 3+1, 185 m? ofisin 2.200.000-TL bedel ile satihik oldugu bilgisi
alinmustir, (Birim Deger: ~11,891,-TL/m?)

Yapi 1461 (532 134 1734): Ataschir Barbaros Mahallesi’ nde, Sarphan Finans Projesinde,
140, 42 m? ofisin 550.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmigtur. (Birim Deger:
~13,095,-TL/m?)

Imaj Gayrimenkul (533 925 8029): Ataschir Barbaros Mahallesi’ nde. Varyap Garden
Tower Projesinde, 3+1, 200 m? ofisin 2.000.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir,
(Birim Deger: 10,000.-TL/m?)

Hiiryap Gayrimenkul (533 343 6565): Atasehir Barbaros Mahallesi’ nde, Varyap Meridian
Projesinde, 2+1. 96 m?® ofisin 1.050.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmustir. (Birim
Deger: ~10,937.-TL/m?)

Beyaz Gayrimenkul (553 515 4032): Atagehir Barbaros Mahallesi’ nde, Varyap Garden
Tower Projesinde, 2+1, 150 m? ofisin 1.200.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir.
(Birim Deger: 8,000 ,-TL/m?)

Hiiryap Gayrimenkul (533 343 6565): Ataschir Barbaros Mahallesi’ nde, Varyap Meridian
Projesinde, 341, 190 m? ofisin 1.750.000-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmugtir. (Birim
Deger: ~9,210,-TL/m?)

FYG Emlak (532 134 1734): Atagehir Barbaros Mahallesi” nde. Sarphan Finans Projesinde,
1+0, 83 m? ofisin 1.150.000-TL bedel ile satihk oldugu bilgisi ahnmistir. (Birim Deger:
~13,855,-TL/m?)
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Projenin metrekare birim degerinin belirlenmesinde althik teskil etmesi bakimindan bolgedeki
satisa sunulmus projelerin konut ve ofis emsalleri incelenmistir. Elde edilen emsaller kullanim
fonksiyonlari, lokasyonlar. nitelikleri ve benzer 6zelikleri ger¢evesinde rapor konusu proje ile
kiyaslanmustir.

Rapor konusu 3328/14 parsel garsaf listesinde bulunan ofis nitelikli bagimsiz béliimler baz

alinarak yapilan diizeltmeler tablo halinde sunulmustur.

c KENT | UPHILL MY

DUZELTME KRITERLERI DELUXIA | 11 ve | court [MERIDIAN| oo b

SATISA SUNULAN BiRiM DEGERI (TL/m?) 8.000 6.500 | 8.500 8.500 8.000

PAZARLIK PAYI 0% 0% 0% 0% 0%

gﬁ%l‘SzE)KI‘ESMESI MUHTEMEL BIRIM DEGER 8.000 6.500 | 8500 8,500 2.000

MEVCUT KULLANIM FONKSIYONU 5% 15% 5% 5% 5%

LOKASYON DUZELTMESI 15% 15% 15% 10% 15%

PROJE NITELIGI DUZELTMESI 20% 15% 20% 20% 20%

DUZELTILMI$ BIRIM DEGER (TL/m?) 11.200 9.425 | 11.900 11.475 11.200

ORTALAMA BIiRiM DEGER (TL/m?%) 11.040 ~11.000,00-TL
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6.2. Projenin Meveut Durumu itibariyle Degeri

6.2.1. Maliyet Olusumlar Yaklasimi Yontemi ile Ulasilan Sonu¢
Bu yaklagimda, mevcut yapmin giniimiiz ekonomik kosullarinda yeniden insa edilme

maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi i¢in baz kabul edilir. Projenin pazar degerinin tespitinde arsa
degeri ve arsa tizerindeki ingai yatinmlarin meveut durumu itibariyle degeri ayn ayn irdelenmistir.
Bu degerler tek basina satiga esas alinabilecek degerler olmayip projenin toplam degerine 151k tutmak

adina hesaplanmstir.

