\ REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

EMLAK KONUT

GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

ISTANBUL iLi, BASAKSEHIR iLCESI

AYAZMA 2.ETAP ARSA SATISI GELIR PAYLASIMI iSi
KAPSAMINDAKI BAHCETEPE iSTANBUL VE GiRi$S KAYASEHIR

PROJELERI

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

TALEP TARIHi - NO 21.03.2013
SOZLESME TARIHI 21.03.2013
DEGERLEME TARIHI 28.03.2013
RAPOR TARIHI 02.04.2013
RAPOR NO EML-1303027

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GIZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KiSi DISINDA UCUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

ISTANBUL iLi, BASAKSEHIR ILCESi AYAZMA 2.ETAP
BAHCETEPE iISTANBUL VE GiRiS KAYASEHIR PROJELERI

DEGERLEME ADRESI

KAYABASI MAHALLESI OLIMPiYAT BULVARI BAHCETEPE
ISTANBUL VE GiRiS KAYASEHIR PROJELERI
(1357 ADA 1 PARSEL-540 ADA 4 PARSEL )

BASAKSEHIR / iISTANBUL

Degerleme Uzmani

Eren KURT

Lisans No : 402003

Sorumlu Degerleme Uzmani

Berrin KURTULUS SEVER

Lisans No : 401732

1 EML-1303027 BASAKSEHIR (BAHCETEPE)




+§) REE L

me: 1 - Fizibilite - Proje

ICINDEKILER

icindekiler
Ekler

1 - Degerleme Hizmeti Bilgileri
1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci
1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi
1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler
1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler
1.5 - Degerleme Rapor Ozeti

2 - Degerleme Konusu Taginmazin Miilkiyet ve Yapilagma Bilgileri
2.1 - Tapu Kayitlari
2.2 - Takyidat Bilgileri
2.3 - Kullanimina iliskin Yasal izinler - imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

3 - Degerleme Konusu Taginmaz ile ilgili Bilgiler
3.1 - Tanimi
3.2 - Konumu ve Yakin Cevre Ozellikleri
3.3 - Ulasim Ozellikleri
3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

4 - Degerleme ile ilgili Analizler
4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri
4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
4.3 - Bilgilerin Kaynagi
4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

5 - Degerleme Yéntemleri
5.1 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi
5.2 - Piyasa Degeri Yaklagimi
5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

6 - Tasinmazin Degerleme isleminde Kullanilan Yéntemler
6.1 - Piyasa Degeri Yaklagimi
6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi
6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi
6.5 - Verilerin Degerlendiriimesi

7 - Sonug

EKLER

1690 Adet Bagimsiz Boliman Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar Teslimi Deger
Ek 1 - Listesi

Ek 2 - INA (indirgenmis Nakit Akimi) Tablolari

Ek 3 - Tasinmazi gésteren fotograflar

Ek 4 - T.C.Cevre ve Sehircilik Bakanligl' nin Rezerv Yapi Alani Hk. Yazisi
Ek 5 - Tapu Kaydi - (Takbis belgesi-kopya)

Ek 6 - imar durum yazisi(kopya)

Ek 7 - Yapi Ruhsati (kopya)

Ek 8 - Mahal Listesi(kopya)

Ek 9 - Carsaf Liste (kopya)

Ek 10- Ydnetim Plani(kopya)

Ek 11- Degerleme Uzmanlarinin Lisans Belgeleri (kopya)
2 EML-1303027 BASAKSEHIR (BAHGETEPE)




E L

i RLEME

menkul - Fizibilite - Proje

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 gbére gayrimenkul yatinm ortakliklari
portfdylne alinmasinin uygunlugunun belirlenmesi de
amaclanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari cercevesinde 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 Yatirnm 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.

Biyiikdere 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 saylh 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 gore bu degerlerin belirlenmesi ve proje binyesindeki 1690
adet bagimsiz bélimin degerleme tarihi itibariyle tamamlanmasi
durumundaki Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul icin Yapilan
Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmazlar igin 02.04.2013 tarih ve EML-1303027
numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

Eren KURT ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme isleminde gérev
almis olup, Onur BUYUK raporun hazirlanmasinda yardimci olmustur.
S6z konusu taginmazlar igin 17.09.2012 tarih, EML-1209001 numarali
ve 14.12.2012 tarih, EML-1211028 numaral raporlar sirketimiz
tarafindan hazirlanmistir.

4 EML-1303027 BASAKSEHIR (BAHCETEPE)



\ REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

1.5 - Degerleme Rapor Ozeti

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU ISIN iSMi

ISTANBUL BASAKSEHIR AYAZMA 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

02.04.2013

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

ISTANBUL iLi, BASAKSEHIR ILCESI, IKITELLI MAHALLESI,
ADA: 1357, PARSEL: 1, ALANI:81.910,14 m2, VASFI: ARSA,
MALIK: EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
ANONIM SIRKETI

ISTANBUL iLi, BASAKSEHIR ILGESI, KAYABASI MAHALLESI,
ADA: 540, PARSEL: 4, ALANI:127.452 m?, VASFI: ARSA
MALIK: EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
ANONIM SIRKETI

MEVCUT KULLANIM

1357 ADA 1 PARSELDE INSAAT DEVAM ETMEKTEDIR. 540 ADA
4 PARSEL UZERINDE HALI HAZIRDA YAPI
BULUNMAMAKTADIR

iIMAR DURUMU

1357 ADA 1 PARSEL; E: 2, H:SERBEST “TICARET+HIZMET)
ALANI", YAPILANMA SARTLARINA TABIDIR.

540 ADA 4 PARSEL TAKS:0.10, KAKS:0.15 H:2 KAT
"REKREASYON ALANI" YAPILANMA SARTLARINA TABIDIR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIC)

PROJENIN ARSA DEGERI

116.957.809,80 TL

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

149.771.264,20 TL

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

116.957.809,80 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAK
BUGUNKU DEGERI

556.531.753,96 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA
04.05.2012 TARIHLI SOZLESMEYE GORE EMLAK
KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN

ASGARI SIRKET PAYI TOPLAM GELIRI

165.100.000,00 TL

1690 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN TAMAMLANMASI
DURUMUNDAKI BUGUNKU ANAHTAR TESLIMi
DEGERLERININ TOPLAMI

388.350.307,41 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan
1357 ADA 1 PARSEL

ili : ISTANBUL

iigesi :  BASAKSEHIR

Bucagi

Mahallesi :  IKITELLi -2

Koyl

Sokag!

Mevkii

Pafta No

Ada No : 1357

Parsel No 1

Alani : 81.910,14 m?

Vasfi : ARSA

Siniri :  PLANINDADIR.

Tapu Cinsi :  ANA GAYRIMENKUL

Sahibi EMLAK K9NUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

Yevmiye No : 13680

Cilt No : 157

Sayfa No : 15517

Tapu Tarihi : 26.11.2012
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ISTANBUL
BASAKSEHIR

KAYABASI

540
4
127.452,00 m?

ARSA

PLANINDADIR.
ANA GAYRIMENKUL

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

3772

103

10172
06.04.2011
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2.2 - Takyidat Bilgileri

Basaksehir Tapu Midirligi'nden 26.03.2013 tarihinde alinmis olan
tasinmazlarin mulkiyet ve takyidat bilgilerini gésteren takbis belgeleri
ekte sunulmustur. Tasinmazlar (zerinde asagida belirtilen hususlar
disinda takyidat bulunmamaktadir.

