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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 -

1.2 -

Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan projenin degerleme
tarihi itibariyle mevcut durumunun pazar degerinin , tamamlanmasi
durumundaki degerinin ve Emlak Konut GYO A.$. 'ye ait hasilat payi
oranina goére bu degerlerin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmazin Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK) mevzuatina gére gayrimenkul yatirm ortakliklari
portféyune alinmasinin uygunlugunun belirlenmesi de
amaclanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Dederleme Standartlari ¢ergevesinde su
sekilde tanimlanmaktadir:

Bir malkiin 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 dederleme tarihinde el degistirmesi gereken
tahmini tutardir.

Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi
1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Atatiirk Mah. Turgut Ozal Bulvari Gardenya Plaza No: 11/B
K: 1-2-3-4-5-6-7-8

Atasehir / ISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Biylikdere Caddesi Rasit Riza Sokak Ahmet Esin is Merkezi No: 4
Kat: 2 Mecidiyekdy / istanbul

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.$. 30.06.2004 tarih, 6082 sayih
Ticaret Sicil Gazetesi'nde yayinlanan ana sézlesmesinde belirtildigi
Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degderleme iglemi yapmak
Uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve
35/1008 sayili yazisi ile Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati
cercevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine alinmistir.
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13 -

14 -

EGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, raporda bilgileri bulunan projenin degerleme
tarihi itibariyle mevcut durumunun pazar degerinin , tamamlanmasi
durumundaki degerinin ve Emlak Konut GYO A.S. 'ye ait hasilat payi
oranina gore bu degerlerin belirlenmesi ve proje blnyesindeki ¢arsaf
listesi dizenlenmis ve onaylanmis olan 2873 adet bagimsiz bélimn
degerleme tarihi itibariyle tamamlanmasi durumundaki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan
Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmaz icin 08.04.2013 tarih ve EML-1303016 numarali
rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmigtir.

Eren KURT ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme isleminde
gorev almistir. Onur OZGUR raporun hazirlanmasinda yardimci
olmustur.

Ayrica, ayni ayni proje icin 24.12.2012 tarih ve EML-1211013
numarali rapor, proje blnyesindeki 39 adet Unite i¢in 26.03.2013 tarih
ve EML-1303002 numaral rapor, sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
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1.5 - Degerleme Rapor Ozeti

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

ISTANBUL SULTANGAZI HABIPLER ARSA SATISI
KARSILIGI GELIR PAYLASIMI iSi

DEGERLEMEYi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

08.04.2013

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

ISTANBUL iLi, BAGCILAR ILGESI,

ESKi HABIPLER MAHALLESI, ADA: 1562, PARSEL: 11,
ALANI:165.326,57 m?, VASFI: ARSA,

MALIK: EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

MEVCUT KULLANIM

PARSEL UZERINDE INSAAT DEVAM ETMEKTEDIR.

IMAR DURUMU

1562 ADA 11 PARSEL16.05.2010 TAKDIK TARIHLI TOPLU
1562 ADA 2-3-9 PARSELLER VE YAKIN GEVRESI TOPLU
KONUT ALANINA AIT 1/1000 OLGEKLI PLANDA; KISMEN
E: 2,20 , MAKS H: 180 M. AYRIK NiZAM “ OZEL KOSULLU

TICARET ALANI"NDA, KISMAN YESIL ALANDA KISMEN
DE YOL ALANINDA KALMAKTADIR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIC )

PROJENIN ARSA DEGERI

454.648.067,50 TL

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

639.965.258,38 TL

PROJENIN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA
DUSEN MIKTARINA GORE MEVCUT DURUM
DEGERI

454.648.067,50 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAK
BUGUNKU DEGERI

1.440.162.537,97 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA
EMLAK KONUT GYO A.S HISSESINE DUSEN
DEGER

460.863.528,41 TL

2873 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU
ANAHTAR TESLIMi DEGERLERININ TOPLAMI

1.045.879.999,12 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlar

li : ISTANBUL

iicesi :  BAGCILAR

Bucagi

Mahallesi :  MAHMUTBEY KOYU

Koyl

Sokagi

Mevkii

Pafta No :  246DS2C

Ada No ;1562

Parsel No S B

Alani :  165.326,57 m?

Vasti : ARSA

Siniri : PLANINDADIR.

Tapu Cinsi :  ANA GAYRIMENKUL

Sahibi EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

Yevmiye No : 2535

Cilt No 1 221

Sayfa No ;21857

Tapu Tarihi : 23.02.2011
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Bagcilar Tapu Muadirligi'nden 21.03.2013 tarihinde alinmis olan
tasinmazin mulkiyet ve takyidat bilgilerini gésteren takbis belgesi ekte
sunulmustur. Tasinmazlar Uzerinde asagida belirtilen hususlar
disinda takyidat bulunmamaktadir.

Hak ve Miikellefiyetler Hanesinde ;

Tarkiye Elektrik Dagitim A.S. lehine , 1.-TL bedel karsiliginda 99 yil
sire ile kira s6zlesmesi bulunmaktadir.( 11.11.2011 tarih , 15024
yevmiye ile ) (ilgili serhin taginmaza olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

221 . Ta§|nrr_|azlar|n Son Ug Yillik Dénemde Gerceklesen Alim
- Satim Islemleri

Yapilan incelemelerde son U¢ yillk dbénemde tasinmazin
mulkiyetindeki  degisikliklerin asagidaki gibi oldugu bilgisine
ulasiimistir.

- Toplu Konut idaresi Bagkanhgi miilkiyetinde olan 1562 ada 2 , 3 ve
9 no'lu parseller 12.06.2009 tarih , 8199 yevmiye ile Emlak Konut
Gayrimenkul Yatinnm Ortakligi A.S.'ne satis islemi gergeklestirilmistir.
- 1562 ada 2, 3 ve 9 no'lu parsellerin 23.02.2011 tarih , 2535 yevmiye
ile tevhidi isleminden 1562 ada 11 no'lu parsel olusmustur.
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EGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler
imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Bagcilar Belediyesi imar Midurligi'nden 12.11.2012 tarihinde alinan
ve ekte sunulan 113579 sayi ile Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim
Ortakhgi A.S. 'ye hitaben dizenlenmis olan imar durum belgesine
g6re tasinmaz ;

16.05.2010 tarih ve 197 rapor numarasi ile IBB Meclisi Komisyonunda
gérusilerek uygun goérilen ve IBB Meclisinin onayina 2010/1302
dosya numarasi ile sunulan “istanbul ili Bagcilar ilgesi Habipler
Mabhallesi, 1562 ada 2-3-9 Parseller ve Yakin Cevresi Toplu Konut
Alanina Ait 1/1.000 Olgekli Tadilat Uygulama imar Plani’nda kismen
E=2.20 maxH=180 m yapilasma kosulunda “Ozel Kosullu Ticaret
Alani’nda, kismen Yesil Alanda, kismen de Yol Alaninda kalmaktadir.

Plan Notlarina Gére ;

Tasdik sinirlar 1562 ada, 2 — 3 — 9 parseller ve yakin gevresi toplu
konut alani sinindir ve tasdik sinirlari icerisindeki alan kismen 6zel
kosullu ticaret alani, kismen park alani, kismen de yol alanidir.

Ozel Kosullu Ticaret Alaninda; is merkezleri, ofis, biiro, carsi, ¢ok
kath magaza, algveris merkezleri, otel, motel, rezidans, konut, vb.
konaklama tesisleri, sinema, tiyatro, mize, kitiphane, sergi salonu,
gibi kdltirel tesisler ile lokanta vb. kullanimlar ile yénetim binalari
banka ve finans kurumlari gibi ticari fonksiyonlar yer alabilir.

Ozel Kosullu Ticaret Alaninda; E=2,20, hmax = 180 m’dir. 1. bodrum
kat iskan edilebilir ve emsale dahil degildir.

Bagimsiz birim olmamak kosuluyla ¢ati arasi kullanimi yapilabilir ve
emsale dahil degildir.

Alan icin gerekli sosyal donati alanlari parsel binyesinde
saglanacaktir.

Yapi nizami, bina sekli ve ebatlari, kat yiksekligi, cekme mesafeleri
serbest olup, uygulama ilce Belediyesince onaylanacak avan projeye
gbre yapilacaktir. Su basman kotlari avan projede belirlenecektir.
Uygulama asamasinda Sivil Havacilik Genel Madirligi’'nden goris
alinacak ve bu g6riis dogrultusunda uygulama yapilacaktir.

Jeolojik ve jeoteknik raporlar dogrultusunda yurUrliikteki Deprem
Yoénetmeligi'ne uyulacaktir.

Enerji nakil hatti koruma kusaginda TEIAS (Trakya Grup Isletme
Mudarlaga) gérisa alinmadan uygulama yapilamaz.

Planda yaziimayan hususlarda istanbul Bliyilksehir Belediyesi imar
Yoénetmeligi gecerlidir.
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Yapilan incelemelerde son 3 yil icerisinde tagsinmazin imar
durumundaki degisikliklerin asagidaki sekilde oldugu tespit
edilmistir.