6.2.1.1 Emsal Kargilastirma Yontemi Ile Arsa Degeri Tespiti
Raporumuz oneeki béliimlerinde de belirtildigi tizere Emlak Konut GYO A.S.. sayfa 19 daki

gorselde belirtilen rapor konusu 3328 ada 1 (F3), 13 (F15) ve 14 (F16) nolu parseller igerisinde
yapilacak olan altyap islerinin yiiriitiiciisii olarak gorevlendirilmistir. (Bkz. Ekler gorevlendirme
yazis1) Soz konusu parsellerin miilkiyeti bu altyap iglerinin maliyetini kargilamak amaciyla bedelsiz
devredilmis oldugu bilgisi almmistir. Bu anlamda Emlak Konut GYO A.$. i¢in bu parseller ticari
anlam ifade etmemekte olup gelistirilecek projeden elde edilen gelir iizerinden %2 pay alacakur.
Sayfa 40 ila 43 de yer verilen emsal verileri bilgi amagh sunulmustur. Parsellerin degeri, Emlak Konut
GYO A.S. i¢in bir anlam ifade etmemektedir.

6.2.1.2 Arsa Uzerindeki Yatirnmlarin Giincel Durumu ile Degeri Tespiti
Rapor konusu parsel iizerindeki Istanbul Uluslararasi Finans Merkezi Projesi’nin mevcut

durum itibariyle yasal izinleri ahnmis ve ingaat1 zeminde de baslamis durumdadir, Emlak Konut GYO
A.S.'den alman hak edis bilgileri dogirultusunda insaat seviyesinin genel olarak %4428 oldugu
dgrenilmigtir. Arsa tizerindeki yatinmin meveut durum degeri bu bilgi dogrultusunda hesaplannustir.

3328 ada 1,13 ve 14 nolu parsel i¢in ruhsatlar alinnis olup bu ruhsatlara gére toplam kapah
ingaat alam 938.907.29 m3dir. Ruhsatlar1 alinan bloklarin yapi ruhsatindaki yap: grup ve simfi 3328/1
nolu parselde 3B, 3328/14 nolu parselde 5A ve 3328/13 parselde ise 3A olarak belirlenmistir. Insaat
maliyeti i¢in ortalama birim fivatin 1.230,-TL/m? mertebelerinde olacag diisiiniilmektedir.
938.907,29 m* X 1.230 TL/m? = 1.154.855.966,70 TL

Projenin meveut durumdaki bitmislik oraninin %44,28 oldugu bilgisi ile mevcut maliyet;

%44.28 x 1.154.855.966.70 -TL = 511.370.222,05- TL olarak hesaplanmstir.

NS TN
I F" V%

o

Icerenkéy Mh. Hal Yolu Cd. Saglik 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 Sayfa I 51

!

ATAK Gayrimenkul Degerleme AS. 1l



6.3.  Nakit Akisi Yaklasimi Yontemi ile Ulasilan Sonug

Bu yoéntemde proje biinyesinde yer alan yapilarin satis degerleri dikkate alinarak yillar
igerisindeki nakit akimlar1 hesaplanmaktadir.

Hesaplamalarda projeden elde edilen veriler ile yapilan kabuller birlikte kullamlmstir.
Satilabilir alanlarin hesaplanmasinda, Emlak Konut GYO A.S. nin tarafimiza sunulan 3328/14 nolu
parsel i¢in hazirlanmis olan dilkkanlarin hari¢ tutuldugu onaylh bagimsiz béliim listesinden de
faydalamlmustir.

3328 ada 1 nolu parsel i¢in heniiz ¢arsaf liste olusturulmadigindan ruhsat projesine istinaden
hesaplanan tabloda bu parselde goriinen ticaret alanlarinin ise otopark alanindan aldig: pay harig
toplamda 10.623,17 m* oldugu gériinmektedir. Bu ticari alanlarinin tamaminin ditkkan olacag beyan
edilmigtir, Raporumuz ekinde bu tablo sunulmustur. Heniiz ruhsat islemleri tamamlanmamigs 3328
ada 13 nolu parsel i¢in de ruhsat alma islemlerine dayanak olan projeden hesap edilen alanlar
tablosunda toplamda otopark alanlan hari¢ 2.961,41 m* ticaret alammmm meveut oldugu
goriinmektedir. Bu alanlarin da ditkkan olacagy beyan edilmistir. 3328 ada 14 nolu parselde ise
yalmzca mesken ve ofis alanlarinin bagimsiz boliim listesi olusturulmus diikkanlarin heniiz bagimsiz
boliim listesi olugturulmamustir. Bu parseldeki diitkkanlarn ruhsat projelerinde duvarlar dahil salt briit
alanlarimin 36.720,14 m? oldugu gériinmekte olup bu alanlarin ortak alanlardan alacagi paylari dahil
edildiginde yaklagik %20 daha fazla olacag: varsayilmus ve briit satis alaninin 44.064,17 m? olacag
varsayllmistir. Emlak Konut GYO A.S. tarafindan ibraz edilen 3328/14 nolu parselde yer alan ofis ve
meskenlerin bagimsiz béliim listesi ile tiim bu varsayumlar goz oniinde bulundurularak nakit akis
tablosunda kullanilacak kullanim amacina gore ayristirilmig satilabilir alanlar agagidaki tabloda hesap
edilmig ve dzetlenmistir. Projede ve varsayimlarda yapilan degisikliklerin hesap edilen toplam geliri
de degistirecegi muhakkak olup bu hesaplama mevcut ruhsat ve projelere gore elde edilecek geliri