1357 ADA 1 PARSEL (Eski 1306 ADA 1 PARSEL);

Serh: itirazli - 01.01.1900 tarih 0 yevmiye

Serh: 12.03.2007 Tarih ve 4094 Yevmiye no ile “Toki lehine sufa
hakki serhi bulunmaktadir. (ilgili serhin tasinmaza olumsuz etkisi
bulunmamaktadir)

Serh: TOKI lehine, Toplu Konut idaresi Baskanligi'nin On Alim Hakki
vardir. 14.05.2010 tarih, 4844 yevmiye (ilgili serhin tasinmaza
olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

Beyan: imar dizenlemesine alinmistir. 09.07.2010 tarih 7128
yevmiye. (ilgili beyanin taginmaza olumsuz etkisi bulunmamaktadir)
Beyan: 24.09.2010 tarih ve 9679 yevmiye no ile “kullanim amaci:
kamu hizmetine ayrilan vyerler ile Maliye Bakanliginca degisik
ihtiyaclara talep edilen tasinmazlar bedelsiz olarak hazineye iade
edilir.” beyani bulunmaktadir. (ilgili beyanin tasinmaza olumsuz etkisi
bulunmamaktadir)

Beyan: TOKI lehine 775 sayill Kanuna Gére Gecekondu Onleme
Bolgesi icerisinde kalmaktadir. 21.12.2012 tarih 15043 yevmiye

(ilgili beyanin taginmaza olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

Serh: 1 TL bedel karsiliginda kira sézlesmesi vardir.(99 yiligr 1 TL
bedelle TEDAS lehine kira serhi) .18.10.2012 tarih ve 11965 yevmiye
(ilgili serhin taginmaza olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

540 ADA 4 PARSEL ;

03.09.2008 tarih ve 19984 yevmiye no ile kesinlesmemis mahkeme
karart  serhi  mevcuttur.(Kigcik¢cekmece 3.  Asliye  Hukuk
Mahkemesi'nin  02.09.2008 tarih 2005/12 sayili Mahkeme
Muzekkeresi yazisi ile) 4234,08 m2 lik kisim Gzerinde

(Emlak Konut GYO A.S. den alinan bilgiye gére idare mahkemesi
tarafindan bu karar reddedilmis ve slire¢ temyiz agsamasina gegmistir)

05.03.2009 tarih 1585 yevmiye no ile "Teknik Altyapi Alani" beyani
bulunmaktadir.  (ilgili  beyanin  tasinmaza olumsuz etkisi
bulunmamaktadir)

25.11.2010 tarih 11776 yevmiye no ile "krokisinde (A) harfi ile
gosterilen 122,73 m2'lik kisimda TEDAS lehine 49 yiligina " irtifak
hakki bulunmaktadir. (Baslama Tarih:25.11.2010, Bitis
Tarih:13.11.2059- Siire:49 Yil) (ilgili beyanin taginmaza olumsuz
etkisi bulunmamaktadir)
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Taginmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gerceklesen Alim

221 - satm islemleri

Yapilan incelemelerde son ¢ yillik ddnemde tasinmazin
mulkiyetindeki  degisikliklerin  asagidaki gibi oldugu bilgisine
ulasiimistir.

26.11.2012 tarih 13680 yevmiye ile imar uygulamasi ile 1306 ada
numarasi 1357 ada olarak degismistir.

1306 Ada 1 parselin 01.12.2010 tarihinde TOKI' den miilkiyeti Emlak
Konut G.Y.O. A.S.'ye satis yoluyla gegcmistir. 18.10.2010 tarih 10506
yevmiye ile imar uygulamasi gérmiis olup, bu dénemde malik TOKI '
dir. Ayni parsel 24.09.2010 tarih 9669 yevmiye ile 2259, 2896, 3484,
2680 nolu parsellerin tevhid ediimesi ile TOKi adina tescil olarak
miilkiyeti Maliye Hazinesi' nden TOKI 'ye gecmistir.

540 ada 4 parselin 23.11.2009 tarih 12746 yevmiye ile mulkiyeti satis
islemi ile Emlak Konut G.Y.O. A.S.' ye gecmistir.

Kullanimina iligkin Yasal izinler
imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Basaksehir Belediyesi imar Mudirligi'nden 29.03.2013 tarihinde
alinan ve ekte sunulan 9283 sayi ile Emlak Konut Gayrimenkul
Yatirrm Ortakhdi A.S. 'ye hitaben dlzenlenmis olan imar durum
belgesine gore:

S6z konusu 1357 Ada 1 parsel 1/1000 6lgekli 19.06.2012 t.t.li "Kuzey
Ayazma Gecekondu Onleme Bélgesi Kismi Revizyon Uygulama imar
Plan" kapsaminda Ticaret+Hizmet Alaninda kalmakta olup, E:2
,H:Serbest olmak (zere plan notu ve ydnetmelik sartlarinda
yapilasmaya haizdir.

Basaksehir Belediyesi imar Mudirligi'nden 29.03.2013 tarihinde
alinan ve ekte sunulan 9283 sayl ile Emlak Konut Gayrimenkul
Yatinm Ortakligi A.S. 'ye hitaben dizenlenmis olan imar durum
belgesine gobre:

S6z konusu 540 ada 4 parsel 1/1000 olgekli 02.07.2009 t.t.li
"Kayabas! Toplu Konut Alani , Dogu Bélgesi Revizyon Uygulama imar
Plani" kapsaminda Rekreasyon Alaninda kalmakta olup,Taks:0,10,
Kaks:0,15 , H:2 kat olmak Uzere plan notu ve ydnetmelik sartlarinda
yapilasmaya haizdir.

Rekreasyon alaninda; Lokanta, kafeterya, cay bahgesi, sosyal ve
kaltdrel tesis, spor tesisi, otopark gibi kamu tesisleri yer alabilir. Bu
alanlarda ayrica; yesil alan dizenlemeleri, agaglandirma, goletler,
yaya ve bisiklet yollar, agik hava tiyatrosu, toplanti ve gésteri yerleri,
seyir teraslari, agik spor alanlari, yer alabilir. Rekreasyon alaninda
birinci bodrum katlar iskan edilebilir ve emsale dahil degildir. Birinci
bodrum katin iskan edilecek alani parsel alaninin %25' ini gegemez.
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Ekteki yazida ayrica;

13.08.2013 tarhi ve 2012/3573 sayil Bakanlar Kurulu Karari ile 540
ada 4 parsel ve 1357 ada 1 parsel sayili tasinmazlari da igine alan
bblgede ruhsatsiz, iskansiz ve afet riski altindaki yapilarin tasfiyesini
saglamak ve afet riskini bertaraf etmek Uzere yeni yerlesim alani
olarak kullaniimasi amaciyla 644 sayili Cevre ve Sehircilik
Bakanh@i'nin Teskilat ve Gorevleri Hakkindaki Kanun Hikminde
Kararnamenin 2. Maddesinin 1. Fikrasinin (¢) bendi kapsaminda
Cevre ve Sehircilik Bakanhgi yetkilendiriimis olup, sonrasinda da s6z
konusu alan Bakanlik makaminin 15.11.2012 tarih ve 17687 sayili
oluru ile 6306 sayili Afet Riski Altindaki Alanlarin DénUstiriimesi
Hakkinda Kanunun 2. Maddesinin (c) fikrasi kapsaminda "Rezerv
Yapi Alani" olarak belirlenmistir.

Cevre ve Sehircilik Bakanlidi Mekansal Planlama Genel
MUdarlaga'nin 19.02.2013 tarih ve 90899616-2607 sayili Rezerv Yapi
Alani olarak belirlenmis alanlarda ileride telafisi mimkin olmayan
zararlara sebebiyet verilmemesi, kapsamlibir iyilestirme ve dogal
afetlere hazirlik calismalari kapsaminda uygulama butanligindn
saglanmasi ve kamu kaynaklarinin etkin ve verimli kullanimi
bakimindan bahse konu alanda bu asamadan sonra;

"Her tir ve Olgekte yeni plan degisikligi ile parselasyon plani
yapilmamasi, Koy ve belediye sinirlar igcinde kapanmis yollarla yol
fazlalarinin kdy veya belediye namina tescil olunacagina iligskin 2644
saylll Tapu Kanununun 21.maddesi kapsaminda islem yapiilmamasi,
Mer' i uygulama imar plani olup, imar uygulamasi yapiimamis
alanlarda 3194 sayill imar Kanunu'nun 15, 16 ve 18.maddesine
istinaden islem yapilmamasi,

