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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.S. 'ye ait hasilat payi
oranina goére bu degerlerin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.
Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmazin Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK) mevzuatina goére gayrimenkul yatinm ortakliklari
portfdylne alinmasinin uygunlugunun belirlenmesi de
amagclanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari ¢ercevesinde 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 cergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken
tahmini tutardir.

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

Emlak Konut Gayrimenkul Yatinnm Ortakhg 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.

Biiyiikdere 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 sayili
Ticaret Sicil Gazetesi'nde yayinlanan ana sézlesmesinde 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 sayih yazisi ile Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati
cercevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine alinmistir.
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Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, raporda bilgileri bulunan projenin degerleme
tarihi itibariyle mevcut durumunun pazar degerinin , tamamlanmasi
durumundaki degerinin, Emlak Konut GYO A.$. 'ye ait hasilat payi
oranina gére bu degerlerin belirlenmesi ve proje blinyesindeki 1495
adet bagimsiz bélimin degerleme tarihi itibariyle tamamlanmasi
durumundaki Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Yapilan
Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu taginmaz igin 16.04.2012 tarih ve EML-1204001 numarali
, 27.02.2012 tarih ve EML-1202001 numarali , 10.01.2012 tarih ve
EML-1201002, 19.12.2012 tarih, EML-1211032 numarali rapor ve
08.03.2013 tarih, EML-1303001 numarali raporlar sirketimiz
tarafindan hazirlanmistir.

Halil ibrahim AKYILDIZ ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme
isleminde gérev almigtir.

Eren KURT ve Serdar ETIK raporun hazirlanmasinda yardimci
olmustur.

Bu raporda Eren KURT ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme
isleminde gérev almig, Serdar ETIK raporun hazirlanmasinda
yardimci olmustur.
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1.5 - Degerleme Rapor Ozeti

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

ISTANBUL DOGU ATASEHIR BOLGESI 2.ETAP 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, ATASEHIR iLCESI, KUGUKBAKKALKOY
MAHALLESI, PAFTA: 243-249, ADA: 3386, PARSEL: 1,
ALANI: 99.108,08 m2 , VASFI: ARSA, MALIK: EMLAK
KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM
SIRKETI

MEVCUT KULLANIM

PARSEL UZERINDE YAPILMASI PLANLANAN YAPILARIN
INSAATINA BASLANMISTIR

IMAR DURUMU

TASINMAZ 06.12.2011 TASDIK TARIHLI ATASEHIR
TOPLU KONUT ALANI FINANS MERKEZI DOGU BOLGESI
1/1000 OLGEKLI REVIiZYON UYGULAMA IMAR PLANI
ICERISINDE, KAKS=1.50, HMAX=SERBEST YAPILANMA
SARTLARINDA TICARET ALANI iCERISINDE KALMAKTA
OLUP AVAN PROJEYE GORE UYGULAMA
YAPILACAKTIR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIC)

PROJENIN ARSA DEGERI

426.164.744,00 TL

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

526.308.677,09 TL

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

426.164.744,00 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAK
BUGUNKU DEGERI

1.196.502.690,88 TL

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

516.308.662,46 TL

1495 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU
ANAHTAR TESLIMi DEGERLERININ TOPLAMI

721.699.658,40 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 -

2.2 -

Tapu Kayitlar

li :  ISTANBUL

iigesi : ATASEHIR

Bucagi

Mahallesi :  KUGCUKBAKKALKOQOY

Koyl

Sokagi

Mevkii

Pafta No 1 243-249

Ada No : 3386

Parsel No o1

Alani :  99.108,08 m?

Vasfi : ARSA

Siniri : PLANINDADIR

Tapu Cinsi :  ANA GAYRIMENKUL

Sahibi EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

Yevmiye No : 23858

Cilt No : 86

Sayfa No ;. 84M

Tapu Tarihi :  07.11.2008

Takyidat Bilgileri

*Atasehir Tapu Sicil MUdirligi'nde 08.04.2013 tarihinde alinmig olan
tasinmazin miulkiyet ve takyidat bilgilerini gosteren takbis belgesi ekte
sunulmustur.

Tasinmaz Gzerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gerceklesen Alim

221 - satim islemleri

Yapilan incelemelerde son g yillik ddnemde tasinmazin mulkiyetinde
herhangi bir degisiklik olmadigi belirlenmistir. Tagsinmaz 1864 ada 1
parselin ifraz edilmesi sonucu olugsmustur.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler
imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Atasehir Belediyesi imar Midurliigi'nden 27.11.2012 tarihinde alinan
ve ekte sunulan 8691/24251 sayi ile Varyap Gap insaat Ortak Girigimi
'ne hitaben dizenlenmis olan imar durum belgesine gbre:

Tasinmaz 06.12.2011 tasdik tarihli Atasehir Toplu Konut Alani Finans
Merkezi Dogu Bélgesi 1/1000 Olgekli Revizyon Uygulama imar Plani
icerisinde, KAKS=1.50, Hmax=serbest yapilanma sartlarinda T1
lejantli ticaret alani icerisinde kalmakta olup avan projeye gore
uygulama yapilacaktir.

Son ¢ yillik degisiklikler incelendiginde;

-22.03.2007 tasdik tarihli 1/1000 6lgekli Uygulama imar Planinda
"Konut Alani" igerisinde kaldigi ve yapilasmar sartlarinin "Emsal: 2.07,
Bina yiksekligi: Serbest" seklinde oldugu gérilmektedir.

-2008 yilinda yapilan plan tadilati neticesinde degerleme konusu
taginmazin lejantinin "Merkezi Is Alani", yapillasma sartlarini ise
"Emsal: 1.50, Bina yiksekligi: Serbest" seklinde oldugu gdérilmektedir.
13.10.2010 tasdik tarihli Atasehir Toplu Konut Alani Dogu Bélgesi
Revizyon Uygulama Iimar Plan'nda KAKS=1.50, Hmax=serbest
yapilanma sartlarinda T1 lejanth ticaret alani igerisinde kalmakta iken
bolgenin Finans Merkezi ilan edilmesi ile bu planin yiritmesi
durdurulmus ve sonrasinda halihazirda ydrllikte olan imar plani
onaylanarak yUriliige girmistir.
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2.3.2 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

YAPI RUHSATLARI

Proje icin alinmis olan ruhsatlar incelenmis ve asagida belirtiimistir.

- A bloka ait 12.12.2012 tarih, 12/17 numaral yap! ruhsat
goralmistar.

- B bloka ait 06.01.2012 tarih, 1/10 numarah ilk yapi ruhsati ve
15.02.2012 tarih, 2/27 nolu Tadilat Yapi Ruhsati ve eki mimari proje
incelenmistir.

- C1 Blok a ait 21.03.2012 tarih 3-43 ve C2 Bloka ait 21.03.2012 tarih
3-43-1 numaral ilk yapi ruhsatlari ve 21.02.2013 tarih, 025/30 ve
025/30-1 nolu tadilat yapi ruhsatlari géralmdastir.