Parsel 18.04.2008 tarihine kadar plansiz sahada bulunmaktadirlar.
Parsel (eski 1562 ada, 2,3 ve 9 no’lu parsel) 18.04.2008 tasdik tarihli
1/5000 olgekli Bagcilar Nazim imar Planr’nda kismen “idari Tesis
Alani”, kismen “Belediye Hizmet Alani”, kismen “Yerlesime Uygun
Olmayan Alan (UOA)”, kismen ise “Plansiz Saha” igerisinde
kalmaktadirlar.

04.12.2008 tasdik tarihli 1/1000 o&lcekli tadilat ilave uygulama imar
planina gére tasinmaz kismen “Ozel Kosullu Ticaret Alani”, kismen
“YolI”, kismen “Yesil Alan”, kismen “Park Alani” icerisinde
kalmaktadirlar.

2.3.2 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

1562 Ada 11

bloklarin ilk ruhsat bilgileri asagidaki gibidir;

Parsel (izerindeki insaa edilen projedeki yapilara ait

Ada / Parsel Blok No Ruhsat Tarihi [ Ruhsat No B;Zi:’lﬂ:di ingaat Alani
1562/11 A BLOK 28.06.2011 D122 388 81.006,19
1562/11 B BLOK 27.06.2011 D122 296 71.776,53
1562/11 C BLOK 27.06.2011 D122 338 78.790,73
1562/11 C1 BLOK 28.06.2011 D122 1 3.870,00
1562/11 D BLOK 12.08.2011 G961 199 50.579,20
1562/11 E BLOK 12.08.2011 G961 278 67.828,34
1562/11 F BLOK 12.08.2011 G961 435 65.333,55
1562/11 G1 BLOK 29.09.2011 K307 256 45.845,41
1562/11 G2 BLOK 29.09.2011 K307 114 46.087,48
1562/11 G3 BLOK 29.09.2011 K307 261 51.205,98
1562/11 H1 BLOK 29.09.2011 K307 76 29.489,94
1562/11 H2 BLOK 29.09.2011 K307 133 43.933,71
1562/11 H3 BLOK 29.09.2011 K307 104 32.592,37
1562/11 K BLOK 29.09.2011 K307 425 129.921,79
1562/11 L BLOK 29.09.2011 K307 1 19.743,53

TOPLAM RUHSAT iNSAAT ALANI | 818.004,75

1562 Ada , 11 Parsel Uzerinde yapimina devam eden yapilara ait (
G1, G2 ve G3 Blok diginda kalan tim bloklara ait ) 1.tadilat ruhsat
bilgileri asagidaki tabloda belirtiimistir. Tadilat ruhsatlarina gére
olusan bagimsiz bélim adetleri ve toplam insaat alanlarn asagidaki
gibidir.
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Ada/Parsel | BlokNo | Ruhsat Tarihi [ RuhsatNo | o ;Z?‘:':Z': di ingaat Alani
1562/11 A BLOK 09.03.2012 6352 386 79.008,61
1562/11 B BLOK 09.03.2012 6352 296 65.971,55
1562/11 C BLOK 09.03.2012 6352 338 72.730,99
1562/11 C1BLOK 09.03.2012 6352 1 3.825,32
1562/11 D BLOK 20.04.2012 12450 199 45.621,48
1562/11 E BLOK 20.04.2012 12450 278 66.366,64
1562/11 F BLOK 20.04.2012 12450 435 60.260,03
1562/11 G1 BLOK 29.09.2011 K307 256 45.845,41
1562/11 G2 BLOK 29.09.2011 K307 114 46.087,48
1562/11 G3 BLOK 29.09.2011 K307 261 51.205,98
1562/11 H1 BLOK 09.08.2012 6352 80 27.418,95
1562/11 H2 BLOK 09.03.2012 6352 140 38.981,06
1562/11 H3 BLOK 09.08.2012 6352 118 29.476,41
1562/11 K BLOK 24.09.2012 90-08 611 130.893,29
1562/11 L BLOK 09.08.2012 6352 1 9.936,28

TOPLAM RUHSAT iNSAAT ALANI 773.629,48

1562 Ada , 11 Parsel (zerinde yapimina devam eden C1 Bloga ait
2.tadilat ruhsat bilgileri agsagidaki tabloda belirtiimigtir. Bu tadilata gore
olusan bagimsiz bolim adetleri ve toplam insaat alanlari asagidaki

gibidir.

Ada/Parsel | BlokNo | Ruhsat Tarihi [ RuhsatNo | o ;Z?‘:':Z': di ingaat Alani
1562/11 A BLOK 09.08.2012 6352 386 79.008,61
1562/11 B BLOK 09.03.2012 6352 296 65.971,55
1562/11 C BLOK 09.08.2012 6352 338 72.730,99
1562/11 C1 BLOK 10.08.2012 66659 4 5.425,02
1562/11 D BLOK 20.04.2012 12450 199 45.621,48
1562/11 E BLOK 20.04.2012 12450 278 66.366,64
1562/11 F BLOK 20.04.2012 12450 435 60.260,03
1562/11 G1 BLOK 29.09.2011 K307 256 45.845,41
1562/11 G2 BLOK 29.09.2011 K307 114 46.087,48
1562/11 G3 BLOK 29.09.2011 K307 261 51.205,98
1562/11 H1 BLOK 09.03.2012 6352 80 27.418,95
1562/11 H2 BLOK 09.03.2012 6352 140 38.981,06
1562/11 H3 BLOK 09.03.2012 6352 118 29.476,41
1562/11 K BLOK 24.09.2012 90-08 611 130.893,29
1562/11 L BLOK 09.08.2012 6352 1 9.936,28

TOPLAM RUHSAT iNSAAT ALANI 775.229,18
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1562 Ada , 11 Parsel Gzerinde yapimina devam eden C1, G1, G2,
G3 , K Bloga ait son tadilat ruhsat bilgileri asagidaki tabloda
belirtilmistir. Bu tadilata gdre olusan bagimsiz bélim adetleri ve
toplam insaat alanlari asagidaki gibidir.

Ada/Parsel | BlokNo | Ruhsat Tarihi [ RuhsatNo | o ;Z?‘:':Z': di ingaat Alani
1562/11 A BLOK 09.03.2012 6352 386 79.008,61
1562/11 B BLOK 09.03.2012 6352 296 65.971,55
1562/11 C BLOK 09.03.2012 6352 338 72.730,99
1562/11 C1BLOK 31.01.2013 151872 7 6.268,83
1562/11 D BLOK 20.04.2012 12450 199 45.621,48
1562/11 E BLOK 20.04.2012 12450 278 66.366,64
1562/11 F BLOK 20.04.2012 12450 435 60.260,03
1562/11 G1 BLOK 31.01.2013 151868 259 47.242,83
1562/11 G2 BLOK 31.01.2013 151868 114 47.976,69
1562/11 G3 BLOK 31.01.2013 151868 265 52.326,34
1562/11 H1 BLOK 09.08.2012 6352 80 27.418,95
1562/11 H2 BLOK 09.03.2012 6352 140 38.981,06
1562/11 H3 BLOK 09.08.2012 6352 118 29.476,41
1562/11 K BLOK 31.01.2013 155786 602 131.225,31
1562/11 L BLOK 09.08.2012 6352 1 9.936,28

TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI 780.812,00

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Gériis

Proje kapsaminda parsel (izerinde A-B-C-C1-D-E-F-G-G1-G2-G3-H1-
H2-H3-K-L isimli bloklar bulunmakta olup mevcutta A-B-C-C1-D-E-F-
G-H-L Bloklarin ingai faaliyetleri devam etmekte olup diger bloklarin
insaasina baslanmamis durumdadir.

2.3.4 - Yapi Denetim Kuruluguna ve igslemlerine Ait Bilgiler

Konu ile ilgili yazi Bayindirlik ve iskan Bakanh@ Yapi isleri Genel
Mudirlaga'nan B.09.0.YiG.0.15.00.07/1248 sayil yazisinda gegen;
"Emlak Konut Gayrimenkul Yatirm Ortakhgi A.$.'nin ilgili mevzuati
gereg@i kamu kurulusu oldugu ve gerek Kamu ihale Kurumu gerekse
Yiksek Denetleme Kurumu tarafindan kamu kurumu olarak kabul
edildigi belirtildiginden, anilan kurulugsga yaptirilacak olan yapilarin
fenni mesuliyetinin 15.12.2003 tarih ve 1837/12372 sayili yazimizda
da belirtildigi Gzere 3194 sayili imar kanununun 26.maddesi uyarinca
kurulusca ve kurulugta gobrevli meslek adamlarinin ayr ayr
Gstlenilmesi ve bu hususun T.S.8737 Yapi Ruhsati ve T.S. 10970
Yapi Kullanma izin Belgesine islenmesi gerekmektedir." gériis
verildigi anlasiimistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 -

3.2 -

3.3 -

Tanimi

istanbul ili, Bagcilar ilgesi, Habipler' de 1562 ada, 11 no’lu parsel
Uzerinde ingaati devam eden Bati Sehir Projesi’dir. Proje kapsaminda
parsel (Uzerinde A-B-C-C1-D-E-F-G-G1-G2-G3-H1-H2-H3-K-L isimli
bloklar bulunmaktadir.