Mer'i mevzuat kapsaminda yapi ruhsati alinarak fillen insaasina
baslanmis olup, subasman seviyesinde insaati tamamlanmis ve
ruhsat sliresi devam eden yapilara iligkin gerekli is ve islemlerin, 3194
sayill imar Kanunu ve diger ilgili mevzuat cercevesinde yiritilerek
sonuglandiriimasi, bunlar diginda kalan yapilara iliskin yapilacak
uygulamalarda ve yeni yapi ruhsatl islemi tesis edilmeden &nce
Bakanligimiz gérisi alinmasi,

6306 sayili kanun ve anilan Bakanlar Kurulu Kararinin amag ve
hedefleri gercevesinde 2985 sayili Toplu Konut Kanunu ve 775 sayili
Gecekondu Kanunu kapsaminda hazirlanarak Bakanhgimiz ve/veya
ilgili idarelerce onaylanmis planlarin uygulanmasina iligkin her tdr is ve
isleme mer' i mevzuat cercevesinde devam edilmesi" denilmektedir.
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T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanligi Mekansal Planlama Genel
Mudurligi’'nden Emlak Konut GYO ya iletilen 19.02.2013 tarihli
“Rezerv Yapi Alani Hk.” diizenlenmis olan 2607 sayili yazinin
iceriginde bu durum “Mer’i mevzuat kapsaminda yapi ruhsati alinarak
fiilen insasina baslanmis olup, subasman seviyesinde ingsaat
tamamlanmig ve ruhsat siresi devam eden yapilara iliskin gerekli is
ve islemlerin 3194 sayili imar Kanun ve diger mevzuat cercevesinde
yUritilerek sonuglandiriimasi, bunlar disinda kalan yapilara iligkin
yapilacak uygulamalarda ve yeni yapi ruhsati islemi tesis edilmeden
6nce Bakanligimiz gérisindn alinmasi” seklinde agiklanmigtir.

Bu kapsamda s6z konusu rezevr alan igerisinde Emlak Konut GYO
mulkiyetinde bulunan ve yapi ruhsatlari alinmig parsellere bu
aciklamanin herhangi bir etkisi bulunmamaktadir. Rezevr alanda
bulunan ve yapi ruhsati alinacak parseller i¢in her hangi bir yapi
yasagl s6z konusu olmayip, sadece T.C. Gevre ve Sehircilik
Bakanligindan izin alinacaktir. Bu kosullara iliskin Emlak Konut GYO
dan alinan ilgili belgeler rapor ekinde sunulmustur.

2.3.2 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

1357 Ada 1 Parsel (eski 1306 Ada 1 Parsel) lzerinde yapimina
baslanmasi planlanan ve yapimina baslanan yapilara ait ruhsat
bilgileri asagidaki gibidir;

Ada/Parsel | BlokNo | Ruhsat Tarihi [ RuhsatNo | o ;Z?‘:':Z': di ingaat Alani
1306/1 A1 23.08.2012 462 64 25.267,54
1306/1 A2 23.08.2012 461 64 10.750,00
1306/1 A3 23.08.2012 460 64 10.750,00
1306/1 Ad 23.08.2012 459 64 10.750,00
1306/1 B1 23.08.2012 458 56 9.695,85
1306/1 B2 23.08.2012 457 56 9.695,85
1306/1 B3 23.08.2012 456 56 9.695,85
1306/1 B4 23.08.2012 455 56 9.695,85
1306/1 C1 23.08.2012 454 64 13.213,34
1306/1 c2 23.08.2012 453 64 13.213,34
1306/1 C3 23.08.2012 452 64 13.213,34
1306/1 D 23.08.2012 451 32 9.225,57
1306/1 E1 23.08.2012 450 96 29.673,80
1306/1 E2 23.08.2012 449 96 10.455,64
1306/1 F 23.08.2012 448 580 79.180,63
1306/1 G1 23.08.2012 447 53 2.481,90
1306/1 G2 23.08.2012 446 12 385,60
1306/1 H 23.08.2012 445 2 1.801,00

1306 ADA (YENI 1357 ADA) 1 PARSEL TOPLAM RUHSAT iNSAAT ALANI 269.145,10

540 Ada 4 Parsel (izerinde yapimina baslanmasi planlanan yapilara
ait ruhsat bilgileri agagidaki gibidir;
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Ada/Parsel | Blok No | Ruhsat Tarihi [ RuhsatNo | o ;Z?‘:':Z': di ingaat Alani
540/4 A1 11.03.2013 14 49 4.624,00
540/4 A2 11.03.2013 15 49 4.624,00
540/4 A3 11.03.2013 16 49 5.863,24

(540 ADA 4 PARSEL) TOPLAM RUHSAT iINSAAT ALANI 15.111,24

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Gériis

1357 ada (eski 1306 ada) 1 parsel Uzerinde ingsaat faaliyetleri devam
etmekte olup, 540 ada 4 parsel Uzerinde hali hazirda vyapi
bulunmamaktadir.

2.3.4 - Yapi Denetim Kurulusuna ve iglemlerine Ait Bilgiler

Konu ile ilgili yazi Bayindirlik ve iskan Bakanh@i Yapi isleri Genel
Mudirlaga'nin B.09.0.YiG.0.15.00.07/1248 sayili yazisinda gegen;
"Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.'nin ilgili mevzuati
geregi kamu kurulusu oldugu ve gerek Kamu ihale Kurumu gerekse
Yliksek 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 gérevli meslek adamlarinin ayri ayri
dstlenilmesi 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 iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmazlar; istanbul ili, Basaksehir ilgesi,
ikitelli Mahallesi 81.910,14 m2 alana sahip 1357 ada 1 parsel (eski
1306 ada 1 parsel) ile 127.452 m? alana sahip 540 ada 4 parsel
Uzerine insa edilecek olan 1476 adet konut ve 214 adet dikkan
olmak Uzere toplamda 1690 adet bagimsiz bélimden olusan projedir.
Proje iki par¢a halinde insa edilmektedir. 1357 ada 1 parsel numarali
toplamda 81.910,14 m?2 arsa (izerine kurulacak olan Istanbul
Bahgetepe Projesi 19 blok ve 1543 adet bagimsiz bdlimden
olusmaktadir. Rekreasyon parseli olarak anilan 540 ada 4 parsel
Uzerinde inga edilecek olan Giris Kayasehir Projesi ise halihazirda 3
blok halinde toplam 147 ticari Gniteden olugsmaktadir. Parselin kalan
kisminin blyidk bdlimi hobi bahgesi olarak tasarlanmis olup bir
kismina yine yaplilar inga edilecektir. Henlz ruhsat alinmamis ve fakat
ileride insa edilmesi planlanan yapilar bulunmaktadir.
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Konumu Ve Yakin Cevre Ozellikleri

Degerlemesi yapilan projenin bulundugu parseller , Bahgesehir
Kayasehir Mahallesi girisinde yer almaktadir. Parsele ana ulagim
Kayagehir vasitalart ile saglanmaktadir. Yakin konumda yeni
yapilmakta olan Toki tarafindan yapilan toplu konutlar ve bos arsalar
yer almaktadir. Tasinmazlarin gevresindeki Olimpiyat Stadi, Toki
Kayasehir Ticaret Meslek Lisesi, Kayasehir Merkez AVM. diger nirengi
noktalaridir.

Bolge, 2. derece deprem bdlgesinde yer almaktadir. Bolge orta gelir
dizeyine sahip olan kitlenin tercih ettigi yasam alanidir. Yakin
¢evresinde konut projeleri devam etmektedir. Sosyal ve kamusal
donatilardan istifadeleri iyi durumdadir.

Ulasim Ozellikleri

Tasinmazlarin bulundugu bélgeye ulasim 6zel araglarla ve yakin
mesafeden gecen toplu tasima araglan ile saglanmaktadir. O-3
Avrupa Otoyoluna yaklasik 5 km, Atatirk Havalimanina 15 km,
Bogazi¢i Képriisi’'ne takribi 30 km ve Fatih Sultan Mehmet Képriistine
37 km mesafede bulunmaktadir.
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3.4 - Taginmazin Fiziki Ozellikleri
3.4.1 - Genel Ozellikleri
Bahcetepe istanbul

Bahgetepe projesi toplamda 81.910,14 m?2 alan Gzerine kurulmasi
planlanan 19 blok ve 1543 adet bagimsiz bdlimden
olusmaktadir.Parsel Gzerinde dilkkan ve konut olarak liiks nitelikte bir
proje tasarlanmistir. Parsel (zerinde hali hazirda ingaat ¢alismasi
baslamamistir.