- D tipi 12 adet bloka ait 06.01.2012 tarih, 1/13 ila 1/13-11 numaral
yapi ruhsatlar gértlmustir. D12 bloga ait 17.12.2012 tarih 12/20 sayi
ile tadilat ruhsati géralmuUstQr.

- E bloka ait 06.01.2012 tarih, 1/13-12 numaral yapi ruhsati
gOralmastar.
- F bloka ait 06.01.2012 tarih, 1/13-13 numaral yapi ruhsati
gOralmastar.

Ada / Parsel Blok No SYI?I);I Ruhsat Tarihi | Ruhsat No B;Zi:’lﬂ:di insaat Alani
3386/1 A 4A 12.12.2012 12/17 684 92.140
3386/1 B 4A 15.02.2012 2/27 387 45.013
3386/1 C1 4A 21.02.2013 025/30 393 35.432
3386/1 c2 4A 21.02.2013 025/30-1 31 29.295
3386/1 D1 4B 06.01.2012 113 581
3386/1 D2 4B 06.01.2012 1/13-1 709
3386/1 D3 4B 06.01.2012 1/13-2 976
3386/1 D4 4B 06.01.2012 1/13-3 11 1.183
3386/1 D5 4B 06.01.2012 1/13-4 1 360
3386/1 D6 4B 06.01.2012 1/13-5 1 3.197
3386/1 D7 4B 06.01.2012 1/13-6 5 320
3386/1 D8 4B 06.01.2012 1/13-7 23 6.539
3386/1 D9 4B 06.01.2012 1/13-8 3.136
3386/1 D10 4B 06.01.2012 1/13-9 3.258
3386/1 D11 4B 06.01.2012 1/13-10 3.934
3386/1 D12 4B 17.12.2012 12/20 278 467.845
3386/1 E 4A 06.01.2012 1/13-12 1 1.885
3386/1 F 4A 06.01.2012 1/13-13 1 2.744

TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI 698.547
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2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Parsel GUzerinde insaat faaliyetleri baslamis olup hafriyat ve temel
galismalarinin devam ettigi g6zlemlenmigtir. insaat ilerleme diizeyi
yaklasik %13 seviyesindedir.

2.3.4 - Yapi Denetim Kuruluguna ve igslemlerine Ait Bilgiler

Konu ile ilgili yazi Bayindirlik ve iskan Bakanhgi Yapi isleri Genel
Mudirlaga'nin B.09.0.YiG.0.15.00.07/1248 sayil yazisinda gegen;
"Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.'nin ilgili mevzuati
geregi kamu kurulusu oldugu ve gerek Kamu ihale Kurumu gerekse
Yuksek Denetleme Kurumu tarafindan kamu kurumu olarak kabul
edildigi belirtildiginden, anilan kurulusga 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 kurulusta goérevli meslek adamlarinin ayri ayri
Gstlenilmesi ve bu hususun T.S.8737 Yapi Ruhsati ve T.S. 10970
Yapi Kullanma izin Belgesi'ne islenmesi gerekmektedir." gériis
verildigi anlasiimistir.

3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGIiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmaz; istanbul Atasehir Dogu Bélgesi
2.Etap Arsa Satisi Karsihigi Gelir Paylasim isi kapsaminda ihale
edilmis olan, Istanbul ili, Atasehir ilgesi, Atatirk Mahallesi Dogdu
Atasehir Mevkii Atasehir Bulvari (zerinde yer alan 3386 ada 1
Parselde kain arsa vasifli 99.108,08 m2 alanli arsa Uzerinde insa
edilmekte olan Metropol istanbul Projesi biinyesindeki 1495 adet
Unitedir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Cevre Ozellikleri

Degerlemesi yapilan proje, Atasehir bdlgesinin ilk yerlesimlerinin
bulundugu Dogu Atasehir Bélgesinde, ana arter niteligindeki Atasehir
Bulvarinin kuzeyinde konumludur. Arazi Atasehir Bulvari ile Otoyol
Kavsag arasinda kalmaktadir. Dogusunda ise Turgut Ozal Bulvari yer
alir. istanbul 'un Finans Merkezi olarak belirlenen ve prestijli konut ve
karma projelerin, ve yapimina baslanacak olan projelerin bulundugu
kentsel gelisim alaninin glneydogusunda yer almaktadir. Yakin
konumda nitelikli siteler, bos arsalar yer almaktadir. Bélgede yer alan
konut siteleri Varyap Meridian Sitesi, Kent Plus Sitesi, Up-Hill Court
Sitesi, Agaoglu Projeleri, Soyak Yenisehir sitesi yer almaktadir.
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz, Atasehir Bdlgesinin ilk toplu konut
uygulamalarinin  bulundugu Atasehir Bulvarina cepheli olmasi
nedenyile ulagsim agisindan bircok yeni projeye gbre son derece
avantajlidir. Dlzenli olarak gelismis ve tercih edilen nitelikli bir konut
alaninin tam karsisinda yer almaktadir. Ayrica Anadolu yakasinin en
6nemli ana ulasim baglantilarinin  kesistigi Atasehir Kavsagina
cephelidir.

10 EML-1303024 ATASEHIR



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Sarphan
Finanspark

iSTANBUL FiNANS
MERKEZi

Tasinmazin
konumu

AGAOGLU
PROJELERI

My Towerland
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3.4 - Taginmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemeye konu tasinmazlarin yer aldigi projenin parseli 3386 ada
1 parsel sayill arsa vasifli tasinmaz 99.108,08 m2 alana sahiptir.
Parsel egimli bir topografyaya sahip olup dikdértgenimsi bir formu
andirmaktadir. Parselin doért tarafindan imar yollari bulunmaktadir.
Bati, kuzey ve dogusunda 20 metrelik henliz agilmamig imar yollari
mevcuttur. Glneyinde henliz agilmamis 10 metrelik imar yolu
sonrasinda yaklasik 40 metrelik iski Koruma Bandi (Yesil Alan) ve
sonrasinda 34 metrelik yol niteligindeki Atasehir Bulvar vyer
almaktadir.

Parsel  Uzerinde otel-residance-ofis ve aligveris  merkezi
fonksiyonlarini iceren ve 3 kule blogu ve c¢argi-avm bloklarindan
olusan liks nitelikte bir proje tasarlanmistir. Projede yer alan tim
bloklar i¢in yapi ruhsatlarinin alinmis oldugu ve insaata baslandigi
goralmustar.

Projenin planlanan toplam ruhsat insaat alani yaklasik 698.547 mz2 dir.

Proje binyesinde yer alan (Carsaf Listeleri Diizenlenmis) bloklardaki
konut ve diger Unitelerin adet ve alan dagilimlari agagidaki gibidir. Bu
alanlara iliskin bilgiler ¢argaf listelerden alinmis olan satisa esas briit
alanlar toplamidir.