Konumu Ve Yakin Cevre Ozellikleri

Parsel, TEM Otoyolu'na cephelidir. 66. Mekanize Piyade Tugay -
Topkule Kiglasi bitisiginde yer alan projeye ulasim TEM Otoyolu
Mahmutbey sapagindan Habipler istikametinde devam ederken
istanbul Oto Ticaret Merkezi'nin arkasindan uzanan yol takip edilerek
saglanmaktadir. Batisinda iISTOC ve iISTOC Oto Ticaret Merkezi,
dogusunda Oto Center, gineyinde (TEM Otoyolu’nun karsisinda)
Milliyet ve Kanal D Tesisleri bulunan projenin yakin cevresinde
Tekstilkent, Giyimkent, Koza Plaza ve TEM Otoyolu boyunca uzanan
sanayi tesisleri ve ticari yapilar bulunmaktadir.

Proje ISTOC’a yaklagik 800 m, Tekstilkente yaklasik 2,5 km,
Mahmutbey Kavsagi'na yaklasik 2,6 km, Halkali merkeze yaklasik 5
km, D100 (E-5) Karayolu'na yaklasik 10 km, Atatirk Havalimani’na
yaklasik 12 km mesafededir. Projenin bulundugu parsel idari olarak
Bagcilar Belediyesi sinirlari igerisinde yer almaktadir.

Ulasim Ozellikleri

Bogazici Kdpristnden Edirne istikametine E-5 (zerinden ilerlerken
Vatan Caddesi Kavsagindan saga doénulerek O-3 Baglanti yoluna
girilir. O-3 baglanti yolu Gizerinden Avrupa Otoyolu Mahmutbey giseleri
istikametine ilerlerken sagda Dogan Medya Center Bagcilar (Milliyet
Gazetesi binasi) gegilir gegilmez takribi 700 m. sonra sagda
incelemeye konu parsel ve insaata ulasiimaktadir.

ISTANBLL ILL BAGCILAR ILCESI,
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3.4 - Taginmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Batigehir Projesi 165.326,57m? alan (zerine kurulmasi planlanan 15
adet blok ve 3.518 adet bagdimsiz bdlimden olusmaktadir. Parsel
Uzerinde konut , rezidans daire , dikkan , ofis , biro , ilkkégretim okulu
, otel gibi 6geler iceren liks nitelikte bir proje tasarlanmistir.Proje
kapsaminda parsel (zerinde A-B-C-C1-D-E-F-G-G1-G2-G3-H1-H2-
H3-K-L isimli bloklar bulunmakta olup mevcutta A-B-C-C1-D-E-F-G-H-
L Bloklarin ingai faaliyetleri devam etmekte olup diger bloklarin
insaasina baslanmamis durumdadir.

Degerlemesi yapilan taginmazlar; 1562 ada 11 parselde A-B-C-C1-D-
E-F-G-G1-G2-G3-H1-H2-H3-K-L isimli olmak Uzere toplamda 15
blokta 3.518 adet bagimsiz bdlim olmak Uzere farkl tipte, farkh
nitelikte ve farkh konumda bagimsiz bélimlerdir. Emlak Konut GYO.
'dan alinan stok listesine goére ekli listede carsaf listesi olusturulmus
olan bagimsiz bélimlerin yaklasik brit kullanim alanlari belirtiimistir.

Yapi Ruhsatlarina gore ;

A Blokta :386 adet daire olmak (izere 386 adet bagimsiz bolim

B Blokta :296 adet daire olmak Uzere 296 adet bagimsiz bélim ,

C Blokta :338 adet daire olmak Gzere 338 adet bagimsiz bélim ,

C1 Blokta : 7 adet ofis olmak Uzere 7 adet bagimsiz bolim ,

D Blokta :199 adet daire olmak lizere 199 adet bagimsiz bélim ,

E Blokta :278 adet daire olmak Uzere 278 adet bagimsiz bélim

F Blokta :426 adet daire , 9 adet dikkan olmak Uzere 435 adet
bagimsiz bélim ,

G1 Blokta :250 adet daire , 9 adet dilkkkan olmak Uzere 259 adet
bagimsiz bélim ,

G2 Blokta :96 adet daire , 18 adet dilkkan olmak Uzere 114 adet
bagimsiz bélim ,
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G3 Blokta :252 adet daire , 13 adet dikkan olmak Uzere 265 adet
bagimsiz bélim ,

H1 Blokta :80 adet daire olmak lizere 80 adet bagimsiz bdlim ,

H2 Blokta :140 adet daire olmak lzere 140 adet bagimsiz bélim ,

H3 Blokta :118 adet daire olmak lizere 118 adet bagimsiz bélim

K Blokta : 407 adet daire , 62 adet dikkan , 117 adet biro , 16 adet
otel Unitesi olmak Uizere 602 adet bagimsiz bélim

L Blokta : 1 adet ilkdgretim okulu binasi olmak tzere 1 adet bagimsiz
bdlim bulunmaktadir.

Degerleme kapsaminda proje bilinyesindeki 2873 adet bagimsiz
béliimiin anahtar teslim degerleri verilmistir.

Proje blnyesindeki konutlar stidyo tipi , 1+1 - 1,541 - 2+1 - 2,5+1 -
3+1 - 3,5+1 - 441 - 45+1 - dubleks kullaniml olarak farkl tiplerde
tasarlanmistir.

Proje biinyesinde yer alan bloklardaki konut ve diger lnitelerin
adet ve fonksiyon alan dagilimlari asagidaki gibidir. Bu alanlara
iliskin bilgiler carsaf listelerden alinmis olan satisa esas briit
alanlar toplamidir. Tarafimiza verilen carsaf listede G1, G2, G3,
C1 isimli bloklara ait veriler bulunmadigindan bahsi gecen
bloklardaki fonksiyon alanlari yapi ruhsatlarindaki fonksiyon
alanlari olarak alinmigtir.

Blok Adi Konut Adedi Konut alani ( m2)
A 386 47.406,45
B 296 38.131,04
C 338 39.206,57
D 199 25.869,57
E 278 38.222,33
F 426 37.651,22
G1 250 19.616,38
G2 96 9.394,50
G3 252 19.333,89
HA1 80 12.295,80
H2 140 20.882,36
H3 118 16.568,81
K 407 24.061,40
TOPLAM 3.266 348.640,32
Blok Adi Dikkan Adedi Dikkan Alani ( m2)
F 9 1.002,19
G1 9 2.148,75
G2 18 4.497,46
G3 13 2.754,86
K 62 8.899,56
TOPLAM 111 19.302,82
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Blok Adi Ofis Adedi Ofis Alani ( m2)

C1 7 470.30

K 117 17.036,82
TOPLAM 124 17.507,12
Blok Adi | Otel Unitesi Adedi 2:2:1?{‘:1623)'

K 16 5.405,55
TOPLAM 16 5.405,55

ilkégretim Okulu ilkégretim Okulu

Blok Adr Adedi Alani ( m?)
L 1 750719
TOPLAM 1 7.507,19
GENEL TOPLAM 3.518 398.363,00

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, gliineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul Bogazi'ndan
olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagl Saray, batida Tekirdag'a
bagh Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, Tekirdag, glineybatida Tekirdag'a
baglh Marmara Ereglisi, kuzeydoduda Kocaeli'ne bagl Kandira,
doguda Kocaeli'ne bagh Koérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagl 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 Kdprileri kentin iki yakasini birbirine baglar.
istanbul Bogazi boyunca ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Tirkiye'nin
kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tarkiye'nin en bilyiik kenti olup, yillik %0 33.1 niifus artisi ve
10 milyon kigiyi agan nifusu ile dinyanin da sayili kentlerinden biri
haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda képri olma 6zelligi ile yerli ve
yabanci sermaye igin, bdlgelerarasi iliski kurma ve bdélgelere agiima
yoniinden énemli bir merkezdir. istanbul Bogazi, Karadeniz’i,
Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasi’yla Avrupa Kitasi’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bdlmektedir.
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Harita 1 - istanbul'un Konumu

2000 yilinda yapilan niifus sayiminin sonuglarina gore istanbul’'un
nifusu 10.018.735 kisi olup bu nifusun % 65’i kentin Avrupa
yakasinda, % 35'i Asya yakasinda yasamaktadir. 5712 km?2 alana
sahip Istanbul’da niifus yogunlugu 1753 kisi/km2dir. Son 40 yilda 1
milyondan 10 milyona artan kentin niifusuna her yil ortalama 500.000
kisi eklenmektedir.

Ulkedeki endiistriyel kuruluslarinin %38, ticari isletmelerin %55'i
istanbul'da bulunmakta olup, vergi gelirlerinin %40' bu sehirden
saglanmaktadir. Ulke capinda kisi basina GSMH (gayri safi milli
hasila) yaklasik $ 2,000 iken istanbul'da $ 6,000 diizeyindedir.

istanbul igin 2010 yilindaki niifus 15.4 milyon, istihdam 6 milyon
olarak dngorilmuistir. Nifusun %34°Gnan, istihdamin ise %33’0nun
kentin Asya yakasinda yerlesmesi 6ngéralmustir.