Degerlemesi yapilan tasinmazlar; 1357 ada (eski 1306 ada) 1
parselde A1, A2, A3, A4, B1, B2, B3, B4, C1, C2, C3, D1, E1, E2, F1,
F2, G1, G2 ,H blok olmak Uzere toplamda 19 blokta 1543 adet
bagimsiz bélim olmak Uzere farkli tipte, farkli nitelikte ve farkl
konumda bagimsiz bélimlerdir. Emlak Konut GYO A.S. 'dan alinan
stok listesine gore ekli listede bagimsiz bélimlerin yaklasik brit
kullanim alanlari belirtilmistir.

Projesinde;

A1-A2-A3-A4 blogun herbirinde : 64 adet konut
B1-B2-B3-B4 blogun herbirinde : 56 adet konut
C1-C2-C3  blogun herbirinde : 64 adet konut

D1 blokta : 32 adet konut
E1-E2 blogun herbirinde : 96 adet konut
F1-F2 blogun herbirinde : 290 adet konut
G1 blokta : 53 adet diikkan
G2 blokta :12 adet diikkan
H blokta : 2 adet dikkan

Toplamda 1476 adet konut- 67 adet dikkan mevcuttur.

Proje blnyesindeki konutlar 1+1. 2+1. 3+1. 4+1 ve 5+1 olarak farkli
tiplerde tasarlanmistir.

Proje blnyesinde yer alan bloklardaki konut ve diger Unitelerin adet ve
alan dagilimlar asagidaki gibidir. Bu alanlara iliskin bilgiler ¢arsaf
listelerden alinmig olan satisa esas brit alanlar toplamidir.
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Blok Adi Konut Adedi Konut alani
A1 64 8.789,09
A2 64 8.789,09
A3 64 8.789,09
A4 64 8.789,09
B1 56 7.686,16
B2 56 7.686,16
B3 56 7.686,16
B4 56 7.686,16
C1 64 10.964,10
c2 64 10.964,10
C3 64 10.964,10
D 32 7.332,44
E1 96 8.452,48
E2 96 8.452,48
F 580 37.755,68
TOPLAM 1.476 160.786,38
Blok Adi Diikkan Adedi Diikkan Alani
G1 53 2.482,15
G2 12 385,60
H 2 171,82
TOPLAM 67 3.039,57
GENEL TOPLAM 1.543 163.825,95
Giris Kayasehir

Giris Kayasehir Projesi toplamda 3 ayri ticari yapi grubundan olusacak
sekilde planlanmistir. Parsel Gzerinde yaklasik 51.000 m? lik emsal
insaat alani hakki bulunmakta olup ilk etapta bu hakkin yaklasik %20
si kullanilarak 3 blok i¢in ruhsat alinmistir. Ruhsatlar alinmis olup
insaat calismalarina baslanan yapi grubu A1, A2 ve A3 bloklardan
olusan sirali ve iki katli bir ticaret blogu seklindedir. Her blokta toplam
49 adet dukkan olmak UGzere toplamda 147 bagimsiz bdlim
bulunmaktadir.

Parselin orta kisminda hobi bahgeleri alani planlanmis olup bu
bahgeler 1357 ada (eski 1306 ada) 1 parselde yer alan konutlarin
eklentileri olarak tasarlanmigtir. Dolayisi ile 540 ada 4 parsel
Uzerindeki ticari Unitelerin bu bahge alanlari Uzerinde bir hakki
olmamasi i¢in yasal diizenleme yapilmasi planlanmaktadir.
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Kalan yaklasik 41.000 m2 emsal ingaat alani hakki i¢cin hentz insaat
ruhsatlar alinmamistir. Parsel (zerinde insa edilmesi planlanan iki
yap! grubu daha bulunmakta olup bu yapilar parselin gliney cephesi
bounda ve dogu cephesinde 2 ayri kitle halinde insa edilecektir.
Henlz yapi ruhsatlari ahnmamig olup s6z konusu yapilarin tamaminin
ticari kullanimli olacagi yUklenici firma tarafindan beyan edilmektedir.

Proje biinyesinde yer alan bloklardaki ticari Gnitelerin adet ve alan
dagihmlari asagidaki gibidir. Bu alanlara iliskin bilgiler carsaf
listelerden alinmis olan satisa esas briit alanlar toplamidir.

Blok Adi Diikkan Adedi Diikkan Alani
A1 49 3.304,60
A2 49 3.304,60
A3 49 3.304,60
TOPLAM 147 9.913,80
GENEL TOPLAM 147 9.913,80
KALAN EMSAL INSAAT ALANI 41.066,98

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, glineyde 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
bagli Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne bagl Kandira,
doguda Kocaeli'ne bagh Kérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh 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 Koprileri kentin iki yakasini birbirine baglar.
istanbul Bogazi boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Tirkiye'nin
kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tarkiye'nin en bilylk kenti olup, yillik %0 33.1 niifus artisi ve
10 milyon kigiyi asan niifusu ile dinyanin da sayili kentlerinden biri
haline gelmigstir. Bati ile Dogu arasinda képru olma 6zelligi ile yerli ve
yabanci sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma
yoéniinden 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.

20 EML-1303027 BASAKSEHIR (BAHCETEPE)




REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

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.

istanbul icin 2010 yilindaki niifus 15.4 milyon, istihdam 6 milyon olarak
ongorilmistir. Nifusun %34’Gndn, istihdamin ise %33’Unin kentin
Asya yakasinda yerlesmesi 6ngdriimastar.

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

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

4.1.2 - Basaksehir ilcesi

istanbul ilinin Avrupa yakasinda yer alan Basaksehir ilgesi;
06.03.2008 tarihinde kabul edilen 5747 Sayili Kanun geregi ve sonucu
olarak kurulmustur. ilge kuzeyde ve kuzeybatisinda

Arnavutkdy, kuzeydodusunda Sultangazi, guneyinde Avclilar,
Kugcikcekmece ve Bagcilar, dogusunda Esenler, batisinda ve
glneybatisinda ise Esenyurt ilgeleri ile sinirlanmaktadir. Bu

alan icinde ylizélgiimii yaklasik 10.434 hektardir. TUIK'in Adrese
Dayali Nufus Kayit Sistemi 2009 verilerine goére ilge nifusu 224.055
kisidir.

21 EML-1303027 BASAKSEHIR (BAHGETEPE)



E L

i RLEME

menkul - Fizibilite - Proje

iigenin  giineyinden TEM otoyolu gecmektedir. Demiryollari
Bahgesehir'den gecmekte ve Ispartakule'de bir tren istasyonu
bulunmakdadir. Hattin banliyd olarak uzatiimasi gindeme sik sik
gelse de bdyle bir ¢calisma heniz yUrirlikte degildir. Devam eden
metro calismasinin tamamlanmasiyla birlikte Basak Konutlari ve
sanayi merkezi olan ikitelli'den gecerek rayl sistem Atatiirk Olimpiyat
Stadi'na kadar uzanacaktir. Bdylece sanayi merkezi olan Ikitelli'ye ve
Atatirk Olimpiyat Stadi'na ulasimin daha kolay olmasi ve ilgininde
artmasi beklenmektedir. ilerleyen zamanlarda ilgenin birbirinden
kopuk semtlerini birbirine baglayacak bir kuzey yolu yapimi
distinilmekdedir.iicenin kuzeyi ormanlarla kaphdir. Bunun diginda,
bitki 6rtisi bozkir ve galiliklardan olugur. Sazlidere vadisi oldukca
zengin bitki 6rtlsine sahiptir. Sazlidere baraj goélu ilge sinirlari
icindedir. Sazlidere akarsuyu buradan dogup Kigikgekmece géliine
akar. Ancak atik sular nedeniyle cazibesini kaybetmisdir. Ayamama
deresi de ilge sinirlar icinde dogar. Bahgesehir'den de Ispartakule
deresi gecmekdedir. iicede heniiz herhangi bir agaglandirma alani
yoktur.

Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Géstergeler
Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektdr(i, kriz dénemlerinde talebin hizli
disUs yasadigl, blyime dbénemlerinde ise uzun vadede ve yavas
arttigr sektér niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki kisa vadeli
olumlu gelismeler sekt6érin 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 disUk gayrimenkul fiyatlari ile deprem distncesinin
olumsuzluguna ragmen ( 6zellkle Istanbulda ) gayrimenkul
sektériinde ciddi oranda hareketlenme goértimastir. 2005 yilinda
gindeme gelen mortgage uygulamasi, disik konut kredileri, ddvizin
beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektérinin, 6zellikle de
konut sektdériinin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu
sektor yatirim araglarinda ilk siraya oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektdr, Mayis ayi
ortalarinda baslayan faiz oranlarindaki artis, doévizlerin yiUkselisi
nedeni ile bu dzelligini yitirmis, genel bir bekleme sireci olusmasindan
dolayr disis ybénlinde egilim gdstermeye baslamistir. Yil sonuna
dogru alim-satim islemlerinin ciddi oranda azaldig! piyasada, talebin
fazla oldugu dénemlerde cok ylkselen tasinmaz degerleri reel
degerlere dogru dismustir.
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2007 yilinda ise korunakl sitelerde ve yeni yapilan yapilarda taginmaz
degerlerinde yukselis gézlemlenmektedir. 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  sektérinde de hissedildidi, gayrimenkul alim-
satimlarinda yavaslama gérildiga gézlemlenmistir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kétl bir dbnemden gegmis
olsa da bu dénem igerisinde dzellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu
imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci yatirimcilarin Tlrkiye'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
gbzlemlenmis olup, ikinci yarisinda ise global olarak dinyay! etkileyen
ekonomik gelismelerin  TUrkiye'yedeki tasinmaz degerlerine ve
arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gérilmektedir.

2012 yihinda global olarak dinyay! etkileyen ekonomik kosullarin
etkilerini surdirecegi, bu etkilere bagl olarak da Tirkiye'deki
tasinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son ceyrekte
hareketlilik yasandigi gérilmuastar.

2013 yilindaki beklentilere bakildiginda, 2012 yilinin son ¢eyreginde
yasanan Kentsel Dénisim Yasasi(Afet Riski Altindaki Alanlarin
Dénlstirilmesi Hakkinda Kanun) dahilinde ingaatlarin baslamasi,
yabancilara milk satigsinda kolayliklar getiren mitekabiliyet yasasinin
onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina
dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulusu Fitch Rating,
Tarkiye’nin kredi notunu kisa bir sire énce yikseltmesi gibi nedenlerle
piyasada bir hareketlilik baslamis ve alim satim islemleri hizlanmistir.
Son c¢eyrekte yasanan bu hizlanmanin, kosullar ayni sekilde devam
ederse 2013 yilinda da slrecegi, konut alimina olan talebin artmasi ile
konut fiyatlarinda da artislarin olacagi beklentisi olusmustur.

Degerlemesi yapilan projenin bulundugu bélgenin Iiiks konut projeleri
bazinda konut alani olarak gelisim gdsterdidi gézlemlenmistir. Yakin
¢evresinde lUks konut projeleri, bos araziler yer almaktadir. Genelde
site seklinde yapilmis yapilar bulunmaktadir. Orta Ust ve Ust gelir
grubunun konut yerlesimi olarak kullanilan ve blylk 6l¢ekli miteahhit
firmalarin genelde insaat yaptii orta halli ve Iliks konutlarin
bulundugu bir bdlgedir.

Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici faktér bulunmamaktadir.
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4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme c¢alismasinda kullanilan bilgiler; Bagaksehir Belediyesi
imar Midarligi, Basaksehir Tapu Madarligi ile yerinde yapilan
incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de gifahi bilgiler sonucu
olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktérler

441 -
*

*

Olumlu Faktérler

540 ada 4 parsel (zerinde henliz ruhsati alinmamis yaklasik
41.000 m? emsal ingaat alani hakki bulunmaktadir.
Gelismekte olan bir bolgededir.

Bahcetepe ismi ile anilan proje gavenlikli, sosyal donatilari
olan lUks konut projesi olarak tasarlanmistir.

Bahgetepe listanbul projesinde yer alan konutlarin biyik
boliminin 540 ada parselde olusturulacak olan Hobi
Bahceleri alaninda 1 er adet hobi bahgesine sahip olmasi
planlanmaktadir.

Giris Kayasehir olarak anilan proje Kayasehir giris yolu
Uzerinde ana yola cepheli konumda yer almaktadir.

Havaalanina ve baglanti yollarina yakin konumdadir.

Olumsuz Faktoérler
Kentin ana merkezine uzak konumda yer almaktadir.

Bolgede yapilasmanin yeni olmasi nedeniyle sosyal
donatilarin az oldugu gézlemlenmistir.
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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 tasinmaz
ile nitelik ve niceliklerinin karsilastinimasi yapiimaktadir. Bu konuda
en énemli husus emsal gayrimenkullerin gercek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi
itibari ile deger kaybi, kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni
ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi gereklidir. Birim fiyat
ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler dederlemesi yapilan
tasinmaza uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir.
Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve tutarsiziigi nedeni
ile saglikh sonucglara ulasabilmek ig¢in 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 insa edilen bir gayrimenkulin birim
maliyetleri, degerlemesi yapilan tasinmazin degerinin belirlenmesinde
kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz 6zellikleri bulunan
deger Uzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise
degerlenen tasinmazin insaasi asamasinda kullanilan malzemeler,
is¢ilik 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;
g0tiru 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 Bagaksehir Ayazma 2.Etap Projesine
iliskin yapiimis olan degerleme calismasinda;

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

-Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin tespitinde ise
Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi ydntemi kullaniimigstir.

- Piyasa Degeri Yaklagimi , arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akigi (
Gelir ) Yaklasimi yénteminde kullanilan ortalama birim m2 satis
degerlerinin(ofis, dikkan, konut) takdir edilmesinde kullaniimistir.
Ayrica Emlak Konut GYO A.S.'nin istegi dogrultusunda proje
blnyesinde yer alan ve yine ayni kurum tarafindan tarafimiza ibraz
edilen projenin ¢arsaf listesi dikkate alinarak bagimsiz balimlerin
anahtar teslimi haliyle satis degerleri belirlenmigtir. Listede belirtilmis
olan her bir bélimn kullanim alani Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim
Ortakhgi A.$. tarafindan hesaplanmigtir.

Piyasa Degeri Yaklagimi
Arsa Emsalleri
*  site Emlak

Tel 0212 472 64 25

Tasinmazlara yakin konumda 15.000m2 net E:1,5 konut+ticaret imarli
parsel i¢in 22.000.000.-TL satis bedeli istenmektedir.(1.467.-TL/m?)

*  Altin Emlak

Tel : 0212 6543254

Tasinmaza yakin konumda (1308 ada 2 parsel) 16.000m? net parsel
E:2 ticaret+hizmet imarli arsa igin 19.200.000.-TL satis bedeli
istendigi bilgisi alinmistir.(1.200.-TL/m?)

*  sahibinden

Tel : 0538 657 86 05

Tasinmazlara yakin konumda (191 Ada 3 Parsel) 5280m? tarla vasifli
halihazirda imari bulunmamakta olan tarla i¢cin 2.100.000.-TL satis
bedeli istenmektedir.(397.-TL/m?)

* Cagn Emlak

Tel : 0544 254 25 08

Tasinmaza yakin konumda toplu konut alaninda 25.400m?2 parsel hali
hazirda imarsiz tarla igin 16.500.000.-TL satis bedeli istendigi bilgisi
alinmistir.(650.-TL/m?)
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*  Eskidji Gayrimenkul

Tasinmaza yakin konumda 2.779m?2 y(z6lgimli E:1,5 konut imarli
arsa igin 2.800.000.-TL satis bedeli istendigi bilgisi alinmigtir.(1.008.-
TL/m?2)

Konut Emsalleri

* Agaoglu My Europe Satis Ofisi

Tel . 4446777

Tasinmazlara yakin konumda benzer nitelikte bulunan Agaoglu My
Europe Sitesinde m2 birim fiyatlarinin 2.000-4.000.-TL/m2 civarinda
oldugu bilgisi alinmistir.

