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UYGUNLUK BEYANI

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun [l-62.3 sayil “Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak
Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari Hakkinda Teblig” hiikimleri ile 01.02.2017 tarih Seri I11-62.1 sayili
"Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu
Karar Organi’nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Uluslararasi Degerleme Standartlari 2017
kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 111-62.3 sayili tebligin 1. maddesinin 2.
fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.

Raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin/Uzmanlarinin sahip oldugu tim bilgiler ¢cercevesinde
dogrudur.

Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

Rapor kisisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

Degerleme Uzmaninin/Uzmanlarinin degerleme konusu varliklarla herhangi bir ilgisi yoktur.

Bu raporun konusunu olusturan varliklar veya ilgili taraflarla alakal hicbir dnyargimiz bulunmamaktadir.
Degerleme rapor lcreti raporda takdir edilen deger ile baglantili degildir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

Degerleme Uzmani/Uzmanlari, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin/Uzmanlarinin degerlemesi yapilan varliklarin/galismanin yeri ve tlrl( konusunda
daha 6nceden deneyimi vardir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda
bulunmamistir.

Varliklarin ¢evreye olumsuz bir etkisi olmadigi varsayilarak degerleme raporu hazirlanmistir.

Calisma is gereksinimlerinin kapsamina uygun olarak gelistirilmis ve Sermaye Piyasasi Kurulu Standartlarina
uygun olarak raporlanmistir.

Degerleme raporu teminat amagli islemlerde kullaniimak tizere hazirlanmamis olup Sermaye Piyasasi Kurulu
Standartlari (SPK) kapsaminda hazirlanmistir.
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1.  RAPOR VE MUSTERI BILGILERI

Dayanak Sozlesmesi Tarih/No

13.06.2022/A170

Degerleme Tarihi

30.06.2022

Rapor Tarihi

04.07.2022

Rapor Numarasi

2022-OZEL-550

Degerlemenin Amaci ve Rapor Tiirii

Bu rapor 31.08.2019 Tarihinde Resmi Gazetede Yayinlanan “Sermaye Piyasasinda Faaliyette
Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluglari Hakkinda Tebligin” Birinci maddesinin ikinci fikrasina
gore hazirlanmigtir.

Talebin Kapsami

istanbul ili, Umraniye ilgesi, Finanskent Mahallesi, 3328 ada 12 numarali parsel {izerinde yer alan
“Istanbul Uluslararasi Finans Merkezi Projesi’nin deger tespiti (Proje Maliyet Degeri + Mevcut Durum
Degeri + Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Hasilat Degeri)

Raporda Yer Almasi Gereken Asgari
Bilgiler

Yetkili kurumlarda ulagilan resmi bilgiler dogrultusunda asgari bilgilerin tamamina raporda yer
verilmistir.

Degerleme Raporunu Olumsuz Yonde
Etkileyen Faktorler

Degerlemeyi etkileyen olumsuz bir faktorle karsilagiimamigstir.

Miusteri Tarafindan Getirilen
Kisitlamalar

Miusteri tarafindan getirilen herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.

Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye
iliskin Bilgiler

S6z konusu taginmaza iliskin Sermaye Piyasasi Mevzuati Hikimleri’'ne gore sirketimiz binyesinde
daha &nce 22.04.2022 tarihli 2022-OZEL-338 numarali degerleme raporu hazirlanmistir.

Kullanilan Degerleme Yontemleri

Deger tespitinde “Pazar Yaklasimi” ve “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir Yaklasimi” yontemleri
kullaniimigtir.

Takdir Edilen Mevcut Durum Pazar
Degeri (TL) - KDV Harig

1.085.525.000-TL
BirMilyarSeksenBegMilyonBegYiizYirmiBesBin-Tiirk Lirasi

Takdir Edilen Mevcut Durum Pazar
Degeri (TL) - KDV Dahil

1.280.919.500-TL
BirMilyarikiYiizSeksenMilyonDokuzYiizOnDokuzBinBesYiiz-Tiirk Lirasi

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki
Toplam Degeri (TL) - KDV Harig

1.125.185.000-TL
BirMilyarYiizYirmiBesMilyonYiizSeksenBesBin-Tiirk Lirasi

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki
Toplam Degeri (TL) - KDV Dahil

1.327.718.300-TL
BirMilyarUgYiizYirmiYediMilyonYediYiizOnSekizBinUgYiiz-Tiirk Lirasi

Projenin Mevcut Mimari Projesine
Gore Net Bugiinkii Degeri (TL) - KDV
Harig

910.830.000-TL
DokuzYiizOnMilyonSekizYilizOtuzBin-Tiirk Lirasi

Projenin Mevcut Mimari Projesine
Gore Net Bugiinkii Degeri (TL) - KDV
Dahil

1.074.779.400-TL
BirMilyarYetmigDo6rtMilyonYediYiizYetmisDokuzBinDortYiiz-Tiirk Lirasi

Projenin Kat irtifaki Kurularak
Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkii
Toplam Hasilatin Degeri (TL)- KDV Harig

1.598.890.000-TL
BirMilyarBegYiizDoksanSekizMilyonSekizYiizDoksanBin-Tiirk Lirasi

Projenin Kat irtifaki Kurularak
Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkii
Toplam Hasilatin Degeri (TL)- KDV Dahil

1.886.690.200 -TL
BirMilyarSekizYiizSeksenAltiMilyonAltiYiizDoksanBinikiYiiz-Tiirk Lirasi

Miisteri Unvani

Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Musteri Adresi

Serifali Mahallesi Bayraktar Bulvari Nutuk Sokak No:4 Umraniye/istanbul

Sirketin Unvani

Aden Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

Sirketin Adresi

Kozyatagl Mah. Bayar Cad. Demirkaya is Merkezi No: 97 D: 21 Kadikéy/istanbul

Mesleki Sorumluluk Sigorta Bilgileri

Police No: 603400000002386
Polige Baslangig Tarihi: 20.01.2022
Tazminat Limiti (%100): 500.000 TL

Raporu Hazirlayanlar

Hazirlayan (D.U): Mustafa L. MAZMANCI 401823 (Dijital Rozet)
Kontrol Eden (D.U.): Erhan SARAC 402184 (Dijital Rozet)
Onaylayan (S.D.U): Ahmet KARABIYIK 400577 (Dijital Rozet)

KDV Uygulamasi ile ilgili Karar: “2007/13033 Sayili Bakanlar Kurulu Kararina istinaden “Mal ve Hizmetlere Uygulanacak KDV Oranlarinin Tespitine fliskin Karar” dogrultusunda

KDV orani %18 olarak varsayilmis, bilgi amagl olarak belirtilmistir.

Sirketimizin yazili onayi olmaksizin bu raporun tamamen veya kismen yayimlanmasi, raporun, icerisinde yer alan bilgilerin veya degerleme hizmetini gerceklestiren uzmanlarin
isimlerinin veya mesleki bilgilerinin referans verilmesi yasaktir.
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2. KABULLER — VARSAYIMLAR - KISITLAMALAR

> Bu raporda belirtilen fikirlerin yirtrlige girme tarihi deger tarihidir. Aden Gayrimenkul Degerleme ve
Danismanlik A.S. firmasi, ¢alisma teslim edildikten sonra meydana gelebilecek ekonomik veya fiziksel
faktorlerin bu raporda belirtilen fikir ve sonuglari etkilemesinden 6tilirti sorumluluk tasimaz.

> Degerlemenin amaci, misteri bilgileri raporda acik bir sekilde belirtilmis olup, s6zlesmede ve raporda
belirtilen amag disinda kullanilmasi uygun degildir.

> Mulkiyetin; sorumlu ve yetkin bir ydonetimin elinde oldugu varsayilmistir.

> Musteri ve kurumlar tarafindan temin edilen bilgiler uzman tarafindan farkl kaynaklardan teyit
edilmeye calisiimis olup bu bilgilerin sektérel arastirmalarla desteklenerek giivenilir oldugu varsayilmistir.
Ancak temin edilen bilgilerin dogrulugu konusunda kesin bir giivence temin edilememektedir. Konu ¢alisma
kapsaminda gizlenmis herhangi bir durum veya bilgi olmadigi varsayilmistir.

> Uygulamalarda yonetmelik ve yasalara tamamiyla uygunluk oldugu varsayilmistir.

> Buradaki bulgular cari piyasa kosullari, kisa ve uzun vadeli arz ve talep faktorleri ve sirekli sabit bir
ekonomi ortam varsayimi lizerine dayandirilmistir. Bu nedenle, Uzmanlar tarafindan dogru bir sekilde tahmin
edilmesi mimkiin olmayan projeksiyonlar ileride bazi degisikliklere ugrayabilir ve bdylece gelecekteki gelir ve
degerlendirmeleri etkileyebilir. Doviz kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler sebebiyle ortaya cikacak
farkhliklarin takip edilerek gerekli diizeltmelerin uygulanmasi tavsiye edilmektedir.

> Guncel doviz kurunda meydana gelen artislar varliklarin degerini etkilemistir. Bu hususa dikkat
edilmelidir.

> Gayrimenkul ile ilgili herhangi bir hukuki, mali bir problem olmadigi kabul edilmistir.

> Bu rapora dahil edilen tablo ve ekler gorsel etkinligi arttirmak i¢in kullanilmistir. Bu tir yardimci

bilgilerin baska bir amac icin kullanilmamasi gerekmektedir.

> Raporun hazirlanmasi asamasinda firma yetkilileri tarafindan sunulan bilgi ve belgelerin dogru ve belge
asli oldugu kabul edilmistir.

> Tapunun, bu raporda spesifik olarak ele alinan konular disinda, pazarlanabilir ve ihtiyati haciz ve
engellerden, kisitlamalardan ve irtifak haklarindan muaf oldugu kabul edilmektedir.
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3. EKONOMIK VE SEKTOREL VERILER

3.1 Diinya Ekonomisi

Ukrayna'daki savas blyik can kayiplarina yol acti,
Avrupa'da ikinci Diinya Savasi'ndan bu yana yasanan
en buyidk multeci krizini tetikledi ve kiresel
toparlanmayi ciddi sekilde aksatti. 2021'deki glglu
toparlanmanin ardindan kisa vadeli gostergeler,
kiresel aktivitenin yavasladigini gosteriyor. Kiiresel
buyimenin 2021'de tahmini yuzde 6,1'den 2022-23'te
ylizde 3,6'ya diismesi bekleniyor - 2022 ve 2023 igin
Ocak 2022 Diinya Ekonomik Gorinimine goére 0,8 ve
0,2 puan daha disiik. Ukrayna'da devam eden savas
ve Rusya'ya yonelik yaptirimlarin, iki Glke zerindeki
dogrudan etkiler ve kiiresel yayllmalar yoluyla 2022'de
kiiresel biylimeyi azaltmasi bekleniyor. Bu sok tam bir
tehdit olarak geliyor.

Uluslararasi Finans Enstitist'nin (IIF) 2022 yilinda
yayinlanan Kiresel Bor¢ Monitorl raporuna gore,
kiresel borg tutari 303 trilyon dolar ile 2021 yilinda
rekor seviyeye ulasti. Bu donemde, kiiresel borg tutari
icinde Cin basta olmak tizere gelismekte olan tlkelerin
payinin arttigini gérilmektedir. COVID-19 etkisinin en
fazla hissedildigi 2020 yilinda kiresel borg bir dnceki
yila gore 33 trilyon dolar artarak 292,6 trilyon dolara
ulasmisti. 2021 yilinda ise kiiresel borg tutari 10 trilyon
dolardan fazla artarak 303 trilyon dolara ¢ikti. 2020
yilindaki borg artisi agirhikh olarak gelismis tlkelerden
kaynaklanirken, 2021 yilindaki borg artisinin %80'inden
fazlasi, gelismekte olan ulkelerden kaynaklandi.

Genel Devlet Net Borg Verme / Borglanma (GSYH %)
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COVID-19 krizinin akut agamasindaki destekleyici

politikalar, etkilenen hanelere ve firmalara bol

ve

ucuz likidite saglayarak genel ekonomik maliyetini

azaltti. Ancak bu politikalar, 2008 kiresel mali

krizinden bu yana destekleyici mali

kosullar

tarafindan tesvik edilen genel kaldiragta istikrarli

zaten yiksek borgla giren finansal
sirketler, borg oranlarinda hane halklarindan da

bir artisi genigleterek hizli borg birikimine de yol
actl. 2020'de kiiresel 6zel borg artisi, kiiresel mali
kriz sirasinda oldugundan daha hizli ve neredeyse
kamu borcundaki artis kadar biyiik. Pandemiye
olmayan

ha

fazla artis gordi. Bu durum, 6zellikle genis kredi

garantileri, imtiyazli kredi programlari

ve

moratoryumlar sayesinde gelismis ekonomilerde

gecerliydi.
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GSYH Biiyiime Oranlari (Bir 6nceki yilin ayni
doénemine goére % degisim)

3.2. Tiirkiye Ekonomisi?

GSYH 2022 yilinin ilk g¢eyreginde ylzde 7,3 oraninda
blyime kaydetmistir. Birinci c¢eyrekte tarim sektori  3g
ylzde 0,9, sanayi sektorii ylzde 7,4 ve hizmetler sektori
(insaat dahil) yuzde 9,8 oraninda blylime kaydetmistir. g
Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH biyime

orani  yilin birinci ¢eyreginde ylzde 1,2 olarak 1

gerceklesmistir. S6z konusu donemde toplam sabit I I I I
sermaye yatirimlari ylzde 1,1 oraninda artarken; ozel 0 I I I I | s - I i I I I
tiketim ve kamu tiketimi harcamalari sirasiyla ylzde P onm |!/ o B v
19,4 ve yizde 0,9 oranlarinda azalmistir. Toplam SSY _qg

. .. 2017 2018 2019 20 2021
altinda yer alan insaat yatinmlari, 2022 vyili birinci Kaynak:TO|
ceyreginde yiizde 9,8 oraninda azalirken, makine techizat 5
yatirimlari ise yizde 10,5 oraninda artmistir.
Mayis ayinda tiiketici fiyatlari endeksi gegen yilin ayni Enflasyon (% degisim gecen yilin ayni ayina
dénemine gére yiizde 73,50 artis gdstermistir. Bir 72 gore 73,50
onceki aya gore artis ylizde 2,98 olarak kaydedilmistir. 55
Buna gore yillik tiiketici enflasyonu yilizde 73,50 ile Eyl{l
Kaynak:TUIK

2002'den bu yana en yiiksek seviyeye cikmistir. Uretici 35
enflasyonu da ylizde 132,16 ile Subat 2002'den bu yana

en yiiksek seviyeyi gérmiistiir. 2022 yili Mayis ayinda 15
artisin yiksek oldugu ana gruplar ise sirasiyla, ylzde 5
23,12 ile gida ve alkolstiz icecekler grubu, ylzde 16,22 Oca Tem Oca Tem Oca Tem Oca Tem Oca Tem Oca Tem
ile ulastirma grubu, yizde 9,56 ile Konut grubu 2017 2018 2019 2020 2021 2022
olmustur. imalat fiyatlari Mayis ayinda yiizde 5,46

oraninda artmistir. Buna gore yillik degisim orani yiizde 115,18 olarak gerceklesmistir.

