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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlan (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tm
bilgiler cergevesinde dogrudur.

Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bélimuane bagli olmayip,
degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestiriimistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkin yeri ve tirl konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, mulki kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

11

1.2

- Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan projenin degerleme tarihi itibariyle mevcut
durumunun pazar degerinin ve tamamlanmasi durumundaki degerinin belirlenmesi amaci ile
hazirlanmistir.

isbu degerleme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) Mevzuati kapsaminda hazirlanmis
olup, ayni zamanda tasinmazin gayrimenkul yatinrm ortakh§i portféyiine alinmasinin
uygunlugunun belirlenmesini de amacglanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gergcevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mdlkiin 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 cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

- Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

is Kuleleri Kule-2 Kat:10-11 Levent 34330 istanbul

is Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.; 06.08.1999 tarihinde kurulmus olup, kayitl sermayesi
2.000.000.000.-TL, 6denmis sermayesi ise 913.750.000.-TL'dir.

S6z konusu sirket; gayrimenkullere, gayrimenkule dayali sermaye piyasasl araglarina,
gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayali haklara ve sermaye piyasasi araglarina yatirm
yapabilen, belirli projeleri gergeklestirmek Uzere adi ortaklik kurabilen ve ilgili Teblig'de izin
verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasasi kurumu nieligindedir.

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sisli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.$. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana soézlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Basbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayil yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati cercevesinde dederleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmistir.
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1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, raporda bilgileri bulunan projenin degerleme tarihi itibariyle mevcut
durumunun pazar degerinin ve tamamlanmasi durumundaki degerinin belirlenmesi talebi
bulunmaktadir.

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmaz icin 22.12.2017 tarih ve ISGY-1710004 numarali rapor sirketimiz
tarafindan hazirlanmistir.
Onur BUYUK ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme isleminde gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki

1.5- Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye iligkin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz icin sirketimiz tarafindan daha &nceki tarihlerde vyapilan
degerlemeye iligkin bilgiler asagida yer almaktadir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi ISGY-1705001
Rapor Tarihi 23.06.2017

ISTANBUL FINANS

Rapor Konusu MERKEZI PROJESI

Onur BUYUK-
Raporu Hazirlayanlar Berrin KURTULUS
SEVER
Proje igin Takdir
Edilen Toplam
Mevcut Durum Degeri 182.322.000
(TL) (KDV Harig)
Projenin Tamamlanmasi
Durumunda Bugtinki 392 611.000

Degeri
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

ili

iicesi
Bucagi
Mahallesi
Koyu
Sokagi
MevKkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani

Vasfi

Siniri

Tapu Cinsi
Sahibi
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

ISTANBUL
UMRANIYE

KUGUKBAKKALKOY

F22D23D4D
3328

9

4.797,45 m?

ARSA

ANA GAYRIMENKUL

iS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

34454

1

53
25.12.2012
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- Takyidat Bilgileri

Umraniye Tapu Mudirligi'nde 06.12.2017 tarihinde alinmis olan tasinmazin milkiyet ve
takyidat bilgilerini gosteren takbis belgesi ekte sunulmustur.

Tasinmaz lizerinde takyidat bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan projenin son Ug yillik dénemde mulkiyet bilgilerinde
herhangi bir degdisiklik olmadigi gérulmastir.

Tasinmazin miulkiyeti 17.07.2012 tarih 18741 yev. ile satis islemi ile Varyap Varlibaglar Yapi
Sanayi ve Turizm Yatirmlar Ticaret ve Elektronik Uretim A. S. den is Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. ye satilmistir. Satis yapildi§i zaman 3322 ada 1 parsel olan dederleme konusu
tasinmaz 9.591,43 m? yuzolgimine sahip iken, terkleri yapildiktan sonra 4.797,45 m?
yuzolgimlli 3328 ada 9 parsel olarak 25.12.2012 tarih 34454 yev. no ile tescil edilmistir.

- Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Umraniye Belediyesi imar Mudirligi'nde yapilan incelemelerde ve ilgili kurumdan alinan ve
ekte sunulan durum yazisina gore asagidaki bilgilere ulagiimistir.

istanbul-Umraniye ilgesi, Kiigiikbakkalkdy Mahallesi, F22D23D4D Pafta, 3328 Ada, 9 Parsel
sayill gayrimenkul; 19.06.2012 tasdik tarihli 28/9522 sayili istanbul Finans Merkezi 1/1000
dlgekli Uygulama imar Plan'ina H:serbest, Kaks:2,50 yapilanma sartlarina sahip "T2 lejantl
Ticaret" Alani'nda kalmaktadir. Planda parsel lzerinde "D" fonksiyonu bulunmaktadir. ("D"
fonksiyonunun agihmi emsal insaat alani brit parselden yapilacaktir)

istanbul ili, Umraniye ilgesi sinirlari igerisinde yer alan ve istanbul Uluslararasi Finans Merkezi
ilan edilen alanda; 1/5000 Olgekli Nazim imar Plani ve 1/1000 Olgekli Uygulama imar Plani,
T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanhgrnin 19.06.2012 tarih ve 28/9522 sayili Olur'u ile, 3194 sayil
imar Kanununun 15. 16. ve 17. maddelerine gdére hazirlanan imar uygulamasi islemi ise
24.08.2012 tarih ve 13653 sayili Olur'u ile onaylanmistir. Ana aks/omurga gevresinde ise gesitli
blydkluklere ayriimig, kendi yari 6zel kamusal alanlari, i¢ avlusu ve ticaret alanlari bulunan
konut adalari olusturulmustur.

Emlak Konut GYO A.S. tarafindan hazirlatilan Master Plan ¢alismasinin, 16.12.2011 tarihinde
Bakanlar Kurulu toplantisinda sunumu yapilmis, 17.01.2012 tarihli toplanti sonucunda projeye
iliskin genel sartlar Uzerinde mutabakata varilarak yapilmasi gereken hususlara ait “mutabakat
ve protokol metni” Bakanlik tarafindan hazirlanmis ve 24.04.2012 tarihinde imzalanmak Uzere
ilgili taraflara iletilmigtir .
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So6z konusu protokole istinaden T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanhginin 13.06.2012 tarihli Oluru
dogrultusunda Emlak Konut GYO A.S; Ozel Proje Alani, Rekreasyon Alanlari ile Ortak Altyapi
Alanlarinin Proje Yuraticusi ve Masavir Firmasi olarak gorevlendirilmistir.

Bu dogrultuda, Emlak Konut GYO A.S. tarafindan “Kentsel Tasarim Projesi ve Kentsel Tasarim
Rehberi” galismalari baglatiimis olup bu kapsamda Ozgliven Tasarim Dan. Mim. ins. San. Tic.
Ltd. Sti. ve HOK International Limited firmalarina Tasarim El Kitabi, ARUP’a Muhendislik
Raporu ve istanbul Miihendislik Tic. Ltd. Sti.’ne Zemin Etiid Raporu hazirlatiimistir. Hazirlatilan
calismalar, 10.07.2012 tarihinde Bakanlikta gerceklestirilen bilgilendirme toplantisi ile tim
paydaslara dagitiimig olup proje hazirlama sureci de bu tarih itibariyle baglamistir.

9 ISGY-1710004 UMRANIYE (IFM)



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Plan Notlari

GENEL HUKUMLER

1. Planlama alani butindne ydnelik Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim Projeleri,
Cevre ve Sehircilik Bakanligi veya gorevlendirecegi kurumca hazirlanacak ve Bakanlikga
onaylanacaktir.

2. Plan, Plan notlari, Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim projelerine uygun olarak
hazirlanacak ve Cevre ve Sehircilik Bakanhdi'nca onaylanacak Avan Proje ile uygulama
yapilacaktir.

3. Planlama alani bitlininde tim fonksiyon alanlarinda, Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel
Tasarim Projelerine uygun olarak tabi ve tesviye edilmis zeminin altinda ihtiyaca goére ikiden
fazla bodrum kat yapilabilir. T1 Ticaret Alanlari Disinda egimden dolay agiga ¢ikan 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 alani disinda Planlama alaninin tamaminda; TAKS, binalara ait kotlar, blok boyut
ve sekli, bloklarin gekme ve yaklasma mesafeleri, yapi nizami ve taban oturumlari, bodrum,
zemin ve normal kat yukseklikleri serbest olup, bu kriterler Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel
Tasarim Projesine uygun olarak hazirlanacak Avan Projede belirlenecektir.

5. Planlama alanindaki tim fonksiyon alanlari Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim Projesi ile
tanzim edilecektir. Planlama alani igerisinde kamuya agik yaya ve tasit gegis hacimleri ile parseller arasi
gecis yollari yer alabilir. Glvenlik ve servis amagl bu yollar emsale dahil degildir. Kentsel Tasarim
Rehberinde ve Projesinde Kamusal amaglh olarak tanzim edilecek bu tip alanlarda kamu lehine irtifak
tesis edilerek uygulama yapilacaktir.