*  REMAX ABC

Tel : (212) 405 03 45

Agaogdlu My Europe projesinde 7. katta 73m?2 olarak pazarlanan 1+1
daire igin 215.000.-TL satis bedeli istendigi bilgisi alinmistir.(2.945.-
TL/m?2)

*  AYGUN EMLAK

Tel : (532) 543 24 38

Kayabas! Kiptas Konutlarinda 11. katta 75m? olarak pazarlanan 2+1
daire i¢cin 125.000.-TL satis bedeli istendigi bilgisi alinmistir.(1.666.-
TL/m?2)

* OGUZHAN GAYRIMENKUL

Tel : 02126981228

Masko Evlerinde 14 katli binanin 6. katinda 135m?2 olarak pazarlanan
3+1 daire icin 265.000.-TL satis bedeli istendigi bilgisi
alinmigtir.(1.962.-TL/m?)
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Diikkan Emsalleri
* Ergiin Emlak
Tel : 02124871270

Kayasehir Merkez AVM'de 279m?2 cadde Uzeri diikkan i¢in 1.700.000.-
USD (3.094.000.-TL) satis bedeli istendigi bilgisi alinmistir.(11.089.-
TL/m?2)

* YENi YAPI GAYRIMENKUL

Tel : 0212 4886166

Kayabas! Kiptas Carsida 30 m2 dikkan igin 76.000.-TL satis bedeli
istendigi bilgisi alinmistir. (2.533.-TL/m?)

*  BASAKSEHIR KONAK EMLAK

Tel : (212) 488 25 25

Kayabas! Kiptasg Carsida 66 m2 diikkan icin 185.000.-TL satis bedeli
istendigi bilgisi alinmistir. (2.803.-TL/m?)

* Turyap

Tel : 021277717 17

Bolgedeki tek kathh mustakil 95m2 dikkan igin 900.000.-TL yakin
zamanda satilmis oldugu bilgisi alinmistir.(9743.-TL/m?)

*  Basakland Emlak

Tel : 05635822 1523

Basaksehir Metronom AVM'de 2.katta 60m? dikkan i¢in 400.000.-TL
satis bedeli istendigi bilgisi alinmistir.(6.666.-TL/m?)
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA) (1357 ada 1 parsel)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL EMSAL EMSAL
TASINMAZ
SATIS FiYATI 19.200.000 2.800.000 22.000.000
SATIS TARIHi -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 81.914,14 16.000 2.779 15.000
BiRiIM M2 DEGERI 1.200 1.008 1.467
S KUGUK COK KUGUK KUGUK
ALANA iLiSKIN DUZELTME
-20% -30% -20%
iIMAR KOSULLARI SERBEST
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU
iLiSKiN DUZELTME 0% 10% 10%
E=2; E=2; E-1.50 E=1.50;
FONKSIYON TICARET+ TICARET+ K_OI;IUT, TICARET+KON
HiZMET HIiZMET uT
FONKSIYONA iLiSKIiN BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 0% 10% 10%
MANZARA BENZER BENZER ORTA KOTU
MANZARAYA iLiSKiN DUZELTME 0% 10% 10%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN
DOZELTME -10% -10% -10%
TOPLAM DUZELTME -30% -10% 0%
DUZELTILMiS DEGER 1.070 840 907 1.467

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgedeki imarli parsellerin
birim m2 degerlerinin 1.000-1.200 TL/m?2 , konut birim m? degerlerinin
1.500.-TL ile 3.000.-TL arahdinda degistigi, dikkan birim m?2
degerlerinin  ise, 2.500 - 6.000 TL/m2 araliginda oldugu
g6zlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastirimasi sonucu s6z konusu tasinmazlarin, mevkii konum,
parsel blydkligl dikkate alindidinda, 1357 ada(eski 1306 ada) 1
parselin arsa birim m2 degeri 1.070.-TL takdir edilmistir.

Arsa Degeri (1357 ada 1 parsel)

1.070 .-TL/M2 X 81.910,14 M2 = 87.643.850 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER =  87.643.850 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) =  48.691.028 .-USD
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA) (540 ada 4 parsel)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL EMSAL EMSAL
TASINMAZ
SATIS FIYATI 19.200.000 2.800.000 22.000.000
SATIS TARIHi -
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 127.452,00 16.000 2.779 15.000
BiRIM M2 DEGERI 1.200 1.008 1.467
S KUGUK COK KUGUK KUGUK
ALANA iLiSKiN DUZELTME
-20% -30% -20%
IMAR KOSULLARI KAKS=0.15,
(Bodrum katlarda . s .
ieinotzeoe | emsalnare | %
0.25) -30% -20% -20%
E=2; E=1.50;
. KAKS=0,15 n ’ E=1.50; 1 y
FONKSIYON . TICARET+ ! TICARET+KON
REKREASYON ’
HIZMET OBy uT
FONKSIYONA iLiSKIN iYi iYi iYi
DUZELTME -20% -20% -20%
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%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN . . .
DUZELTME -15% -15% -15%
TOPLAM DUZELTME -85% -85% -75%

DUZELTILMiS DEGER

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgedeki 1,50 - 2,00
emsal ile imarli parsellerin birim m2 degerlerinin 1.000-1.200 TL/m?
g6zlemlenmistir. Tasinmaz KAKS=0.15 imarli olup benzer nitelikli
emsal tasinmaz bulunamamistir. Tasinmazin plan notlar ile
tanimlanmis olan bodrum katlarda emsal harici %25 yapilasma hakki
ile birlikte toplam emsal orani %40 olarak hesaplanabilir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastirimasi sonucu s6z konusu tasinmazlarin, mevkii konum,
parsel buyUkligi dikkate alindiginda, 540 ada 4 parselin arsa birim
m?2 degeri 230.-TL takdir edilmistir.

Ayrica s6z konusu parselin vergiye esas rayi¢ degeri Basaksehir
Belediyesi'nden alinmis olup 197,50.- TL olarak belirlenmistir.
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Arsa Degeri (540 ada 4 parsel)

230,00 .-TL/M2 X  127.452,00 M2 29.313.960 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER 29.313.960 .-TL

16.285.533 .-USD

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD)

Projenin Arsa Degeri Hesabi

1357 ada 1 Parsel Arsa Degeri = 87.643.850 .-TL

540 ada 4 Parsel Arsa degeri = 29.313.960 .-TL

Projenin Toplam Arsa Degeri 116.957.810 .-TL

Projenin Toplam Arsa Degeri (USD) 64.976.561 .-TL

6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklasimi igin kullanilabilecek
emsaller arastirnimigtir. Projenin, c¢evresinden alinan emsallerin
incelenmesi sonucunda bos arsa birim degerinin, 1357 ada 1 parsel
icin 1.070.-TL/M2, 540 ada 4 parsel icin ise 230-TL/m? olabilecegi
kabul edilmistir. Ayrica Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi yontemi ile
bulunan projenin tamamlanmasi durumundaki dederde Emlak Konut
Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi A.S'ye ait olan % 26 hasilat payinin
degeri gelistiriimis arsa degeri olarak kabul edilmistir. Buna gére 2 ayri
parsel icin dizenlenmis olan Nakit akimlar tablolarindan elde edilen
toplam degerin %26' si dikkate alindiginda gelistirilmis olan arsa
degeri olarak 144.698.256.-TL sonucuna ulasiimistir.

Arsa degeri igin kullanilan iki ydntem arasinda farklilik oldugu
g6rilmektedir. Tasinmaz degerlerinin piyasa kosullarina ve arz/talep
oranina bagl olarak degisiklik gbstermesi de dikkate alindiginda arsa
degerinde piyasa degeri yaklasimindan elde edilen degerin
kullaniimasinin uygun olacagi kanaatine variimistir.