Nisan ayinda dis ticaret agigl bir 6nceki yilin ayni ayina gore
ylzde 98,5 artarak 3 milyar 80 milyon dolardan, 6 milyar
113 milyon dolara yiikselmistir. ihracatin ithalati karsilama
orani 2021 Nisan ayinda yuzde 85,9 iken, 2022 Nisan ayinda
yuzde 79,3'e gerilemistir. Ocak-Nisan doneminde dis ticaret
acigl yuzde 130 artarak 14 milyar 154 milyon dolardan, 32
milyar 553 milyon dolara yiikselmistir. ihracatin ithalati
karsilama orani 2021 Ocak-Nisan doneminde yilizde 82,9
iken, 2022 yilinin ayni doneminde ylizde 72,0'a gerilemistir.

Oca Tem Oca Tem Oca Tem Oca Tem Oca Tem Oca Ekonomik faaliyetlere gére ihracatta, 2022 Nisan ayinda
2017 2018 2019 2020 2021 2022 imalat sanayinin payr %95, tarim, ormancilik ve balikgilk
sektorinin  payr %2,4, madencilik ve tas ocakgilig
sektorinin payl %2 olmustur. Nisan ayinda ihracatta ilk sirayi Almanya almistir. Almanya'ya yapilan ihracat 2 milyar
2 milyon dolar olurken, bu Ulkeyi sirasiyla; 1 milyar 778 milyon dolar ile ABD, 1 milyar 168 milyon dolar ile Birlesik
Krallik, 1 milyar 124 milyon dolar ile italya, 1 milyar 86 milyon dolar ile Irak takip etmistir. ilk 5 iilkeye yapilan ihracat,
toplam ihracatin %30,6'sin1 olusturmustur. ithalatta Rusya Federasyonu ilk sirayi almistir. Nisan ayinda Rusya
Federasyonu'ndan yapilan ithalat 5 milyar 467 milyon dolar olurken, bu Glkeyi sirasiyla; 3 milyar 294 milyon dolar
ile Cin, 2 milyar 8 milyon dolar ile Almanya, 1 milyar 71 milyon dolar ile italya, 1 milyar 56 milyon dolar ile Hindistan
izlemistir. ilk 5 tilkeden yapilan ithalat, toplam ithalatin %43,7'sini olusturmustur. ithalatta Rusya Federasyonu ilk
sirayl almistir. Nisan ayinda Rusya Federasyonu'ndan yapilan ithalat 5 milyar 467 milyon dolar olurken, bu ulkeyi
sirasiyla; 3 milyar 294 milyon dolar ile Cin, 2 milyar 8 milyon dolar ile Almanya, 1 milyar 71 milyon dolar ile italya, 1
milyar 56 milyon dolar ile Hindistan izlemistir. ilk 5 llkeden yapilan ithalat, toplam ithalatin %43,7'sini
olusturmustur.

Aylara Gore Dig Ticaret Dengesi Milyar ABD $

Kaynak:TUI
K
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3.3. Gayrimenkul Sektorii

Turkiye genelinde konut satislari Ocak ayinda bir
onceki yilin ayni ayina gore %25,1 artarak 88 bin 306
oldu. Konut satislarinda istanbul 15 bin 110 konut
satisl ve %17,1 ile en yiliksek paya sahip oldu. Satis
sayilarina gore istanbul'u 8 bin 255 konut satisi ve
%9,3 pay ile Ankara, 5 bin 486 konut satisi ve %6,2 pay
ile izmir izledi. Konut satis sayisinin en az oldugu iller
siraslyla 18 konut ile Ardahan, 31 konut ile Hakkari ve
44 konut ile Bayburt oldu.

ipotekli konut satislari Ocak ayinda bir énceki yilin
ayni ayina gore %69,4 artis gostererek 18 bin 183
oldu. Toplam konut satislari iginde ipotekli satislarin
payl %20,6 olarak gergeklesti. Tlrkiye genelinde diger
konut satislari Ocak ayinda bir énceki yilin ayni ayina
gore %17,2 artarak 70 bin 123 oldu. Toplam konut
satiglari icinde diger satislarin payr %79,4 olarak
gerceklesti. Tlrkiye genelinde ilk el konut satis sayisi,
Ocak ayinda bir onceki yilin ayni ayina gére %22,2
artarak 27 bin 203 oldu. Toplam konut satislari icinde
ilk el konut satisinin payr %30,8 oldu. Tirkiye
genelinde ikinci el konut satislari Ocak ayinda bir
onceki yilin ayni ayina gére %26,5 artis gostererek 61
bin 103 oldu. Toplam konut satislari iginde ikinci el
konut satisinin pay1 %69,2 oldu.

Yabancilara yapilan konut satislari Ocak ayinda bir
onceki yilin ayni ayina gére %56,5 artarak 4 bin 186
oldu. Ocak ayinda toplam konut satislar iginde
yabancilara yapilan konut satisinin payr %4,7 oldu.

Kaynak: TUIK insaat Maliyet Endeksi
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Yabancilara yapilan konut satiglarinda ilk sirayi
bin 771 konut satisi ile istanbul aldi. istanbul'u
sirasiyla 914 konut satisi ile Antalya, 269 konut
satisi ile Ankara izledi. Ocak ayinda iran
vatandaslari Tirkiye'den 761 konut satin aldu.
iran vatandaslarini sirasiyla 513 konut ile Irak,
479 konut ile Rusya Federasyonu vatandaslari
izledi

insaat maliyet endeksi, 2022 yili Ocak ayinda bir
onceki aya gore %15,24 bir dnceki yilin ayni ayina
gore %79,91 artti. Bir dnceki aya gére malzeme
endeksi %10,12, iscilik endeksi %33,83 artt.
Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gére malzeme
endeksi %98,20, iscilik endeksi %41,02 artti.

Bina insaati maliyet endeksi, bir dnceki aya gore
%14,82, bir 6nceki yilin ayni ayina gore %77,78

artti. Bir 6nceki aya gére malzeme endeksi %9,20, iscilik endeksi %34,67 artti. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gore
malzeme endeksi %95,54, iscilik endeksi %41,09 artti. Bina disi yapilar icin ingaat maliyet endeksi, bir dnceki aya gore
%16,63, bir dnceki yilin ayni ayina gére %87,22 artti. Bir dnceki aya gére malzeme endeksi %13,11, iscilik endeksi %30,75
artti. Ayrica bir 6nceki yilin ayni ayina gore malzeme endeksi %106,92, iscilik endeksi %40,74 artti.
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4. GAYRIMENKULUN MULKIYET HAKLARI, iIMAR BILGILERI, FiZIKSEL OZELLIKLERI
VE KONUMU

4.1. Gayrimenkuliin Miilkiyetine iliskin Bilgiler

Tasinmazin Tapu Bilgileri

ili: istanbul Arsa Payr: -

ilcesi: Umraniye Ana Tasinmaz Niteligi: Arsa

Bucagn: - Yiizélglimii: 7.225,80 m?
Mahallesi: Finanskent Tapu Tarihi: 25.12.2012
Tapu Cinsi: - Yevmiye No: 34454

Pafta: - Cilt No: 2

Ada: 3328 Sayfa No: 112

Parsel: 12 Koordinat: 41.0005446009, 29.11089956685

Malik: Vakif Gayrimenkul Yatiim Ortakhgi A.S. (1/1)

4.2, Gayrimenkuliin Kadastro Kayitlarina iliskin Bilgiler

Parsel No Aciklamalar

Tasinmaz topografik agidan hafif egimli bir yapiya ve geometrik olarak dikdértgen formlu bir yapiya

3328/12 sahiptir. Parsel sinirlari belirgindir. Parsel Gzerinde insai faaliyetler devam etmektedir.

4.3. Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

Degerleme konusu Gayrimenkullin tapu kayitlarinda, serh bulunmakta olup detaylar asagida tablo halinde
belirtilmistir;

incelemesi Yapilan Kurum: Tapu ve Kadastro Genel Miidiirliigii internet Portali - TAKBIS
Ada/Parsel: 3328/12
inceleme Tarih ve Saati: 04.07.2022 —09:49
0.01 TL bedel karsiliginda kira sézlesmesi vardir. (TURKIYE ELEKTRIK
Serh Boliimii DAGITIM A.S. Lehine 169,20 m? Trafo Merkezi ve Kablo Gegis Yeri igin 99
Yilligina 0,01Kr bedelle Kira Serhi) (Tarih: 22.12.2021 Yev:55342)

Degerleme konusu tasinmaz Uzerindeki takyidat kayitlarinin, tasinmazin degerinin ve hukuki durumunu
etkilemedigi distinilmektedir. Tasinmaz son 3 yil igerisinde islem gérmemistir.

> Gayrimenkuliin Son 3 Yillik D6nemde Gergeklesen Alim-Satim islemleri ve Devredilmesine iligkin
Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu tasinmaza iliskin tapu kayit belgesi ek halinde verilmis olup, konu tasinmaz son 3 yil
icerisinde islem gérmemistir.

> Degerleme konusu gayrimenkuliin, lizerinde ipotek veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve
onemli Olciide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat bulunmasi durumlari harig, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olup olmadigi hakkinda bilgi

Tasinmazin devredilmesine iliskin herhangi bir sakincali kosul bulunmamaktadir.

> Degerleme konusu arsa veya arazi ise, alimindan itibaren bes yil gegmesine ragmen lizerinde proje
gelistiriimesine yonelik herhangi bir tasarrufta bulunulup bulunulmadigina dair bilgi

Arsa Uzerinde proje gelistirilmis olup insai faaliyetlerin devam ettigi tespit edilmistir.

> Degerleme konusu ilist hakki veya devre miilk hakki ise, ilist hakki ve devre miilk hakkinin
devredilebilmesine iliskin olarak bu haklari doguran sozlesmelerde o6zel kanun hiikiimlerinden
kaynaklananlar hari¢ herhangi bir sinirlama olup olmadigi hakkinda bilgi

Ana tasinmaz Ust hakki veya devre milk hakkina konu degildir.
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4.4. Gayrimenkuliin imar Durumu Bilgileri

Umraniye Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligi’nden temin edilen bilgiye gore, degerleme konusu
tasinmazin konumlu oldugu 3328 ada 12 sayili parselin, 19.06.2012 tasdik tarihli, istanbul Finans Merkezi
1/1000 o6lcekli Uygulama imar Planina gore; Hmaks (Yiikseklik): serbest; KAKS: 2,85 yapilasma sartlari ile “T3
lejanth Ticaret Alani” nda kalmakta oldugu 6grenilmistir.

“Bununla birlikte 22.04.2016 tasdik tarihli Umraniye-Atasehir-Gdztepe Hafif Metrosuna iliskin 1/1000 Olgekli
Uygulama Imar Plani giizergahinda kalmakta iken, 19.06.2012 onayli istanbul Finans Merkezi 1/1000
Olcekli uygulama imar plani sinirnda kalan kisimlarina iliskin  23.01.2019 tasdik tarihli 1/5000
dlcekli Nazim ve 1/1000 &lgekli Uygulama imar Plani degisikligi onaylanmistir. istanbul Biyiksehir
Belediyesi Rayli Sistem Daire Baskanligi géris alinarak uygulama yapilacaktir.” denilmektedir.

Plan Notlari asagidaki gibidir:
e T3 Ticaret alanlarinda, E=2,85 ve H= Serbesttir.

e Bu alanlarda, alis-veris merkezi, rezidans, yonetim merkezi, konaklama tesisleri, sinema, tiyatro,
v.b. sosyal kiltlirel tesis alanlari, ticaret, biro, ishani, lokanta, gazino, carsi, cok kath magazalar,
bankalar, finans kurumlar, oteller, 0zel hastane, 06zel egitim alanlar, kath otopark vb.
fonksiyonlar yer alabilir.
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14. T3 TICARET ALANLARI

T3 Ticaret alanlannda, E=2.85 ve H=Serbesttir. Bu alanlarda, alig-veris merkezi, rezidans, ydnetim
merkezi, konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, v.b. sosyal klltlirel tesis alanlan, ticaret, bliro, isham, lokanta,
gazino, ¢argl, ¢ok kath magazalar, bankalar, finans kurumlan, oteller, Gzel hastane, dzel egitim alanlars,
kath otopark v.b. fonksiyonlar yer alabilir. Emsal hesabi, asafida verilen tabloya giire hesaplanacaktir.

Mevcut Adave | Meveut Tapy | Emsal | Toplam Emsal | Emsalin Kullamilacag:
Parsel No Alani Ingaat Alani Plan Bdlgesi
332371 57.461,73 2,85 163.765,93 I+F
33203 54.390,55 2.85 155.013,10 J
3323/6 32.004,94 2,85 91.214,08 H+G
3319/1 43.43438 2.85 123.787.98 K
332171 25.059,91 285 | 7142074 C
33180 4050300 | 285 115.433,55 E

<ISTANBUL FINANS MERKEZI 1/1000 OLCEKLI UYGULAMA IMAR PLANI
(19.06.2012 T.TARIHLI VE 289522 SAYILI OLUR)

PLAN NOTLARI
GENEL HOKOMLER

1. Planlama alani bOtinlne yonelik Kentsel Tasarun Rehberi ve Kentsel Tasanm Projeleri, Cevre ve
Sehircilik Bakanhi@: veya gireviendirecefi kurumca hazirlanacak ve Bakanlikga onaylanacaktir,

2. Plan, Plan notlan, Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim projelerine uygun olarak hazirlanacak
ve Cevre ve Sehircilik Bakanlii'nea onaylanacak Avan Proje ile uygulama yapilscaktr,

3. Planlama alani bOtindnde thm fonksiyon alanlaninda, Kentsel Tasanm Rehberi ve Kentsel Tasanm
Projelerine uygun olarak tabi ve tesvive edilmig zeminin alunda ibtiyaca gire ikiden fazla bodrum kat
yapilabilir. T1 Ticaret Alanlart Diginda egimden dolsyr ag18a gikan tim 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 diginda Planlama alanmin tamaminda; TAKS, binalara ait kotlar, blok boyut ve sekli,
bloklarn gekme ve yaklagma mesafeleri, yapr nizami ve taban oturumlan, bodrum, zemin ve normal kat
ylkseklikleri serbest olup, bu kriterler Kentsel Tasanm Rehberi ve Kentsel Tasanm Projesine uygun
olarnk hazirlanacak Avan Projede belirlenecektir.