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2010 yili
Adrese Dayal NuUfus Kayit Sistemi (ADNKS) Nifus Sayimi
Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 13.255.685 kisidir.
Toplam nifus igerisinde 13.120.596 (% 98,98) kent niifusu, 135.089
da (% 1,02) kirsal ntfusudur.

istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak
Uizere toplam 39 ilgesi vardir. istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi
bakimindan 2010 yili verilerine gére incelendiginde en ylksek nifusa
sahip ilgesi Bagcilar, en az nifusa sahip ilcesi de Adalar olmustur.
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4.1.2 - Bagcilar ilcesi

istanbul ilinin Avrupa yakasinda yer alan Bagcilar; Edirne — Ankara
arasinda yapilmisg, Tulrkiye'nin en ©6nemli Otobani olan TEM
otoyolunun O-2 ve O-3 karayollarinin kesisim noktasi ilge sinirlari
icerisinde olup, Bogazi¢ci ve Fatih Sultan Mehmet Koprilerine
baglantilari saglayan bu yollar arasindaki Bagcilar ilgesi bir gegit
dzelligi tagimaktadir. Bagcilar ilgesi batida Kiigilkcekmece, kuzeyde
Basaksehir ve Esenler, doguda Gingéren, glineyde ise Bahgelievler
ilceleri ile sinirlanmaktadir.Yerlesimi ¢ok eski dénemlere uzanan
Bagcilar Belediyesi; Bakirkdy ilcesine bagli Bagcilar; Mahmutbey,
Kirazli ve Glnegli semtlerinin birlestiriimesi ve 1992 yilinda Bakirkéy'
den ayrilarak 3806 sayill yasa ile kurulmustur. Yénetsel yapisi
itibariyla bilinen en eski Istanbul yerlesimlerinden Mahmutbey
Nahiyesi 11 koyli barindirmaktaydi. istanbul Belediyesi istatistik
Mudirligince yayinlanan istanbul Sehri istatistik Yilligi 1930 -1931
adli yayinda Mahmutbey Nahiyesi sdyle verilmektedir. Avas koyd,
Ayapa Koyl, Ayayorgi Koéyi, Ciftiburgaz Koéyl, Vidos Koyl ve
Yenibosna Kdyudur. Bu yerlesimlerin bilinen tarihi ge¢gmisleri yoktur.

Bugiin Istanbul'un biiyilk ilgelerinden biri haline gelen Bagcilar, artik
6nemli bir ticaret ve sanayi merkezidir. Basta tekstil, gida, metal ve
basin sanayi gibi énemli sektérler olmak (zere degisik amacl
atélyeler, ticarethaneler ve ISTOC, MASSIT (Matbaacilar Sitesi), OTO
CENTER, gibi is alanlarinin bulundugu bir ilge olarak, Ulke
ekonomisinde de o6nemli bir yere sahiptir. Tekstil ve ayakkabi
sektériniin yaninda, basin ve medya sektérinin biyik bir kismi da
iicede faaliyet g0Ostermektedir.Bagcilar ilgesinin  yol dokusu,
istanbul'un yol dokusu ile bitiinlik arz etmektedir. Dogu - Bati
ybéniinde uzanan TEM Otoyolu ve O-2 ve O-3 karayollari yol baglantisi
iledir. En dénemli kuzey - gliney ikinci ana ulasim Mahmutbey —
Yesilkdy baglanti yoludur. istanbul' un merkez ve diger ilgeleriyle
ulasiminda IETT ve Halk Otobiisleri yaninda, miniblsler ile toplu
tasima hizmeti yOrattiimektedir.
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Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Géstergeler
Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektdrli, kriz dénemlerinde talebin hizli
disUs yasadigi, blyime ddnemlerinde ise uzun vadede ve yavas
arttigr  sektér niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki kisa vadeli
olumlu gelismeler sektérin buylimesinde hizlh bir hareketlenme
yaratamamaktadir.

41.3 -

Ancak, 2003 yihnin ikinci yarisindan itibaren;  ekonomik
gostergelerde gbézlenen olumlu gelisme, disen enflasyon orani,
istikrari saglanan ekonomi ve distk gayrimenkul fiyatlar ile deprem
dislincesinin  olumsuzluguna ragmen ( oézellikle istanbulda )
gayrimenkul sektériinde ciddi oranda hareketlenme géralmuUstir.
2005 yihinda gindeme gelen mortgage uygulamasi, disik konut
kredileri, doévizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul
sektérinin, ozellikle de konut sektérinin beklenmeyen bir
ylkselisine neden olmus ve bu sekt6r yatinm araglarinda ilk siraya
oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayi
ortalarinda baslayan faiz oranlarindaki artis, ddvizlerin yukseligi
nedeni ile bu Ozelligini yitirmis, genel bir bekleme sireci
olusmasindan dolayl dislUs yéninde egilim gdstermeye baslamistir.
YiI sonuna dogru alim-satim islemlerinin ciddi oranda azaldigi
piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde cok yikselen tasinmaz
degerleri reel degerlere dogru dismustir.

2007 yilinda ise korunakh sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz
degerlerinde yukselis gdzlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006
yilinin ilk aylarinda gdzlenen artis hizina gére, 2007 yilindaki artis hizi
daha yavastir.

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

2008 yilinda, kiresel baglamda siren ekonomik krizin etkilerinin
gayrimenkul  sektériinde de hissedildigi, gayrimenkul alim-
satimlarinda yavaslama gérildiga gézlemlenmistir.
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4.2 -

43 -

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kot bir dénemden gegmis
olsa da bu dénem igerisinde 6zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu
imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci yatirimcilarin 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 yilinin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu
g6zlemlenmis olup, ikinci yarisinda ise global olarak diinyay! etkileyen
ekonomik gelismelerin  TUrkiye'yedeki tasinmaz degerlerine ve
arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gorilmektedir.

2012 yihinda global olarak diinyayl etkileyen ekonomik kosullarin
etkilerini sUrdUrecegi, bu etkilere bagh olarak da Trkiye'deki
tasinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son c¢eyrekte
hareketlilik yasandigi gérilmustar.

2013 yilindaki beklentilere bakildiginda, 2012 yilinin son ¢eyreginde
yasanan Kentsel Doénusim Yasasi(Afet Riski Altindaki Alanlarin
Dénadstirtlmesi Hakkinda Kanun) dahilinde insaatlarin baglamasi,
yabancilara mulk satisinda kolayliklar getiren mutekabiliyet yasasinin
onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina
dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulusu Fitch Rating,
Tarkiye’'nin  kredi notunu kisa bir sire o6nce vylUkseltmesi gibi
nedenlerle piyasada bir hareketlilik baslamis ve alim satim islemleri
hizlanmigtir. Son ceyrekte yasanan bu hizlanmanin, kosullar ayni
sekilde devam ederse 2013 yilinda da slrecegi, konut alimina olan
talebin artmasi ile konut fiyatlarinda da artislarin olacag: beklentisi
olusmustur.

Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktérler

Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

Bilgilerin Kaynagi
Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Bagcilar Belediyesi imar

MOdarlaga, Bageilar Tapu Midirligi ile yerinde yapilan incelemeler
ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.41 - Olumlu Faktorler

*

44.2 -

Projenin bulundugu parsel, ulasimin kolay saglandigi bir
noktada bulunmaktadir.

Proje reklam kabiliyetinin yiksek oldugu bir konumdadir.

Bolge gelisen ve etrafinda gerek konut gerekse ticari
kullanimli yapilarin inga edildigi bir bélgedir.

Olumsuz Faktorler

Projenin etrafindaki ulagim aglari nedeniyle gUrdltiden
etkilenebilecegi distnlimektedir.

insaati devam etmektedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

51 -

5.2 -

53 -

Piyasa Degeri Yaklagimi

Bu yéntemde; degeri belirlenmek istenen tagsinmaza emsal olabilecek
gayrimenkullerin satis bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz
ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi yapilmaktadir. Bu konuda
en 6nemli husus emsal gayrimenkullerin gercek satis bedellerinin
elde edilebilmesidir. Benzer dzelliklere sahip gayrimenkullerden; satis
tarihi itibari ile deger kaybi, kullanim alanlarina ait kiyaslama, gevre
dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi gereklidir.
Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi
yapilan tasinmaza uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir.
Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve tutarsizligi nedeni
ile saglikh sonuglara ulasabilmek icin en c¢ok bu ydntem
uygulanmaktadir.

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gizerine kuruludur.
Gayrimenkuliin degeri; degerleme tarihinde yeniden ingsa etmenin
maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale getirilmesinden
kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana
prensip olarak mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, higbir zaman
yeniden inga etme maliyetinden fazla olamayacag! kabul edilmektedir.
Karsilastirma ve maliyetlere ayirma ydntemleri kullaniimaktadir.
Kargilagtirma ydnteminde yeni insa edilen bir gayrimenkulin birim
maliyetleri, degerlemesi yapilan tagsinmazin degerinin belirlenmesinde
kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri bulunan
deger Uzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise
degerlenen tasinmazin insaas! asamasinda kullanilan malzemeler,
is¢ilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir. Ortaya ¢ikan
degerden; amortisman bedeli dugurilerek gercek deger olusturulur.

Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gére saptanabilen taginmazlarda
kullanilabilen bu yéntemde; tasinmazin gelecekte ortaya cikabilecek
faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek buglinki( degeri
belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir
katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasiima yoéntemi direkt
kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit akis ise;
g6tlru bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilmasi, gelirlerin kabul
edilebilir bir indirgeme orani ile buginki degerine getirilerek
gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak tanimlanmaktadir.