6. Planlama alani bitiintinde her tirli peyzaj dizenlemeleri Kentsel Tasarim Rehberi ve Kentsel Tasarim
Projesinde belirlenecektir.

7. 19.01.2010 tarihinde Basbakanlik Afet ve Acil Durum Yoénetimi Baskanhgi tarafindan onaylanan
“Anadolu Yakasina Ait Mikrobdlgeleme” kapsamindaki imar planlarina esas “1/2.000 olcekli yerlesime
uygunluk haritalarinda” belirtilen hususlara uyulacaktir.

8. 28.09.2004 guin ve 2263, 05.05.2005 giin ve 6528, 03.06.2005 giin ve 4015, 13.07.2005 gun ve 7676,
16.08.2005 giin ve 13468 sayili yazilarla Bayindirlik ve iskan Bakanhg tarafindan onaylanan istanbul ili,
Kadikdy llgesi, Kiigiikbakkalkdy Mahallesi, Atasehir Toplu Konut Alani imar Plani Revizyonuna esas
jeolojik-jeoteknik etlid raporlari dogrultusunda uygulama yapilacaktir.

9. Ozel Proje Alani ve Rekreasyon alani, Cevre ve Sehircilik Bakanligi'na veya Bakanlikga belirlenecek
Kurum veya Kuruluga devredilmeden uygulama yapilamaz.

OZEL HUKUMLER

T2 Ticaret alanlarinda, alis-veris merkezi, rezidans, ydnetim merkezi, konaklama tesisleri,
sinema, tiyatro, v.b. sosyal kiltirel tesis alanlari, ticaret, biro, is hani, lokanta, gazino, ¢arsi,
¢ok katli magazalar, bankalar, oteller, 6zel hastane, 6zel egditim alanlari, kath otopark v.b.
fonksiyonlar yer alabilir.

Parselin dncesi 3322 ada 1 parsel 9.591,43 m? yuzolcimine sahip iken, terkleri yapildiktan
sonra ifraz iglemi sonucunda 4.797,45 m? yuzolgimli 3328 ada 9 parsel olarak degismistir.
Emsal ingaat alani brit parselden yapilacaktir. Emsal hesabi, asadida verilen tabloya gére
hesaplanacaktir.

Mevcut Ada ve Meveut Tapu | Toplam Emsal Emsalin iﬁgg_lslicadl Plan
Parse No _Alani E— Insaat Alani
331711 1210648 | 290 30.266,20 A
3322/1 9.591,43 2,50 23.978,58 D
3324/1 1348300 | 290 33.707,50 B
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2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Yapilan incelemelerde son g yillik ddénemde; herhangi bir degisikligin olmadigi gérilmustur.

2.3.3 - Yapilasma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

3328 Ada, 9 Parsel Uzerinde insaatina devam edilen projede bulunan yapiya ait ruhsat bilgileri
asagidaki gibidir;

S6z konusu gecgerli yapi ruhsatlarinda;

76 adet ofis-isyeri 24.153,33 m?, ortak alanlar ise 47.001,90 m? olmak Uzere tek blok halinde
toplam insaat alani 71.155,23 m? dir.

ilk ruhsat tarihi 29.05.2015 tarih 2015/3945 nolu yeni yap! icin alinmis yapi ruhsat
bulunmaktadir.
Santiye sefi
bulunmaktadir.
Santiye sefi degisikligi nedeni ile 04.05.2016 tarih 16/7916 nolu 2. yenileme ruhsati
bulunmaktadir.

Yapilan konttrollerde ve ilgili kurumdan alinan bilgiye gore yenileme ruhsat bilgileri, santiye sefi
degisikligi disinda diger bilgilerin degismedigi bilgisi alinmistir.

degisikligi nedeni ile 10.11.2015 tarih 15/24084 nolu yenileme ruhsati

Ada / Parsel Blok No Ruhsat Tarihi | Ruhsat No B;Z?:&Z':di insaat Alani
3328/9 - 29.05.2015 2015/3945 76 71.155,23
3328/9 - 10.11.2015 15/24084 76 71.155,23
3328/9 - 04.05.2016 16/7916 76 71.155,23

TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI 71.155,23

2.3.4 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Yerinde yapilan gézlemlerde insaatin genel olarak gecerli ruhsat ve projesine uygun olarak
devam ettigi gorilmiistiir. s GYO A.S. den alinan bilgiye ve yerinde yapilan incelemelere gére
projenin kaba yapi igleri tamamlanmistir. Bu verilere istinaden tim projenin genel insaat
seviyesinin yaklasik %30 oldugu 6ngorulmustar.

Projenin ilk Ylklenici sirketi Ginpinar ingaat Emlak San. ve Tic. Ltd. Sti., daha sonra Persfektif
Yapi insaat San. ve Tic. A.S. dir.

2.3.5 - Yapi Denetim Kurulusuna ve iglemlerine Ait Bilgiler

Degerlemeye konu projenin yapi denetim ile ilgili isleri Bulgurlu Mahallesi Alemdag Caddesi
No:96 Daire:6 Uskiidar/istanbul adresinde bulunan Ciragan Yapi Denetim Hiz. Ltd. Sti.
tarafindan yapilmaktadir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1

3.2

- Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmaz; istanbul ili, Umraniye ilgesi, Site Mahallesi 4.797,45 m? alana
sahip 3328 ada 9 parsel Gzerine insa edilen ve yapi ruhsatlarina gore tek bloktan olugsmaktadir.
incelen mimari projesine gére 12 adet dilkkan ve 64 adet ofis niteliginde birimler olarak
projelendirilen ticari blokda, toplam 76 adet isyeri nitelikli bagimsiz birimler bulunmaktadir.

- Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Proje Umraniye ilgesi'nde Site Mahallesi istanbul Finans Merkezi Alani bélgesi igerisinde yer
almaktadir. IFM bélgesi igerisinde T.C. Merkez Bankasi, Ziraat Bankasi, Halk Bankasi, Vakiflar
Bankasi gib kamu bankalari, SPK ve BDDK gibi kamu kurumlari ve 6zel sektér mulkiyetindeki
arsalarda gelistiriimekte olan projeler yer almaktadir.

Tahincioglu, IFM iginde 85 bin metrekarelik insaat alanina sahip, zemin+17 kattan olusan bir
proje geligtirmigtir.

IFM’nin altyapisini Gstlenen Agaoglu, bu kapsamda yaklagik 350 bin metrekare satilabilir alani
olan proje geligtirmistir.

Ziraat Bankasr’'nin iIFM projesi 400 bin metrekarelik kapali alana sahip. 46 ve 40 katli iki kuleden
olusacak proje geligtirmigtir.

Halk GYO, 46 ve 34 kath iki ofis kulesi ve 8’er kath 3 ticari bina seklinde proje gelistirmistir.
Vakif GYO, ofis ve ticari alanlarin yer alacagi projesinde insaata baglamistir.

Yeditepe Gayrimenkul Yatirim A.S. tarafindan The istanbul projesini gelistirmistir.

Yine bélgede Duru GYO-Enisler ortakhdi, 7 bin metrekarelik parsele sahiptir.

IFM’'de kongre ve kiiltir sarayi, kiitiphane, cami, sagdlik merkezi, okul, kres gibi tesisler de
yapilacaktir.

Yakin cevresi'nde Soyak Yenisehir konut projeleri, Sarphan Finanspark Projesi, Metropol
istanbul projeleri, Kent Plus projesi, Uphill Court projesi, My wold projesi, Varyap Meridian
projeleri bulunmaktadir. Sinpas tarafindan insaatina devam edilen Sinpas Palas projesi de yer
almaktadir.
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Tasinmaza Atasehir yoninden Anadolu otoyolu koprili kavsagina dogru ilerlerken O-4 yoluna
sapmadan sol cephede istanbul Finans Merkezi girisinden sapilarak yada Umraniye Merkez
Uzerinden Akdeniz Caddesi Uzerinden Atasehir yonine dogru devam edildiginde Senol Glnes
Bulvari ile ulasim saglanabilmektedir. Fatih Sultan Mehmet Koprisiine yaklasik 15 km.,

Bogazici Koprusi'ne yaklasik 12 km, D-100 Yolu'na yaklasik 7 km mesafededir.
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3.4 - Tasinmazn Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu Is gyo IFM Projesi; 4.797,45 m? alan (izerine kurulmus olan tek blok halinde
12 adet dilkkan 64 adet ofis Unitelerinden olugsmaktadir. is GYO dan alinan bilgiler ve yapilan
incelemelerde, hali hazirda kaba insaat calismalarinin tamamlandigi, Finans Merkezi Projesi
kapsamindaki diger insaatlarin tamamlanmasinin da dikkate alinarak ingaatin tamamlanacagi
bilgisi alinmistir.