Blok Adi Konut Adedi Konut alani
A 601 55.563,89
B 387 34.059,16
C1 393 25.773,81
TOPLAM 1.381 115.396,86
Blok Adi Diikkan Adedi Diikkan Alani
A 11 680,85
c2 1 292,51
TOPLAM 12 973,36
Blok Adi Ofis Adedi Ofis Alani
A 72 8.787,08
c2 30 18.199,27
TOPLAM 102 26.986,35
LISTE TOPLAM 1.495 143.356,57

Proje blinyesinde yer alan ve carsaf listesi henliz dizenlenmemis olan
D, E ve F bloklarda yer alan bagimsiz bélimlerin alanlari yapi
ruhsatlarina istinaden hesaplanmis olup asagidaki gibidir.
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Blok Adi Dikkan Adedi Dikkan Alani
D1 5 450,00
D2 9 495,00
D3 9 606,00
D4 11 782,00
D5 1 211,00
D7 5 284,00
D8 23 5.109,00
D9 5 2.173,00
D10 6 2.535,00
D11 1 2.040,00
D12 278 102.488,00
E 1 35,00
F 1 35,00
TOPLAM 355 117.243,00
Blok Adi Sinema Adedi Sinema Alani
D6 1 1.033,00
TOPLAM 1 1.033,00
RUHSAT TOPLAM 356 118.276,00

Proje binyesindeki tim bagimsiz bélimlerin satis alanlarini gdsteren
tablo asagidaki gibidir. Bu tabloda Carsaf Listeleri onaylanmis olan
bolimlerde ¢arsaf listede yer alan satisa esas bagimsiz bélim alani
dikkate alinmistir. Listesi onaylanmamis bélimlerde ise yapi
ruhsatlarinda yer alan toplam kullanim alanlari baz alinmistir.

Blok Adi Konut Adedi Konut alani
A 601 55.563,89
B 387 34.059,16
C1 393 25.773,81
TOPLAM 1.381 115.396,86
13
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Blok Adi Dikkan Adedi Dikkan Alani
A 11 680,85
c2 1 292,51
D1 5 450,00
D2 9 495,00
D3 9 606,00
D4 11 782,00
D5 1 211,00
D7 5 284,00
D8 23 5.109,00
D9 5 2.173,00
D10 6 2.535,00
D11 1 2.040,00
D12 278 102.488,00
E 1 35,00
F 1 35,00
TOPLAM 367 118.216,36
Blok Adi Ofis Adedi Ofis Alani
A 72 8.787,08
c2 30 18.199,27
TOPLAM 102 26.986,35
Blok Adi Sinema Adedi Sinema Alani
D6 1 1.033,00
TOPLAM 1 1.033,00
GENEL TOPLAM 1.851 261.632,57
14
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4 - DEGERLEME ILE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Balgenin 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
bagh Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, Tekirdag, glineybatida Tekirdagd'a
baglh Marmara Eredlisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne bagli Kandira,
doguda Kocaeli'ne bagli Kérfez, 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 kitayl birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan
Mehmet ve Bogazi¢i Kopruleri kentin iki yakasini birbirine baglar.
istanbul Bogazi boyunca ve Hali¢'i gevreleyecek sekilde Tirkiye'nin
kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tarkiye'nin en bilylk kenti olup, yillik %0 33.1 niifus artisi ve
10 milyon kisiyi asan nufusu ile diinyanin da sayil kentlerinden biri
haline gelmigtir. Bati ile Dogu arasinda képru olma 6zelligi ile yerli ve
yabanci sermaye igin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agiima
yéniinden énemli bir merkezdir. istanbul Bogazi, Karadeniz’i,
Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitas’yla Avrupa Kitasr’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu

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

Ulkedeki endistriyel kuruluslarinin %38'i, 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.
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istanbul igin 2010 yilindaki niifus 15.4 milyon, istihdam 6 milyon olarak
ongoéralmdistar. Nufusun %34’Gn0n, istihdamin ise %33’Gnin kentin
Asya yakasinda yerlesmesi dngéralmdastir.

Tirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2010 yili
Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) Nifus Sayimi
Sonuglarina gére Istanbul'un Toplam Niifusu 13.255.685 kisidir.
Toplam nifus icerisinde 13.120.596 (% 98,98) kent nfusu, 135.089
da (% 1,02) kirsal ntfusudur.

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

4.1.2 - Atasehir ilcesi

Nifus: 351,046

Yuzélgimi: 25,84 km2

Mabhalle: 17

2008 yilinda ilge statlisine kavusmustur. Gilneyinde Maltepe,
batisinda Kadikdy, kuzeybatisinda Uskiidar, kuzeyinde Umraniye,
kuzeydogusunda Cekmekdy ve dodusunda Sancaktepe ilgelerine
komsudur. iice 25,84 kilometrekaredir, niifusu 351.046'dir ve sinirlari
dahilinde toplam 17 mahalle vardir.

5747 Sayili, Biyliksehir Belediyesi sinirlari igerisinde ilge Kurulmasi
ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapiimasi Hakkinda Kanun 6 Mart
2008’de T.B.M. Meclisinde kabul edildi ve 22.03.2008 Tarih ve 26824
saylll mikerrer Resmi Gazetede yayimlanarak vyurirlige girdi.
Kanunun “lige Kurulmas1” bashigi altindaki 1.Maddesinin 18. bendinde
Atasehir ilcesi “Ekli (16) sayil listede adlari yazili Mahalleler ile
Mabhalle kisimlari merkez olmak ve ayni adla bir belediye kurulmak
Uzere Istanbul llinde Atasehir llcesi kurulmustur.” Seklinde
tanimlanmustir. ilgenin yiizélgiimii 26 km.dir.

Atasehir ligesi, Kadikdy llcesinden 7, Uskiidar iigesinden 3 ve Kartal
(Samandira) ligesinden 1 mahalle alarak 13 mahalleden olusmak
kaydiyla kurulmustur. Ancak Umraniye ilgesinden baglanan Yeni
Camlica Mahallesi, Umraniye Belediye Meclisinin Karari ve Valilik
Makaminin Onaylyla 4 mahalleye bélinmustdr. Bunlar; Yenigamlica,
Mimar Sinan, Mevlana ve Yenisehir mahalleleridir. Yine Umraniye’den
ayrilarak Atagehir ilgesine baglanan Mustafa Kemal ve Namik Kemal
Mahallelerinin bir balimii, Umraniye Belediye Meclisi Karari ve Valilik
Makaminin Onayiyla, Mustafa Kemal Mahallesinin bir bélim( ile
Namik Kemal Mahallesinin Atasehirde kalan bdlim0 birlestirilerek
Asik Veysel Mahallesi, diger kismi ise yine Mustafa Kemal Mahallesi
olarak kalmigtir. Son haliyle iige 17 Mahalleden olugmaktadir.