nicel bir bityiikliikk olarak ifade etmek igin yapilmistir.

KULLANIM AMACI SATISA ESAS BRUT ALAN (m?)
KONUT 28.579,70
OFIS 142.078,11
DUKKAN 57.648.75

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

e Kullamlan tiim varsayimlar, tablolara formiil voluyla islenerek rakamlarin gériinen ondalik

basamak sayisi kisitlanmis ve yuvarlannstir.
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Proje satiglarimin 2017 yilinda baglayacagi, mesken/ rezidans daire satislarinin yilin
%40, 2018 yilinda %60, ofislerin 2017 yilinda %30, 2018 yilinda %50, 2019 yilinda %20
diikkanlarin ise 2017 yilinda %30, 2018 yilinda %30, 2019 yilinda %40 oraninda gergeklesecedi
kabul edilmistir.

* Projede 2017 yili igin rezidans daire fiyatlarimin ortalama 8.000 TL/m?, ofis fiyatlarinin ortalama
10.000 TL/m?, diikkkan fiyatlarinin ise 20.000 TL/m? olacagi, bu degerlerin yillara gére %10
oraninda artacagi kabul edilmistir.

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

e Iskonto oram risksiz getiri oram ve risk pirimi toplamlan olup 0.15 olarak alinmstir. Buna gire
15 Ocak 2020 vadeli 6 aylik kupon 6demeli devlet tahvili baz alinmistir. (Kupon Faizi:5,25
Kupon Dénemi:6 ay, Risksiz Getiri Orani: Kupon Faizi x Kupon Dénemi=5,25 x 2 =10,50
alinmig olup Risk Primi: 4,50 olarak kabul edilmistir.)

Ulasilan Deger

Yukaridaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglan ekteki Indirgenmis Nakit Akimlari tablosunda
sunulan analiz sonucunda projenin toplam gelirlerinin bugiinkii degeri 2.687.100.148,15 TL olarak
bulunmugtur. Sizlesme geregi, Arsa Satis1 Karsihigi Satis Toplam Gelirinin %2'sine tekabiil eden
tutan gayrimenkul gelistﬁme cercevesinde sézlesme konusu isin yiiriitiilmesi bedeli olarak Emlak
Konut GYO A.S. ‘ne 6denecegi bilgisinden hareketle Emlak Konut GYO A.S. payina diisen deger:

2.687.100.148,15x 0,02 = 5§3.742.002,96 TL olarak hesaplanmistir.

Gelistirilmis Arsa Degeri

Yukaridaki projeksiyon sonucu projeden elde edilen gelirler toplanmi 2.687.100.148.15 TL
olarak hesaplanmis olup bu degerden i_n$aat maliyeti arnndinldiginda proje  gelistirme
bedelini/yiiklenici karim igeren projelendirilmis arsa degerine ulasilmaktadir. Buna gére
projelendirilmis  arsa  degeri =  2.687.100.148,15 TL -  1.154.855.966,70 =
1.532.244.181,45 TL dir. Bu deger, istikrarhi bir ekonomiye ve varsayimlara dayali bir biiyiikliik olup
proje geligtirme bedeli (yaklasik %30) ile birlikte proje yiiriitme bedelini de igermektedir.
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6.4.  Analiz Sonu¢larimin Degerlendirilmesi

Rapor iceriiinde yapilan kabul, hesaplama ve takdirlere gére raporu talep eden miisterimiz
Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakliii A.S. nin Istanbul ili, Umraniye Il¢esi simirlarindaki
3328 ada 1, 13 ve 14 nolu parseller iizerinde gelistirilmekte olan Istanbul Finans Merkezi 8zel proje
ve rekreasyon alani projesinden elde edilen gelirler toplami ve Emlak Konut GYO A.S. pay: asagidaki

tabloda sunulmustur.