Proje biinyesinde yer alan diikkan (ticaret) bélimlerinin satilabilir alani is GYO dan edinilen
bilgiye gore 3.133,42 m?, ofis bolimlerinin satilabilir alani 29.786,63 m?, toplam satilabilir alan
32.920,05 m? dir. Toplam insaat alani ortak alanlar ile birlikte 71.155,23 m? dir. 23.02.2015 tarih
59456 sayili IBB onayli 2015/3945 proje nolu onayli mimari projesinde toplam insaat alani
71.293,21 m? gbzikmektedir. Bu duruma gére mimari projedeki alan, yapi ruhsatindaki alandan
fazla gozikmekte olup, bu alanin sehven yazildigi disiniimekte olup, dederlemede givenli
tarafta kalinip yapi ruhsatinda géziken 71.155,23 m? alan dikkate alinmistir.

Blok Adi Kat No ingaat alani (m?)
- 7. Bodrum 4.750,01
- 6. Bodrum 4.303,83
- 5. Bodrum 4.750,01
- 4. Bodrum 3.989,05
- 3. Bodrum 4.718,19
- 2. Bodrum 3.521,26
- 1. Bodrum 4.692,39
- Zemin 4.559,33
- 1. Normal 3.198,30
- 2. Normal 2.326,20
- 3. Normal 2.326,20
- 4. Normal 2.760,20
- 5. Normal 1.814,16
- 6. Normal 1.814,16
- 7. Normal 1.814,16
- 8. Normal 1.814,16
- 9. Normal 1.814,16
- 10. Normal 1.814,16
- 11. Normal 1.814,16
- 12. Normal 1.814,16
- 13. Normal 1.814,16
- 14. Normal 1.814,16
- 15. Normal 1.814,16
- 16. Normal 1.814,16
- 17. Normal 1.814,16
- Asansor Makine 1.814,16

TOPLAM 71.293,21
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Toplam satilabilir alanlarin kat bazinda dagilimi agsagidaki tabloda belirtimistir.

Kat No Brit Alan (m?) Satilabilir alan (m?)
7. Bodrum 4.750,01 0,00
6. Bodrum 4.303,83 0,00
5. Bodrum 4.750,01 0,00
4. Bodrum 3.989,05 0,00
3. Bodrum 4.718,19 0,00
2. Bodrum 3.521,26 0,00
1. Bodrum 4.692,39 0,00

Zemin 4.559,33 2.015,31
1. Normal 3.198,30 1.594,66
2. Normal 2.326,20 2.326,20
3. Normal 2.326,20 2.326,20
4. Normal 2.760,20 1.814,16
5. Normal 1.814,16 1.814,16
6. Normal 1.814,16 1.814,16
7. Normal 1.814,16 1.814,16
8. Normal 1.814,16 1.814,16
9. Normal 1.814,16 1.814,16
10. Normal 1.814,16 1.814,16
11. Normal 1.814,16 1.814,16
12. Normal 1.814,16 1.814,16
13. Normal 1.814,16 1.814,16
14. Normal 1.814,16 1.814,16
15. Normal 1.814,16 1.814,16
16. Normal 1.814,16 1.814,16
17. Normal 1.814,16 1.073,60

Asansor

Makine 1.814,16 0,00
TOPLAM 71.293,21 32.920,05

16 ISGY-1710004 UMRANIYE (IFM)



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Bagimsiz birimlerin tipleri ve kullanim alanlar agagidaki tabloda belirtimistir.

Bagimsiz Birim No Kat No Niteligi Satilabilir alan (m?)
1 Zemin Ticaret 1.248,80
2 Zemin Ticaret 52,11
3 Zemin Ticaret 46,95
4 Zemin Ticaret 53,30
5 Zemin Ticaret 97,33
6 Zemin Ticaret 310,89
7 Zemin Ticaret 86,16
8 Zemin Ticaret 119,75
9 1. Normal Ofis 192,24
10 1. Normal Ofis 146,01
11 1. Normal Ticaret 330,54
12 1. Normal Ticaret 290,64
13 1. Normal Ticaret 452,61
14 1. Normal Ofis 182,62
15 2. Normal Ofis 704,99
16 2. Normal Ofis 391,88
17 2. Normal Ofis 497,11
18 2. Normal Ofis 732,23
19 3. Normal Ofis 704,99
20 3. Normal Ofis 391,88
21 3. Normal Ofis 497,11
22 3. Normal Ofis 732,23
23 4. Normal Ofis 450,59
24 4. Normal Ofis 489,06
25 4. Normal Ofis 408,21
26 4. Normal Ofis 466,30
27 5. Normal Ofis 434,60
28 5. Normal Ofis 472,48
29 5. Normal Ofis 472,48
30 5. Normal Ofis 434,60
31 6. Normal Ofis 422,13
32 6. Normal Ofis 484,95
33 6. Normal Ofis 484,95
34 6. Normal Ofis 422,13
35 7. Normal Ofis 434,60
36 7. Normal Ofis 472,48
37 7. Normal Ofis 472,48
38 7. Normal Ofis 434,60
39 8. Normal Ofis 422,13
40 8. Normal Ofis 484,95
41 8. Normal Ofis 484,95
42 8. Normal Ofis 422,13
43 9. Normal Ofis 434,60
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44 9. Normal Ofis 472,48
45 9. Normal Ofis 472,48
46 9. Normal Ofis 434,60
47 10. Normal Ofis 422,13
48 10. Normal Ofis 484,95
49 10. Normal Ofis 484,95
50 10. Normal Ofis 422,13
51 11. Normal Ofis 434,60
52 11. Normal Ofis 472,48
53 11. Normal Ofis 472,48
54 11. Normal Ofis 434,60
55 12. Normal Ofis 422,13
56 12. Normal Ofis 484,95
57 12. Normal Ofis 484,95
58 12. Normal Ofis 422,13
59 13. Normal Ofis 434,60
60 13. Normal Ofis 472,48
61 13. Normal Ofis 472,48
62 13. Normal Ofis 434,60
63 14. Normal Ofis 422,13
64 14. Normal Ofis 484,95
65 14. Normal Ofis 484,95
66 14. Normal Ofis 422,13
67 15. Normal Ofis 434,60
68 15. Normal Ofis 472,48
69 15. Normal Ofis 472,48
70 15. Normal Ofis 434,60
71 16. Normal Ofis 422,13
72 16. Normal Ofis 484,95
73 16. Normal Ofis 484,95
74 16. Normal Ofis 422,13
75 17. Normal Ofis 526,10
76 17. Normal Ofis 547,50
TOPLAM ALAN 32.920,05
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4 - DEGERLEME iLE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagl Saray, batida Tekirdag'a bagli
Cerkezkdy, Tekirdad, Corlu, glneybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Koérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagli Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Képrileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 14 milyon kisiyi asan niifusu ile diinyanin da sayil
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kdprt olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve boélgelere acilma yoninden 6nemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bolmektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu

Gunimuzde Istanbul, Turkiye'nin yaklagik %55 Uretimine ve yaklagik %45'lik ticaret hacmine
sahiptir. Ulkede Gayrisafi milli hasila'nin yaklasik %21.2'lik kismini olusturur. Toplam ihracattaki
payl %45,2, ithalattaki payi ise %52,2'dir. Ulke gapinda kisi bagina GSMH (gayri safi milli hasila)
2015 yilinda yaklasik $ 10.390 iken istanbul'da $ 18.000 diizeyindedir. 2016 yil igin hedeflenen
Ulke gapinda kisi bagina GSMH (gayri safi milli hasila) yaklasik $ 11.540 dir.

Turkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2016 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 14.804.116 kisidir.
istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak lizere toplam 39 ilgesi vardir.
istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi bakimindan 2016 yili verilerine gére incelendiginde en yiiksek
nifusa sahip ilgesi Esenyurt, en az niifusa sahip ilgesi de Adalar olmustur.
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4.1.2 - Umraniye ilgesi

1960 yilina kadar Uskiidar'a bagll kdy olarak kalan Umraniye’de 1963 yilinda belediye teskilati
kurulmus ancak 1980'daki askeri darbeden sonra belediye teskilati feshedilerek Uskiidar
belediyesine bagli bir Sube Midurltigine dondstirtlmustar. 04.07. 1987 tarihli Resmi Gazetede
yayinlanan 3392 sayili Kanunla ilge olan Umraniye’de ilk yerel secim 1989'da yapilmistir. Hizla
gelisen Umraniye ilgesinden 2008 yilinda Cekmekdy ve Sancaktepe llgeleri ayriimis, baz
mahalleler de yeni kurulan Atasehir ilgesine verilmistir. Umraniye Ilgesinde 35 mahalle
muhtarli§i mevcuttur. Umraniye ilgesinde Kaymakamlik ve Bakanliklarin Tasra teskilat olan ilge
Mudurlikleri ile Askerlik Subesi Baskanhdi mevcut olup, Garnizon Komutanli§i Cekmekdy
iigesinde konuslu bulunan Hava Kuvvetleri Komutanhigina bagli 15. Fiize Us Komutanhg
tarafindan ifa edilmektedir. lice Adliyesi 03.02.2013 tarihi itibariyle Kartal ilgesindeki Bélge
Adliyesine taginmistir.