16 EML-1303024 ATASEHIR



REEL

GECERLENE
Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

iigeye ismini veren Atasehir yerlesim alani ise 1990’1 yillardan itibaren
TOKiI'nin énciiliglinde gerceklestirilen konut ve is merkezleri
yapilasmasi ise ¢agdas sehirciligin batin dzelliklerini tasimaktadir.
Basta glvenlik olmak Gzere her tirld ihtiyacin rahatgca kargilanabildigi
siteler seklindeki yapilasma halen cazibesini arttirarak devam
ettirmektedir. Bu yapilagsma ilgenin, daha az gelismis bélimleri icinde
kentsel dénisim projeleri ile érnek olusturma 6zelligine sahiptir.

iice 25 kilometrekare yiizélgimiine sahip olup, istanbul’'un geneli gibi
kismi engebeli bir konuma sahiptir. D100 karayolu, E80 ve 02 otoyol
ve cevre yolu arasinda kalan ilge dzellikle sehirlerarasi ulasim
ybniinden biiylik avantajlara sahiptir. ilgenin guneybatisinda Kadikdy,
guiney ve glneydogusunda Maltepe, batisinda Uskiidar, kuzeyinde
Umraniye ve dogusunda Sancaktepe ilceleri ile milki sinirlari itibari ile
komsudur.

Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Géstergeler
Dogrultusunda Analizi

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

41.3 -

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gdstergelerde
gb6zlenen olumlu gelisme, disen enflasyon orani, istikrari saglanan
ekonomi ve disik gayrimenkul fiyatlari ile deprem disincesinin
olumsuzluguna ragmen ( Ozellkle Istanbulda ) gayrimenkul
sektériinde ciddi oranda hareketlenme goériimastir. 2005 yilinda
gindeme gelen mortgage uygulamasi, distk konut kredileri, dévizin
beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektériniin, 6zellikle de
konut sektériinin beklenmeyen bir ylkselisine neden olmus ve bu
sektér yatirim araglarinda ilk siraya oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektdr, Mayis ayi
ortalarinda baglayan faiz oranlarindaki artig, ddévizlerin yiUkselisi
nedeni ile bu dzelligini yitirmis, genel bir bekleme sireci olusmasindan
dolayl dislts yéninde egilim géstermeye baslamistir. Yil sonuna
dogru alim-satim islemlerinin ciddi oranda azaldigi piyasada, talebin
fazla oldugu ddénemlerde c¢ok ylkselen tasinmaz degerleri reel
degerlere dogru dismustr.

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tagsinmaz
degerlerinde yikselis gézlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006
yilinin ilk aylarinda gbzlenen artis hizina gére, 2007 yilindaki artis hizi
daha yavastir.

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

2008 yilhinda, klresel baglamda sdren ekonomik krizin etkilerinin
gayrimenkul  sektérinde de hissedildigi, gayrimenkul alim-
satimlarinda yavaslama géruldigi gézlemlenmistir.
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2009 yilinda baglayan daralma ile ekonomi kétl bir dbnemden 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  Tirkiye'yedeki tasinmaz degerlerine ve
arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi goérilmektedir.

2012 yihinda global olarak dinyay! etkileyen ekonomik kosullarin
etkilerini surdurecegi, bu etkilere bagli olarak da Turkiye'deki
tasinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son c¢eyrekte
hareketlilik yagsandigi gérilmustar.

2013 yilindaki beklentilere bakildiginda, 2012 yilinin son g¢eyreginde
yasanan Kentsel Doénldsim Yasasi(Afet Riski Altindaki Alanlarin
Déndstirilmesi Hakkinda Kanun) dahilinde insaatlarin baslamasi,
yabancilara milk satiginda 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 6nce ylkseltmesi gibi nedenlerle
piyasada bir hareketlilik baslamis ve alim satim islemleri hizlanmistir.
Son ceyrekte yasanan bu hizlanmanin, kosullar ayni sekilde devam
ederse 2013 yilinda da strecegi, konut alimina olan talebin artmasi ile
konut fiyatlarinda da artiglarin olacagi beklentisi olusmustur.

Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

Bilgilerin Kaynagi
Degerleme ¢alismasinda kullanilan bilgiler; Atasehir Belediyesi,

Atasehir Tapu Sicil Mudirligl ile yerinde yapilan incelemeler ile
kismen belgeli ve kismen de sifai bilgiler sonucu olusmustur.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 -

*

44.2 -

Olumlu Faktorler

Dogu Atasehir Boélgesinde, vyapilasmis alan igerisinde
merkezi konumda yer almaktadir.

Hizla gelisen Bati Atasehir Bdlgesi ile mevcut yerlesik alan
niteligindeki Dogu Atasehir Bodlgesi arasinda, baglant
yollarina ve ana ulasim arterlerine cepheli konumdadir.

Atasehir Finans Merkezi alani icerisindedir.
Prestijli ve bilinen iki énemli firmanin ortak girisimi ile insa
edilmektedir.

Olumsuz Faktorler

Parsel etrafindaki imar yollari kismen agiimamistir.

Arazinin  topografik  olduk¢a egimli olmasi hafriyati
glclendirmekte ve insaat maliyetini arttirict  etken
niteligindedir.

insaati devam etmektedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

51 -

5.2 -

53 -

Piyasa Degeri Yaklagimi

Bu ydntemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek
gayrimenkullerin satis bedellerinin elde edilerek, sz konusu tagsinmaz
ile nitelik ve niceliklerinin karsilastinimasi yapiimaktadir. Bu konuda
en 6énemli husus emsal gayrimenkullerin gercek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi
itibari ile deger kaybi, kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni
ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi gereklidir. Birim fiyat
ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan
tasinmaza uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir.
Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve tutarsiziigi nedeni
ile saglikh sonucglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ybntem
uygulanmaktadir.

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur.
Gayrimenkullin 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 inga etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilmektedir.
Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Kargilagtirma ydnteminde yeni inga edilen bir gayrimenkullin birim
maliyetleri, degerlemesi yapilan tasinmazin degerinin belirlenmesinde
kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri bulunan
deger (zerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise
degerlenen tasinmazin insaasi asamasinda kullanilan malzemeler,
isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir. Ortaya cikan
degerden; amortisman bedeli dugurilerek gercek deger olusturulur.

Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gdre saptanabilen taginmazlarda
kullanilabilen bu ydntemde; tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek
faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek buginkl degeri
belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir
katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasiima ydntemi direkt
kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit akisi ise;
g6tirt bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul
edilebilir bir indirgeme orani ile buglnki degerine getirilerek
gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

6.1 -

Degerleme konusu istanbul Atasehir Dogu Bélgesi 2.Etap (Metropol
istanbul) projesine iliskin yapilmis olan degerleme galismasinda;
-Projenin mevcut durum degerinin tespitinde Yeniden insa Etme (

ikame ) Maliyeti Yaklagimi ydntemi,

-Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin tespitinde ise
Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi yéntemi kullaniimistir.
- Piyasa Degeri Yaklagimi , arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akigi (

Gelir ) Yaklasimi yénteminde kullanilan ortalama birim m2 satis

degerlerinin takdir edilmesinde kullaniimistir.

Ayrica Emlak Konut GYO A.S.'nin isteg@i dogrultusunda proje

blnyesinde yer alan ve yine ayni kurum tarafindan tarafimiza ibraz
edilen projenin ¢arsaf listesi dikkate alinarak projedeki 1495 adet
Unitenin anahtar teslimi haliyle satis de@erleri belirlenmistir. Listede

belirtiimis olan her bir blimn kullanim alani Emlak Konut
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. tarafindan hesaplanmistir.