5. Planlama alanindaki tm fonksiyon alanlart Kentsel Tasanm Rehberi ve Kentsel Tasanm Projesi ile
tanzim edilecektir. Planlama alan: igerisinde kamuya agik yaya ve tagit gegis hacimleri ile parseller arast
gegly yollanr yer alabilir, Glivenlik ve servis amagh bu yollar emsale dahil degildir. Kentsel Tasarim
Rehberinde ve Projesinde Kamusal amagh olarak tanzim edilecek bu tip alanlarda kamu lehine irtifak
tests edilerck uygulama yapilacaktr,

6. Planlama alans bitlintinde her t0rl0 peyzaj ditzenlemeleri Kentsel Tasanm Rehberi ve Kentsel Tasanm
Projesinde belirlenecektir,

7. 19.01.2010 tarihinde Bagbakanlhk Afet ve Acil Durum YOnetimi Bagkanh@ tarafindan onaylanan
“Anadolu Yakasina Ait Mikrobdlgeleme™ kapsamindaki imar planlaring esas “1/2.000 dlgekli yerlegime
uygunluk haritalunnda™ belirtilen hususlara uyulacaktir,

8. 28,09.2004 gin ve 2263, 05.05.2005 gln ve 6528, 03.06.2005 glin ve 4015, 13.07.2005 gin ve 7676,
16,08.2005 glin ve 13468 sayih yazlarla Bayindirhik ve Iskan Bakanh tarafindan onaylanan Istanbul
Ili, Kadikdy ligesi, Koghkbakkalkdy Mahallesi, Atagehir Toplu Konut Alans Imar Plani Revizyonuna
esas jeolojik-jeoteknik ettd raporlan dogrultusunda uygulama yapilacaktir.

9. Ozel Proje Alami ve Rekreasyon alans, Cevre ve Sehircilik Bakanhigi'na veya Bakanlikga belirlenecek
Kurum veya Kuruluga devredilmeden uygulama yapilamaz.

OZEL HOUKOMLER

TICARET ALANLARI
10. Ticaret alanlarmnda, aym milkiyette olmak, Emsal Ingsat Alam sabit kalmak kogulu ile adalar ve
parseller arasinda emsal transferi yapilabilir.
11. T2, T3 Ticaret alanlan ve Ozel Proje alaninda otopark ihtiyaci, Kentsel Tasanim Rehberi ve Projesinde
belirtilmesi ve Bakanlikga uygun gorliimesi halinde komgu donaty alanlan igerisinde ve zemin altinda
kargilanabilir.

12. T1 TICARET ALANLARI
12,1 11 Ticaret alantarinda, E=2.5 ve H=Serbesttir. Bu alanda, alig-veris merkezi, rezidans, yOnetim
merkezl, konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, v.b.sosyal killtiirel tesis alanlan, ticaret, blro, is ham,
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> Gayrimenkuliin Son 3 Yillik D6nemde Hukuki Durumunda Meydana Gelen Degisikliklere (imar Plani,
Kamulastirma vb. gibi) iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz imar plani sinirlari icinde kalmakta olup son 3 yil icerisinde herhangi bir degisiklik
bulunmamaktadir.

4.5. Gayrimenkuliin Mimari Projeleri, Yapi Ruhsatlari, Yapi Kullanma (iskan) izin Belgeleri, Yapi Kayit
Belgeleri ve Yapi Denetim Kurulusu Bilgileri

Degerleme konusu parsel Gzerinde degerleme tarihi itibariyle yapinin insaat faaliyetlerinin devam ettigi tespit
edilmistir.

Belediyesi’'nde incelenen 10.06.2015 tarih onayli mimari proje bulunmaktadir. Mimari proje
gorselleri rapor eklerinde sunulmustur.

YAPI RUHSATI
YENI YAPI Ofis ve Isyeri, Ortak Alan 22.06.2015 15/10851 112.603,97
YENILEME Ofis ve Isyeri, Ortak Alan 07.06.2017 17/8674 112.603,97
iSiM DEGISIKLIGi Ofis ve Isyeri, Ortak Alan 23.11.2018 18/17808 112.603,97
iSiM DEGISIKLIGi Ofis ve Isyeri, Ortak Alan 29.09.2020 20/7260 112.603,97
iSiM DEGISIKLIGI Ofis ve igyeri, Ortak Alan 21.09.2021 21/7906 112.603,97

Konu tasinmaz icin yapilan incelemelerde, yapinin insaatinin devam etmesi sebebiyle Yapi Kullanma izin
Belgesi’'nin heniiz alinmadig gorilmistir.

> Gayrimenkul i¢in Alinmis Durdurma Karan, Riskli Yapi Tespiti vb. Durumlara Dair Agiklamalar
Tasinmaz icin alinmis durdurma karari, yikim karari, riskli yapi tespiti vb. bir durum bulunmamaktadir.

> Degerlemesi yapilan projeler ile ilgili olarak, 29/06/2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda
Kanun uyarinca denetim yapan yapi denetim kurulusu (ticaret unvani, adresi vb.) ve degerlemesi yapilan
gayrimenkaul ile ilgili olarak gergeklestirdigi denetimler hakkinda bilgi

Degerleme konusu parsel Gizerinde yer alan yapinin yapi denetimi Bulgurlu Mahallesi. Alemdag Caddesi No:96
ic Kapi No: 8 Uskiidar / ISTANBUL adresinde faaliyet gdsteren istanbul Asya Yapi Denetim LTD. STi. tarafindan
yapiimaktadir.

> Gayrimenkule iliskin Olarak Yapilmis Soézlesmelere iliskin Bilgiler (Gayrimenkul Satis Vaadi
Sozlesmeleri, Kat Karsihgi insaat Sozlesmeleri ve Hasilat Paylagimi Sozlesmeleri vb.)

Degerleme konusu tasinmaz icin yapiimig 09.03.2017 tarihli anahtar teslim gotiri bedel usulii ana
yiklenici sézlesmesi bulunmaktadir. Ana yiiklenici tarafi: REC Uluslararasi insaat Yatirm Sanayi ve
Ticaret A.S."dir.

> Projeye iliskin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye iliskin
Olduguna ve Farkli Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkli Olabilecegine iliskin
Agiklama

Bu calismanin konusu, rapor iceriginde verilen tasinmaz olup farkl kapsamda calisma yapilmamistir.

4.6. Gayrimenkuliin Yapisal, Fiziksel ve Teknik Ozellikleri
4.6.1. Degerleme konusu Gayrimenkuliin Tanimi, Gayrimenkuliin Arsa veya Arazi Uzerinde Herhangi Bir
Yapi Bulunup Bulunmadigi ve Varsa Bu Yapilarin Hangi Amagla Kullanildigi Hakkinda Bilgi

12 parsel no.lu tasinmaz “ARSA” vasifli olup, 7.225,80 m? yiz 6lcime sahiptir. Degerlemeye konu parsel
Uzerinde insaati devam eden zemin ve 1. kat diikkan ve ofis, Ust katlarin tamami ofis olmak lizere 1 adet blogun
insaati devam etmektedir. Degerleme tarihi itibari ile fiziki ilerleme seviyesinin % 95 oldugu bilgisi misteriden
temin edilmis ve hesaplara yansitiimistir.
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4.7. Gayrimenkul ve Gayrimenkul Projeleri icin alinmis Yapi ruhsatlarina, Tadilat ruhsatlarina, Yapi
kullanim izinlerine iliskin bilgiler ile ilgili Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gerekli tiim izinlerin alinip alinmadigina
ve Yasal Gerekliligi olan Belgelerin Tam ve Dogru Olarak Mevcut Olup OlmadigiI Hakkinda Bilgi

Degerleme konusu parsel lzerinde degerleme tarihi itibariyle insai faaliyetlere baslandigi tespit edilmistir.
Degerleme gilinl itibariyle mimari proje onaylanmis ve yapi ruhsatlari bulunmakta olup raporun “4.5
Gayrimenkuliin Mimari Projeleri, Yapi Ruhsatlari, Yapi Kullanma (iskén) izin Belgeleri, Yapi Kayit Belgeleri ve
Yapi Denetim Kurulusu Bilgileri” kisminda yer verilmistir. Degerleme glini itibariyle insai faaliyetler devam
etmekte olup kat irtifakinin heniiz tesis edilmedigi tespit edilmistir.

> Gayrimenkuliin Tapu Niteliginin, Fiili Kullanim $Seklinin ve Portféye Dahil Edilme Niteliginin Birbiriyle
Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Gériis ile Portfoye Alinmasinda Herhangi Bir Sakinca Olup Olmadig
Hakkinda Goriig

Degerleme konusu tasinmaz |I1.48-1 sayili  “Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin  Esaslar
Tebligi” dogrultusunda incelenmis olup;

- Tebligin “Yatinim faaliyetleri ve yatirim faaliyetlerine iliskin sinirlamalar” baslikli 22. Maddesinin

a) bendinde belirtildigi tGzere “Alim satim kari veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi, konut,
ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her tirli gayrimenkuli
satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayi veya satmayi vaad edebilirler.”
belirtilmis olup degerleme konusu 3328 ada 12 parsel Uzerinde insa edilmekte olan miulkiyeti
Vakif Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi'na ait olan ofis ve dikkan niteliklerinin  GYO portfoyline
alinmasinda bir sakinca olmayacagi,

- Maddenin c) bendinde belirtildigi Gzere “Portfoylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkulin degerini dogrudan ve oOnemli Olglide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat serhi
olmayan gayrimenkul ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir.” ibaresi yer almakta olup
tasinmazin tapu kayitlarinda herhangi bir degeri ve devri engelleyen herhangi bir kayit
bulunmadigindan GYO portféyiine alinmasinda bir sakinca olmayacagi,

- Maddenin ¢) bendinde belirtildigi (izere “Kendi milkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira,
hasilat paylasimi veya kat karsiligi arsa satisi sozlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar
Uzerinde, gayrimenkul projesi gelistirebilirler veya projelere Ust hakki tesis ettirmek suretiyle yatirim
yapabilirler.” ibaresi yer almakta olup Vakif GYO miilkiyetlerinde olan parsel Uzerinde devam eden
proje olmasi nedeni ile GYO portféyline “proje” olarak alinabilecegi belirlenmistir.

- Maddenin d) bendinde Dbelirtildigi lzere “Gergeklestirecekleri veya yatirm yapacaklari
projelerin ilgili mevzuat uyarinca gerekli tim izinlerinin alinmis, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata
baslanmasi icin yasal gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut oldugu hususlarinin
bagimsiz gayrimenkul degerleme kuruluslari tarafindan tespit edilmis olmasi gerekir.” ibaresi yer
almakta olup tasinmaz icin bagh bulundugu belediye ve tapu miudirligliinde yapilan incelemelerde
tim vyasal izinlerinin alinmis, insaata baslamak icin tim yasal gerekliligin yerine getirilmis oldugu tespit
edilmistir. Konu tasinmazin yasal belgeler dogrultusunda GYO portféyline alinmasinda herhangi bir
sakinca bulunmamaktadir.

(‘\ RICS Aden Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 2022-0ZEL-550

Regakted by RICE -18 -




Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesin

®
e-imzaiile imz;dE n
[ ]

Degerleme

4.8. Gayrimenkuliin Konum, Cevre ve Ulasim Ozellikleri

Gayrimenkuliin agik adresi: Finanskent mahallesi, Finans Caddesi, Dis Kapi No:30, i¢ Kapi No:l,
Umraniye/iSTANBUL

Degerleme konusu gayrimenkul, istanbul ili, Umraniye ilgesi, Finanskent Mahallesi, Senol Giines Caddesi
tizerinde konumlanmis olup, istanbul Finans Merkezi projesi icerisinde yer almaktadir. Degerleme giinii itibari
ile proje alaninin genelinde insai faaliyetlerin devam etmekte oldugu tespit edilmistir.

Degerleme konusu tasinmazin yer aldigi istanbul Uluslararasi Finans Merkezi doguda TEM Otoyolu, giineyde E-
5 baglanti yolu olmak (zere iki ylksek kapasiteli ana ulasim arterinin kesisim noktasinda bulunmaktadir.
Kuzeyde ise Senol Giines Bulvari ile ¢evrilidir.

Degerleme konusu gayrimenkuliin yer aldigi istanbul Finans Merkezi projesinde; Sermaye Piyasasi Kurulu,
Banka Diizenleme ve Denetleme Kurulu, Ziraat Bankasi Genel Mudurligl, Halkbankasi Genel Mudurlug,
Vakifbank Genel Miidiirliigii, Sarphan Finans Park, T.A.O., Enisler insaat, is GYO ve Merkez Bankasi’na ait yapilar
yer alacaktir.

Degerleme Konusu Gayrimenkulden Bazi Onemli Merkezlere Tespit Edilmis Uzakliklar

Yer Mesafe

TEM Baglanti Yolu ~0,15 km.
D-100 Baglanti Yolu ~0,10 km
Sabiha Gokgen Havaalani ~19,3 km.
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Degerleme konusu tasinmaza ulasim istanbul Finans Merkezi Projesinin tamamlanmasindan sonra metro,
metrobis ve otobis gibi toplu tasima araglari ile kolaylikla saglanacaktir. 13.035,47 kilometre uzunlugundaki
metro hattinin 11 istasyondan olusmasi planlanmaktadir. iFM proje alani igerisinde degerleme giinii itibariyle
Metro hattinin kazi islerinin tamamlandig bilgisi alinmis olup hizmete giris tarihi belli degildir.

istanbul Inga Halindeki Rayl Sistemler Ag Haritas @J
stanbul Rail Lines in Under Construction Network Map
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Kaynak: https://www.metro.istanbul/YolcuHizmetleri/AgHaritalari
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iFM projesinin yaklasik 50.000 kisiye istihdam yaratacagi, giinlik 25.000 ziyaretci tarafindan ziyaret edilecegi
diistiniilmekte olup toplu ulasim hattinin kuvvetlendirilmesi beklenmektedir. istanbul Finans Merkezi'nden gecmesi
planlanan Yenisahra Umraniye hattinin ve Atasehir Havaray projesi etiit asamasinda olup projenin akibeti belirsizdir.
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Degerleme konusu tasinmaza ulasim kanallarindan biri olarak Havaray
projesi planlanmaktadir. Proje henliz etlit asamasindadir. Gizergahi
belirtmek icin aciklanan Havaray hattinin baslangic noktasi Kozyatagi
metro istasyonudur. icerenkdy Carrefour AVM’nin dogusundan
baslayacak havaray hatti Hal Yolu Caddesi’'nden devam ederek Yeni
Hal bolgesine gelecektir. TEIAS Ambarlar’na devam eden hat
Zamritevler Sitesi’'nden ilerleyerek Dereboyu Caddesi boyunca devam
edecek. Caddenin sonundan Turgut Ozal Bulvar’’na yénelip Atasehir
Merkez’e ulasan havaray hatti burada Gardenya bolgesine gelip
Migros’un oldugu kavsaga ulasacak. Kavsaktan sola yOnelen hat
Atasehir Bulvar’’ni boydan boya kat ederek TEM Kozyatagl Baglanti
Yolu Uzerindeki koépriden (veya paralelde yapilacak yeni havaray
koprisinden) gecerek Bati Atasehir’e gegcmesi distintilmektedir.