25 EML-1303016 BAGCILAR



6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

6.1 -

Degerleme konusu istanbul Sultangazi Habipler Batigehir Projesine
iliskin yapiimis olan degerleme ¢alismasinda;

-Projenin mevcut durum degerinin tespitinde Yeniden insa Etme (
ikame ) Maliyeti Yaklagimi yéntemi,

-Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin tespitinde ise
Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi yéntemi kullaniimigtir.

- Piyasa Degeri Yaklasimi , arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi (
Gelir ) Yaklasimi ydnteminde kullanilan ortalama birim m?2 satis
degerlerinin(ofis, diikkan, konut) takdir edilmesinde kullaniimistir.
Ayrica Emlak Konut GYO A.S.'nin istedi dogrultusunda proje
blnyesinde yer alan ve yine ayni kurum tarafindan tarafimiza ibraz
edilen projenin carsaf listesi dikkate alinarak 2873 adet bagimsiz
bolimlerin anahtar teslimi haliyle satis deg@erleri belirlenmistir. Listede
belirtiimis olan her bir bélimin kullanim alani Emlak Konut
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. tarafindan hesaplanmistir.

Piyasa Degeri Yaklagimi
Arsa Emsalleri
*  NAMLI EMLAK

Tel : 21244519 35

Yapilan gérismede Mahmutbey de 212 AVM yaninda bulunan
E=2.00 , ticaret imarli olarak pazarlanan 3.328 m?2 alanli oldugu
belirtilen arsanin 7.650.000.-USD fiyatla satisa sunuldugu bilgisi
edinilmistir.( 2.299.-USD/m2 - 4.138.-TL/m?)

*  NAMLI EMLAK

Tel : 2124451935

Yapilan gérismede Mahmutbey de bulunan E=2.00 , ticaret imarli
olarak pazarlanan 3.500 m2 alanli oldugu belirtilen arsanin 6.300.000.-
USD fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.( 1.800.-USD/m2 -
3.240.-TL/m?)

* MEDYA GAYRIMENKUL

Tel : 21248516 62

Yapilan gérismede Mahmutbey de bulunan E=2.00 , ticaret imarli
olarak pazarlanan 5.845 m?2 alanli oldugu belirtilen arsanin
13.500.000.-USD fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.( 2.310.-
USD/m2 - 4.157.-TL/m?)
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* MEDYA GAYRIMENKUL

Tel : 21248516 62

Yapilan gérismede Basin Ekspres Yolu Gzerinde bulunan E=2.00 ,
prestij imarl olarak pazarlanan 15.000 m2 alanli oldugu belirtilen
arsanin 31.500.000.-USD fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.(
2.100.-USD/m? - 3.780.-TL/m?)

*  SAHIBINDEN

Tel : 533 931 54 21

Yapilan gérismede Basin Ekspres Yolu Gzerinde bulunan E=2.00 ,
prestij imarli olarak pazarlanan 8.370 m?2 alanh oldugu belirtilen
arsanin 16.500.000.-USD fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.(
1.971.-USD/m? - 3.548.-TL/m?)

Konut Emsalleri
* Agaoglu My Europe Projesi
Tel . Satig Ofisi

Yapilan gérigsmede dederleme konusu taginmazlara yakin konumda
bulunan Agaoglu My Europe projesi kapsaminda bulunan 2+1
kullanimli 143 m2 alanli olarak pazarlanan dairenin 510.000.-TL fiyatla
( 3.566.-TL/m2 ) , 3+1 kullanimh 210 m?2 alanli olarak pazarlanan
dairenin 550.000.-TL fiyatla ( 2.619.-TL/m2 ) , 1+1 kullanimli 82 m?2
alanl olarak pazarlanan dairenin 290.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu
bilgisi edinilmistir.( 3.537.-TL/m?)

* Venezia Projesi

Tel . Satig Ofisi

Yapilan gérigsmede dederleme konusu tagsinmazlara yakin konumda
bulunan Venezia projesi kapsaminda bulunan 2+1 kullanimli 110 m?
alanli olarak pazarlanan dairenin 330.000.-TL fiyatla ( 3.000.-TL/m?) ,
3+1 kullanimh 167 m2 alanli olarak pazarlanan dairenin 585.000.-TL
fiyatla ( 3.502.-TL/m2?) , 1+1 kullaniml 69 m?2 alanh olarak pazarlanan
dairenin 270.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.(
3.913.-TL/m?)

* Mall of istanbul Projesi

Tel . Satig Ofisi

Yapilan gérigsmede dederleme konusu taginmazlara yakin konumda
bulunan Mall of istanbul projesi kapsaminda bulunan 2+1 kullanimli
110 m2 alanh olarak pazarlanan dairenin 380.000.-TL fiyatla ( 3.454.-
TL/m2 ) , 3+1 kullanimh 169 m?2 alanh olarak pazarlanan dairenin
745.000.-TL fiyatla ( 4.408.-TL/m2 ) , 1+1 kullanimh 78 m2 alanli
olarak pazarlanan dairenin 350.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi
edinilmistir.( 4.487.-TL/m?)
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Diikkan Emsalleri
*  WEC SUAT EMLAK

Tel : 212549 91 03

Tasinmazlarin yaninda bulunan istog Oto Ticaret Merkezi'nde zemin
katta konumlu olan 182 m?2 alanh olarak pazarlanan dikkanin
750.000.-USD fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmigtir.( 4.121.-
USD/m?-7.417.-TL/m?)

*  WEC SUAT EMLAK

Tel : 212549 91 03

Tasinmazlarin yaninda bulunan istog Oto Ticaret Merkezi'nde zemin
katta konumlu olan 126 m?2 alanh olarak pazarlanan dikkanin
500.000.-USD fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.( 3.968.-
USD/m? - 7.142.-TL/m?)

*  ALTIN EMLAK

Tel : 5337237016

Tasinmazlarin yaninda bulunan isto¢ Oto Ticaret Merkezi'nde zemin
katta konumlu olan 95 m?2 alanli olarak pazarlanan dikkanin 375.000.-
USD fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.( 3.947.-USD/m2 -
7.105.-TL/m?)

*  iNCE EMLAK

Tel : 212659 58 59

Tasinmazlarin yaninda bulunan isto¢ Oto Ticaret Merkezi'nde 2. katta
konumlu olan 124 m2 alanh olarak pazarlanan dikkanin 1.450.-TL/Ay
fiyatla kiraya sunuldugu bilgisi edinilmigtir.( 11.69.-TL/m?)

*  ANSIA EMLAK

Tel 1 21222554 28

Tasinmazlarin yaninda bulunan isto¢ Oto Ticaret Merkezi'nde zemin
katta konumlu olan 270 m?2 alanli olarak pazarlanan dikkanin 6.000.-
TL/Ay fiyatla kiraya sunuldugu bilgisi edinilmistir.( 22.22.-TL/m?2)

*  SAHIBINDEN

Tel : 53 250 595 56

Tasinmazlarin yaninda bulunan isto¢ Oto Ticaret Merkezi'nde
konumlu olan TEM cepheli 400 m2 alanh olarak pazarlanan dikkanin
7.000.-TL/Ay fiyatla kiraya sunuldugu bilgisi edinilmistir.( 17,5.-TL/m?)
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Ofis Emsalleri
* 212 My Ofiice Projesi
Tel Satis Ofisi

Basin Ekspres Yolu Uzerinde yer alan MY Office Projesi
kapsamindaki 1+1 kullanimh 85 m?2 alanli olarak pazarlanan ofisin
415.000.-TL fiyatla ( 4.882.-TL/m2 ) , 2+1 kullanimli 126 m2 alanli
olarak pazarlanan ofisin 627.000.-TL fiyatla ( 4.976.-TL/m?)

* ALF ALLIANCE EMLAK

Tel : 212 446 67 67

Tasinmazlarin yaninda bulunan isto¢ Oto Ticaret Merkezi'nde TEM
cepheli olan toplam 3.200 m2? alanli olarak pazarlanan kamerali ,
otoparkli ve nitelikli plaza tipi binanin 50.000.-USD/Ay fiyatla kiraya
sunuldugu bilgisi edinilmistir.( 15.65.-USD/m2 - 28.17.-TL/m?2)

*  ESBAHEMLAK

Tel . 212 446 67 67

Tasinmazlar ile ayni bdlgede bulunan Basin Ekspres Caddesi
Uzerinde ve AJaoglu My Office yaninda konumlu olan toplam 3.000
m?2 alanl olarak pazarlanan plaza tipi binanin 55.000.-TL/Ay fiyatla
kiraya sunuldugu bilgisi edinilmistir.( 18,33.-TL/m?)

*  MEDYA EMLAK

Tel : 212 446 67 67

Tasinmazlar ile ayni bdlgede bulunan Basin Ekspres Caddesi
Uzerinde ve Agaoglu My Office de 14.katta konumlu olan 81 m?
alanl olarak pazarlanan ofisin 2.000-TL/Ay fiyatla kiraya sunuldugu
bilgisi edinilmistir.( 24.69-TL/m?)