Piyasa Degeri Yaklagimi
Bolgedeki Konut Emsalleri

Varyap Meridian

Varyap Meridian projesinde stidyo daireden 5+1’e, 40 m2'den
baslayip 200 m2’nin Gzerine ¢ikan 450 farkli daire tipi bulunmaktadir.
Bolgenin ve sehrin en prestijli projelerinden biri olan Merdian,
Dinyanin En iyi Mimari Projesi 6dilini de kazanmistir. insaat

devam etmektedir.

1+0 48 340.000 7.083
1+1 78 480.000 6.154
2+1 90 582.000 6.467
3+1 173 1.000.000 5.780
4+1 193 1.200.000 6.218
4+1 220 1.400.000 6.364
Ortalama 6.237
Agaoglu My Towerland

AgJaoglu insaat tarafindan Dogu Atasehir bolgesinde insa ediimekte
olan proje bélgenin en blylk konut projelerinden biridir. 30 ila 33 katli
9 adet blokta toplam 3 bin 500 adet konuttan meydana gelen Adaoglu
My Towerland Atasehir, 285 bin metrekare alan tzerine kuruluyor.

1+1
1+1
2+1
3+1
4+1
Ortalama

64
64
137
188
219

350.000

340.000

776.000
1.100.000
1.250.000

5.469
5.313
5.664
5.851
5.708
5.679
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Uphill Court
Bati Atasehirin ilk bilylk konut projelerinden biri olan Uphill Court
bélgenin tam merkezinde, ¢ok iyi bir noktadadir. iki kulesi ile
residence konforu sunmaktadir. Ayrica apartman bloklari
bulunmaktadir.

1+1 68 360.000 5.294
2+1 112 540.000 4.821
3+1 130 680.000 5.231
3+1 158 750.000 4.747
4+1 196 950.000 4.847
6+1 244 1.650.000 6.762
Ortalama 5.430

Kentplus Atagehir
Uphill Court ve Varyap Merdian projeleri arasinda, baglanti yoluna
cephli konumda olan Kentplus projesi Finan Merkezinin tam
karsisinda yer alir. Benzer tipte aprtman bloklarindan olugan bir konut
projesi niteligindedir.

141 72 340.000 4.722
2+1 107 540.000 5.047
3+1 137 680.000 4.964
3+1 154 760.000 4.935
3+1 182 775.000 4.258
4+1 200 1.000.000 5.000
Ortalama 4.806

Deluxia Palace & Deluxia Suits

Varyap Meridian projesinin glneyinde konumlu olan ve Teknik Yapi
Firmasi tarafindan iki ayrn proje seklinde insa edilmekte olan proje
bélgenin yeni ve nitelikli projelerindendir.

140 40 270.000 6.750
1+1 58 375.000 6.466
1+1 67 440.000 6.567
2+1 85 590.000 6.941
3+1 110 660.000 6.000
3+1 140 870.000 6.214
Ortalama 6.410
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Ticari (Diikkan) Emsaller

Bdlgede yapilan incelemeler sonucu elde edilmis olan veriler asagidaki gibidir.

. - - Birim Fiyati
Proje adi / Konumu Tipi Alani (m2)  Fiyati (TL) (TL/m?)
Varyap Meridian dikkan 338 6.200.000 18.343
Varyap Meridian dikkan 230 4.500.000 19.565
Varyap Meridian (Meridian For Business) ~ dukkan 210 4.150.000 19.762
Agaoglu My Shop (satildi-2010) dikkan 70 960.000 13.714
Agaoglu My Shop (satildi-2010) dikkan 138 1.560.000 11.304
Agaoglu My Shop (satildi-2010) dikkan 434 3.338.000 7.691
Agaoglu My Prestige dikkan 250 1.850.000 7.400
Ata bloklarinda cadde {izeri dlikkan 40 495.000 12.375
Ata bloklarinda cadde (izeri dikkan 52 380.000 7.308
Tac Spor Tesislerinde (75+75) dikkan 150 1.170.000 7.800
Atatiirk Mahallesi Cars ici dikkan 1236 9.500.000 7.686

Ortalama 10.833
Kiralik Emsaller
Agaoglu My World (Kiralik) 970 35.000 36
Varyap Meridian (Meridian For Business) 268 26.000 97
Agaoglu My World (Kiralik) 390 10.000 26
Ortalama 44

Yapilan incelemeler sonucunda bélge genelinde, prestijli projeler iginde yer alan iyi konumdaki
dikkanlarin birim m2 fiyatlarinin konum ve 6zelliklerine gére 10.000-TL ila 20.000.-TL arasinda
degismekte oldugu gdzlemlenmistir. Emsallerde birim fiyatlari 8000-TL nin altinda olan zemin
kat dikkanlarin genellikle depolu veya asma katl oldugu distnilmektedir. Liks nitelikte
projelerde tek kat zemin dikkan alanindan olusan isyerlerinde birim fiyatlarin 10.000.-TL -
15.000.-TL seviyesine ulastigi gbzlemlenmektedir.
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Arsa Emsalleri:

* Medyadan

* Tasinmaza ¢ok yakin konumda, Finans Merkezi bdlgesinde yer alan
yaklasik 10 dénim ylizélcimli arsa 2012 yilinda is GYO tarafindan
9.000.000.-TL bedel ile satin alinmistir. Finans Merkezinde kalan son
arsalardan olup konum olarak da dider arsalardan ¢ok daha iyi bir
noktadadir. Alici kurumun ve bdlgenin &zellikleri nedeniyle piyasa
degerinin Gzerinde gerceklesmis bir satis oldugu distnilmektedir.
(9.000-TL/m?)

* Taginmaza ¢ok yakin konumda, Finans Merkezi bélgesinde yer alan
13.483 m?2 y(zO6lgimli 3324 ada 1 parsel numaral arsanin 2011
yihinda TOKI tarafindan 72.000.000.-TL bedel ile Enigler Grubuna
satildigi  bilgisi alinmistir. Konum olarak tasinmazdan daha iyi
konumdadir. Finans Merkezi alaninin ortasindadir. Tasinmaza
yaklasik 200 metre mesafededir. (5.340-TL/m?)

* Tasinmaza yakin konumda yer alan , emsal 2.5 ticaret imarina sahip
57.461.73 m? alanli parsel 2008 yilinda 223.467.518 TL bedelle Halk
Bankasina satiimistir.( m2 bedeli 3.889 TL/m?)

*Tasinmaza yakin konumda yer alan , emsal 2.5 ticaret imarina sahip
54.384.47 m2 alanli parsel 2008 yilinda 211.500.000 TL bedelle Ziraat
Bankasina satiimistir.( m2 bedeli 3.889 TL/m?)

* Bati Atasehir Bolgesinde yer alan emsal 2.07 konut alani imarina
sahip 5.905,94 m2 alanli parsel 2009 yilinda 20.626.400 TL bedelle
Teknik Yapi Firmasina satiimistir. (m2 bedeli 3.490 TL/m?)