Umraniye Marmara Bolgesinde, istanbul’'un Anadolu yakasinda yer almaktadir. Umraniye’nin
dogusunda Sancaktepe, giineyinde Atasehir, batisinda Uskiidar, kuzeyinde Cekmekdy ve
Beykoz ilgeleri yer almaktadir. Umraniye’nin denizden yiiksekligi 120 metre olup, doguya dogru
Yukari Dudullu kisminda 180 metreye kadar cikar. Yiizélgimii 45 km? dir. iige sinirlari iginde
blyidk dag, gol ve akarsu yoktur. Ge¢miste ormanlar ile kapli iken tahribat nedeniyle kigik
topluluklar halinde bulunan birkag yer disinda orman kalmamisgtir.

iicede hem Karadeniz hem Akdeniz iklim &zellikleri gorilir. Kiglari Akdeniz bélgesi gibi
cephesel yagislarin etkisi altinda kalirken, yazlari Karadeniz’in etkisiyle Akdeniz boélgesi kadar
kurak gecmez. Yukseltinin az olmasi yagis miktarinin fazla olmasini engeller. Her ne kadar
bogazdan gelen deniz ikliminden etkilense de Camlica tepelerinin engellemesiyle karasal iklimin
Ozellikleri de gorulebilmektedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamig oldugu 2016 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi Sonuglarina gére ilgenin Toplam Nifusu 694.158 kisidir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektérl, kriz dénemlerinde talebin hizli disls yasadigi, buyiime
doénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttiyi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektdrin bayimesinde hizli bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yihnin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gostergelerde gézlenen olumlu
gelisme, disen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve dusuk gayrimenkul fiyatlar ile
deprem diisiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goérulmdustur. 2005 yilinda gindeme gelen mortgage uygulamasi,
dUsuk konut kredileri, dovizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektorinin, dzellikle
de konut sektoriiniin beklenmeyen bir ylkselisine neden olmus ve bu sektér yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yil ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayi ortalarinda baslayan faiz
oranlarindaki artis, dovizlerin yukselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olusmasindan dolayi dusis yoninde egilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim iglemlerinin ciddi oranda azaldi§i piyasada, talebin fazla oldugu donemlerde ¢ok yiikselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dusmustar.

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz degerlerinde yukselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gézlenen artis hizina gore,
2007 yihndaki artis hizi daha yavastir.

Yeni yapilasma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis veris merkezi, kompleksler, vb )
egilim gorilmektedir.

2008 yilinda, kuresel baglamda siren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektérinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goruldiga gézlemlenmistir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kotu bir dbnemden ge¢mis olsa da bu dénem
icerisinde 06zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatinnmcilarin Turkiye'ye olan ilgisi devam etmistir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yukselen bir ivme
kazanmistir.

2011 yihnin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu gézlemlenmis olup, ikinci
yarisinda ise global olarak dinyayi etkileyen ekonomik gelismelerin Tlrkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gérdlmustar.

2012 yilinda global olarak dinyay! etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdirecegi, bu
etkilere bagli olarak da Turkiye'deki tagsinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yagsandigi goraimustir.

2013 yili sonuna dogru aciklanan Insaatta bilyime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yilin ilk ¢ceyregini yizde 2.9 buyumeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci ¢eyrekte ise 4.4
blyime kaydetmistir. insaat sektériindeki biiylime ise yilin ilk ceyreginde ylzde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci ¢eyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektérdeki 3'nci geyrek
blyime rakami ise 8.7 olarak agiklanmistir.
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2014 yihinda yerel ve cumhurbaskanligi secimlerine kadar duragan bir hal seyreden konut
sektor secim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son ¢eyreginde Ortadogu’
da yasanan terdr eylemlerinin artmasi ve Turkiye' nin giney sinirinda yasanan olumsuzluklar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi gértlmustur.

Ozellikle 2015 ve 2016 yilinin mart ayinda yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim ve
haziran ayinda yapilan genel segimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan llke para birimleri
karsisinda deger kazanmasi, tlkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gértlmusttr. Konut
fiyatlarindaki degisimler icin 6zellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini
gOstermisgtir.

2017 yihinin geneline bakildiginda gerceklesecek siyasi gelismelerin olumlu yénde olmasi ile
piyasalarin yeniden hareketlenebilecegi, kentsel doénidsimin olacagr bolgelerde konut
projelerine talebin olacagi ve bu bdlgelerde satiglarin hizlanabilecedi 6ngdrtilmektedir.

Ekonomik blydmenin desteklenmesi ve katma degeri ylksek olan finans sektdrindn
gelistirimesi amaciyla istanbul Uluslararasi Finans Merkezi (iFM) galismalarina 2009 yilinda
baslanmistir. 2 Ekim 2009 tarihli Resmi Gazetede IFM Stratejisi ve Eylem Plani yayimlanmis
olup 2010/11 sayili lIstanbul Uluslararasi Finans Merkezinin idari Yapilanmasi konulu
Basbakanlik Genelgesinde (i¢ yilin sonunda yenilenmesi éngoérilmiistir. Bu cercevede iIFM
Oncelikli Dénlisiim Programi Eylem Plani olugturulmustur.

imar uygulamasi Cevre ve Sehircilik Bakanliginca onaylanmis olup tapu tescil iglemleri
tamamlanmistir.

Alandaki proje uygulama is ve islemler Bakanlik¢ca yurutilmekte olup, alandaki hak sahibi
kurumlara ait mimari projeler Bakanlik¢a incelenmis, Bakanlik blnyesinde olusturulan Estetik
Kurul Komisyonu tarafindan uygun gorilerek ruhsata esas projelerin tamamlanmasi igin ilgili
Belediyesine génderilmistir. Gelinen asama itibariyle, proje ruhsat is ve islemlerini tamamlayan
kurumlara yer teslimi yapilmaktadir.

Bolgedeki konut projelerinin devam etmesi ve iIFM projesinin ilerleme seviyesine de bagli olarak
bdlgeye olan talebin artacagi distiniimektedir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynag
Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Umraniye Belediyesi imar Mudirligi, Umraniye

Tapu Mudurligu ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler
sonucu olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.41 - Olumlu Faktorler

* Gelisen bir bélgede yer almaktadir.

* Ulasilabilirligi iyi durumda olup, D-100 ve TEM otoyoluna yakin mesafede yer almaktadir.
*  Nitelikli projelerin yer aldigi bolgede ve ticari plan igerisinde yer almakatdir.

*

Kaba insaati tamamlanmistir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

Proje insaat halindedir

Altyapi calismalari tamamlanmamistir.

% Tasinmazin bulundugu bélgede, benzer nitelikli proje arzinin artis egiliminde oldugu,
buna bagli olarak alim/satimdaki rekabetin glclendigi gbzlemlenmisgtir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapilmaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 06zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapiimasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizhid1 nedeni ile saglkl sonuglara ulasabilmek i¢in en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olugsmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacag kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yonteminde yeni insa edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz Ozellikleri
bulunan deger Uzerinden eksiltilir/artirihr. Maliyetlere ayirma yonteminde ise degerlenen tasinmazin
insaas! asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrulerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tagsinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya c¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek buglinki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degdere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; gotlrl bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buginkl degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Degerleme konusu projeye iligkin yapilmis olan degerleme calismasinda;

-Projenin mevcut durum degerinin tespitinde projenin insaatinin devam ediyor olmasi nedeniyle
Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi yontemi,

-Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin tespitinde ise Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi
yontemi kullaniimistir. Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin tespitinde Maliyet
Yaklasimi yontemi kullaniimamistir. Bu tip projelerin birgok tipte bagimsiz bélimlerden olusmasi ve
bu bagimsiz bélumlerin kat irtifaki/mulkiyeti kurulmasi asamasinda arsa paylarina sahip olacak
olmasi, arsa payl belirlenirken bircok serefiye kriterinin dikkate alinmasi nedeniyle maliyet
yonteminin bu degerin 6ngoérisinde daha az tercih edilir bir ydntem oldugu kanaatine variimistir.

- Emsal Karsilastirma Yontemi, arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
yonteminde kullanilan ortalama birim m? satis degerlerinin(ofis, dikkan, konut) takdir edilmesinde
kullaniimigtir.

6.1 - Emsal Karsilastirma Yaklasimi
Satihlk Emsaller

Ofis Emsalleri

*  VARYAP MERIDIAN ATASEHIR

Atasehir'de konumlu projede kat sayisi 20 ile 61 arasinda
degisen 5 konut blogu, 3 adet yatay ofis binasi ile otel ve
kongre merkezi fonksiyonlari bir arada yer almaktadir.
Yaklagik 4 yilktir.

5.KAT 80 865.000 TL 10.813
7.KAT 135 1.530.000 TL 11.333
9.KAT 287 3.250.000 TL 11.324
Ortalama 11.157

*  SARPHAN FINANSPARK

Atasehir'de konumlu projede kat sayisi 20 ile 61 arasinda
degisen 5 konut blogu, 3 adet yatay ofis binasi ile otel ve
kongre merkezi fonksiyonlari bir arada yer almaktadir.
Yaklasik 4 yiliktir.