Rapor tarihi itibariyle projenin tamaminin arsa degeti igin;
116.957.810.-TL (64.617.574.-USD) takdir edilmistir.
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INSAAT MALIYETi HESAPLAMALARI

Projenin Tamami icin ingaat Maliyeti Hesabi

1357 ada 1 parsel icin insaat Maliyeti Hesabi

F BLOK (IV.A) 1015 -TUM2 X 79.180,63 Mz = 80.368.339 .-TL
A1-A2-A3-A4-B1-B2-B3-B4-
s 615 -TUMe X 18529597 M2 —=  113.957.022 -TL
G1-G2-H BLOKLAR (IIl.B) 560 -TUM2 X 4.668,50 M2 = 2.614.360 -TL
Allyapi / Cevre 120 -TUM2 X 81.910,14 M2 = 9.829.217 -TL

Diizenlemesi vb.

540 ada 4 parsel icin ingaat Maliyeti Hesabi

A1-A2-A3 BLOKLAR (111.B) 560 .-TL/M2 X 15.111,24 M2 = 8.462.294 .-TL
RUHSAT DUZENLENMEMIS ve
iINSA EDILMEMIS BLOKLAR 615 .-TL/M2 X 62.421,81 M2 = 38.389.413 .-TL
(IV.A)™

Altyapi / Cevre

. , 120 .-TL/M2 X 127.452,00 M2 = 15.294.240 .-TL
Diizenlemesi vb.

Projenin Tamami icin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti = 268.914.885 .-TL

insaat Tamamlanma Orani 10,15%

27.294.861 .-TL

GERCEKLESMIS INSAAT MALIYETI

*Her 1 m? arsa alani igin 120-TL/m? gevre dlizenlemesi ve altyapi maliyeti dngérilmdistdr.

** Henliz insa edilmemis ve ruhsati alinmamis olan yaklasik 41.066,98 m? emsal
ingaat hakkina karsilik olarak insa edilmesi planlanan bloklar icin yapilan insaat
maliyeti hesabinda bazi kabuller yapilmistir. S6z konusu bloklarin IV.A yapi
grubunda olacagi kabul edilmis olup ruhsata esas ingaat alani ayni parsel (izerinde
ruhsati alinmis olan A1-A2-A3 bloklarin insaat Alani/Emsal Alani orani
(15.111,24/9.913,80=1,52) kullanilarak hesaplanmistir.
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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;

Ongériilen Satis Hasilati (NBD) = 556.531.754 .-TL

(-) Ongbrilen Toplam Insaat Maliyeti = 268.914.885 .-TL

(-) Arsa Degeri (Piyasa Degeri Yaklagimi) = 116.957.810 .-TL
TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETi = 170.659.059 .-TL

olarak hesaplanmistir. Toplam dngérilen gelistirme maliyeti projenin tamamlanmasi
durumuna olusacak olan bir deger olup projenin insa sirecinde bu degerin ne
kadarinin gergeklesmis oldugunu hesaplamanin dogrudan bir ydntemi
bulunmamaktadir.

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti ile ilgili yapilacak éngériler, basta insaat
tamamlanma ortani olmak Uzere belirli degiskenlere baghdir. Tamamlanma orani
disinda yUklenici firmanin finansal yapisi, Glkenin ve bélgenin sosyo ekonomik yapisi,
projenin kar marjlari, projenin finansal ve yapisal blyUklUkleri de gerceklesmis
gelistirme maliyetine etki edebilecek faktérler arasindadir.

Gelistirme Maliyetlerinin olusumunda projenin hayata gegmeme riskinin azalmasi (risk
faktdri) 6nemli bir etken oldugundan genel olarak insaat tamamlanma orani arttikga
gelistirme maliyetinin artis orani hizinin arttigr kabul edilmektedir.Dolayisi ile insaat
tamamlanma orani (maliyet bazinda) ile Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti dogrusal bir
fonksiyonla oranlanarak basit bir iliski kurulabilir. Bu ydntem ile gergeklesen her insaat
birimi icin ayni oranda gelistirme maliyetinin gergeklestigi 6ngoraldr.

Daha hassas bir 6ngoéru igin iki parametre arasinda olan iligkiyi ifade eden fonksiyona
en yakin sistem ile ingaat Tamamlanma Orani ile Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti
arasinda bir iligki kurulabilir. iki parametre arasindaki iliskiyi tam ifade eden fonksiyon
¢ok degiskenli bilinmeyen bir fonksiyon olmasina karsin, risk faktériinin etkisi ile
2.dereceden bir fonksiyon oldugu 6éngdrilmektedir.

Bu durum yeni baslanmis bir projede risk faktdri ¢ok fazla iken bitme asamasina
yaklasmis bir projede ¢ok daha az olmasi ile ifade edilebilir.
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Dogrusal bir iliskilendirmenin yapildigi ydntem ile Ustel fonksyion ile yapilan
iliskilendirme arasindaki fark asagidaki grafikte gésterilmistir.
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X=ingaat Tamamlanma Orani ve Y=Gerceklestirmis Gelistirme Maliyeti Orani iken X ve
Y degerleri arasindaki iliski x*(3/2)=y olarak tanimlanmistir. Buradan hareketle
degerleme konusu projenin gerceklesmis gelistirme maliyeti asagidaki gibi

hesaplanmistir.

Projenin Tamami icin ingaat Tamamlanma Orani (x) =

Gerceklesmis Gelistirme Maliyeti Orani (y) =

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI

Gerceklesmis Gelisgtirme Maliyeti Orani

10,15%
3,23%

170.659.059 .-TL
3,23%

GERCEKLESMIi$ GELISTIRME MALIYETI

5.518.594 .-TL

PROJENIN MEVCUT DURUMA ESAS DEGERI

PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI = 116.957.810 .-TL

GERGCEKLESMIS INSAAT MALIYETI =  27.294.861 .-TL

GERGEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI = 5.518.594 .-TL

MEVCUT DURUM iCiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(TL) = 149.771.264 .-TL
TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) =  83.206.258 .-USD

= Maliyet Yaklasimina gére;

Sdzlesmeye konu Projenin (1357 Ada 1 Parsel ve 540 Ada 4 Parsel)

mevcut durum degeri

149.771.264.-TL (83.206.258.-USD)

olarak hesaplanmistir.
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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 % 26' dir.

Sdzlesme geregdi Emlak Konut GYO A.S. projeyi mulkiyetine sahip oldugu arsayi hasilat
paylasimi karsilidinda yikleniciye tahsis ederek gergceklestirmektedir. Projeler i¢in yapilan
sozlesmelerde “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

TOPLAM DEGER(TL) = 149-771.264 -TL

PROJENIN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARINA

GORE MEVCUT DURUM DEGERI (% 26) (TL) = >0:940-529 -TL

Yukaridaki hesaplamada da goraldiigu 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) ~ 116.957.810 -TL

6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

= 1357 ada (eski1306 ada) 1 parsel Gzerinde gelistiriimekte olan proje
ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda ekte yer alan nakit akislar
dizenlenmigstir. Parsel (zerinde insa edilecek olan projenin yukarida
da anlatildigi Gzere A1, A2, A3, A4, B1, B2, B3, B4, C1, C2, C3, D1,
E1, E2, F1, F2, G1, G2 ,H bloklarindan olugsacagi bilinmektedir.

A1, A2, A3, A4, B1, B2, B3, B4, C1, C2, C3, D1, E1, E2, F1, F2
BLOK (KONUT BLOKLARI) iCiN

= A1, A2, A3, A4, B1, B2, B3, B4, C1, C2, C3, D1, E1, E2, F1, F2
blokun tamaminda, toplam satilabilir konut alani mevcut carsaf liste
Uzerinden yapilan hesap ile yaklasik 160.785,83 m?2 olarak kabul
edilmigtir. (Ayrnica yiUklenici firma tarafindan hazirlanmis olan
projedeki alanlar da incelenmistir.)
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» Tasinmazlar i¢in yatinm sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit
akigl tablosunda, degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1
dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden konut béliimlerin
1.dénemde %20' sinin, 2.dénemde %35' unun 3.dénemde ise %45'
sinin satiglarinin gergeklesecegi varsayilmistir.