Bati Atasehir'deki Kent Plus ve Uphill konutlarinin ortasindan
ilerleyerek Camlica TEM Otoyolu’nun {zerinden gecip Site
Mahallesi’'ndeki Senol Giines Bulvari'na gelecektir. Buradan kavis
alarak 2 donis ile Akdeniz Caddesi’'ne gelen havaray hatti Armaganevler ve Atakent mahallelerinden devam
ederek Alemdag Caddesi lizerindeki Site duragina kadar gelecek. Alemdag Caddesi’'nden sola dénen hat
Umraniye NETAS Tesisleri’'ne kadar gelip buradan kuzeye ydnelerek Yamanevler’e giderek ve Kiigiiksu
Caddesi’ne ulasacaktir. Adem Yavuz Caddesi’ne ulasip Tanzim ve Nevzat Ayaz Lisesi’nin oldugu yerden Kazim
Karabekir Mahallesi’nin girisinde bulunan Umraniye Egitim ve Arastirma Hastanesi’ne giderek burada son
bulacaktir.

Kozyatagi'nda Kadikdy Kartal ve Bostanci Dudullu metro hatti ile transfer imkani veren Havaray Atasehir
hattinin Umraniye’de Cekmekdy Uskiidar metro hatti ile bulusmasi planlanmistir. Havaray hatti ayrica yapimi
planlanan Kadikoy Atasehir Sabiha Gokgen Havaalani metro hatti ile Bati Atasehir bolgesinde Senol Glines
Bulvari civarinda entegre olacaktir.
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5. DEGER TANIMLARI VE DEGERLEME TEKNIKLERI

5.1. Deger Tanimlari

Degerleme, bir varligin Pazar Degeri veya Pazar Degeri disindaki esaslara goére yapilir. Pazar, fiyat, maliyet ve deger
kavramlari, tim degerlemelerin temelinde yer almaktadir. Degerleme agisindan esdeger bir 6neme sahip olan bir diger
unsursa, degerleme sonuglarina nasil ulasildiginin anlasilabilir sekilde ifade edilmesidir.

5.1.1. Fiyat, Maliyet ve Deger

Fiyat, bir mal icin istenen, teklif edilen veya édenen meblagdir. Odenen fiyat, arz ile talebin kesistigi noktay! temsil eder.
Deger ise satin alinmak Uizere pazara sunulan bir mal veya hizmet igin alici ve saticinin anlasabilecekleri olasi fiyat anlamina
gelmektedir.

Uretimle iliskili bir kavram olan Maliyet, el degistirme isleminden farkli olarak, bir emtia, mal veya hizmeti yaratmak veya
Uretmek icin gerekli olan tutar seklinde tanimlanir.

Deger, gercek degil, mal veya hizmetin belirli bir zaman zarfinda satisi veya degis tokusu ile iliskiliyken, maliyet, mal veya
hizmetin Gretim masraflari icin 6denmesi olasi bir fiyatin takdiridir. Varlik sahipleri, yatirimcilari, sigortacilari, kiymet
takdiri yapanlar, derecelendirme gorevlileri, tasfiye memurlari veya kayyumlari ya da normalin Gstiinde istekli veya 6zel
alicilari, rasyonel agidan esit ve gegerli sebeplerle ayni varliklara farkli degerler atfedebilirler.

5.1.2. Pazar Degeri

En temel seviyede, deger, herhangi bir Uriin, hizmet veya mal ile iligkili dort etkenin birbirleriyle olan iliskisine gore
olusturulur ve strdarilir. Bu faktorler, fayda, kitlik, istek ve satin alma glciddr.

° Pazar Degeri, varligin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir satici
arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli
ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma cergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini
tutardir.

° Pazar Degeri, varligin satis veya satin alma maliyetleri veya herhangi bir verginin mahsubu gz 6niine alinmaksizin
tahmin edilen degeridir.

° Bir varligin pazar degeri onun en verimli ve en iyi kullanimini yansitir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varligin
potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal olarak karli olan en yiiksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi
kullanim, bir varhigin mevcut kullaniminin devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katilimcisinin
varlik icin teklif edecegi fiyati hesaplarken varlik icin planladigi kullanima gore belirlenir.

° Degerlemesi yapilan varlik icin mevcut verilere ve pazarla iliskili kosullara gére en gecerli ve en uygun degerleme
yonteminin veya yontemlerinin tespit edilmesi gerekir. Uygun bir sekilde analiz edilmis ve pazardan elde edilmis verilere
dayanmasi halinde, kullanilan her bir yaklasimin veya ydntemin, pazar degeri ile ilgili bir gosterge saglamasi gerekli
goriilmektedir.

° Pazar degeri bir varligin, pazardaki diger alicilarin elde edemedigi, belirli bir malik veya alici i¢in deger ifade eden
niteliklerini yansitmaz. Boyle avantajlar, bir varligin fiziksel, cografi, ekonomik veya yasal 6zellikleriyle iliskili olabilir. Pazar
degeri, belirli bir tarihte belirli bir istekli alicinin degil, herhangi bir istekli bir alicinin oldugunu varsaydigindan, buna benzer
tim deger unsurlarinin goz ardi edilmesini gerektirmektedir. Pazar degerini tahmin etmek igcin en sik uygulanan
yaklasimlar iginde, Emsal Karsilastirma Yaklasimi, indirgenmis nakit analizini de iceren Gelir indirgeme Yaklasimi ve Maliyet
Yaklasimi yer almaktadir.

5.1.3. Tasfiye Degeri ve Zorunlu Satis

Tasfiye degeri, bir varligin veya bir grup varligin birer birer satilmasi sonucunda elde edilen tutardir. Tasfiye degerinin
varliklarin satilabilir duruma getirilmesine ve elden gikarma islemine iliskin maliyetler dikkate alinarak belirlenmesi gerekli
gorilmektedir.

“Zorunlu satis” terimi sikhkla, bir saticlyr satisa zorlayan kosullar icinde bulundugunu ve bunun sonucunda uygun
pazarlama siiresinin mimkin olmadigini gostermek icin kullanilir. Bu kosullarda elde edilebilecek fiyat, satici lGzerinde
nasil bir baski uygulandigina ve uygun pazarlama siresinin neden gercgeklestirilemedigine baglidir. Bu durum diger yandan
saticinin, geriye kalan siire iginde satisi gerceklestirememesi halinde katlanacagi sonuglari da yansitir. Zorunlu satista, bir
saticinin kabul edecegi fiyat, pazar degeri tanimindaki haliyle varsayimsal istekli bir saticinin durumundan ziyade, bu
saticinin icinde bulundugu kendisine 6zgii kosullari yansitir. “Zorunlu satis” belirli bir deger esasinin degil, el degistirmenin
gerceklestigi durumun tanimidir.
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5.2. Degerleme Teknikleri
5.2.1. Pazar Yaklagimi

Bu karsilastirmali yaklasim benzer varliklarin satisini ve piyasa verilerini dikkate alarak karsilastirmaya dayali bir islemle
deger takdiri yapar. Genel olarak degerlemesi yapilan varlik, agik piyasada gerceklestirilen benzer varliklarin satislariyla ya
da istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate alinarak karsilastirilir. Bu yaklasim genel olarak;

> Degerleme konusu varliklarin deger esasina uygun olarak glincel piyasada satis isleminin gerceklesmis olmasi,

> Degerleme konusu varliklarin veya buna dnemli dlgiide benzerlik tasiyan varliklarin piyasada aktif olarak islem
gormesi ve/veya benzer varliklar ile ilgili gincel gézlemlenebilir satis veya kiralama vb. islemlerin olmasi
durumunda uygulanabilir.

5.2.2. Gelir Yaklagimi

Bu yaklasimda, degerlemeye konu olan milkin gelecekteki yararlari ve fayda Uretme kapasitesi incelenerek, gelirler,
gincel deger gostergesine “kapitalize” edilir. Kapitalizasyon ise, genel anlamda, gelirlerin degere dénustirilme islemidir.
Bu yaklasimin temel 6gesi, degerleme esaslarindaki “Beklenti ilkesi”dir. Bu yéntemle, miilkiin satis degeri ile kira beklentisi
arasinda bir korelasyon kurulur. Bu yaklasim, gelir getirme potansiyeli olan mdlkler igin kullanilabilir ve de maliyet
yaklagimi ile emsal karsilastirma yontemleri ile bulunan nihai degeri desteklemek ya da test etmek igin de kullanilir. Bu
yaklasimda, gelirlerin kapitalizasyonu igin iki temel yontem vardir, bunlar; tek bir takvim yilinin referans alindig direkt
kapitalizasyon yontemi ve gelecek yillarda beklenen olasi gelirlerin, net nakit akimlarini buglinkii degere indirgeme
yontemidir.

5.2.3. Maliyet Yaklagimi

Maliyet yaklasiminda, milkin satin alinmasi yerine, milkin aynisinin veya ayni yarari saglayacak baska bir milkin insa
edebilecegi olasilig dikkate alinir. Uygulamada, tahmin edilen deger, yenisinin maliyetinin degerlemesi yapilan milk igin
odenebilecek olasi fiyati asiri 6lglide astigi durumlarda eski ve daha az fonksiyonel miilkler igin amortismani da igerir.

Maliyet yaklasimi, tesis ve ekipman degerlemesinde, 6zellikle de teknik uzmanlik gerektiren veya 6zel kullanima yonelik
olarak kurulmus veya Uretilmis varliklar icin yaygin olarak kullaniimaktadir. Degerlemeye konu varliklarin bir pazar
katilimcisina gore yeniden lretim veya ikame maliyetinin disik olaninin dikkate alinarak tahmin edilmesi ilk adimini
olusturur.

ikame maliyeti, esdeger kullanima sahip alternatif bir varligi elde etmenin maliyeti olup, bu ya ayni islevselligi saglayan
modern bir esdegeri ya da degerleme konusu varligin aynisini yeniden liretmenin maliyeti olabilir.

Bir varligin satin alinmasinda veya yapiminda isletme tarafindan katlanilan maliyetlerin varligin ikame maliyeti olarak
kullanilmasi durumunda Pazar fiyatlarindaki degisiklikler, enflasyon/deflasyon veya diger etkenler nedeniyle son
dénemde katlaniimamissa degerleme tarihi itibariyle enflasyona gore duzeltiimeleri/bir esdegere endekslenmeleri
gerekmektedir.

Uygulamada, tahmin edilen deger, ekonomik, fiziksel ve teknolojik tim yipranma paylarini dikkate alarak diizeltmeye tabi
tutulur.

Sonug olarak;

Tim Pazar Degeri 6lcim yontemleri, teknikleri ve prosediirleri, piyasadan elde edilen kriterler esas alinip, dogru bir sekilde
uygulanmasi ile ortak bir Pazar Degeri tanimini olustururlar.

° Pazar karsilastirmalari, pazardaki gézlemlerden kaynaklanmalidir.

° indirgenmis nakit analizini de iceren gelir yaklasimi piyasanin tespit ettigi nakit akislarini ve piyasadan elde edilen
geri donls oranlarini esas almalidir.

Varligin, normalde piyasada hangi sekilde islem gorecegi, Pazar Degerinin tahmini icin hangi yaklasim veya proseddrlerin
kullanilabilecegini belirler. Piyasa bilgilerine dayandiginda bu yaklasimlarin her biri, karsilastirmal bir yaklasimdir. Her bir
degerleme durumunda, bir veya daha fazla sayida yontem genellikle piyasadaki faaliyetleri en iyi temsil eden yéntemdir.

Degerleme Uzmani, Pazar Degerinin tespiti icin tim yontemleri dikkate alarak hangi yontem ya da yontemlerin uygun
oldugunu tespit edecektir.
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6. DEGERLEMEDE KULLANILAN TEKNIKLERIN ANALIzi VE SWOT ANALizi

6.1. En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi

Bir varligin en etkin ve en verimli kullanimi fiziki ve finansal olarak gergeklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen
ve o varligin en yiksek degerine ulastiran en olasi kullanimidir.

Konu tasinmaz icin yapilan analizler sonucunda, bulundugu bodlge, cevresel etkiler, mevcut imar plani goz
online alinarak en etkin ve verimli kullanimi “mevcut imar durumu ile uyumlu kullanimi” olarak belirlenmis
olup, tarafimizca farkh bir arastirma/gelistirme yapilmamustir.

6.2. Degerlemede Kullanilan Yéontemler ve Nedenleri

Raporda; gayrimenkul degerlerinin tespiti "Pazar Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi ve “Gelir Yaklasimi” yontemleri
kullanilmistir. Kullanilan yonteme iliskin detaylar alt basliklarda tanimlanmistir.

6.2.1. Pazar Yaklagimi Yontemi

Bu karsilagtirmali yaklasim benzer veya ikame miilklerin satisini ve ilgili piyasa verilerini dikkate alr ve
karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapar. “Pazar Yaklasimi“ ile benzer milkiyet yapisina sahip satisa
konu tasinmaz arastirilmistir.

Satis/Kira  Birim Deger PPD* Deger PPD Birim

No Agiklama Degeri (TL)  (TL/m?) (TL) Deger (TL/m?)

Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda yer
alan, Finanskent Mahallesi sinirlari igerisinde
1 konumlu, Egitim imar hakkina sahip E:1,50, H: Egitim 2.507 65.000.000 25.927 61.750.000 24.631
Serbest, 2.507 m? yiizélcimli olarak beyan edilen
tasinmaz 65.000.000 TL pazarlikli bedelle satiliktir.
Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda yer
alan, Armaganevler Mabhallesi sinirlari igerisinde
2 konumlu, Ayrik Nizam, Konut imar hakkina sahip  Konut 200 5.900.000 29.500 5.800.000 29.000
200 m? yiizélgimlii olarak beyan edilen tasinmaz
5.900.000 TL pazarlikli bedelle satiliktir.
Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda yer
alan, Yenisehir Mahallesi siniri igerisinde
konumlu, Ayrik Nizam, 4 Kat Konut + Ticaret imar Konut +
durum hakkina sahip, 260 m? yizdlgimli olarak  Ticaret
beyan edilen taginmaz 9.750.000 TL pazarhkli
bedelle satiliktir.
Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda yer
alan, Mustafa Kemal Mahallesi sinirlari igerisinde Konut +
4  konumlu, Ayrik Nizam, Konut + Ticaret imar . 210 8.000.000 38.095 7.500.000 35.714
. e Ticaret
hakkina sahip 210 m? yiizélgimlu olarak beyan
edilen taginmaz 8.000.000 TL bedelle satiliktir.
Degerleme konusu tasinmaza yakin konumda yer
alan, Yenisehir Mahallesi sinirlari igerisinde
5 konumlu, Ayrik Nizam, Konut imar hakkina sahip  Konut 290 9.250.000 31.897 8.790.000 30.310
290 m? yiiz6lglimlu olarak beyan edilen tasinmaz
9.250.000 TL bedelle satilktir.
*PPD: Pazarlik Payi Diisiilmiis

KARSILASTIRMA TABLOSU -TL

260 9.750.000 37.500 9.265.000 35.635

1 2 3 4 5

Pazarlik Pay1 Disulmus Birim Deger (TL/m?) 24.631 29.000 35.635 35.714 30.310
Arsa Alani Serefiyesi(%) -5% -10% -10% -10% -10%
imar Lejanti Serefiyesi(%) 50% 30% 10% 10% 20%
Yapilasma Hakki Serefiyesi(%) 15% 15% 15% 10% 15%
Konum Serefiyesi (%) 15% 20% 10% 20% 20%
Serefiyelendirilmis Birim Deger (TL/m?) 46.419 46.823 44.627 46.671 45.175
Serefiyelendirilmis Birim Deger Takdiri (TL/m?) 45.943
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Satisa Konu Arsalara iliskin Harita

A

Sonug; Degerleme konusu tasinmaza deger takdiri icin bolgede gayrimenkul alim/satim isi ile ilgilenen emlak
komisyonculari ile gériisiilmistiir. Bdlgede yapilan arastirmalarda emsal gayrimenkuller icin talep edilen m? birim
satis degerlerinin yaklasik 24.600 — 35.700 -TL/m? araliginda oldugu tespit edilmistir. Parsellerin yizolgciim, yola
cephesi, konumu, sekli, egimi ve kullanim durumu, hisseli olup-olmama durumuna gére m?2 degerlerinin
degerlemeye konu gayrimenkul igin degerlendirilmistir. Satisa konu tasinmazlar arsa alani olarak degerleme konusu
tasinmaza oranla kiiglktir. Ancak degerleme tarihi itibariyle benzer buyiklige sahip tasinmaz bulunmamaktadir.
Satisa konu tasinmazlardan 2 ve 5 no.lu tasinmazlar konut imarina sahiptir. 1, 3, 4 ve 5 no.lu tasinmazlarinin konum
serefiyesi diger satisa konu tasinmaza oranla yiksek olup finans merkezinde yer alan tasinmaz agisindan
degerlendirildiginde tiim tasinmazlarin konum serefiyeleri duslktlir. 1 no.lu tasinmaz ise “Egitim Alan1” imarli
olmasindan dolay serefiyesi dusiktir. Deger belirlenirken degerleme konusu gayrimenkul, emsal arsalar ile
karsilastiriimis, pazarlik payi ve mevcut piyasa kosullari dikkate alinarak piyasa degeri olusturulmustur.

Arsa Degeri Pazar Degeri

Tasinmazin Alani (m?) 7.225,80
Yaklasik m?2 Birim Satig Degeri (TL/m?2) 45.943
Tasinmazin Satis Degeri (TL) 331.975.072
Tasinmazin Yaklasik Degeri (TL) 331.975.000

Degerleme konusu 12 no.lu parselin “Pazar Yaklasimi” yontemi ile hesaplanan toplam arsa degeri; 331.975.000
TL'dir.
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Bolgede degerleme konusu tasinmaza benzer 6zellikler gosteren kiralik durumdaki ofis ve diikkanlar icin de pazar
arastirmasi gercgeklestirilmistir. Asagidaki tablolarda detaylar agiklanmistir.

Kiralik Ofisler

Alan Satis/Kira Birim Deger PPD* PPD Birim

gekloma (m?) Degeri(TL)  (TL/m?)  Deger(TL) Deger (TL/m?)

Degerleme konusu tasinmaz ile ayni bélgede Sarphan Finans Park
1 binasinda, giris katta bulunan ve 200 m? kullanim alanina sahip 200 50.000 250 48.000 240
oldugu beyan edilen ofis 50.000 TL pazarlkl bedel ile kiraliktir.
Degerleme konusu tasinmaz ile ayni bélgede Sarphan Finans Park
binasinda, 4. normal katta bulunan ve 55 m? kullanim alanina
sahip oldugu beyan edilen ofis 9.000 TL pazarlkli bedel ile
kiraliktir.
Degerleme konusu tasinmaz ile ayni bélgede Sarphan Finans Park
C Blok binasinda, 3. normal katta bulunan ve 55 m? kullanim
alanina sahip oldugu beyan edilen ofis 15.000 TL pazarlikli bedel
ile kiraliktir.
Degerleme konusu taginmaz ile ayni bélgede Sarphan Finans Park
binasinda, 5. normal katta bulunan ve 56 m? kullanim alanina
sahip oldugu beyan edilen ofis 8.000 TL pazarlkli bedel ile
kirahktir.
Degerleme konusu tasinmaz ile ayni bélgede Sarphan Finans Park
binasinda, 8. normal katta bulunan ve 75 m? kullanim alanina
sahip oldugu beyan edilen ofis 25.000 TL pazarlkli bedel ile
kirahktir.

PPD: Pazarlik Payi Diisiilmiis

KARSILASTIRMA TABLOSU -TL

55 9.000 164 8.500 155

55 15.000 273 14.000 255

56 8.000 143 7.500 134

75 25.000 333 22.500 300

1 2 3 4 5

Pazarlik Payi Diisilmus Birim Deger (TL/m?2) 240 155 255 134 300
Arsa Alani Serefiyesi(%) 0% 0% 0% 0% 0%
imar Lejanti Serefiyesi(%) 0% 0% 0% 0% 0%
Yapilagma Hakki Serefiyesi(%) 0% 0% 0% 0% 0%
Konum Serefiyesi (%) -5% -5% -10% -5% -10%
Serefiyelendirilmis Birim Deger (TL/m?) 228 147 229 127 270
Serefiyelendirilmis Birim Deger Takdiri (TL/m?) 200

Kiraya Konu Ofislere iligkin Harita
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Sonug; Degerleme konusu tasinmaza deger takdiri igin bolgede gayrimenkul alim/satim isi ile ilgilenen emlak
komisyonculari ile goérisilmustir. Bélgede yapilan arastirmalarda emsal ofisler icin talep edilen m? birim kira
degerlerinin yaklasik 150 — 250 -TL/m? araliginda oldugu tespit edilmistir. Parsellerin konumu, alani, bulundugu kat
durumuna gére m? birim degerlerinin degerlemeye konu gayrimenkul icin serefiye uygulanmistir. Degerlendirmeler
sonucu ofisler igin kira birim degeri 200 TL/m? olarak hesap ve takdir edilmistir.

Zemin ve 1. Normal katlarda konumlu olmasi planlanan diikkanlar adina bolgede aktif olarak faaliyet gésteren emlak
yetkilileri ile gerceklestirilen pazar arastirmasinin detaylari asagidaki tablolarda gosterilmistir.

Kiralik Dikkanlar

Satig/Kira Birim Deger PPD* PPD Birim

gekloma Degeri (TL) (TL/m?) Deger (TL) Deger (TL/m?)

Degerleme konusu tasinmaz ile ayni bolgede Sarphan Finans Park
binasinda, giris katta bulunan ve 75 m? kullanim alanina sahip
oldugu beyan edilen depo ve asma katl diikkan 16.750 TL pazarlikli
bedel ile kiraliktir.

Degerleme konusu tasinmaza yakin bolgede Varyap Meridian Bati
Atasehir binasinda, giris katta bulunan ve 110 m? kullanim alanina
sahip oldugu beyan edilen depolu diikkan 44.000 TL pazarlkl bedel
ile kiraliktir.

Degerleme konusu taginmaz ile ayni bolgede Sarphan Finans Park
3 binasinda, giris katta bulunan ve 200 m? kullanim alanina sahip 200 50.000 250 50.000 250
oldugu beyan edilen diikkan 50.000 TL pazarlikli bedel ile kiralktir.
Degerleme konusu tasinmaz ile ayni bélgede Sarphan Finans Park A
Blok binasinda, giris katta bulunan ve 75 m? kullanim alanina sahip
oldugu beyan edilen depolu diikkan 26.500 TL pazarlkh bedel ile
kirahktir.

75 16.750 223 16.000 213

110 44.000 400 42.000 382

75 26.500 353 25.000 333

PPD: Pazarlik Payi Diistilmiis

KARSILASTIRMA TABLOSU -TL

1 2 3 4

Pazarlik Payi DusiilmUs Birim Deger (TL/m?) 213 382 250 333
Arsa Alani Serefiyesi(%) 0% 0% 0% 0%
imar Lejanti Serefiyesi(%) 0% 0% 0% 0%
Yapilagma Hakki Serefiyesi(%) 0% 0% 0% 0%
Konum Serefiyesi (%) -5% -5% -5% -5%
Serefiyelendirilmis Birim Deger (TL/m?) 203 363 238 317
Serefiyelendirilmis Birim Deger Takdiri (TL/m?) 280

Kiraya Konu Diikkanlara iliskin Harita
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Sonug; Degerleme konusu tasinmaza deger takdiri icin bolgede gayrimenkul alim/satim isi ile ilgilenen emlak
komisyonculari ile gériistilmistir. Bélgede yapilan arastirmalarda emsal gayrimenkul icin talep edilen m? birim kira
degerlerinin yaklasik 200 — 350 -TL/m? araliginda oldugu tespit edilmistir. Parsellerin konumu, alani, bulundugu kat
durumuna goére m? degerlerinin degerlemeye konu gayrimenkul icin degerlendirilmistir. Degerlendirmeler sonucu
ofisler icin kira birim degeri 280 TL/m? olarak hesap ve takdir edilmistir.

6.2.2. Maliyet Yaklasimi

Bu mukayeseli yaklasim varligin ulasilabilen (yeni ikame-yeniden tretim) maliyet degerleri dikkate alinmaktadir. Bu
deger Uzerinden fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik a¢idan demode olmasindan dolayi olusan deger
kayiplari (amortismanlar) tahmin edilerek geriye kalan degeri rayi¢ deger olarak takdir edilmektedir.

LETENWAET] Yapim Toplam Yapim Tamamlanm EVET
Yapi Adi a‘p(amz) : Birim Maliyet Mali::ti (TL) I(\)/Ipalaiyetia('rl)'L) aOr:m a(%) : De§:ria(TL)
OFIs 35.527,20 10.600 376.588.320
TICARET 2.080,50 9.200 19.140.600 793.209.151 95,00% 753.548.693
ORTAK ALAN 74.996,27 5.300 397.480.231

Toplam Bina Alani (m?) 112.603,97

*Projedeki ofislerin anahtar teslim, dikkanlarin ise teslim seklinin sheel&core seklinde olacagi varsayilmistir.
**Yapinin Gevre Sehircilik Bakanliginin yayinladigi yapi sinifinda 5A’ya karsilik gelmekte olup bu maliyete alt yapi projendirme
cevresel diizenlemeler zemin iyilestirme vb. maliyet kalemleri eklenmistir.

*Tamamlanma orani bilgisi misteriden temin edilmis olup fiziki tespitlerle uyumlulugu kontrol edilmistir.
TASINMAZIN PAZAR DEGERI (3328-12)
Gayrimenkul Deger Tablosu

Arsa Degeri (TL) 331.975.000
Bina Degeri (TL) 753.548.693
Toplam Gayrimenkul Degeri (TL) 1.085.523.693
Yaklasik Toplam Gayrimenkul Degeri (TL) 1.085.525.000

Degerleme konusu tasinmazin “Maliyet Yaklasimi” yontemi ile yaklasik toplam degeri 1.085.525.000 TL olarak
hesap ve takdir edilmistir.

6.2.3. Gelir Yaklagimi

Bu karsilastirmali yaklasim degerlemesi yapilan varliga ait gelir ve harcama verilerini dikkate alir ve indirgeme
yontemi ile deger tahmini yapar. indirgeme, gelir tutarini deger tahminine ceviren gelir (genellikle net gelir
rakami) ve tanimlanan deger tipi ile iliskilidir. Bu islem, Hasila veya iskonto Orani ya da her ikisini de dikkate
alir. Genel olarak ikame prensibi, belli bir risk seviyesinde en yliksek yatirim getirisini saglayan gelir akisinin bizi
en olasi deger rakamina gotiirecegini soyler. Bu yaklasim, Direkt Kapitalizasyon Analizi Yontemi ve Nakit
Akimlari Analizi Yontemi olmak Uizere 2 temel metodolojiyi destekler.

Direkt Kapitalizasyon Analizi

Bu yontemde pazarda yer alan benzer niteliklerdeki santrallerin ulasilan gelirleri ve pazar degerleri
iliskilendirilerek kapitalizasyon orani tespit edilir. Yapilan arastirmada tasinmaza benzer nitelikte kiralanan
emsal olmamasi sebebiyle rapor kapsaminda s6z konusu analize goére deger takdir edilmemistir.

Nakit Akimlari Analizi

Nakit Akimlari Analizi santralin degerinin gelecek yillarda saglayacagl nakit akimlarinin buginki Gelir
degerlerinin toplamina esit olacagi varsayimi ile hazirlanan uzun dénemli nakit akisi tablolari ile hazirlanmistir.
Tablolarin hazirlanmasi asamasinda miusteriden temin edilen mali veriler analiz edilerek varsayimlar
yapilmistir. Ayrica piyasadan glincel veriler temin edilerek yapilan varsayimlar kontrol edilmistir.

» Sektor Analizi
Diinyadaki Bazi Finans Merkezi Ornekleri

Diinyadaki belli basl finans merkezi ve finans merkezi projelerinden érnekler sunulmustur. Bu projelere
iliskin bilgiler finans merkezlerinin web sitelerinden elde edilmistir.
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1-New York - Finans Merkezi:

Manhattan, Amerika Birlesik Devletleri’'nin New York sehrinde ticari, kiltlrel ve finansal bir merkezdir. Bu
bolgede pek ¢ok tinli simge yapilar, miizeler, Gniversiteler ve turistik mekanlar bulunmaktadir. Amerika Birlesik
Devletleri'ndeki en ¢ok is merkezini barindiran boélgedir. Finans dinyasinin kalbinin attigi Wall Street caddesi,
New York sehrinin “Manhattan” boélgesinde yer alir. Manhattan Downtown, Midtown ve Uptown olmak Uizere
3 bolimden olusmaktadir. Kentin Finans Merkezi Downtown’ da konumludur.

New York'un ilk kuruldugu Manhattan adasinin gliney ucundan 14’(incli sokaga kadar olan Downtown
bolgesinde su mahalleler yer almaktadir. Adanin en giiney ucu Finans Merkezi (Financial District) adiyla
anilmakta olup pek cok isyerine ev sahipligi yapmaktadir. Bliylik bankalarin ve finans kuruluslarinin (Goldman,
Sachs, JP Morgan, Solomon, Smith Barney) yani sira gesitli avukathk biarolari, mimarlk birolar, dikkanlar,
oteller ve New York borsasi bu bdlgede yer almaktadir. Z/Yen Grup tarafindan hazirlanan Global Financial
Centres Index 2013 verilerine goére New York sehri Diinya Finans Merkezleri siralamasinda 2. Sirada yer
almaktayken, Eylil ay1 2015 yili verilerine gore diinya siralamasinda zirvede yer almaktadir. Bolgenin batisinda
Canal caddesine kadar uzanan Tribeca (Canal Caddesinin altindaki tGggen) semti bulunmaktadir. Doguda Finans
Merkezi'nin lizerinde Belediye binasi ve mahkemelerin bittigi noktada Cin Mahallesi baslamaktadir. Ayrica
finans merkezinde o6zellikle kiyr aksinda yesil alanlar (Battery Park, Rector Park, West Thames Park) miizeler

(Kizilderili Muizesi, Gokdelen Miizesi, Museum of American Finance, Museum of Jewis Herigate) ve Trinity
Kilisesi yer almaktadir.