3.KAT 55 650.000 TL 11.818
5.KAT 80 1.200.000 TL 15.000
Ortalama 13.409

Atasehir'de konumlu 60 m?- 450 m? arasi 1742 adet
bagimsiz bélimden olusan 19 adet konut blogu ile 4 adet
ticret blogundan olusmaktadir. Yaklasik 8 yilliktir.

7.KAT 112 930.000 TL 8.304
20.KAT 134 1.100.000 TL 8.209
Ortalama 8.256
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Konut Emsalleri

* SMART CITY

Tel 0216 444 24 37(SATIS OFISI)

Samanyolu Caddesi ile Edip Sokak arasinda konumlu
insaatl yeni bitmis Smart City projesinde yer almaktadir.
Akilli ev sistemi 6zelligine sahip olup 5000 m? alan
Uzerinde 2 bloktan olusan projede toplam 186 konut
bulunmaktadir. igerisinde 1+1 (57m2-73m?), 2+1 (105m2-
107m?), 3+1 (157m?) olmak Uzere 3 tip konut tipi vardir.

1.KAT 1+1 73 515.000 TL 7.055
8.KAT 1+1 57 425.000 TL 7.456
Ortalama 7.255

*  ANDROMEDA GOLD ATASEHIR

Finans Merkezi projesi yakininda konumlu ve Agaoglu
ingaat tarafindan yapilmis olup yaklasik 4 yilliktir. My
Towerland projesinin A blogu olarak tasarlanmigtir. Tek
blok, zemin+51 kat ve 418 daireden olusup liks rezidans
projesi olarak tasarlanmigtir.

2.KAT 1+1 69 515.000 TL 7.464
20.KAT 1+1 160 1.390.000 TL 8.688
32.KAT 3+1 188 1.800.000 TL 9.574
Ortalama 8.575

*  MYTOWERLAND ATASEHIR

Finans Merkezi projesi yakininda konumlu ve Agaoglu
insaat tarafindan yapilmis olup yaklasik 4 yilliktir.80m2-
342m? arasinda degisen 2+1,3+1,4+1 dairelerden
olugsmaktadir.

19.KAT 3+1 120 800.000 TL 6.667
10.KAT 3+1 117 755.000 TL 6.453
18.KAT 3+1 190 1.400.000 TL 7.368
Ortalama 6.829
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*  VARYAP MERIDIAN ATASEHIR

Atasehir'de konumlu projede kat sayisi 20 ile 61 arasinda
degisen 5 konut blogu, 3 adet yatay ofis binasi ile otel ve
kongre merkezi fonksiyonlari bir arada yer almaktadir.
Yaklasik 4 yilktir.

17.KAT 1+1 72 600.000 TL 8.333
25.KAT 3+1 110 850.000 TL 7.727
1.KAT 4+1 285 2.200.000 TL 7.719
Ortalama 7.927

*  METROPOL iSTANBUL

Varyap, Gap Yapi ortakhdi ve Emlak Konut GYO ortakligi
ile insa edilen ve ingaati devam eden proje 3 blok tan
olusmakta olup 1+1,2+1,3+1,4+1 daireler mevcuttur. M?
bayuklikleri 44m? - 258 m? arasinda olup, satis degerleri
600.000TL-3.900.000TL arasinda degismektedir.

10.KAT 1+1 80 765.000 TL 9.563
51.KAT 2+1 127 1.600.000 TL 12.598
9.KAT 3+1 218 2.750.000 TL 12.615
Ortalama 11.592

Atasehirde 57.000m? alan lGzerinde konumlu olup insaati
yeni bitmistir. 820 adet konuttan meydana gelen proje
olusmakta olup 1+1,2+1,3+1,4+1 daireler mevcuttur. M?
bayuklikleri 32m? - 200 m? arasinda olup, satis deg@erleri
367.000TL-1.250.000TL arasinda degismektedir.

19.KAT 1+1 70 535.000 TL 7.643
13.KAT 2+1 114 785.000 TL 6.886
15.KAT 3+1 140 1.120.000 TL 8.000
Ortalama 7.510
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*  KENTPLUS ATASEHIR

Atasehirde konumlu olup insaati 2008 yilinda
tamamlanmistir. 33 bloktan meydana gelen projede toplam
2044 daire yer almaktadir. 121.000 m? alan Uzerine yayilan
KentPlus Atasehir'in 80.000 m? si peyzaj alanindan
olusmaktadir.

8.KAT 2+1 119 960.000 TL 8.067
1.KAT 3+1 137 1.200.000 TL 8.759
10.KAT 4+1 205 1.850.000 TL 9.024
Ortalama 8.617

*  SINPAS PALAS

Umraniyede istanbul Finans Merkezi yaninda konumlu olup
insaati devam eden projede toplam 2750 daire yer
almaktadir. 141.000 m? alan Uzerine yapilan Sinpas Palas
projesi 1+1 ile 4+1 daireler mevcuttur.

1+1 85 725.000 TL 8.529

1,5+1 85 670.000 TL 7.882

2+1 125 970.000 TL 7.760

Ortalama 8.057

Diikkan Emsalleri

*  Geng istanbul ingaat
Tel 0216 363 85 85
* Sarphan Finanspark projesinde ;zemin katta konumlu, 130 m? dikkan 2.950.000.-TL olarak
pazarlanmaktadir.

SATILIK 130 .-M2 2.950.000 .-TL 22.692 .-TL/IM?

*  sahibinden
Tel 0 507 630 34 59

* Sarphan Finanspark projesinde ;zemin katta konumlu, 80 m? diukkan 2.150.000.-TL olarak
pazarlanmaktadir.

SATILIK 80 .-M2 2.150.000 .-TL 26.875 .-TL/M?
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*  ATASEHIR HURYAP EMLAK
Tel 0216 456 12 12

* Varyap Meridian projesinde ;zemin+asma katta konumlu, 313 m? diikkan i¢in 8.500.000.-TL
pazarlanmaktadir. (giris: 160 m?,Ust kat:153 m?)

SATILIK | 313 .-M? 8.500.000 .-TL | 27157 -TL/IM?

*  TEKNIK YAPI
Tel 0216668 78 78
* Deluxia Palace projesinde bodrum+zemin kattan oliusan 710 m? kullanimli diikkan

Finanspark projesinde ;zemin katta konumlu, 710 m? depolu diikkan 11.500.000.-TL olarak
pazarlanmaktadir. (bodrum:394 m?, zemin: 316 m?)

SATILIK | 710 -m2 | 11.500.000 .-TL | 16.197 -TL/M?

*  ATASEHIR HURYAP EMLAK
Tel 0216 456 12 12

* Varyap Meridian projesinde ;bodrum + zemin katta konumlu, 280 m? diikkan icin 8.900.000.-
TL pazarlanmaktadir.

SATILIK 280 .-Mm2 8.900.000 .-TL 31.786 .-TL/M?

Kiralik Emsaller

* GREEN GAYRIMENKUL
Tel 0216 456 12 12

* Sarphan Finanspark projesinde ;zemin katta konumlu, 65 m? diikkan (65 m? deposu
bulunmakta) 6.500.-TL olarak kiralikdir.

KIRALIK | 65 -M 6.500 .-TL 100 -TLM? |

*  sahibinden
Tel 0 532 437 46 20

* MY NEWWORK projesinde 2 adet 164 ve 106 m? toplam 270 m?, 8. katta oldugu beyan
edilen ofisler tek ofis olarak kiralanmaktadir. Toplam 6.000.-USD (21.000.-TL) aylk kira bedeli
talep edilmektedir.

(USD kurunda 06zellikle son ¢eyrekte meydana gelen artis nedeniyle, bolgede aligveris yapan
kisilerin, ticaret yapanlarin USD ' den TL' ye donusumde yaklasik 1.-USD= 3,50.-TL olarak
dikkate aldiklari ve buna gére islem yaptirdiklari bilgisi alinmistir. Bu husus dikkate alinarak TL'
ye donlisim yapilmistir. )

KIRALIK | 270 -2 | 21.000 -TL 78 -TLIM?
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* Remax Beta
Tel 0216 45511 88

* MY NEWWORK projesinde 617 m?, 8. katta oldugu beyan edilen ofis i¢in 13.500.-USD
(47.250.-TL) aylik kira bedeli talep edilmektedir.

(USD kurunda 6zellikle son ¢eyrekte meydana gelen artis nedeniyle, bélgede alisveris yapan
kisilerin, ticaret yapanlarin USD ' den TL' ye donusumde yaklasik 1.-USD= 3,50.-TL olarak
dikkate aldiklari ve buna gore islem yaptirdiklari bilgisi alinmigtir. Bu husus dikkate alinarak TL'
ye doénudsum yapilmistir. )

| KIRALK | 617 v | 47.250 -TL 77 TLW

* Yagmur Gayrimenkul
Tel 0216 499 00 65

* Tahincioglu Nida Kule Kuzey projesinde 320 m? ve Ust katlarda oldugu beyan edilen ofis i¢gin
20.000.-TL aylik kira bedeli talep edilmektedir.