Gelirlerinin Bugiinkii Degeri (TL) 2.687.100,148,15
Emlak Konut GYO A.S. Payi Oram 002000
Emlak Konut GYO AS. Payi 53.742.002,96

Emlak Konut GYO A.$.nin sozlesme kapsamuindaki is bu projeden elde edecegi gelir pays
53.742.002.96 TL olarak hesap edilmisgtir.

Projede ve varsayimlarda yapilan degisikliklerin hesap edilen toplam geliri de degistirecegi
muhakkak olup bu hesaplama mevcut ruhsat ve projelere gire elde edilecek geliri nicel bir biiyiikliik

olarak ifade etmek i¢in yapilmistir.

Yam sira Emlak Konut GYO A.S.’nin talebi dogrultusunda proje biinyesindeki 1296 adet
bagimsiz bolimiin anahtar teslim sartlarimi yerine getirilmesi durumundaki bugiinkii rayi¢
degerlerinin toplam degeri KDV harig¢ 1.512.515.000,00-TL bedel takdir edilmistir. Bu degerlerin her
biri tablo halinde raporumuz sonug¢ béliimiinde de sunulmustur. Degerlemede tahsisli alanlar da
dikkate alinmistir.
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BOLUM 7 DEGERLEME UZMANININ GORUSU VE SONUC

Degerleme konusu, Emlak Konut GYO A.$. nin talebi iizerine, Istanbul ili, Umraniye ilgesi
3328 ada 1. 13 ve 14 nolu parseller iizerinde gelistirilmekte olan istanbul Finans Merkezi 6zel proje
ve rekreasyon alan projesidir.

Rapor konusu projenin bulundugu yer, civarimin tesekkiil tarzi, ulasim imkanlari, parsellerin
cephesi, proje mahal listesi, teknik sartname ve mimari projede belirtilen kriterlerin ger¢eklesecegdi
kabuli ile yapilarin ingaat sistemi, ig¢ilik ve malzeme Kkalitesi gibi degerine etken olabilecek tiim
dzellikleri dikkate alinmug ve bolgede detayli piyasa aragtirmasi yapilmistir. Sozlesme kapsamindaki
kriterler dahilinde hesaplanan ve takdir olunan toplam pazar degeri KDV hari¢c degerler asagidaki
tablodadur.

TL USDh

Projenin Tamamlanmas: Durumunda Bugiinkii Degeri 2.687.100.148,15 | 701.592.727,98

Projenin Tamamlanmasi Durumunda Emlak Konut GYO| 53.742.002,96 14.031.854.,56
A.S. Payina Diisen Gelirlerin Bugiinkii Degeri

s Rapor tarihi itibarivle FTCMB daviz sang kurn 3,83 TL kullanifmigtir.

*  Konu gavrimenkullerin Hgili Sermaye Pivasast Mevauan Hikimleri geregince; Gayrimenkul Yattrom Oriaklifn portfiviinde
“Froje”" olarak bufunmasimda herhangi bir engel bulunmamakiadr,

Bu rapor ilgili Sermaye Piyasas: Mevzuan hidiimlerine gare hazirlammgiir,

KDV oranfart giincel mevzuat dogrultusunda ekli tabloda dagitihmstor.

Bu sayfa, bu degerleme raporumun aqyrilmaz pargasi olip bagimsiz kullamilama.

Rapor kopyalarn kullamimiar kalinde ortava gikabilecek sonuclardan sivketimiz sorumlu degildir.

Saygilanmizla,

RAPORU HAZIRLAYANLAR

SORUMLU DEGERLEME UZMANI SORUMLU DEGERLEME UZMANI

ent ¥ASAR ﬁmcvﬁm&(

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

EKLER

Taginmaz i¢in Sirketimiz Tarafindan Hazirlanmi Son Ug Y1l igerisindeki Gayrimenkul Degerleme Raporu
Indirgenmis Nakit Akis1 Tablosu

Tapu Sureti ve Takyidat Yazist

Gorevlendirme Yazisi

Protokol metni

3328 ada 1 ve |3 nolu parsele iliskin insaat alan hesaplama cizelgesi
imar Durumu Ornekleri ve Plan Notlari

Istanbul Finans Merkezi biinvesindeki parsellerin tescil bildirimi
Yap1 Ruhsatlar

Onayh Carsaf Liste

Uydu Giriintiisii

Fotograflar

Raporu Hazirlayanlarin Ozgegmis ve SPK Lisans Belgesi Orekleri
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Gayrimenkul
Dagerlema A §
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