Bolgede “Birlesmis Milletler Merkez Binasi” ve New York Borsasi (New York Stock Exchange) burada
bulunmaktadir. Bu bolge lilkedeki en ¢ok tizel kurulus bulunan yerdir.
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2-Londra - The City (The Square Mile)

ingiltere’nin Londra sehri kiiresel bir finans merkezi olmanin yani sira diilnyanin énde gelen is merkezlerinden
birisidir. Avrupa’nin en biyilik 500 sirketinden 100’Unin merkezi Londra’dadir. Diinyadaki en biyik finans
sirketlerinin dortte birinin Avrupa genel merkezleri de Londra’da yer almaktadir. 550’den fazla uluslararasi
bankanin ve 170 global menkul kiymetler kurulusunun Londra’da ofisleri bulunmaktadir. Ofis sayilarinin
karsilastirmasi yapildiginda sayi Frankfurt’ta 280, Paris’te 270 ve New York’ta 250°dir. 2004 yili Nisan ayi itibari
ile 753 Milyar Amerikan Dolari olan Londra doviz ticaret hacmi, 2008 Nisan ayinda 1.819 Milyar Amerikan Dolari
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olmustur. Global déviz ticaretinin Ucte biri Londra’da gerceklesmektedir. Bolge “The Square Mile” ismini
yizdlcimi nedeniyle elde etmekte olup 2.90 km?lik bir alana yayilmistir.

Z/Yen Grup tarafindan hazirlanan Global Financial Centres Index Eylil ayi 2014 yili verilerine gére dlinya
siralamasinda 2. olarak yer almaktadir. Londra’da is merkezlerinin bulundugu bolge olarak The City 6n plana
¢itkmaktadir.

Londra’da bulunan baslica is merkezleri asagidaki harita lizerinde gosterilmistir.
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3-Paris - La Défens

Fransa’nin Paris sehrinde konumlanan La Défense Ulkenin baslica finansal merkezlerinden biridir. La Défense,
Neulily koprisiiniin  uzantisinda yer almakta olup, eski banliyd merkezlerinden Courbevoie ile
Puteaux ortasinda 130 hektarlik bir alanda kurulmus ve bu giin bir Gniversite kenti olan Nanterre bolgesine
kadar uzanmaktadir.

La Défense Kentsel Donlisiim projesi ¢ercevesinde, bahse konu olan alanda; Fiat, Manhattan, Gian, Agf, Orion,
Axa, Elf-Aquitaine gibi blylk sirketlerin gdkdelenleri bulunmaktadir Danimarkali mimar Johann Otto von
Spreckelsen tarafindan tasarlanmis olup 1989 yilinda hizmete agilan La Grande Arche anitida finans merkezi
icerisinde yer almaktadir. Finans Merkezinin en énemi binalardan birisi de Centrel Of New Industries and
Technologies (CNIT) binasidir. Sirt Gstl yatmis, tG¢ noktasi yere degen bir deniz kabugunu andiran bu yapida
her yil gesitli fuarlar diizenlemekte olup ve bu sayede kamu ile iletisim kurulmaktadir.

CNIT projesi; %70'i kamu ve %30'u 6zel sektor ortakhgl ile gergeklestirilmistir. Projenin baslangicinda,
kamu sekto6ri rol oynamis, ekonomik agidan projenin kendi kendini finanse etmesi konusu 6nemsenmemistir.
Proje alani icerisinde yer alan tarihi kentsel alan lzerinde, ekonomik aktivitelerin baskisini azaltarak yeni bir
mekan yaratilmaya calisilmistir. Uzun soluklu bir sirece sahip olan proje ile Paris’in mevcut tarihi kent merkezi
yitirilmeden yeni bir merkez olusturulmaya ve bu yeni merkezin, eski merkez ile baglantisinin kurulmasina
onem verilmistir.

Z/Yen Grup tarafindan hazirlanan Global Financial Centres Index 2012 verilerine gore Paris sehri Diinya Finans
Merkezleri siralamasinda 29. sirada yer almaktayken 2013 yilinda 26. Sirada ve Eylil ayl 2014 verilerine gore
ise 31. siraya kadar gerilemistir.
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La Défense Finans Merkezi Bélgesi Paris’in en yiiksek binalarina ev sahipligi yapmaktadir. 400.000 m? arsa
ylUzolglimiine sahip olan Finans Merkezi, 14 adedi 150 metreden yliksek olmak tizere toplam 72 adet ofis binasi
ve gokdeleni, giinliik 180.000 calisani, 3,5 milyon m? lik ofis alaniyla ve toplamda 5,6 milyon m?lik alaniyla
Avrupa’nin en biyik amaca yonelik insa edilen Finans Merkezidir.

Finans Merkezi icerisinde; Sofitel Paris La Defense, Renaissance Paris Hotel La Defense, Novotel La Defense,
Pullman Paris La Defense, Hilton Paris La Defense, Adagio La Defense Esplanade, Ibis Paris La Defense Centre
gibi oteller yer almaktadir.

/LA DEFENSE

et (3
e

ey

4-Dubai- Dubai International Financial Center (DIFC)

Birlesik Arap Emirlikleri igerisinde yer alan Dubai sehrinde 6ncelikle Dubai International Financial Centre (DIFC)
adiyla kurulmus ve finansal serbest bolge olarak ilan edilmistir. Dubai International Financial Centre (DIFC) 20
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Eyltl 2004 yilinda faaliyete ge¢mistir. Finans Merkezi alti ana sektorii cekmeyi hedeflemektedir. Bu sektorler
asagida yer almaktadir.

1. Bankacilik (yatirim bankaciligi, kurumsal ve 6zel bankacilik)

2. Sermaye Piyasasi (hisse senedi, borglanma senetleri, tiirev trinler, emtia)
3. Varlik Yonetimi (yatirim fonlarinin kurulusu, yonetimi)

4. Sigorta ve Reaslirans

5. islami Finans

6. Operasyonel Destek Faaliyetleri

Dubai International Financial Centre (DIFC)’da faaliyet gosteren sirketlere sunulan avantajlari siralamak
gerekirse;

e Her tir kazang Gizerinden sifir vergi,

* %100 yabanci ortakligina izin,

¢ Doviz islemleri ve sermaye hareketlerinde tam serbesti,

¢ Operasyonel destek (biirokratik kolaylik ve altyapi destegi).

Oncelikle, bu serbest bolgede gecerli olacak yeni bir yasal altyapi olusturulmustur. Bunun igin uluslararasi
uzman ve danismanlardan olusan bir ekip kurulmus, ABD, ingiltere, Hong Kong vb. iilkelerin finans mevzuati
incelenmistir. incelemenin ardindan, ortak iyi noktalari birlestiren bir yasal cerceve olusturulmustur. Yasal
cercevenin belirlenmesinin ardindan yeni diizenleyici kurumlar olusturulmustur. Kurumlardan biri, kurulan
serbest bolgenin genelindeki islemlerden sorumlu iken (DIFCA), bir digeri boélgedeki finansal faaliyetlerden
sorumlu olmustur (DFSA). Serbest bélgede kurulan borsanin (DIFX) baskanligina isve¢ merkezli OMX borsa
grubunun eski baskani getirilmistir. Bu atama, uluslararasi bir finans merkezi olma yolunda 6nemli bir gosterge
olmustur. Bélgedeki islemler tamamen vergiden muaf tutulmustur. Aktif bir tanitim ve pazarlama stratejisi ile
Londra, New York, Ziirih gibi sehirlerde yer alan Finans Merkezindeki kurumlarin DIFC’ de de sube agcmalari
saglanmistir. Bolgede faaliyet gosteren finansal kurum sayisi hizla artmis olsa da, borsanin islem hacmi ile kote
olan sirket ve menkul kiymet sayisi heniiz arzu edilen seviyeye gelememistir.
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Dubai International Financial Centre (DIFC) icerisinde otel olarak Ritz Carlton DIFC bulunmaktadir. Otel 14
kattan olusmakta olup; 341 odasi, 124 rezidans, 3 restorant,2 lounge ve 1400 m? kapali alana sahip bir balo
salonlu bulunmaktadir.

is merkezi icerisinde ultra-modern ofis alanlari, perakende satis yerleri, restoranlar, sanat galerileri, konutlar
ve oteller igin altyapi saglanmistir.

5-Hong Kong- International Finance Center

Z/Yen Grup tarafindan hazirlanan Global Financial Centres Index 2014 Eylil verilerine gore 3. sirada yer alan
Hong Kong dnemli bir uluslararasi finans merkezi olarak dikkat ¢ekmektedir. Bolgede finansal merkez olan
“Central” bolgesi deniz kenarinda konumlanmis olup Victoria Limanina yakinligiyla gegmisten gliniimiize kadar
ticari bir cekim merkezi olarak bircok uluslararasi sirkete hizmet vermektedir.

Bolgede Hong Kong’un merkezinde deniz kenarinda konumlanan Hong Kong - International Finance Centre
(IFC) blinyesinde, 2 adet gokdelen, IFC Alisveris Merkezi ve 55 katli Four Seasons Hotel Hong Kong yer
almaktadir. 2IFCisimli gokdelen bolgenin en yiiksek ikinci gokdelenidir. Bunun yani sira, bolgede bir kismi banka
merkezleri olmak lzere, birgok gokdelen ve kamu binalari yer almaktadir.
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Ofis Sektorii

Proje alanina Yakin Cevrede Yer Alan Emsal Teskil Edebilecek Ofis Projeleri:

Kozyatagi- Atasehir Bolgesi

. : . Satig Fiyati Aralig Kira Fiyat1 Araligi

Proje Adi lice Bolge (TL/m?) (TL/m?/ay)
Min Max Min Max

Mira Tower (Sima Yapi) Atasehir Tatlisu 25.000 40.000 - -
Bilyukhanh Plaza Atasehir icerenkdy - - 186 186
My Prestige Atasehir Yenisahra 41.847 50.415 107 107
Metropol istanbul Atasehir Atatlirk 32.500 55.937 88 150
Varyap Meridian Business Atasehir Barbaros 49.500 59.583 87 140
My NewWork Atasehir Barbaros 38.551 71.082 106 160
Partas Plaza Atasehir icerenkdy - - 77 100
Sarphan Finans Merkezi Atasehir Site 27.923 49.699
Palladium Tower Atasehir N/A 24.175 24.175 197 425
Palladium Tower Atasehir Kozyatagi 24.175 24.175 165 260
Brandium Atasehir Atasehir GUmruk 30.977 49.359 100 100
Akasya Acibadem Kadikoy Acibadem 53.674 114.680 160 380
Businist Kadikoy Fikirtepe
Ortalama 33.459 53.911 127 200

Umraniye Bolgesi

Satig Fiyati Araligi  Kira Fiyati Arahig

Proje Adi lice Bolge (TL/m?) (TL/m?/ay)

Min Max Min Max
Buyaka Office Block Umraniye Yamanevler 33.000 49.545 93 154
Ortalama 33.000 49.545 93 154

Maltepe Boélgesi

Proje Adi ilge Bélge Satis Fiyati Aralig Kira Fiyat1 Araligi

(TL/m?) (TL/m?/ay)
Min Max Min Max
DAP Adam Kule Maltepe Maltepe - - 110 110
DAP Vazo Kule Maltepe Maltepe 20.960 35.834 87 180
DAP Dalga Kule Maltepe Maltepe 27.000 33.451 - -
DAP Royal Center Maltepe Maltepe 26.916 42.250 85 85
Ortalama 24.958 37.178 94 125

*Tabloda yer alan bilgiler satisa konu Tasinmaz igin talep edilen degerler baz alinarak olusturulmustur. Iskonto uygulanmamistir.

Yukarida tabloda detaylari verilen ofisler incelendiginde ortalama 32.000 — 47.000 TL seviyelerinde talep edilen
fiyatlarin oldugu gorilmektedir. Bélgede yapilan incelemelerde ofis biyikligine ve konumuna bagh olarak
%10-20 oranlarinda iskonto uygulandigi bilgisi edinilmistir. iskontolu fiyatlarin ortalama 30.000-45.000
bandinda olabilecegi tespit edilmis olup bdlgede faaliyet gosteren emlak komisyoncularindan da bu fiyat
araliginin gercekei satis degerleri olabilecegi konusunda goris alinmistir.

Projede yer alan ofisler icin aylik baz kira degerinin KDV Hari¢ ortalama 200 TL/m? seviyelerinde olacag
kanaatine varilmistir.
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Ofis Projeler icerisinde Yer Alan Diikkanlara iliskin Bilgiler

. Satis Fiyati Arahg Kira Fiyati Araligi
Proje Adi : (TZ/ m?) : (TL}, m?/ay) :
Min Max Min Max
Palladium 32.501 56.605 - -
Nida Park Kuglikyali 92.400 133.927 - -
Sarphan Finans Merkezi 55.162 75.462 - -
Sinpas Finans Sehir 107.500 176.000 - -
Varyap Meridyan 65.716 75.716 253 253
Nida Park Atasehir 42.501 56.605 - -

Yukarida tabloda detaylari verilen dikkanlar incelendiginde ortalama 66.000 — 96.000 TL seviyelerinde talep
edilen fiyatlarin oldugu goriilmektedir. Bolgede yapilan incelemelerde diikkan biiyikligiine ve konumuna bagli
olarak %10-20 oranlarinda iskonto uygulandigi bilgisi edinilmistir. iskontolu fiyatlarin ortalama 40.000-80.000
bandinda olabilecegi tespit edilmis olup bolgede faaliyet gosteren emlak komisyoncularindan da bu fiyat
araliginin gercgekgi satis degerleri olabilecegi konusunda goris alinmistir.

Projede yer alan diikkanlar icin baz aylk kira degerlerinin KDV Haric ortalama 280 TL/m? seviyelerinde olacagi
kanaatine varilmistir.

Proje Alani Cevresi Pazar Arastirmasi

istanbul’da kurulmasi 26 Agustos 2011 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan Bakanlar Kurulu karar ile
kesinlesmis olan istanbul Finans Merkezi projesi, Tirkiye’nin son yillarda gerceklestirdigi diinyaya daha acik
ekonomi politikalari ile paralel goriilebilecek cok &nemli bir projedir. Bu proje ile istanbul’un bélgesel bir finans
merkezi yapilarak, Tarkiye'nin cografi konumunun avantajlarini kullanmasi ve oncelikle Orta Dogu, Kuzey
Afrika, Kafkaslar ve Dogu Avrupa’yi etkisi altina almasi planlanmaktadir. Bu tarz bir planin gerceklesebilmesi
icin Atasehir bolgesi insaat bolgesi olarak secilmistir.