KIiRALIK 320 .-m? 20.000 .-TL 63 .-TL/M?

* Remax Yildiz
Tel 0216 38017 17

* Tahincioglu Nida Kule Kuzey projesinde 192 m? ve Ust katlarda oldugu beyan edilen ofis i¢in
10.750.-TL aylik kira bedeli talep edilmektedir.

KIRALIK 192 -M? 10.750 .-TL 56 .-TL/M?

Satilik Arsa Emsalleri

1 REMAX ENDUSTRI
Tel 05334136190

Palladium AVM karsi ¢arprazinda yer alan net 2364 m? ylzolglime sahip olan arsa 39.500.000.-
TL olarak pazarlanmaktadir. Konut+tticaret imarli olup; Ayrik nizam, Taks:0.25, h:9.50 m.
yapilasma sartina sahiptir. insaat ruhsatlari alinmis yaklasik 8000 m? ingaat alaninin olacagi
bilgisi sifahen alinmistir.

SATILIK 2364 -M? 39.500.000 .-TL 16.709 .-TL/M?

2 PERGE EMLAK
Tel 0532 21574 38

Atasehir bolgesinde Ulker Arena' ya yakin kése konumda net 240 m? ylizdlgime sahip arsa
2.900.000.-TL pazarlanmaktadir. Konut imarl olup; Taks:0.40, h:9.50 m yapilasma sartina
sahip oldugu bilgisi sifahen alinmistir.

SATILIK 240 .-m? | 2.900.000 .-TL 12.083 .-TL/M?

3 KELLER WILLIAMS DORUK ATASEHIR
Tel 053221574 38

Atasehir bélgesinde Yavuz Sultan Selim Caddesi Gzerinde E-5 cepheli konumlu kdse konumda
net 725 m? yuzdlgime sahip arsa 11.000.000.-TL olarak pazarlanmaktadir. Emsal:2.00,
Taks:0.40, ticaret+konut sartina sahip oldugu bilgisi sifahen alinmistir.

SATILIK 725 -M? 11.000.000 .-TL 15.172 .-TL/M?
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4 KELLER WILLIAMS REAL ESTATE GEKMEKOY
Tel 0216 641 41 84

Samanyolu Caddesi Uzerinde 603 m? yuzolgimli kése konumda bulunan arsa 3.650.000TL
olarak pazarlanmaktadir. Konut imarli olup; Ayrik nizam, 4 kat imar sartina sahip oldugu bilgisi
sifahen alinmistir.

SATILIK 603 .-M?2 3.650.000 .-TL 6.053 .-TL/M?
5 ANKAYAPI
Tel 0 555 966 48 37

Osmangazi Cami komsu parselinde 6904 m? yuzdlgimlid arsa 30.000.000.-EUR
(120.000.000TL) olarak pazarlanmaktadir. Konut imarli olup; E:1,50 yapilagsma sartina sahiptir.
Finans Merkezi projelerine yakinhdi nedeni ile bolgedeki diger emsaller dikkate alindiginda
emsal tagsinmaz i¢in istenen degerin yiksek oldugu kanaatine variimigtir.Gimektedir.

(Euro kurunda oOzellikle son geyrekte meydana gelen artis nedeniyle, bolgede alisveris yapan
kisilerin, ticaret yapanlarin Euro ' dan TL' ye dénisimde yaklasik 1.-Euro= 4,20.-TL olarak
dikkate aldiklari ve buna goére islem yaptirdiklari bilgisi alinmistir. Bu husus dikkate alinarak TL'
ye donlisim yapilmistir. )

SATILIK | 6904 .-M? | 120.000.000 .-TL 17.381 .-TL/M?

ARSA EMSALLERI KROKISI

DEGERLEME KONUSU
TASINMAZIN KONUMU
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan taginmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin degerlemesi yapilan
tasinmaz/tasinmazlara gére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“lyi/kicUk” olarak belirtiimisken (-) diizeltme, "k6ti/blydk" olarak belirtiimisken (+) diizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tagsinmazlara gére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farklilklar olusabilmektedir. Diizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari
asagidaki tabloda gésterilmistir. Ornegin, emsal taginmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha biytik ise alana iligkin yapilacak diizeltme (+) yonde olmaktadir.
Dizeltme orani 6ngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastirilmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektdr arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak diizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% lizeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTA KOTU ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA IYi ORTA KUCUK -10% - (-1%)
ivi KUGUK -20% - (-11%)
COK ivi COK KUCUK -20% (zeri
BILGI DEKC(;)EI\JTJfSA - JQSE?:N SARPHAN | UPHILL COURT
TASINMAZ
SATIS FiYATI 3.250.000 1.200.000 1.100.000
SATIS TARIHI -
ZAMAN DUZELTMESI BENZER BENZER BENZER
0% 0% 0%
ALAN 287 80 134
BiRIM M? DEGERI 11.324 15.000 8.209
KAT 9 5 20
L ORTA KOTU ORTA KOTU BENZER
KATA iLiSKIiN DUZELTME
10% 15% 0%
FONKSIYON Ofis Ofis Ofis Ofis
FONKSIYONA iLiSKIiN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
MANZARAVYA iLiSKIN DUZELTME 10% 10% 10%
KONUM ORTA KOTU BENZER ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 10% 0% 10%
DIGER BILGILER PROJE INSAAT 100% 100% 100%
DIGER BILGILERE ILiSKIN SEVIYESI Iyl Iyl Iyl
DUZELTME i -15% -15% -15%
Eﬁiﬁf#ﬁ? PAYINA iLiSKIN 0% 5% 5%
TOPLAM DUZELTME 5% 6% 1%

DUZELTILMiS DEGER

32 ISGY-1710004 UMRANIYE (IFM)



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (DUKKAN BIRIMLERI iGiN)

DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME .
siLa KONUSU | saphan | DELUXIA | vARVAR
TASINMAZ
SATIS FIYATI 2.150.000 11.500.000 8.900.000
SATIS TARIHI -
) . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 80 710 280
BiRIM M2 DEGERI 26.875 16.197 31.786
KAT ZEMIN BODRUM+ZEMINBODRUM+ZEMIN
L BENZER KOTU KOTU
KATA iLiSKiN DUZELTME
0% 15% 15%
FONKSIYON Diikkan Diikkan Diikkan Diikkan
FONKSIYONA iLiSKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 10% 15% 15%
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKiN DUZELTME 10% 10% 10%
DIGER BILGILER PROJE INSAAT 1(_)0% 190.(% 1(_)0?/0
DIGER BILGILERE iLiSKIN SEVIYESI Iyl Iyl Iyl
DUZELTME %30 -15% 15% 15%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN ) . )
DUZELTME 6% 7% 7%
TOPLAM DUZELTME -1% 18% 18%
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (3) EMSAL (5)
TASINMAZ
SATIS FIVATI 39.500.000 11.000.000 120.000.000
SATISTA SATISTA SATISTA
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 479745 2.364 725 6.904
BIRIM M2 DEGERI 16.709 15.172 17.381
o KUGUK COK KUGUK BENZER
ALANA ILISKIN DUZELTME
-20% -35% 0%
IMAR KOSULLARI E:2.50 AYRIK E:2,00 E: 1,50
YAPILASMA KOSULLARINA COK KOTU ORTA KOTU KOTU
iLISKIN DUZELTME 35% 10% 20%
FONKSIYON T2 KONUT+TICARETKONUT+TICARET ~ KONUT
FONKSIYONA iLiISKIN KOTU KOTU COK KOTU
DUZELTME 20% 20% 35%
MANZARA COK KOTU COK KOTU KOTU
MANZARAYA ILISKIN DUZELTME 35% 35% 20%
KONUM COK KOTU COK KOTU KOTU
KONUMA iLISKIN DUZELTME 35% 35% 20%
DIGER BILGILER NET PARSEL | NET PARSEL | BRUT PARSEL
DIGER BILGILERE iLiSKIN BENZER BENZER COK KOTU
DUZELTME 0% 0% 35%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN R R .
DUZELTME -20% -16% -20%
TOPLAM DUZELTME 85% 49% 110%

DUZELTILMiS DEGER 30.000 30.912 22.577 36.501
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Degerleme konu tasinmaza yakin konumda olan benzer nitelikte olan arsa, ofis, dikkan
emsalleri arastirilmig ve rapor igerisinde bu emsallere yer verilmigtir.

Ofis ve dukkan emsalleri benzer nitelikli yakin konumlu projelerden segilmistir. Bélgede benzer
nitelikli projeler gelistiriliyor olmasi nedeni ile emsaller konum ve nitelik olarak tagsinmazlara
yakindir.