* Bati Atasehir Bolgesinde yer alan emsal 2.07 konut alani imarina
sahip 17.193.84 m?2 alanl parsel 2009 yilinda 53.631.400 TL bedelle
Teknik Yapi Firmasina satiimistir. (m2 bedeli 3.120 TL/m?)

* ibrahim Kultay

Tel : 05632490 3183

Bati atasehir karsisinda, Barbaros Mahallesi'nde yapilasmis ¢evre
icinde yer alan 457 m?2 yizélcimll arsa 3.425.000.-TL bedelle
satiliktir. (7.495-TL/m?2)

* Asedas Emlak

Tel : 0216455 1500

Atasehir merkezde tam konumu bilinmeyen az sayida bos arsadan
biri oldugu ifade edilen 12.000 m2 alanh arsa 97.200.000.-TL bedelle
satiliktir. Emsal 1.90 imarlidir. (8.100-TL/m?)

* Ares Emlak

Tel : 0216469 10 81

Atasehir k.Bakkalkdy mevkiinde, hastaneler ile merkez arasinda
konumlu 8500 m2 alanh KAKS=0,90 imarl arsa igin 42.500.000-TL
istenilmektedir. (5.000-TL/m?) _
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* Emlak Yapi1 Group

Tel : 531779 04 04

Atasehir Mevlana Mah. Dudullu Kavsagina Yakin konumda Tirkis
Bloklari mevkiinde 6998 m?2 alanh emsal=2,07 imarl arsa igin
15.000.000-USD istenilmektedir. (3.858-TL/m?)

Ofis Emsalleri

Bdlgede yapilan incelemeler sonucu elde edilmis olan veriler asagidaki gibidir.

Proje adi / Konumu Tipi Alani (m2)  Fiyati (TL) Bi:.irT /:%at'
Varyap Meridian 1+0 54 480.000 8.889
Varyap Meridian 2+1 120 895.000 7.458
Varyap Meridian 2+1 137 925.000 6.752
Varyap Meridian 1+1 88 850.000 9.659
Deluxia Palace 1+0 38 275.000 7.237
Deluxia Palace 1+0 41 290.000 7.073
Deluxia Palace 1+1 58 380.000 6.552
My Prestige Plaza 1+1 72 495.000 6.875
My Prestige Plaza 1+0 72 485.000 6.736
Uphill Towers Isyeri 2+1 120 650.000 5.417
Uphill Towers Isyeri 2+1 120 650.000 5.417
Uphill Towers isyeri 2+1 120 635.000 5.292
Flora Residence 1+1 80 490.000 6.125
Dumankaya Flex 1+1 62 280.000 4.516
Dumankaya Flex 1+0 32 190.000 5.938
Mira Tower 4+1 220 1.000.000 4.545
Ortalama 6.255

Boélgede Bati Atasehir bolgesinde yer alan ingaati devam eden Deluxia Palace, Varyap Meridian
gibi liks projelerde ofis birim fiyatlarinin 6500.-TL ila 9.000-TL arasinda degistidi bu rakamlarin
talep edilen pazarlikli rakamlar oldugu gézlemlenmistir.

Yine ayni bélgede faaliyete gegmis olan Uphill Court, Agaoglu My Prestige gibi projelerde ise
birim fiyatlarin 5.000-TL/m2 ila 7.000-TL/m2 araliginda degismekte oldugu gdzlemlenmistir.
Bélgede merkezden uzaklastikga fiyatlarin biraz daha asagiya distigu gézlemlenmektedir.
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL EMSAL EMSAL
TASINMAZ
SATIS FIYATI 97.200.000 72.000.000 42.500.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 99.108,08 12.000 13.483 8.500
BiRIM M2 DEGERI 8.100 5.340 5.000
e ORTA KUGUK KUGUK KUCUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
-10% -20% -20%
IMAR KOSULLARI
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER ORTA KOTU
ILISKIN DUZELTME 0% 0% 10%
FONKSIYON
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAVYA iLiSKiN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM ORTAIYi BENZER ORTAIYi
KONUMA iLiSKIN DUZELTME -10% 0% -10%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN . o .
DUZELTME -10% -10% -10%
TOPLAM DUZELTME -30% -30% -30%
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Degerleme konusu tasinmazin yer aldigi bdlge, gayrimenkul
piyasasinda en ¢ok talep géren ve fiyat endeksi en hizli degisen
bolgelerden biri olarak gbéze ¢arpmaktadir. Atasehir bdlgesi son on yil
icerisinde sehrin 6nemli bir cazibe merkezi haline gelmis olup bu stire
icerisinde bdlgedeki gayrimenkul projeleri yatinmcilarina blydk
gelirler saglamistir. Ulkenin en hizli prim yapmis bélgelerinden biri
olan Atasehir Boélgesinin bu hizli yikselisinin arkasinda dizenli
yapilasma, liks ve prestijli konut projeleri ve en 6nemlisi Finans
Merkezi karari bulunmaktadir.

Degerleme konusu projenin bulundugu bélgede bulunan arsa birim m?2
degerlerinin 4.000 - 7000 TL/m araliginda oldugu gézlemlenmistir.
Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastirimasi sonucu sdz konusu tasinmazin, mevkii konum,
yapilasma kosulu, parsel blydkligu dikkate alindiginda, 3386 ada 1
parselin arsa birim m2 degeri 4.300.-TL takdir edilmistir

Arsa Degeri (3386 ada 1 parsel)

4.300 .-TL/M2 X 99.108,08 M2 = 426.164.744 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER 426.164.744 .-TL

6.2 -

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) = 236.758.191 .-USD

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin boblgede piyasa yaklasimi i¢in kullanilabilecek
emsaller arastirdimistir. Projenin, c¢evresinden alinan emsallerin
incelenmesi sonucunda bos arsa birim degerinin, dederleme konusu
parsel i¢in 4.300.-TL/M? olabilecegi kabul edilmistir.

Ayrica Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi ydntemi ile bulunan projenin
tamamlanmasi durumundaki degerde Emlak Konut Gayrimenkul
Yatirim Ortakhdi A.S'ye ait olan % 43,15 hasilat payi(artan satislar
icin %43,20) nin degeri gelistirilmis arsa degeri olarak kabul edilmistir.
Buna gdre proje igin diizenlenmis olan ve ekte sunulan Nakit akimi
tablosundan elde edilen toplam degerin %43,15' si dikkate alindiginda
gelistirilmis olan arsa degeri olarak 516.308.662.-TL sonucuna
ulasiimistir.

Arsa degeri igin kullanilan iki ydntem arasinda farklilik oldugu
gorulmektedir. Tagsinmaz degerlerinin piyasa kosullarina ve arz/talep
oranina bagl olarak degisiklik géstermesi de dikkate alindiginda arsa
degerinde piyasa degeri yaklagsimindan elde edilen degerin
kullaniimasinin uygun olacagi kanaatine variimistir.