Strateji ve Eylem Planinda, uluslararasi standartlarda isleyen bir hukuk altyapisinin olusturulmasina, finansal
Urln ve hizmet cesitliliginin artirilmasina, vergi sisteminin basitlestiriimesine ve etkinlestirilmesine, diizenleyici
ve denetleyici cergevenin gelistiriimesine, fiziksel ve teknolojik altyapinin giiclendiriimesine, nitelikli insan
kaynagi ihtiyacini karsilayacak bir egitim altyapisinin saglanmasina ve diinya 6lceginde tanitim ve izleme
yapacak bir organizasyon yapisinin olusturulmasina yoénelik 6ncelik ve eylemler belirlenmistir.

Strateji ve Eylem Plani da dikkate alinarak istanbul Uluslararasi Finans Merkezi (IFM) calismalarini koordine
etmek, desteklemek ve yiiriitmek tizere; iIFM Yiiksek Konseyi (Yiksek Konsey), iFM Ulusal Danisma Kurulu
(Ulusal Danisma Kurulu), IFM Koordinatérligii (Koordinatorliik), Calisma Komiteleri ve Yiiksek Konseye
tavsiyede bulunmak iizere IFM Uluslararasi Danisma Konseyi (Uluslararasi Danisma Konseyi) kurulmustur.

istanbul Finans Merkezi'nin, diger iilke finans merkezi 6érneklerinden esinlenerek istanbul ili, Umraniye
ilgesinde TEM ve E-5 baglanti yollarinin kesisiminde stratejik dnem taslyan bir bolgede yapilmasina karar
verilmistir. Yapilmasinin amaci ilke igerisinde daginik sekilde bulunan finansal kuruluslarin bir araya toplanmasi
ve bolgede yaratilacak istihdam ile is glicline katkida bulunulmasidir.

Finans merkezi icerisinde kamu kuruluslari ve belirli ihale sartlari ile hasilat paylasimi modeline gére 6zel
kuruluslara verilmis arsalar yer almaktadir. Finans Merkezi icerisinde yer almasi planlanan baslica kamu
kuruluslar; SPK, BDDK, Vakifbank, Ziraat Bankasi ve Merkez Bankasi Genel Merkez binasidir. Hasilat paylasimi
modeline gére T.A.O., is GYO, Sarp Grup ve Akdeniz insaat tarafindan yapilmasi planlanan projelerde, merkezin
ve bolgenin ihtiyacini karsilayacak cesitli fonksiyonlarda ticari tnitelerin yer almasi planlanmaktadir.

istanbul Finans Merkezi projesi 800.000 metrekare alanda toplam insaat alani 2,5 milyon metrekare olacak
sekilde planlamistir. Proje insaat maliyeti toplaminin 3 milyar dolari bulmasi beklenmektedir. Proje
tamamlandiginda 24 saat yasayan bir sehir gériinimiinde olmasi amaclanmaktadir. Yapilan plana gore, proje
alaninda 18.457 metrekare alanda Vakifbank Genel Midirliigi, 57.561 metrekare tizerinde Halk Bankasi Genel
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Madarlagid, 54.390 metrekare Uzerinde Ziraat Bankasi Genel Mudirliigl, 43.434 metrekare Uzerinde
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu, 25.000 metrekare Uzerinde ise Sermaye Piyasasi Kurulu binalari
insa edilecektir. Insaat alaninda yapilacak her tiirli is ve islemlerde Cevre ve Sehirlilik Bakanlg
yetkilendirilmistir. Bu merkezin 4 bélgeden olusmasi planlanmistir.?

Proje kapsaminda planlanan, toplam 560.000 m? ofis alani, 90.000 m? aligveris, 70.000 m? otel, 60.000 m?
rezidans ve 2.000 kisilik bir konferans merkezi olmak (izere 810.000 m? insaat alani bulunmaktadir. Ulagim
acisindan bolgeye iki metro hatti entegre edilmesi planlanmaktadir.

Proje alani Uzerinde gelistirilecek projede bulunacak fonksiyonlarin tespiti icin proje alaninin bulundugu
bolgeye yakin konumlu olan, gayrimenkul sektoriiniin gelisme gosterdigi bolgelerde yer alan mevcut ve proje
asamasindaki ofis ve ticari Gnite piyasasina iliskin detayli analizler yapiimistir.

» Projenin Amaci

Degerleme konusu tasinmaz; istanbul ili, Umraniye ilcesi, Finanskent Mahallesi, 7.225,80 m? yiizdl¢limlii “Arsa”
vasifli  F22D23D4D Pafta, 3328 Ada, 12 Parsel sayilli tapuda Arsa nitelikli tasinmazdir.
3328 ada 12 parsel sayili tasinmaz yapi ruhsati ve eki mimari projesine gore 10 bodrum kat + zemin
kat + 25 normal kat olmak Uzere toplam 36 kattan olusmaktadir. Ruhsat projesine gore parselde 9
adet dikkan ve 36 adet ofis olmak lizere toplam 45 adet bagimsiz bolim bulunmaktadir. Proje icin degerleme
tarihi itibariyle kat irtifaki tesis edilmedigi tespit edilmistir.

Yerinde yapilan incelemelerde konu projenin yaklasik % 95 seviyede oldugu insai faaliyetlerin devam
ettigi tespit edilmistir. Yapilan incelemeler sonucunda ruhsat ve eki mimari projeye aykiri imalat
bulunmadigi tespit edilmistir.

Gelistirme Yaklagimi

indirgeme Orani (%)

indirgeme orani, projeye baglanan kaynaklarin zaman igindeki reel degerini gdsteren orandir.
Kestirilmesi soyledir:

Ozkaynak dahil olmak {izere tiim kullanilan dis kaynaklarin (kredilerin) fiili faiz oranlari ile beklenen fiyat artis
orani arasinda baglanti kurulur ve bir anlamda, paranin zamana karsi, ortalama yipranma orani hesaplanir.

Fayda maliyet analizi cercevesinde herhangi bir yatirim projesinin ekonomiye olan katkisi, projenin ekonomik
fayda ve maliyetlerinin ekonomik indirgeme orani ile indirgenmesi suretiyle dlgulebilmektedir.

Ticari analizlerde kullanilan indirgeme oraninin, sermayenin yatirimciya maliyetinin hesaplanabilmesi igin
asagidaki oranlardan yararlanilir.

e Bor¢ Alinan Finansman Kaynaklari icin Odenen Faiz
e Sermaye Piyasasindaki Gegerli Faiz Orani (Mevduat Faiz Oranlari vb.)
e Devlet i¢ bor¢lanma senetlerindeki ortalama faiz oranlari (DiBS)

Ulkemizin ve diinyanin icinde bulundugu ekonomik dalgalanmalar ve degisken dinamikler degerlemede
indirgeme orani belirlenmesinde belirsizliklere neden olmaktadir. Teknik olarak indirgeme orani risksiz getiri
orani ve risk primi oraninin toplanmasindan olusmaktadir.

Tlrkiye’deki 10 Yillik Devlet tahvil faiz oranlari incelendiginde (2021-2022 Haziran Araligindaki) 12 ayin
ortalama degeri % 20 — 21 seviyelerinde (% 16 - % 33 Araliginda)* oldugu gérilmektedir.

3 Kaynak: http://www.isarder.org/ istanbul Finans Merkezi Projesi ve Bolgesindeki Emlak Fiyatlarina Etkisi
4 Kaynakga: https://tr.investing.com/rates-bonds/turkey-10-year-bond-yield-historical-data
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Yukarida bahsedilen ekonomik gostergeler baz alindiginda risksiz getiri oraninin % 20,50 seviyesinde ve risk
priminin ise % 4,5 seviyelerinde olacagi varsayilarak “indirgeme Orani” % 25,00 olarak kabul edilmistir.

Yapilan calismada parsel lizerinde miusteriden temin edinilen alansal dagilimlar asagidaki tabloda yer
almaktadir:

iNSAAT MALIYETi FONKSiYONLAR Briit Alan (m?)
OFis 35.527,20
TiCARET 2.080,50
ORTAK ALAN 74.996,27
TOPLAM 112.603,97

e  Proje icerisinde ofislerin anahtar teslim sekilde satilacagi, ticari Unitelerin ise ileri kaba insaat halinde
satilacagi ongorilmustir.

insaat maliyetlerinde kullanilan degerler asagidaki tabloda gosterildigi sekilde varsayilmistir.

Giydirilmis

. . Birim Maliyet . s Toplam Pagal
INSAAT MALIVETI Briit Alan (m? Degerleri Maliyet (TL B G|yfi|r||m|§ Giydirilmi: Birim Dagilim (%
FONKSIYONLAR (il (Tf/m’) Vet (M) orani(%)  Maliyet (TL) Ma‘:iyet (Tf) e gilim (%)

(TL/m?)
OFiS 35.527,20 10.600 376.588.320 47% 78.142.076 454.730.396  12.800 31,55%
TiCARET 2.080,50 9.200 19.140.600 2% 3.971.675  23.112.275 11.109 1,85%
ORTAK ALAN 74.996,27 5.300 397.480.231 50% 82.477.148 479.957.379 6.400 66,60%
TOPLAM 112.603,97 7.044 793.209.151 100% 164.590.899 957.800.050  8.506 100,00%

ALTYAPI MALIYETi
Kapali Alan Toplam ingaat Maliyeti (TL) Oran Maliyet (TL)
793.209.151 3,0% 23.796.275

CEVRE TANZiMi VE PEYZAJ MALIYETLERI
Kapali Alan Toplam insaat Maliyeti (TL) Oran Maliyet (TL)
793.209.151 2,00% 15.864.183

ARA TOPLAM MALIYET (TL)

insaat Maliyeti (TL) 793.209.151
Altyapi Maliyeti (TL) 23.796.275
Cevre Tanzimi ve Peyzaj Maliyeti (TL) 15.864.183
TOPLAM (TL) 832.869.609

PROJE GENEL GIiDERLER
Toplam Maliyet Oran Maliyet (TL)
832.869.609 15% 124.930.441

TOPLAM MALIYET (TL)

insaat Maliyeti (TL) 793.209.151

Altyapi Maliyeti (TL) 23.796.275

Cevre Tanzimi ve Peyzaj Maliyeti (TL) 15.864.183

Proje Genel Giderler (TL) 124.930.441
TOPLAM (TL) 957.800.050

iNSAAT YILLARI ve HARCAMALAR 2022 2023 TOPLAM
ORAN (%) 95,00% 5,00% 100%
OFiS MALIYET (TL) 431.993.877 22.736.520 454.730.396
TiCARi UNITE MALIYET (TL) 21.956.661 1.155.614 23.112.275
ORTAK ALAN MALIYET (TL) 455.959.510 23.997.869 479.957.379
GENEL TOPLAM 909.910.047 47.890.002 957.800.050
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> Ofis
e  Ofis Uniteleri icin otopark ihtiyacinin kapal alanda ¢ozilecegi distintilmUstdir.

e 2022 yiliigin birim satis degeri ortalama 40.511 TL olarak hesaplanmistir.

e Satis degerlerinin yillar itibariyle %20 oraninda artacagi varsayilmistir.

SATIS PROJEKSIYONU TOPLAM
Ofis (satis) 15% 30% 40% 15% 0% 100%
Satilan Ofis Alani (m?) 5.329 10.658 14.211 5.329 0 35.527
SATIS FiYATI (TL/m?) 40.511 48.614 58.336 70.004 84.004

SATIS GELIRLERI (TL) 215.887.951 518.131.082 829.009.731 373.054.379 0 1.936.083.142

30.06.2022 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025
SATIS GELIRi 0 215.887.951 518.131.082 829.009.731 373.054.379
iNSAAT MALIYETLERI (-) 0 431.993.877 22.736.520 0 0
NET NAKIT AKISLARI 0 -216.105.926 495.394.562 829.009.731 373.054.379
KUMULATIF NAKIT AKISI -216.105.926 279.288.636 1.108.298.367 1.481.352.745
Risksiz Getiri Orani 20,50%
Risk Primi 4,50%
indirgeme Orani 25,00%
Net Bugiinkii Deger (TL) 805.442.973

> Ticari Unite

e 2022 yiliigin birim satis degeri 71.964 TL olarak hesaplanmistir.
e Satig degerlerinin yillar itibariyle %20 oraninda artacagi varsayilmistir.

SATIS PROJEKSIYONU 2025 2026

TiCARI UNITE (satis) 0% 50% 50% 0% 0% 100%

Satilan Ticari Unite Alani (m?) 0 1.040 1.040 0 0 2.081

SATIS FiYATI (TL/m?) 71.964 86.357 103.629 124.355 149.225

SATIS GELIRLERI (TL) 0 89.833.216 107.799.859 0 0 197.633.075
31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025

SATIS GELIRi 0 0 89.833.216 107.799.859 0

iNSAAT MALIYETLERI (-) 0 21.956.661 1.155.614 0 0

NET NAKIT AKISLARI 0 -21.956.661 88.677.602 107.799.859 0

KUMULATIF NAKIT AKISI -21.956.661 66.720.942 174.520.801 174.520.801

Risksiz Getiri Orani 20,50%

Risk Primi 4,50%

indirgeme Orani 25,00%

Net Bugiinkii Deger (TL) 105.387.731

| '- - .
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OZET TABLO

PROJE NET NAKIT AKISLARI 30.06.2022 31.12.2022 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025
TiCARI ALAN

SATIS GELIRLERI 0 0 89.833.216 107.799.859 0
INSAAT MALIYETLERI 0 21.956.661 1.155.614 0 0

Net Nakit Akisi 0 -21.956.661 88.677.602 107.799.859 0
HOME OFis

SATIS GELIRLERI 0 215.887.951 518.131.082 829.009.731 373.054.379
iINSAAT MALIYETLERI 0 431.993.877 22.736.520 0 0

Net Nakit Akisl 0 -216.105.926 495.394.562 829.009.731 373.054.379
Degerleme Tablosu 0 -238.062.587 584.072.164 936.809.590 373.054.379
KUMULATIF NAKIT AKISI -238.062.587 346.009.577 1.282.819.167 1.655.873.546
Risksiz Getiri Orani 20,50%

Risk Primi 4,50%

indirgeme Orani 25,00%

Net Bugtinkii Deger (TL) 910.830.704

Yaklagik Net Bugiinkii Deger (TL) 910.830.000

» Serefiyelendirme Galigmasi

Degerleme glini itibariyle uygulama projesiyle uyumlu olarak insa edilmesi varsayimina gore serefiyelendirilmis
mevcut piyasa degeri tespiti ¢alismasi yapilmistir. Bu kapsamda Unitelerinin deger takdiri yapilirken, belirlenen
kriterler dogrultusunda serefiyelendirme calismasi yapilmistir.