*  AKASYA EMLAK

Tel : 212 446 28 63

Tasinmazlar ile ayni bdlgede bulunan Basin Ekspres Caddesi
Uzerinde ve Agdaoglu My Office de 15.katta konumlu olan 87 mz2
alanl olarak pazarlanan ofisin 2.000-TL/Ay fiyatla kiraya sunuldugu
bilgisi edinilmigtir.( 22.98-TL/m?)

*  ALTIN EMLAK

Tel : 212 654 32 54

Tasinmazlarin yaninda bulunan istog Oto Ticaret Merkezi'nde TEM
cepheli olan plazanin 2.katinda bulunan 500 m?2 alanl olarak
pazarlanan nitelikli ofisin 9.500.-TL/Ay fiyatla kiraya sunuldugu bilgisi
edinilmigtir.( 19.-TL/m?)
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REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

BILGI EMSAL EMSAL EMSAL
SATIS FIYATI 13.693.500 24.165.000 29.535.000
SATIS TARIHI -
ZAMAN DUZELTMESI BENZER BENZER BENZER
0% 0% 0%
ALAN 3.328 5.845 8.370
BIRIM M2 DEGERI 4115 4.134 3.529
ALANA iLiSKIN DUZELTME GOK KUGUK GOK KUGUK GOK KUGUK
-30% -30% -30%
iIMAR KOSULLARI E=2 E=2 E=2
YAPILASMA KOSULLARINA ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
ILISKIN DUZELTME 10% 10% 10%
FONKSIYON TICARET TICARET TICARET
FONKSIYONA iLiSKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiSKiN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE ILISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
;ﬁiﬁt#ﬁl\EAA PAYINA ILISKIN 10% 10% 10%
TOPLAM DUZELTME -30% -30% -30%
DUZELTILMiS DEGER 2.880 2.894 2.470

Degerleme konusu tagsinmazin bulundugu bélgedeki imarli parsellerin
birim m2 degerlerinin 2.500-3.300 TL/m? , konut birim m? degerlerinin
alan, konum, bulunduklar kata gére 2.000-TL ile 5.500-TL araliginda
degistigi, ofis birim m2 degerlerinin 3.000.-TL ile 6.500-TL araliginda ,
dikkan birim m2 degerlerinin ise, 4.000 - 7.500 TL/m2? araliginda
oldugu gdzlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastirimasi sonucu s6z konusu tasinmazlarin, mevkii konum,
parsel blydkligu dikkate alindiginda, 1562 ada 11 parselin arsa birim
m? degeri 2.750.-TL takdir edilmistir.

Arsa Degeri (1562 ada 11 parsel)

2.750 .-TL/M2 X 165.326,57 M2 = 454.648.068 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER 454.648.068 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) = 252.582.260 .-USD
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6.2 -

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bolgede piyasa yaklasimi igin kullanilabilecek
emsaller arastinimistir. Projenin, c¢evresinden alinan emsallerin
incelenmesi sonucunda bos arsa birim degerinin, degerleme konusu
parsel i¢in 2.750.-TL/M? olabileceg@i kabul edilmistir.Ayrica Nakit Akigi
( Gelir ) Yaklasimi ydntemi ile bulunan projenin tamamlanmasi
durumundaki degerde Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi
A.S'ye ait olan % 32,00 hasilat payinin degeri gelistiriimis arsa degeri
olarak kabul edilmistir. Buna gére 1562 Ada 11 Parsel igin
dizenlenmis olan Nakit akimlari tablolarindan elde edilen toplam
degerin %32,00 ' si dikkate alindiginda gelistirilmis olan arsa degeri
olarak 460.863.528-TL sonucuna ulasiimistir.

Arsa degeri icin kullanilan iki ydntem arasinda farklilik oldugu
gorilmektedir. Tasinmaz dederlerinin piyasa kosullarina ve arz/talep
oranina bagh olarak degisiklik géstermesi de dikkate alindiginda arsa
degerinde piyasa degeri yaklasimindan elde edilen degerin
kullaniimasinin uygun olacagi kanaatine variimistir.

Rapor tarihi itibariyle 1562 ada 11 parselin arsa degeri icin;
454.648.068-TL (252.582.260.-USD) takdir edilmistir.

Arsa lzerinde yapilacak projede insaa edilen bloklarin bitmislik
seviyeleri dikkate alinmistir.Heniiz imalatina baglanmamis olan
bloklarin projelendirme ve ruhsat giderleri ile hafriyat giderleri
go6zoniine alindiginda bitmiglik seviyeleri %1 olarak kabul
edilmistir. Bu duruma istinaden asagidaki hesaplamalar ile
ingaat maliyeti ve gerceklesmis gelistirme maliyeti degerleri
takdir edilerek projenin mevcut duruma esas degeri
belirlenmistir.

INSAAT MALIYETi HESAPLAMALARI

Projenin Tamami icin ingaat Maliyeti Hesabi

1562 ada 11 parsel icin Ongériilen insaat Maliyeti Hesabi

H1, H2, L BLOKLAR

(I11.B)

C1, K, H3 BLOKLAR

(IV.A)

560 .-TL/M2 X 76.336,29 M2 42.748.322 .-TL

615 .-TL/M2 X 166.970,55 M2 102.686.888 .-TL

A,B,C,D,E,F,G1,

G2, G3 BLOKLAR
(V.A)

Cevre Diizenlemesi, Altyapi

ve Diger Maliyetler

1.015 .-TL/M2 X  537.505,16 M2 545.567.737 .-TL

65 .-TL/IM? X 780.812,00 M2 50.752.780 .-TL

1562 ada 11 parsel icin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti = 741.755.728 .-TL

* Yapilan her 1 m2ingaat icin 65-TL/m? ilave ¢evre dizeni, altyapi ve diger insaat maliyeti hesaplanmigtir.
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1562 ada 11 parsel icin Gerceklesmis insaat Maliyeti Hesabi

A BLOK

B BLOK

C BLOK

C1BLOK
D BLOK

E BLOK

F BLOK
G1 BLOK
G2 BLOK
G3 BLOK
H1 BLOK
H2 BLOK
H3 BLOK
K BLOK

L BLOK

Cevre Diizenlemesi,
Altyapi ve Diger Maliyetler

1.015 .
1.015 .
1.015
615
1.015
1.015
1.015
1.015
1.015
1.015
560
560
615
615
560

65

-TL/M?
-TL/M2

~TL/M2
~TL/M?
~TL/M2
~TL/M?
~TL/M2
~TL/M?
~TL/M2
~TL/M?
~TL/M2
~TL/M?
~TL/M2
~TL/M?
~TL/M2

~TL/M?

79.008,61
65.971,55
72.730,99
6.268,83
45.621,48
66.366,64
60.260,03
47.242,83
47.976,69
52.326,34
27.418,95
38.981,06
29.476,41
131.225,31
9.936,28

780.812,00

M2
M2
M2
M2
M2
M2
M2
M2
M2
M2
M2
M2
M2
M2
M2

M2

40%
45%
41%
15%
29%
21%
14%
1%
1%
1%
11%
11%
11%
1%

X X X X X X X X X X X X X X X

25%

X 1%

1562 ada 11 parsel icin Gercekceklesmis Toplam ingaat Maliyeti

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani Hesabi

32.077.496 .-TL
30.132.505 .-TL
30.267.001 .-TL
578.300 .-TL
13.428.683 .-TL
14.146.049 .-TL
8.562.950 .-TL
479.515 .-TL
486.963 .-TL
531.112 .-TL
1.689.007 .-TL
2.401.233 .-TL
1.994.079 .-TL
807.036 .-TL
1.391.079 .-TL

507.528 .-TL

139.480.537 .-TL

Projenin tamami i¢in yapilan insaat tamamlanma orani hesabi, projenin tamami igin
olarak ne kadarinin gergeklesmis oldugu ile
iliskilendirilerek hesaplanmistir. Asagidaki tabloda goérildigi Uzere gerceklesmis toplam
insaat maliyetlerinin Ongérillen toplam insaat maliyetlerine orani projenin geneli icin
tamamlanma orani olarak kabul edilmistir.

ongoérilen insaat

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam Insaat Maliyeti

Projenin Tamami icin Gergeklesmis Toplam ingaat Maliyeti

maliyetinin  deger

Projenin ingaat Tamamlanma Orani

32

741.755.728 .-TL
139.480.537 .-TL

19%
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GELISTIRME MALIYETi HESAPLAMALARI

Projenin Tamami icin Gelistirme Maliyeti Hesabi

Projenin tamamlanmasi durumundaki degerinin, arsa degeri ve Gzerine insa edilmesi
planlanan (insa edilen) yapilarin toplam degeri toplamindan elde edilen degere
gelistirme maliyetinin ilave edilmesi sonucu olusan deger oldugu kabuli ile;

= Maliyet Yaklasimina gére;
Sdzlesmeye konu Projenin (1562 Ada 11 Parsel ) mevcut durum

639.965.258.-TL (355.536.255.-USD)
olarak hesaplanmistir.