Rapor tarihi itibariyle arsa degeri icin; 426.164.744.-TL
(236.758.191.-USD) takdir edilmistir.
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3386 ada 1 parsel igin ingaat Maliyeti Hesabi
A-B-C1-C2-E-F BLOKLAR
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(IV.A) 615 -TL/M2 X  206.509,00 M2 = 127.003.035 .-TL
D1'D2""'(?\; é)BLOKLAR 695 -TL/M2 X  492.038,00 M2 = 341.966.410 .-TL
Altyapi / Gevre 200 -TUM?2 X  99.108,08 M2 = 19.821.616 -TL
Diizenlemesi vb.
3386 ada 1 parsel icin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti = 488.791.061 .-TL
ingaat Tamamlanma Orani = 13%
GERCEKLESMIS INSAAT MALIYETI = 63.542.838 .-TL
* Her 1 m? arsa alani igin 200-TL/m? gevre dlizenlemesi ve altyapi maliyeti dngdrilmdgtir.
GELISTIRME MALIYETi HESAPLAMALARI
Projenin Tamami icin Gelistirme Maliyeti Hesabi
Projenin tamamlanmasi durumundaki degerinin, arsa degeri ve lGzerine insa edilmesi
planlanan (insa edilen) yapilarin toplam degeri toplamindan elde edilen degere
gelistirme maliyetinin ilave edilmesi sonucu olusan deger oldugu kabuli ile;
Ongérillen Satis Hasilati (NBD) = 1.196.502.691 .-TL
(-) Ongérillen Toplam Ingaat Maliyeti =  488.791.061 .-TL
(-) Arsa Degeri (Piyasa Degeri Yaklagimi) = 426.164.744 .-TL
TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETi =  281.546.886 .-TL
Projenin Tamami icin ingaat Tamamlanma Orani = 13%
GERCEKLESMIi$ GELISTIRME MALIYETI = 36.601.095 .-TL
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PROJENIN MEVCUT DURUMA ESAS DEGERI

PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI = 426.164.744 .-TL
GERCEKLESMIS INSAAT MALIYETi =  63.542.838 .-TL
GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETi =  36.601.095 .-TL

MEVCUT DURUM iCIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(TL) = 526.308.677 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) = 292.393.709 .-USD

= Maliyet Yaklagimina gore;
Sbézlesmeye konu Projenin (3386 Ada 1 Parsel) mevcut durum degeri
526.308.677.-TL (292.393.709.-USD)
olarak hesaplanmisgtir.

PROJENIN MEVCUT DURUMUNUN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN
MIKTARININ DEGERI

Projenin sézlesme geredi Emlak Konut GYO A.S. ' ye ait payl % 43,15' 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 detayh 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 olacagi géris ve kanaatine variimistir. Asagida ilgili hesaplamalar
gOsterilmigtir.

PROJENIN TAMAMININ MEVCUT DURUMU iCiN TAKDIR EDILEN

PROJENIN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARINA

GORE MEVCUT DURUM DEGERI (% 43,15) (TL) ~ 227.102.194 -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) ~ 426.164.744 -TL
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Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi
6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Parsel Uzerinde gelistiriimekte olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler
dogrultusunda ekte tablosu yer alan nakit akisi diizenlenmistir.

3386 ada 1 parsel (Metropol istanbul)

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi parsel (zerinde insa
edilmekte olan Metropol istanbul Projesi kapsaminda yer alan toplam
1851 adet Unitenin satisa esas alani 261.632,57 m2 olarak
hesaplanmis olup alan bilgileri ¢arsaf listesi diizenlenmis bloklarda
onayll carsaf listelerden diger bloklarda ise yap! ruhsatlarinda
belirtilmis kullanim alanlarindan alinmistir.

Tasinmazlar igin yatirrm sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit
akigl tablosunda, degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1
dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden konut U(nite
tiplerinde Uniteleri 1.dénemde %40' nin, 2.dénemde %30' unun,
3.dénemde yine %30 unun satiglarinin gerceklesecegdi varsayilimistir.
Dikkan bolimlerinde, 1.dénemde %30' unun, 2.dénemde %30' unun
3.dénemde ise %40' inin satiglarinin gergeklesecedi varsaylimigtir.

Ofis Unite tiplerinde Unitelerin 1.ddnemde %10" unun, 2.dénemde
%40' Inin, 3.dénemde yine %50' sinin satiglarinin gerceklesecegi
varsayilmistir.

Sinema olarak belirlenmis bélimin tamamun 3.satis déneminde
satisinin gerceklesecegi varsayilimistir.

Konutlarin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 5.500.-TL/M?
ile gerceklesecedi, izleyen yillarda %15 oraninda artacagi
varsaylimistir.

Dikkanlarin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 4.500.-
TL/M? ile gerceklesecegi, izleyen yillarda %10 oraninda artacag!
varsayilmistir.

Ofislerin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 5.000.-TL/M? ile
gergeklesecegqi, izleyen yillarda %15 oraninda artacagi varsayilmistir.

Sinema boélimindn satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama
4.000.-TL/M? ile gerceklesecegi, izleyen vyillarda %10 oraninda
artacagi varsayilmistir.

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

Proje ile ilgili bdatin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandigi
varsayilmistir.
Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir.

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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Nakit Akisi Yaklagimina Goére Projenin Tamamlanmasi

6.33 - purumundaki Toplam Degeri

= Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis

6.4

6.5 -

tablosundan da gériilecegi Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkl
indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin, taginmazlarin
degerine olan etkisinin gbzlenmesi amaclanmistir. Daha sonra,
edinilen tecrlbeler ve verilerin gézéntinde bulundurulmasi sonucunda,
projenin tamamlanmasi halinde net buginki degeri igin %11
indirgeme orani kabul edilmesi uygun gérilmUs olup, deger olarak da
tim bloklarin toplami sonucunda 1.196.502.691.-TL (664.723.717.-
USD) olarak takdir edilmistir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Toplam Bugiinkii Degeri (TL) 1.196.502.691 -TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Toplam Bugiinkii Degeri (USD) 664.723.717 .-USD

Emlak Konut GYO A.S. Payina Diisen

Toplam Deger (%43,15) 516.308.662 .-TL

- En Etkin ve Verimli Kullanimi

Degerleme konusu 3386 ada 1 nolu parselin en etkin ve verimli
kullaniminin, onaylanmig projesine ve ruhsatina uygun olan projenin
yapilmasinin olacag disinilmektedir.