Proje alani yakin cevresinde yapilan piyasa arastirmasinda serefiye kriterlerinin projenin konumlanmasi ve konsepti
dahilinde farklihk gosterdigi gorilmektedir. Bolgede genel olarak deniz manzarasi serefiye kriterlerine énemli bir
etki yaparken, bazi projelerde kriterlerin proje bazinda degerlendirilmesi daha saglikli olacagi diisiinilmektedir.
Degerleme konusu ofis olarak kullanilacak olan bagimsiz bolimlerin; kat faktorl, cephe faktorl, yon faktord,
blyiklik faktéri ve manzara faktorlerine gore serefiyelendirme g¢alismasi yapilmistir.

Serefiye Kriterleri — Ofis icin

Manzara Faktorii

Ofis birimlerinin yerlesimine gére manzaralarinin degistigi goriilmektedir. Projedeki bagimsiz birimlerin mimarisine
gbre manzara faktori serefiye oranini etkilemektedir.

Pazar arastirmasi yapilirken ayni kotta kalan yakin cevredeki projeler incelenmis olup bagimsiz bolimlerin,
cevresindeki mevcut ve gelecek yapilagsmalar da dikkate alinarak, serefiyelendirme galismasi yapilmis olup, manzara
kriterinde hakim oldugu cephe dikkate alinmistir.

Sehir 0,0%

Deniz 10,0%

Yon Faktorii

Yon faktoriinde belirleyici faktér, bagimsiz bolimiin hangi yonde cephe aldigidir. Glinesin konumu, dairelerin isi ve
Istk alma durumunu belirlemektedir. Bu sebeple genellikle gliney cepheli daireler tercih edilmektedir. Ancak ofislerin
ayni diizende olmalari g6z 6niinde bulundurularak cephe sayilari baz alinarak asagidaki tabloda belirtilen cephelere
gore serefiyelendirme yapilmistir.

K 0,00%
G 0,50%
D 0,25%
B 0,25%
KB 0,25%
KD 0,25%
= - ..
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KB-KD 0,50%
GB 0,75%
GD 0,75%
GB-KB 1,00%
KD-GD 1,00%
GB-KB-KD 1,25%
GD-GB 1,50%
GD-GB-KB 1,75%
KD-GD-GB 1,75%
KD-GD-GB-KB 2,00%
Katin Tamami 5,00%
Avlu 0,00%

Kat Faktorii

e-imzaile imzarde
Degerle

n

m e

Kat faktord; genellikle alicilarin kisisel tercihleri dogrultusunda belirlenmektedir. Yapilan pazar arastirmasi
sonuclarina gére yapilarda ara katta yer alan ofisler/konutlar daha fazla oranda talep edilmektedir. Bu
tercihlerin sebebi genel olarak, 1sik ve manzara hakimiyetine gére degismektedir. Binada yukari katlara dogru
ctkildikca kat serefiyesi asagidaki tabloda gérildiigi gibi ham birim m? degerlerine yansitilmistir.

Bulundugu Kat Puan

Zemin 0,0%
lve5 1,0%
6ve 10 2,0%
11ve 15 3,0%
16 ve 20 5,0%
21ve 25 10,0%
26 ve 30 11,0%
31ve 35 11,0%
36 ve Uzeri 14,0%

Biiyiikliik Faktori

Blyuklik faktord katta yer alan ofislere gore belirlenmekte olup birim satis fiyatina etkisi bulunmaktadir. Ktiglik
alana sahip ofisleri birim satis degeri daha yiksek iken buyik alana sahip ya da tam katta yer alan ofislerin
birim satis degeri daha diisiik olmaktadir.

Alan Araligi VET)]

1500'den m? den Blyiik 0,0%
1400-1499 m? arasi 1,0%
1300-1399 m? arasi 1,0%
1200-1299 m? arasi 2,0%
1100-1199 m? arasi 2,0%
1000-1099 m? arasi 3,0%

900-999 m? arasl 3,0%
600-699 m? arasl 4,0%
500-599 m? arasl 4,0%
400-499 m? arasl 4,0%
300-399 m? arasl 5,0%
200-299 m? arasl 5,0%
101-199 m? arasi 5,0%
50-100 m? arasi 8,0%

Sonug

Yukarida detaylari belirtilen kriterlere gore bagimsiz bélimlerin serefiyelendirme ¢alismasi yapilmistir. Her bir
bagimsiz bolimiin toplam serefiye orani belirlenmis ve ham birim satis degerine yansitilmistir. Bagimsiz
bolimlerin uygulama projesinde yer almasi planlanan brit daire kullanim alanlar Gizerinden serefiyeli piyasa
degerlerine ulasiimistir.

TABAN BAZ BiRiM DEGER

OFiS 35.000
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Ham birim fiyat belirlenirken bolgede yer alan benzer projeler ile ayni projede satisa konu olan tasinmaz
irdelenmis olup serefiyeli degerlerde g6z 6niinde bulundurulmustur.

Serefiye Kriterleri — Diikkan icin

Kat Faktorii

Kat faktord; genellikle alicilarin kisisel tercihleri dogrultusunda belirlenmektedir. Yapilan pazar arastirmasi
sonuclarina goére yapilarda zemin katta yer alan dikkanlar reklam ve gorindrlik kabiliyetinin yiksek
olmasindan dolayl daha fazla talep edilmektedir. Bu sebeple kat serefiyesi asagidaki tabloda gorildigu gibi
ham birim m? degerlerine yansitilmistir.

Kat Faktorii Kat Serefiyesi (%)
Zemin 10,0%
1 3,0%

Buyiikliik Faktorti

Blyuklik faktéri katta yer alan diikkanlara gore belirlenmekte olup birim satis fiyatina etkisi bulunmaktadir.
Klgik alana sahip diikkanlarin birim satis degeri daha yiksek iken biyik alana sahip ya da tam katta yer alan
ofislerin birim satis degeri daha dusik olmaktadir.

Buyukliik Serefiyesi (%)

100 m? den Kiigiik 10,0%

100-200 m? arasi 5,0%

200-300 m? arasi 3,0%

300 m?'den blyuk 0,0%
Cephe Sayisi

Cephe faktortinde belirleyici faktor bagimsiz bolimiin kag cepheye sahip oldugu ve cephe uzunlugu ile ilgilidir.
Ancak diikkanlarin ayni diizende olmalari ve cephe uzunluklarinin benzer olduklari g6z 6niinde bulundurularak
cephe sayilari baz alinarak asagidaki tabloda belirtilen cephe sayilarina gore serefiyelendirme yapilmistir.

Cephe Sayisi Cephe Serefiyesi (%)
1 0,0%
2 10,0%
Sonug

Yukarida detaylari belirtilen kriterlere gore bagimsiz béliimlerin serefiyelendirme ¢alismasi yapilmistir. Her bir
bagimsiz bolimin toplam serefiye orani belirlenmis ve ham birim satis degerine yansitilmistir. Bagimsiz
boélimlerin uygulama projesinde yer almasi planlanan brit daire kullanim alanlari Gizerinden serefiyeli piyasa
degerlerine ulasiimistir.

TABAN BAZ BiRiM DEGER

DUKKAN 64.000

Ham birim fiyat belirlenirken bdlgede yer alan benzer projeler ile ayni projede satisa konu olan tasinmaz
irdelenmis olup serefiyeli degerlerde g6z 6niinde bulundurulmustur.

Yapilan piyasa arastirmasinda ofislerin satis ve kira degerleri incelenmis olup satisa ve kiraya iliskin
serefiyelendirme calismasina ait nihai deger tablosu eklerde yer almaktadir.
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6.3. Degerlendirme ve Deger Tahmini

Bolgedeki emlak komisyonculari ile yapilan goriismelerden elde edilen satilik arsa emsalleri incelenmis,
indirgenmis birim fiyat degerleri hesaplanmistir. Yapilan gorlismeler ve arastirmalar neticesinde degerleme
konusu tasinmazin imar durumu, konumu, merkezi konumda yer almasi, gérinirligu, reklam kabiliyeti, sinirli
alici kitlesine hitap etmesi vb. degere etki edecek olumlu olumsuz tiim faktérler géz 6niine alinarak deger takdir
edilmistir.

Pazar Yaklagimi + Maliyet Yaklasimi Yontemine G6re Mevcut Durum Degeri (TL)

TASINMAZIN PAZAR DEGERI

Gayrimenkul Deger Tablosu

Arsa Degeri (TL) 331.975.000
Bina Degeri (TL) 753.548.693
Toplam Gayrimenkul Degeri (TL) 1.085.523.693
Yaklasik Toplam Gayrimenkul Degeri (TL) 1.085.525.000

*Projedeki ofislerin anahtar teslim, diikkanlarin ise teslim seklinin sheel&core seklinde olacagi varsayilmistir.

Proje Maliyet Degeri;

Kap(ar:zl)-\lan Birim Maliyet Yapim Maliyeti (TL) T&‘:;\Z;??;_T Tag: :::IT;Ta Paza(rle)e gert
OFis 35.527,20 10.600 376.588.320
TICARET 2.080,50 9.200 19.140.600 793.209.151 95,00% 753.548.693
ORTAK ALAN 74.996,27 5.300 397.480.231

Toplam Bina Alani (m?) 112.603,97

*Projedeki ofislerin anahtar teslim, diikkanlarin ise teslim seklinin sheel&core seklinde olacagi varsayiimistir.

**Yapinin Cevre Sehircilik Bakanliginin yayinladigi yapi sinifinda 5A’ya karsilik gelmekte olup bu maliyete alt yapi projelendirme
cevresel diizenlemeler zemin iyilestirme vb. maliyet kalemleri eklenmistir.

*Tamamlanma orani bilgisi miisteriden temin edilmis olup fiziki tespitlerle uyumlulugu kontrol edilmistir.

Serefiye Calismasi Yontemine Gore;

SATISA ESAS BRUT ALAN (m?) SEREFIYELENDIRILMi$ DEGER — HASILAT DEGERI BiRiM m? DEGERI (Briit)
Ofis 35.527,20 1.450.245.000 35.000,00
Diikkan 2080,50 148.645.000 64.000
TOPLAM 37.607,70 1.598.890.000
3 RICS i 5 ‘
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6.4. SWOT Analizi

GUCLU YONLER ZAYIF YONLER

+ Tasinmazin istanbul Uluslararasi Finans Merkezi — Glnlukinsan sirkiilasyonunun yiksek olmasi
proje kapsaminda yer almasi, nedeniyle arag trafik yogunlugunun fazla
+ Finans Merkezi’'ndeki gunlik insan olacak olmasi,
sirkilasyonunun yuksek olacagindan ticaretin canli — Katirtifakinin heniiz kurulmamig olmasi,
olacaginin beklenmesi, — IFM projesi genelinde insai faaliyetlerin
+ Parselin TEM ve D-100 baglanti yolunun devam ediyor olmasi,

kesisiminde yer almasi nedeniyle gérinirliginin
yuksek olmasi,
+ imar durumu ve parsel biyiklikleri dikkate

alindiginda Gayrimenkul Gzerinde farkh
fonksiyonlarin bir arada gelistirilebilecek nitelikte
olmasi,

+ Tasinmazin yakin ¢evresinde prestijli ofis, rezidans
ve otel projelerinin bulunmasi ve planlanmasi,

+ Tasinmaza emsal teskil edebilecek benzer
bayiklik, nitelik ve imar o6zelliklerine sahip
arsalarin az olmasi,

+ Yapilmasi planlanan alternatif ulasim yollari ve
metro ile Gayrimenkule ulasim cgesitliliginin
bulunmasi,

+ Yapilarin tamaminin  yesil bina niteliginde
olacagindan dolayl bircok enerji kaynagindan
tasarruf edilecek olmasi,

FIRSATLAR TEHDITLER

— Yakin gevrede Kongre Merkezi bulunmadigindan proje
alani Gzerinde yapilabilecek Kongre Merkezinin bélgenin
¢ekimini arttiracagi ve yapilacak dogru alansal dagilim ile — Doviz kurunda yasanan dalgalanmalar.
diger ticari fonksiyonlarin Kongre Merkezine gelecek
olan insanlardan yararlanabilecek olmasi,

(‘\ RICS Aden Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S. 2022-0ZEL-550

Regakted by RICE -46 -




Bu belge 5070 sayili Elektronik Imza Kanunu cercevesinde e-imza ile imzalanmistir.

BOLUM 7
SONUC




Bu belge 5070 sayili Elektronik imza Kanunu cercevesin

e-imzaile imzarde n

Degerleme ————

7. SONUC

7.1.  Analiz Sonuglarinin Uyumlastirilmasi

Degerlemesi yapilan tasinmazin kullanim alanlari, konumlari, sehir merkezine uzakliklari, arazi yapisi ve
egimleri, kadastral yola cephelerinin olup olmamasi gibi hususlar analiz edilerek sonuca ulasiimistir.

7.2.  Asgari Hususlardan Yer Verilmeyenlerin Neden Yer Almadiklarinin Gerekgeleri
Asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen madde bulunmamaktadir.
7.3. Sorumlu Degerleme Uzmanin Sonug Ciimlesi

Rapor iceriginde oOzellikleri belirtilen varlklar icin mahallinde yapilan incelemeler, fiziksel 6zellikler, piyasa
arastirmalari ve giinimiz ekonomik kosullari itibariyle raporda belirtilen tim hususlara katilmakla beraber
kullanilan verilerin ve yontemlerin glivenilir, adil, uygun ve makul oldugunu beyan ediyorum.

7.4. Nihai Deger Takdiri

Degerleme raporunda “Pazar Yaklagimi” ve “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir Yaklasimi” yontemi kullaniimistir.

Tasinmazin Toplam Degeri

Degerleme Tarihi: 30.06.2022

OZET TABLO KDV Harig (TL) KDV Dahil (TL)
Mevcut Durum Degeri (TL) 1.085.525.000 1.280.919.500
Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Degeri (TL) 1.125.185.000 1.327.718.300
Gelistirme Yaklasimina Gore Projenin Net Bugiinkii Degeri (TL) 910.830.000 1.074.779.400

Projenin Kat irtifaki Kurularak Tamamlanmasi Durumunda Bugiinkii

Toplam Hasilatin Degeri 1.598.890.000 1.886.690.200

KDV Uygulamasi ile ilgili Karar
“2002/4480 Sayili Bakanlar Kurulu Karari ile KDV orani sirketlerin KDV’li muilk satisi konusuna girmektedir. Bu
hesaplamalarin rutin KDV Uygulamasi olacagi ve KDV oraninin %18 olacagi varsayilmistir

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Mustafa L. MAZMANCI Erhan SARAC Ahmet KARABIYIK
Harita Miihendisi Makine Miihendisi Harita Miihendisi
Lisans No: 401823 Lisans No: 402184 Lisans No: 400577
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8.  RAPOR EKLERI

8.1. DEGERTABLOSU

8.2. FOTOGRAFLAR

8.3.  iIMARDURUMU

8.4.  RESMi BELGELER

8.5.  BDDK YETKILENDIRME

8.6.  SPKLISTEYE ALINMA

8.7.  RICS (ROYALINSTITUTION OF CHARTEREDSURVEYORS)
8.8.  LISANS BELGELERI

8.9.  MESLEKi TECRUBE BELGELERI
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