Ongériilen Satis Hasilati (NBD) = 1.440.162.538 -TL

(-) Ongériilen Toplam Ingaat Maliyeti 741.755.728 -TL

(-) Arsa Degeri (Piyasa Degeri Yaklagimi) 454.648.068 ~TL
TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI = 243.758.742 .-TL

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani = 19%
GERCEKLESMI$S GELISTIRME MALIYETi = 45.836.654 .-TL
PROJENIN MEVCUT DURUMA ESAS DEGERI

PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI = 454.648.068 .-TL

GERCEKLESMIS INSAAT MALIYETI = 139.480.537 .-TL

GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI =  45.836.654 .-TL

MEVCUT DURUM iCiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(TL) = 639.965.258 .-TL
TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) = 355.536.255 .-USD
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PROJENIN MEVCUT DURUMUNUN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN
MIKTARININ DEGERI

Projenin sézlesme geregi Emlak Konut GYO A.S. ' ye ait payl % 32' dir.

Sdzlesme geregdi Emlak Konut GYO A.S. projeyi mulkiyetine sahip oldugu arsayi hasilat
paylasimi karsilidinda yikleniciye tahsis ederek gerceklestirmektedir. Projeler i¢in yapilan
s6zlesmelerde “SOZLESMENIN KONUSU” maddesinde yiiklenicinin proje ile ilgili
yUkUmlulUkleri detayl olarak belirtilmistir. Sézlesme geregi her tiirli ingaat maliyetine yiklenici
firma katlanmaktadir. Sézlesmenin feshi durumunda yUklenici firma o ana kadar yapmis oldugu
tim insaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.S.' den talep edebilmektedir. Bu
nedenle projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO A.S.' nin payina diisen kisminin deger
takdiri yapilirken glivenli tarafta kalinarak mevcut durum degerinin Emlak Konut GYO A.S." nin
hasilat payi orani kadar olacag! géris ve kanaatine variimistir. Asagida ilgili hesaplamalar
gOsterilmigtir.

PROJENIN TAMAMININ MEVCUT DURUMU iCiN TAKDIR EDILEN

TOPLAM DEGER(TL) 639.965.258 .-TL

PROJENIN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARINA

GORE MEVCUT DURUM DEGERI (% 32) (TL) ~ 204.788.883 -TL

Yukaridaki hesaplamada da goraldtigu Gzere, projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO
A.S. ' nin payina disen kisminin degeri arsa degerinden disuktir. Bu gibi durumlarda arsa
sahibi Emlak Konut GYO A.S. oldugundan mevcut durumun Emlak Konut GYO A.S. payina
disen kismi arsa degeri olarak takdir edilmistir.

PROJENIN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARINA

GORE MEVCUT DURUM DEGERI(TL) ~ 454.648.068 -TL
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6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

w 1562 ada 11 parsel Gzerinde gelistiriimekte olan proje ile ilgili elde
edilebilen veriler dogrultusunda ekte yer alan nakit akisl
dizenlenmigtir. Parsel Uzerinde insa edilen projenin yukarida da
anlatildigr tUzere A-B-C-C1-D-E-F-G-G1-G2-G3-H1-H2-H3-K-L isimli
bloklarindan olugacagi bilinmektedir.

KONUT FONKSIYONLARI iCiN

® A-B-C-D-E-F-G1-G2-G3-H1-H2-H3-K bloklarda  bulunan toplam
satilabilir konut alani mevcut ¢arsaf liste Gzerinden yapilan hesap ile
yaklasik 348.640,32 m?2 olarak kabul edilmigtir. (Ayrica yUklenici firma
tarafindan hazirlanmis olan projedeki alanlar da incelenmistir.)

» Tasinmazlar icin yatinm slreci 48 ay olarak kabul edilmistir. Nakit
akigl tablosunda, degerleme tarihinden sonraki 12 aylk periyotlar 1
dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden konut bélimlerin
1.dénemde %40' inin, 2.dénemde %25'inin 3.dénemde ise %20' sinin
, 4.dénemde %15 inin satislarinin gerceklesecegi varsayiimistir.

= Bloklarin genelinde satis birim degerlerinin 1.ddnemde ortalama
3.650.-TL/M? ile gerceklesecedi, izleyen yillarda her yil %15 oraninda
oraninda artacagi varsayillmistir.

= Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongériilemeyen
Diger Giderlerin % 0 olacagi varsaylimigstir.

» Proje ile ilgili bOtin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandig
varsaylimistir.

» Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda)
vergi ve KDV dahil edilmemistir.

® 2040 yili vadeli Eurobond Verimi olan % 5,98 ‘“risksiz getiri oran!”
olarak kabul edilmistir.
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DUKKAN FONKSIYONLARI iCIN

= F blokta bulunan toplam satilabilir dikkan alani mevcut ¢arsaf liste
Uzerinden yapilan hesap ile , G1-G2-G3-K bloklarda bulunan toplam
satilabilir dikkan alani G1-G2-G3 isimli bloklarin carsaf listede
olmamasi , K Blogun ise son tadilat ruhsatinda bulunan bagimsiz
bolim sayisinin ¢arsaf liste ile uyusmamasi, kres alaninin ruhsatta
ayrica belirtiimemis olmasi nedeni ile bu bloklarda bulunan toplam
satilabilir dikkan alani yapi ruhsatlarindan alinmis olup projedeki
toplam dikkan alani yaklasik 19.302,82 m2 olarak kabul edilmistir.

® Tasinmazlar icin yatinm slreci 48 ay olarak kabul edilmistir. Nakit
akigl tablosunda, degerleme tarihinden sonraki 12 aylk periyotlar 1
dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden ticari bélimlerin
1.dénemde %10'unun 2.dénemde %10' unun 3.dénemde ise %30
unun , 4.ddénemde %50 sinin satiglarinin  gerceklesecegi
varsaylimistir.

» Dikkanlarin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 6.500.-
TL/M? ile gerceklesecegi, izleyen yillarda %15 oraninda artacagi
varsayilmistir.

= Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongériilemeyen
Diger Giderlerin % 0 olacagi varsaylimigtir.

= Proje ile ilgili bOtin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandig
varsaylimistir.

» Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda)
vergi ve KDV dahil edilmemistir.

® 2040 yili vadeli Eurobond Verimi olan % 5,98 ‘“risksiz getiri orani”
olarak kabul edilmistir.
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OFiS FONKSIYONLARI iCiN

= K blokta bulunan toplam satilabilir ofis alani mevcut c¢argaf liste
Uzerinden yapilan hesap ile , C1 blokta bulunan toplam satilabilir ofis
alani C1 isimli bloklarin g¢arsaf listede olmamasi ve satisa
cikarilmamis olmasi nedeni ile C1 blokda bulunan satilabilir ofis alani
yapi ruhsatlarindan alinmis olup projedeki toplam ofis alani yaklasik
17.507,12 m2 olarak kabul edilmistir.

» Tasinmazlar icin yatinm slreci 48 ay olarak kabul edilmistir. Nakit
akigl tablosunda, degerleme tarihinden sonraki 12 aylk periyotlar 1
dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden ofis bélimlerin
1.dénemde %20'sinin 2.dénemde %25'inin 3.dénemde ise %30’
unun , 4.dénemde %25 inin satislarinin  gerceklesecegi
varsaylimistir.

m Ofislerin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 5.000-TL/M2 ile
gerceklesecedi, izleyen yillarda %15 oraninda artacagi varsayilmistir.

= Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongériilemeyen
Diger Giderlerin % 0 olacagi varsayillmistir.

= Proje ile ilgili bOtin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandig
varsaylmistir.

» Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda)
vergi ve KDV dahil edilmemistir.

® 2040 yili vadeli Eurobond Verimi olan % 5,98 “risksiz getiri oran!”
olarak kabul edilmistir.

ILKOGRETIM OKULU FONKSIYONLARI iGIiN

= | Blokta bulunan ilkdgretim okulu alaninin satilabilir alani ¢arsaf
listeden alinmis olup yaklasik 7.507 m2 olarak kabul edilmistir.

= Tasinmaz igin yatinm sireci 48 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akigi
tablosunda, degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem
olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden ilkdgretim okulunun site
tamamlandiyinda ( 4.yihn sonunda ) satisinin gerceklesecedi
varsayilmistir.

® Tagsinmaz i¢in birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 3.200.-TL/M?
ile gerceklesecegi, izleyen yillarda %15 oraninda artacagi
varsaylimistir.

= Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongériilemeyen
Diger Giderlerin % 0 olacagi varsayillmistir.

= Proje ile ilgili bOtin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandigi
varsaylimistir.

» Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda)
vergi ve KDV dahil edilmemistir.

® 2040 yili vadeli Eurobond Verimi olan % 5,98 “risksiz getiri oran!”
olarak kabul edilmistir.
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6.4

OTEL FONKSIYONU iCiN

= K Blokta bulunan 16 bagimsiz bélimden ibaret olan otel {nitesinin
carsaf listeden alinan satilabilir alani 5.405,55 m2 kabul edilmistir.

m Otel Dbolimlerin  1.débnemde %0' nin  2.dénemde %25'inin
3.dénemde ise %40' Inin , 4.dénemde %35 inin satislarinin
gerceklesecegi varsaylimistir.

= Otel Odasi boélimlerinin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama
5.000-TL/M? ile gerceklesecedi, izleyen yillarda %15 oraninda
artacagi varsayilmistir.

= Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongériilemeyen
Diger Giderlerin % 0 olacagi varsayillmistir.

= Proje ile ilgili bOtin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandig
varsaylimistir.

» Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda)
vergi ve KDV dahil edilmemistir.