Verilerin Degerlendirilmesi

Projenin tamami hasilat paylasimi sézlesmesinden de anlasildigi
Uzere 1 adet parselden olusmaktadir. Parsel (zerinde insa edilmek
Uzere toplam 18 adet blok icin insaat ruhsati diizenlenmis olup bu
bloklarda toplam 1851 adet bagimsiz bdlim yer alacaktir. Ancak
masterinin talebi (zerine degerleme tarihi itibariyle sadece carsaf
listeleri onaylanmis olan 1495 adet Gnitenin tamamlanmis durumu igin
birim m?2 degerinin takdiri yapilmistir. Asagidaki tabloda ve raporun
1.5. maddesinde belirtilmis olan projenin tamamlanmasi durumundaki
degeri sbézlesme kapsamindaki parsellerin tamami dikkate alinarak
takdir edilmistir. Ayrica, projenin tamamlanmasi durumunda Emlak
Konut GYO A.S. payina disen toplam hasilat miktarinin degeri de
belirtilmigtir.
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PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

KDV HARIC (TL) USD EURO

526.308.677,09 292.393.709,50 223.961.139,19

PROJENIN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN
MIKTARININ DEGERI (%43,15)

KDV HARIC (TL) USD EURO
426.164.744,00 236.758.191,11 181.346.699,57
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA BUGUNKU DEGERI
KDV HARIC (TL) USD EURO
1.196.502.690,88 664.723.717,16 509.150.081,23

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA EMLAK KONUT GYO A.S.
PAYINA DUSEN HASILAT MIKTARININ BUGUNKU DEGERI (%43,15)

KDV HARIG (TL) usD EURO

516.308.662,46 286.838.145,81 219.705.813,81

1495 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
ANAHTAR TESLIM DEGERLERININ TOPLAMI (KDV HARIG)

KDV HARIG (TL) UsD EURO
721.699.658,40 400.944.254,67 307.106.237,62
6.5.1 Miisterek veya Béliinmis Kisimlarin Degerleme

Analizi

Degerleme konusu projenin bulundugu bélgede bulunan konut birim
m?2 degerlerinin konutlarin tip, alan, bulunduklan kat vb. 6zelliklere
bagh olarak degistigi gézlemlenmistir. Yine ticari mulklerde birim m?2
degerlerinin  tasinmazlarin  bulunduklar kat, konum, alan gibi
unsurlara bagl olarak degistigi gdzlemlenmistir.

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

Katma Deger Vergisi (KDV) isyerleri i¢in %18 olarak hesaplanmis ve
deger tablosuna eklenmistir.
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Proje kapsamindaki 1495 adet bagimsiz bélimin (anahtar teslimi
sartlarina uygun olarak) tamamlanmasi durumunda buginkli degeri
icin hesap edilen toplam deger asagidaki gibidir.

1495 Adet Bagimsiz Bolimiin
Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar 721.699.658,40 .-TL
Teslim Bugiinkii Degeri (KDV haric - TL)

1495 Adet Bagimsiz Béliimiin
Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar 752.051.138,12 .-TL
Teslim Bugiinkii Degeri (KDV dahil - TL)

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile

6.52 - Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

Projenin bulundugu Bati Atasehir bdlgesinde ilk nitelikli proje Gretimi
Emlak Konut GYO tarafindan gergeklestiriimistir. Bu nedenle bélgede
emsal pay oranlarinin olusmasinda etkin oldugu gézlemlenmistir.
Emlak Konut GYO nun gelistirdigi projeler , bdlgedeki incelemeler ve
degerlenen projenin bilgileri dikkate alinmistir.

istanbul Atagehir Dogu Bolgesi 2.Etap Arsa Satisi Karsiigi Gelir
Paylagim isi, Atasehir ilgesi Kiiglikbakkalkéy Mahallesinde kayitli
3386 ada 1 parsel numarali 99.108,08 m2 yizdlcimli arsa vasifli
tsasinmaz Uzerinde gelistirilecek proje icin ihale edilmigtir. Proje igin
15.04.2010 tarihli Arsa Satisi Karsihgi Gelir Paylasimi sézlesmesi
yapilmis olup, bu sézlesmeye gére 1.161.000.000.-TL + K.D.V. satis
toplam gelirinden yUklenici firma tarafindan sirkete teklif edilen %
43,15 satis payi gelir oraninin karsihginda Asgari Sirket Payr Toplam
Geliri 500.971.500.000.-TL + K.D.V. taahhiit edilmistir. Ayrica, Arsa
Satisi Karsihgr Satis Toplam Gelirinin artmasi halinde ise sadece
Artan Arsa Satis Karsihgi Satis Toplam Gelirine uygulanmak (zere,
Artan Arsa Satis Karsiligi Sirket Pay1 Gelir Orani olarak % 43,20 orani
karsihgina tekabil eden Arsa Satigi Karsiligi Asgari Sirket Payi
Toplam Geliri Tutarini + K.D.V. sini, Arsa Satigl Karsiligi Asgari Sirket
Payl Toplam Gelirine ilave olarak Sirkete 6demeyi kabul ve taahh(t
etmistir.

Gayrimenkul ve Buna Bagl Haklarin Hukuki Durumunun

6.5.3 - Analizi

Degerleme  calismasi  kapsaminda  yapilan  incelemelerde,

tasinmazlarin hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir
kayda rastlanmamisgtir.
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Gayrime 1 - Fizibilite - Proje

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

6.5.4

Degerlemesi yapilan 3386 Ada 1 nolu parsel biinyesindeki projede yer
alan tim bloklar i¢in yapi ruhsati alinmig ve projeleri onaylanmigtir.

Tasinmazlarin Gayrimenkul Yatinnm Ortakliklarina
6.5.5 - Alinmasi,Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde
Devrinde Bir Engel Olup/Olmadigi Hakkinda Gériis

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

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Tasinmazin Sermaye
Piyasasi Mevzuatinin Seri VI No: 11 Tebligi'nin 25 Maddesi
kapsaminda "proje" olarak gayrimenkul yatirim ortakligi portféyline
alinmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine variimistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Sermaye Piyasasi
Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi,
gayrimenkul yatinm ortakligi portféylne alinmasinda sakinca
bulunmadigi kanaatine variimistir.
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Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

7 - SONUG

Rapor konusu projenin degerinin belirlenmesi asamasinda;
yerinde yapilan incelemesi, konumu, mimari 06zelligi, insai
kalitesi, altyap! ve ulasim olanaklari, cevrede yapilan piyasa
arastirmalari, ginimuz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate

alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda;

rapor konusu projenin

PROJENIN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARINA GORE
MEVCUT DURUM DEGERI (%43,15)

KDV HARIC (TL)

KDV HARIC (USD)

KDV HARIC (EURO)

426.164.744,00

236.758.191,11

181.346.699,57

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA EMLAK KONUT GYO A.S.
PAYINA DUSEN HASILAT MIKTARININ BUGUNKU DEGERI (%43,15)

KDV HARIC (TL)

KDV HARIC (USD)

KDV HARIC (EURO)

516.308.662,46

286.838.145,81

219.705.813,81

kiymet takdir edilmigtir.

Bu degerlere KDV dabhil degildir. KDV orani, net 150 m?den kii¢ik konutlar igin
%1, ticari Gniteler ve net 150 m?den bliylk gayirmenkuller icin %18'dir.

* 1 USD =
* 1 EURO =

1,8000
2,3500

Degerleme Uzmani

" . 7
D LT E
Geftiment ol - FiZibilite FProje

Eren KURT
Lisans No :

402003

~TL
~TL

Sorumlu Degerleme Uzmani

Berrin KURTULUS SEVER

Lisans No :

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.
. Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligskin 6zel

hikUmleri dikkate alinmamistir.

401732

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