Degerleme konusu projenin bulundugu boélgede bulunan, prestijli projelerde konumlu olan ltks
vasifli ofislerin birim m? degerlerinin ise 10.000.-TL/m? ile 15.000.-TL/m? aralijinda degistigi
belirlenmis olup s6z konusu projede ofisler igin ortalama birim m? degeri olarak ortalama
12.000.-TL/m? takdir edilmistir.

Prestijli projelerde konumlu olan diikkan birim m? degerlerinin ise 25.000.-TL/m? ile 35.000.-
TL/m? araliginda degistigi gdézlemlenmis olup ortalama birim m? degeri olarak 27.750.-TL/m?
takdir edilmigtir.

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu boélgede arsa birim m? degerlerinin ise istenen
degerler (izerinden 10.000.-TL/m? ile 35.000.-TL/m? aralijinda degistigi gézlemlenmistir. istenen
degerler Uzerinden pazarlik paylarinin bulunuldugu disiniimektedir.

Yukarida karsilastirma tablosunda degerlenen projenin arsasina en yakin olan U¢ adet
emsalden yararlaniimistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler elde edilen emsallerin karsilastiriimasi sonucu s6z konusu
tasinmazlarin, mevkii konum, parsel buyukliugu dikkate alindiginda, 3328 da 9 parselin arsa
birim m? degeri olarak 30.000.-TL/m? takdir edilmigtir.

PARSELIN DEGER TABLOSU
Birim m? Parselin Parselin
2
AdaNo | ParselNo | Alant (M) | “pegeri | Degeri (-TL) | Degeri (-USD)
3328 9 4.797,45 | 30.000 |143.923.500,00| 37.469.344,72
YUVARLATILMIS DEGER (.-TL) 143.924.000,00
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6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklasimi icin kullanilabilecek emsaller arastiriimistir.
Tasinmazin c¢evresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa birim degerinin,
degerleme konusu parsel igin 30.000.-TL/M? olabilecegdi kabul edilmistir.

insaatin gegcerli ruhsat ve projesine uygun olarak devam ettigi gérilmistiir. is GYO A.S. den
alinan bilgiye ve yerinde yapilan incelemelere gore projenin kaba yapi isleri tamamlanmistir. Bu
verilere istinaden tim projenin genel insaat seviyesinin yaklasik %30 oldugu 6ngorilmuistar.

Asagidaki hesaplamalarda proje i¢in dngorilen toplam maliyet ve mevcut insa seviyesine gore
gerceklesmis olan toplam maliyet degerleri gosterilmistir.

Bu hesaplamalar sirasinda proje igin dizenlenmis olan yapi ruhsatlarindaki alanlar dikkate
alinmistir. Projenin gorselleri incelenmis, olusan maliyetler irdelenmis ve bu verilere de bagl
olarak projenin liiks bir proje olacagi 6ngorilmaustir.

2017 yili, Mimarlk ve Mihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2017 Yili Yapi
Yaklasik Birim Maliyetleri Hakkinda Tebligi'ne goére V.A yapi sinifi birim maliyeti 1.425.-TL/m?
'dir.

2017 yil Emlak Vergisi Kanunu Genel Tebligi Eki'ne esas binalarin metrekare insaat Maliyet
Bedellerini Gosterir Cetvele gore; liks ingaat ticarethane ve igyerleri icin birim maliyet 1.554,22-
TL/m2' dir

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip ilan edilen degerlerdir.
Goraldagu tzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farklilik
bulunmaktadir. Yapi birim maliyetleri yapilacak insaatlar i¢in genel ve yaklasik olarak belirlenen
rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkli bolgede, farkh 6zelliklerdeki ancak
ayni yapi sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki insaatin yapilacagi
bdlge, kat yiksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok
degiskenler bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebilmektedir. Ozel piyasa sartlarinda 6zel
pozlarla yeni birim fiyatlar diizenlenebilmektedir. Yapilarin 6zelliklerine, kullanilan malzemelerin
kalitesine gore birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir.

Rapor konusu projenin liiks standartlarda insa edilen bir proje olmasi, is GYO A.S.' den edinilen
maliyet bilgileri, ingaat maliyetlerine iliskin sektérden elde edilebilen veriler ve projenin genel
Ozellikleri dikkate alindiginda birim m? bazinda insaat maliyetinin ilan edilen birim m?
maliyetlerinden daha fazla olabilece@i kanaatine varilmistir. Buna istinaden asagidaki tabloda
birim m? ingaat maliyetinde 2.100.-TL/m? Gzerinden hesaplama yapilmistir. Proje icin olusacak
yuklenici karinin é6ngoérilen birim m? maliyetlerine dahil oldugu varsayilmigstir.

Cevre duzeni, peyzaj maliyetinin yapilarin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 1 i olacagi
varsayllmistir.

Proje Yonetim ve Pazarlama Bedeli' nin toplam ingaat maliyetinin yaklasik % 3 U olacagi
varsaylimistir.

Proje, Ruhsat, Mimari ve Muhendislik Bedeli' nin toplam insaat maliyetinin yaklasik % 3 U
olacagi varsayilmistir.

36 ISGY-1710004 UMRANIYE (IFM)



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Projenin gerceklesmis maliyetinin, dngorilen toplam maliyetin (Bloklarin insaat maliyeti + proje
yonetim ve pazarlama bedeli + proje, ruhsat ve muhendislik bedeli) mevcut durumdaki projenin
insaat seviyesi oraninda oldugu, bu oranla elde edilen dederin, maliyeti gergeklesmis olan iksa
ve zemin iyilestirme degeri ile toplami sonucunda elde edilen deger oldugu 6ngorilmustir. Bu
verilere istinaden projenin gergeklesmis toplam maliyeti hesaplanmistir.

Emsallerin analizi sonucu elde edilen arsa degeri Uzerine projenin gergeklesmis toplam maliyeti
ilave edilerek, projenin mevcut durumdaki toplam degerine ulasiimigstir.

Projenin Tamami igin Ongériilen Maliyet

Yapi Bil;i-lr_rll)Maliyeti et A (")ngtiri'l(l-?E)Maliyet

2.100,00 X 71.155,23 = 149.425.983
Bloklar igin Toplam Maliyet|= 149.425.983

Cevre dlzeni, peyzaj (%1)|= 1.494.260
Projenin Toplam ingaat Maliyeti (A)|= 150.920.243

Proje Yonetim ve Pazarlama Bedeli (%3) (B)|= 4.527.607

Proje, Ruhsat, Mimari ve Mihendislik Bedeli (%3) (C)|= 4.527.607
Proje igin Ongériilen Toplam Maliyet (A+B+C)|= 159.975.457

Gergeklesmis Maliyet

Proje igin Gergeklesmesi Ongériilen Toplam Maliyet _

Donpc|=|  199-975.457 TL

Projenin ingaat Seviyesi|= 30%

Projenin Gergeklesmis Toplam Maliyeti (D*%30)|=| 47.992.637 TL

iFM PROJESI ARSA DEGERI 143.923.500 TL
iFM PROJESI MEVCUT MALIYET 47.992.637 TL
iFM PROJESIi MEVCUT DURUM DEGERI 191.916.137 TL

IFM PROJESI YUVARLATILMIS MEVCUT DURUM

DEGERI 191.917.000 TL
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklasimi (Nakit Akisi Yontemi)

Parsel Uzerinde gelistirimekte olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda ekte yer
alan nakit akislari dizenlenmistir. Parsel Uzerinde insa edilmekte olan projenin yukarida da
anlatildigi tGzere sirketten alinan bilgiye gore satilabilir alanlari dikkate alinmis olup hesaplama
boliminde toplam satilabilir ingaat alani Gzerinden deger takdir edilmeye gahsiimistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir kargilastirma olan riskleri toplama yaklasimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endUstri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin géz
onlUne alinmasi i¢in bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (Ulke riskine gore ayarlanmig) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gostergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirlikli oranlari kullaniimigtir. Degerleme tarihi itibari ile yaklasik 10 yil
vadeli 6 aylik kupon 6demeli (11.08.2027) sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklagik %10,61
civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bolge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye donme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkulliin piyasada bulunma silresine ve o silre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

Projenin ruhsatinin alinmis olmasi, bolgedeki arz-talep dengesi, insaat seviyesi vb. kosullar
degerlendirilerek risk primi % 1,40 olarak 6ngorilmustur.

Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iligkin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir: % 10,61 Risksiz Oran + % 1,40 Risk Primi = %12 indirgeme orani
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

3328 ada 9 parsel (iIFM Projesi)

Degerleme konusu projenin yer aldigi parsel izerinde insa edilen Is Gyo istanbul Finans
Merkezi Projesi kapsaminda yer alan Gnitelerin alan bilgileri mevcut projelere istinaden is
GYO ' dan ve alinan yapi ruhsati ve mimari projelerden alinmis olan bilgilere istinaden
belirtilmistir. Bu bilgilere gore dikkan (ticaret) Gnitelerinin satisa esas alan 3.133,42 m?
olarak, ofis Unitelerin satisa esas alani 29.786,63 m? olarak dikkate alinmistir. Projenin
gorselleri de incelenmis ve bu gorsellere de bagli olarak ks bir proje olacagi kabul
edilmigtir.