= 2040 yili vadeli Eurobond Verimi olan % 5,98 ‘“risksiz getiri oran!”
olarak kabul edilmistir.

Nakit Akisi Yaklagimina Goére Projenin Tamamlanmasi

6.33 - purumundaki Toplam Degeri

= Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis
tablosundan da gériilecegi Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli
indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin, tagsinmazlarin
degerine olan etkisinin gbzlenmesi amaglanmigtir. Daha sonra,
edinilen tecribeler ve verilerin gbzbéninde bulundurulmasi
sonucunda, projenin tamamlanmasi halinde net buginkl degeri igin
%11 indirgeme orani kabul edilmesi uygun gérilmus olup, deger
olarak da tim bloklarin toplami sonucunda 1.440.162.538..-TL olarak
takdir edilmistir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Toplam Bugiinkii Degeri (TL) 1.440.162.538 -TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Toplam Bugiinkii Degeri (USD) 800.090.299 .-USD

Emlak Konut GYO A.S. Payina Diigsen

Toplam Deger (%32,00) 460.863.528 .-TL

- En Etkin ve Verimli Kullanimi
Degerleme konusu 10622 ada 1 parselin en etkin ve verimli

kullaniminin, onaylanmis projesine ve ruhsatina uygun olan projenin
yapilmasinin olacag disinilmektedir.
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: GERLEME
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rimenkul - Fizibilite - Proje

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

Projenin tamami hasilat paylasimi sézlesmesinden de anlasildigi
Uzere 1 adet parselden ( 1562 ada 11 parsel ) olusmaktadir. Parsel
Uzerinde insa edilmek Uzere A-B-C-C1-D-E-F-G-G1-G2-G3-H1-H2-
H3-K-L bloklar i¢in ingsaat ruhsati dizenlenmis olup bu bloklarda
toplam 3518 adet bagimsiz bdlim yer alacaktir. Asagidaki tabloda
sb6zlesme kapsaminda belirtilen kosullara gére insa edilecek olan
projenin tamamlanmasi durumunda Emlak Konut GYO A.$. payina
disen toplam hasilat miktarinin degeri de belirtilmigtir.

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

KDV HARIG (TL) usD EURO

639.965.258,38 355.536.254,66 272.325.641,86

PROJENIN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN
MIKTARININ DEGERI (%32,00)

KDV HARIG (TL) usD EURO

454.648.067,50 252.582.259,72 193.467.262,77

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA BUGUNKU DEGERI

KDV HARIGC (TL) usD EURO

1.440.162.537,97 800.090.298,87 612.835.122,54

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA EMLAK KONUT GYO A.S.
PAYINA DUSEN HASILAT MIKTARININ BUGUNKU DEGERI (%32,00)

KDV HARIC (TL) USD EURO

460.863.528,41 256.035.293,56 196.112.139,75

2873 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
ANAHTAR TESLIM DEGERLERININ TOPLAMI (KDV HARIGC)

KDV HARIG (TL) usD EURO

1.045.879.999,12 581.044.443,96 445.055.318,77
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Misterek veya Béliinmis Kisimlarin Degerleme
Analizi

Degerleme konusu projenin bulundugu bélgede bulunan konut birim
m?2 degerlerinin konutlarin tip, alan, bulunduklari kat vb. 6zelliklere
bagh olarak degistigi gdézlemlenmistir. Yine ticari mulklerde birim m?
degerlerinin  tagsinmazlarin bulunduklari kat, konum, alan gibi
unsurlara bagli olarak degistigi gdzlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastirilmasi sonucu s6éz konusu tasinmazlarin tamamlanmis
durumdaki degerleri i¢in her birinin, bulunduklari kat, alan, tip gibi
unsurlari dikkate alindiginarak birim m2 degerleri takdir edilmistir. Her
bir bélimin tamamlanmis durum igin birim m2 degeri ekteki listede
belirtilmigtir. Listede belirtiimis olan her bir bdlimin kullanim alani
Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhigi A.S. tarafindan imar
Yoénetmeligi'ne gbre hesaplanmistir.

Katma Deger Vergisi (KDV) net alani 150 m2den kigik konutlar igin
%1, 150 m?den blydk konutlar ile isyerleri igin %18 olarak

hesaplanmis ve deger tablosuna eklenmistir.

6.5.1 -

Proje kapsamindaki toplam bagimsiz bélim sayisi 3518’ dir. Asagida
carsaf listesi onaylanmig olan 2873 adet bagimsiz bélimin (anahtar
teslimi sartlarina uygun olarak) tamamlanmasi durumunda bugUinki
degeri icin hesap edilen toplam degerler belirtiimistir.

2873 Adet Bagimsiz Boliimiin

Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar 1.045.879.999,12 .-TL
Teslim Bugiinkii Degeri (KDV haric - TL)

2873 Adet Bagimsiz Boliimiin

Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar 1.084.717.041,09 .-TL

Teslim Bugiinkii Degeri (KDV dahil - TL)
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Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile

6.52 - Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

Bolgede yapilan incelemelerde, bélgede insaat yapan kisilerle yapilan
gorismeler ve Emlak Konut GYO' nun yaptigi dider projelerdeki
hasilat paylasim oranlari da incelendiginde hasilat paylasim oraninin
%30 ila %35 civarinda oldugu kanaatine variimistir.

Degerlenen projeye ait hasilat paylagimi bilgileri asagidaki gibidir;
istanbul Sultangazi Arsa Satisi Karsihgi Gelir Paylasimi sézlesmesi
Sultangazi iigesi Eski Habipler Mahallesinde kayith 1562 ada 11
parsel numarali 165.326,57 m? yuzd6lgcimli arsa vasifli tagsinmaz
Uzerinde gelistirilecek proje icin ihale edilmigtir. Proje igin
29.08.2010 tarihli Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi s6zlesmesi
yapilmis olup, bu sézlesmeye gére 1.325.000.000.-TL + K.D.V. satis
toplam gelirinden yuUklenici firma tarafindan sirkete teklif edilen %
32,00 satis payi gelir oraninin karsiliginda Asgari Sirket Pay1 Toplam
Geliri 424.000.000.-TL + K.D.V. taahhit edilmistir.Ayrica Arsa Satigi
Karsiligi Toplam Geliri'nin artmasi halinde ise sadece artan Arsa
Satisi Karsihdl Toplam Geliri'ne uygulanmak (zere Atran Arsa
Karsihdr Sirket Payr Gelir Orani olarak %32,01 orani karsilidina
tekabil eden Arsa Satisi Karsiligi Asgari Sirket Payr Toplam Geliri
Tutarini + KDV'ni Arsa Satigi Karsiligi Asgari Sirket Payr Toplam
Geliri'ne ilave olarak sirkete 6demeyi kabul ve taahhdit etmistir.

Gayrimenkul ve Buna Baglh Haklarin Hukuki Durumunun

6.5.3 - Analizi

Degerleme  calismasi  kapsaminda  yapilan  incelemelerde,
tasinmazlarin hukuki durumlarinda risk olugsturabilecek herhangi bir
kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve

_ Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin ve Belgelerin
Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda
Gorls

6.5.4

Degerlemesi yapilan proje biinyesindeki 1562 Ada 11 nolu parsel igin
yapi ruhsati alinmis ve projeleri onaylanmistir.
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Tasinmazlarin Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina
6.5.5 - Alinmasi,Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergcevesinde
Devrinde Bir Engel Olup/Olmadigi Hakkinda Gériis

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki
Analizi, imar Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, Taginmazin
Mevcut ve Yasal Durumuna iliskin Gorlis basliklarinda aciklanan
incelemelerde asagidaki sonuclara ulasiimistir.

1562 ada 11 parselin imar bilgilerinde yapilan incelemede;
Sermaye Piyasasi Mevzuatinin Seri VI No: 11 Tebligi'nin 25 Maddesi
kapsaminda "proje" olarak gayrimenkul yatinm ortakhig portféylne
alinmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine variimistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise;

1562 ada 11 parselin Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca
devredilmesine engel bir husus olmadigi, gayrimenkul yatirm
ortakhgi portfdyline alinmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine
variimistir.
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EGERLEME
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

7 - SONUG

Rapor konusu projenin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde
yapilan incelemesi, konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapi ve
ulasim olanaklari, ¢evrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimiz
gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda;

rapor konusu projenin

PROJENIN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARINA
GORE MEVCUT DURUM DEGERI (%32,00)

KDV HARIC (TL) KDV HARIC (USD) KDV HARIC (EURO)
454.648.067,50 252.582.259,72 193.467.262,77

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA EMLAK KONUT GYO A.S.
PAYINA DUSEN HASILAT MIKTARININ BUGUNKU DEGERI (%32,00)

KDV HARIC (TL) KDV HARIC (USD) KDV HARIC (EURO)

460.863.528,41 256.035.293,56 196.112.139,75

kiymet takdir edilmistir.

Bu degerlere KDV dabhil degildir. KDV orani, net 150 m?den kiigiik konutlar igin
%1, ticari dniteler ve net 150 m?den bliyik gayirmenkuller igin %18'dir.

* 1 USD = 1,8000 .-TL
» 1EURO= 2,3500 .-TL

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

iy

Eren KURT Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No : 402003 Lisans No : 401732

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

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

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