Tasinmazlar i¢in yatirim sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda,
degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule
istinaden dukkan uUnite tiplerinde Uniteleri 1.donemde %0' inin, 2.dénemde %50' unun,
3.dénemde ise %50' inin satislarinin gerceklesecegi varsayiimistir. Ofis Unitelerde
1.dénemde %0’ inin, 2.dénemde %40' inin 3.donemde ise %60' Inin satiglarinin
gerceklesecegi varsaylimistir.

Ofislerin satis birim degerlerinin 1.donemde ortalama 12.000.-TL/M? ile gerceklesecedi,
izleyen yillarda %15 oraninda artacagi varsayiimigtir.

Dukkanlarin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 27.750.-TL/M? ile gercekleseceqi,
izleyen yillarda %10 oraninda artacagi varsayilimigtir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongérilemeyen Diger Giderlerin % 0
olacagi varsaylimistir.

Proje ile ilgili butlin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandigi varsayilmistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir.

NAKIT AKISI
YATIRIM SURECT 36
TOPLAM SATILABILIR DUKKAN ALANI (m?) 3.133,42
TOPLAM SATILABILIR OFIS ALANI (m?) 29.786,63
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 32.920,05
2017-2018 2018-2019 2019-2020 TOPLAM
1.donem 2.donem 3.donem
NAKIT GIRISLERI
Satislarin Yillara Dagilim Orani (Diikkan) 0,00% 50,00% 50,00%
Satilan Briit Alan (Diikkan) 0 1.567 1.567|
Ortalama Birim Satis Fyati (Diikkan) 27.750 30.525 33.578
Satis Geliri (Diikkan) 0 47.823.823 52.606.205
Satislarm Yillara Dagilim Orani (Ofis) 0,00% 40,00% 60,00%
Satilan Briit Alan (Ofis) 0 11.915 17.872
Ortalama Birim Satis Fyati (Ofis) 12.000 13.800 15.870
Satis Geliri (Ofis) 0 164.422.198 283.628.291
Satis Gelirleri ( Toplam ) 0TL 212.246.020 TL| 336.234.496 TL 548.480.516 TL
NAKIT CIKISLARI
Aidat Giderlerive Fziksel Yipranma Gid.
Ongoriilemeyen Diger Giderler
TOPLAM 0TL 0TL 0TL oTL
Nakit Akim 0TL 212.246.020 TL 336.234.496 TL 548.480.516 TL

Net Bugiinkii Deger (NPV)

INDIRGEME ORANI
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6.3.2 Nakit Akigi Yaklagimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
> “ " Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari indirgeme orani ile indirginerek bu varsayimlara gore
olusturulacak projenin net bugtinki degeri 408.526.000.-TL olarak hesaplanmistir.

Ulasilan bu deger; parsel Uzerinde ingaati devam etmekte olan projenin mevcut onayli mimari
projesine ve yapi ruhsatina gore belirlenmis olup farkh bir projenin uygulanmasi durumunda
ulasilan degerde farklilik olabilir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Bugiinkii Toplam Degeri (TL) LB o

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Yuvarlatiimis Degeri (TL) 408.526.000 -TL

6.4 - Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi

Bolgede yapilan incelemelerde, bolgede insaat yapan kisilerle yapilan gorismelerde hasilat
paylasim veya kat karsiligi oraninin %40 ila %50 civarinda oldugu bilgisine ulagiimistir.

Elde edilen bilgilere istinaden arsa Uzerinde insa edilecek yapilardan elde edilecek hasilat
oraninin %45 oldugu, bu oran Uzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri oldugu
kabul edilmis gelistiriimis arsa degerinin % 85 inin buginki arsa degeri oldugu ( bdlgede
yapilan projelerde ortalama % 15 kar elde edildigi, buradan hareketle gelistiriimis arsa degerinin
buglnku arsa degerinin % 15 kar edilmis degeri oldugu kabul edilmistir) ve bu kabule istinaden
elde edilen veriler asagdidaki tablolarda gdsterilmistir.

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE ARSANIN DEGERI

Toplam Satis Haslilati 408.526.301 ~TL
Hasilat Pay1 Orani 45%
Geligtirilmis Arsa Degeri (TL) 183.836.835 |.-TL
Geligtirilmis Arsa Degeri (USD) 47.860.466 |.-USD
Bugiinkii Arsa Degeri (TL) 156.261.310 |.-TL
Toplam Arsa Alani 4.797,45 V2
Buglinkii Ortalama Arsa Birim Degeri (TL) 32.571,74 ~TL

40 ISGY-1710004 UMRANIYE (IFM)




6.4

6.5

REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE PROJENIN MEVCUT DURUMA ESAS
DEGERI

156.261.310 .-TL
47.992.637 .-TL

Projenin Toplam Arsa Degeri

Projenin Gergeklesmis Toplam Maliyeti

Projenin Mevcut Durum Degeri|= 204.253.947 .-TL

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu 3328 ada 9 parselin en etkin ve verimli kullaniminin, onaylanmis projesine
ve ruhsatina uygun olan projenin yapilmasinin olacagi dustnulmektedir.

- Verilerin Degerlendirilmesi

= Yeniden ingsa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yéntemine gére;
Tasinmazin toplam degeri: 191.917.000.-TL olarak hesaplanmistir.

= Gelir indirgeme yaklasimina gore;
Tasinmazin toplam degeri: 204.254.000.-TL olarak hesaplanmistir.

iki degerin de birbirine yakin oldugu gérilmektedir. Gelir yonteminde arsa degerine
ulasirken bolgedeki ekonomik kosullar igerisinde elde edilebilen verilerin analizi sonucu
tahmini rakamlar ve kabuller Gzerinden buglnki degere ulasiimaktadir. Ekonomik
kosullarin her an degisebilecegi ihtimali gézoninde bulundurularak ve maliyet ydonteminde
ise emsal karsilastirma yontemi ile bulunan arsa degerinin kullaniimasi, maliyet degerine
ulasilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine varilmasi
nedeni ile sonug bélimuine tagsinmaz igin maliyet yaklasimi yontemi ile elde edilen dederin
yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.

6.5.1 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul Uzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir. Bu nedenle parsel (zerindeki
yatinnmlar ve arsa deg@eri dikkate alinarak deger takdir edilmistir.

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

632 - oranlan

Degerleme konusu taginmaz icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsiligi
sOzlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, dederlemede hasilat veya kat karsiligi yontemi
direkt olarak kullaniimamis olup bdlgedeki genel verilere dikkate alinarak nakit akisi yonteminde
varsayimsal olarak hasilat paylagimi 6ngortlmaustar.
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6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda vyapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamigtir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.4 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Gorus

Mevzuat agisindan herhangi bir sakincali duruma rastlanmamistir. Yapilan incelemeye gore
yasal gereklerin yerine getirildigi mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve belgelerin tam ve
eksiksiz olarak mevcut oldugu goriimustar.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Parsel Gzerinde proje gelistiriimis olup, kira de@eri analizi yapiimamigtir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyiine

" Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadig:
Hakkinda Gorus

6.5.6

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Gériis
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca "proje" olarak
gayrimenkul yatirrm ortaklhigr portfdyinde bulunmasinda sakincasi olmadigi kanaatine
variimistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Sermaye Piyasasi Mevzuatl uyarinca
devredilmesine engel bir husus olmadigi, gayrimenkul yatinm ortakhd portféylinde
bulunmasinda sakincasi olmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUG

Rapor konusu projenin deg@erinin belilenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, gevrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kosullari
dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu projenin

22.12.2017 tarihli

191.917.000 .-TL
(Yuz Doksan Bir Milyon Dokuz Yiiz On Yedi Bin Tiirk Lirasi )

Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;

226.462.060 .-TL kiymet takdir edilmigtir.

3328 ADA 9 PARSELDE YER ALAN iFM PROJESI
MEVCUT DURUM DEGERI

TL usbD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
191.917.000 49.964.073 42.202.749 226.462.060

3328 ADA 9 PARSELDE YER ALAN iFM PROJESININ
TAMAMLANMASI DURUMUNDA BUGUNKU DEGERI

TL UsSD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
408.526.000 106.356.512 89.835.294 482.060.680
1USD = 3,8411 -TL  20.12.2017 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)

1EURO= 45475 .-TL 20.12.2017 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
afp

Onur BUYUK Berrin KURTULUS SEVER

Lisans No: 404674 Lisans No: 401732

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hukumleri dikkate
alinmamistir.

Bu rapor, talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.

Bu rapor, hicbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.
Degerleme kurulugunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki

niteliklerinin referans verilmesi yasaktir. . i .
43 ISGY-1710004 UMRANIYE (IFM)