= Bloklarin genelinde satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama
2.250.-TL/M? ile gerceklesecedi, izleyen 1. yilda %15 oraninda, 2.yilda
ise %20 oraninda artacagi varsayillmistir.

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

= Proje ile ilgili batin 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 orani”
olarak kabul edilmistir.

G1-G2-H BLOK (TiCARET)

= Bloklarin tamaminda, toplam satilabilir dikkan alani mevcut ruhsat
Uzerinden yapilan hesap ile yaklasik 3.039.57 m?2 olarak kabul
edilmistir.

= 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 ticari bélimlerin
1.dénemde %15' inin, 2.dénemde %30"' unun 3.dénemde ise %55’
sinin satiglarinin gergeklesecegi varsayiimistir.

» Dikkanlarin satis birim degerlerinin 1.donemde ortalama 4.600.-
TL/M? ile gerceklesecegi, izleyen yillarda %15 oraninda artacag!
varsayilmistir.

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

= Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandigi
varsayilmistir.

m Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda)
vergi ve KDV dahil edilmemisgtir.

= 2040 yili vadeli Eurobond Verimi olan % 5,98 “risksiz getiri orani”
olarak kabul edilmistir.
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540 ADA 4 PARSEL (Rekreasyon alani)

m 540 ada 4 parsel Uzerinde yapi ruhsatlari alinmis 3 blok halinde

toplam 147 adet dilkkanin toplam satilabilir alani mevcut carsaf liste
Uzerinden yapilan hesap ile yaklasik 9.913,80 m?2 olarak kabul
edilmistir. Ancak imar durum bilgisi, plan notlari ve sbzlesmede
belirtilen hususlar dikkate alindidinda parsel Uzerinde 50.981 m?
satilabilir alan yapilabileceg@i varsayilmistir. HenGiz ruhsati alinmamis
yapilar bulundugundan 540 ada 4 parsel i¢cin dizenlenen Nakit
Akimlari tablosunda toplam satilabilir ticaret alani 50.981 m?2 olarak
kabul edilmistir. Bu veriler dogrultusunda ekte yer alan nakit akislari
dizenlenmistir.

Yatirim sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda,
degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul
edilmistir. Bu kabule istinaden ticari bélimlerin 1.dénemde % 0 nin,
2.dénemde %50' sinin 3.dénemde ise %50' sinin satislarinin
gerceklesecedi varsaylimistir.

Dikkanlarin satig birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 4.250.-
TL/M? ile gerceklesecegi, izleyen yillarda %10 oraninda artacag!
varsayillmistir.

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

Proje ile ilgili bdatin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandigi
varsayilmistir.

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

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 goérilecedi Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli
indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin, tasinmazlarin
degerine olan etkisinin gézlenmesi amaclanmistir. Daha sonra,
edinilen tecrlbeler ve verilerin gézdéniinde bulundurulmasi sonucunda,
projenin tamamlanmasi halinde net buglnki degeri icin %11
indirgeme orani kabul edilmesi uygun gérilmds olup, deger olarak da
tim bloklarin toplami sonucunda 556.531.754.-TL olarak takdir
edilmistir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Toplam Buglinkii Degeri (TL) 556.531.754 -TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Toplam Bugiinkii Degeri (USD) 309.184.308 -USD

- En Etkin ve Verimli Kullanimi

Degerleme konusu projeyi olusturan 1357 ada (eski 1306 ada) 1
parselin ve 540 ada 4 parselin en etkin ve verimli kullaniminin,
onaylanmig projesine ve ruhsatina uygun olan projenin yapiimasinin
olacagi distniImektedir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

Projenin tamami hasilat paylasimi sézlesmesinden de anlasildigi
Uzere 2 adet parselden olusmaktadir. Asagidaki tabloda sézlesme
kapsaminda belirtilen kosullara gbére insa edilecek olan projenin
tamami icin de@er takdirleri belirtiimistir.

Ekte sunulan onayli yénetim planina gére 1357 ada (eski 1306 ada) 1
parseldeki 1+1 kullanimli tasarlanmis olan daireler digindaki tim
dairelerin 540 ada 4 parsel icerisinde "hobi bahgesi" adi altinda
yararlanma haklarinin oldugu gérilmektedir. Bu durum anahtar teslimi
degerlerin ve projenin tamamlanmasi durumundaki degerin takdir
edilmesinde g6z &éninde bulundurulmustur. Yénetim planinda
belirtilen hususun degismesi durumunda takdir edilen degerlerde de
degisiklik olabilecegi 6ngdrilmektedir. Bu nedenle bdyle bir durumun
gerceklesmesi halinde tasinmazlarin yeniden degderlenmesi gerektigi
kanaatine varilmistir.

Asagidaki tabloda projenin tamamlanmasi durumundaki degerden
Emlak Konut GYO A.S.payina dusen degerin s6zlesmede belirtilen
degerden daha disik oldugu gérilmektedir. Ancak Emlak Konut A.S.
ile ylUklenici arasinda yapilmis olan 04.05.2012 tarihli Arsa Satisi
Karsilidi Gelir Paylagimi s6ézlesmesinde Madde 4'te yiiklenici firma
tarafindan sirkete teklif edilen % 26 satis payr gelir oraninin
karsiliginda Asgari Sirket Payir Toplam Geliri 165.100.000.-TL +
K.D.V. tutan Emlak Konut GYO A.S.ye 6demeyi kabul ve taahh(t
etmistir. Bu nedenle Emlak Konut GYO A.$' nin buglinki degeri
"sdzlesme degeri" olarak takdir edilmistir. Projenin piyasa degerinin
sbzlesmede belirtilen degerden ylksek olmasi durumunda Emlak
Konut GYO A.$ degeri piyasa degerinin %26 si olarak
belirlenebilecektir.
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KDV HARIC (TL) usD EURO
149.771.264,20 83.206.257,89 63.732.452,85

KDV HARIC (TL) usD EURO
116.957.809,80 64.976.561,00 49.769.280,77

KDV HARIC (TL) usD EURO
556.531.753,96 309.184.307,76 236.822.022,96

KDV HARIC (TL) usD EURO
144.698.256,03 80.387.920,02 61.573.725,97

KDV HARIC (TL) usD EURO
165.100.000,00 91.722.222,22 70.255.319,15

KDV HARIC (TL) usD EURO

388.350.307,41 215.750.170,78 165.255.449,96

39 EML-1303027 BASAKSEHIR (BAHCETEPE)



Miisterek veya Boéliinmiis Kisimlarin Degerleme
Analizi

Degerleme konusu projenin bulundugu bélgede bulunan konut birim
m?2 degerlerinin konutlarin tip, alan, bulunduklar kat vb. 6zelliklere
bagli olarak degistigi gdézlemlenmistir. Yine ticari muilklerde birim m?
degerlerinin  tasinmazlarin bulunduklarn kat, konum, alan gibi
unsurlara bagli olarak degistigi gdzlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastirimasi sonucu s6z konusu tasinmazlarin tamamlanmis
durumdaki degerleri i¢in her birinin, bulunduklar kat, alan, tip gibi
unsurlari dikkate alindiginarak birim m2 degerleri takdir edilmistir. Her
bir bélimun tamamlanmis durum igin birim m2 degeri ekteki listede
belirtilmigtir. Listede belirtiimis olan her bir bélimin kullanim alani
Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhd A.S. tarafindan imar
Ydénetmeligi'ne gbre hesaplanmistir.

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

hesaplanmis ve deger tablosuna eklenmistir.

6.5.1 -

Ayrica, ekte sunulan onayl ybénetim planina gére 1306 ada(yeni 1357
ada) 1 parseldeki 1+1 kullanimli tasarlanmig olan daireler disindaki
tim dairelerin 540 ada 4 parsel igerisinde "hobi bahgesi" adi altinda
yararlanma haklarinin oldugu gérilmektedir. Bu durum anahtar teslimi
degerlerin ve projenin tamamlanmasi durumundaki degerin takdir
edilmesinde g6z &niinde bulundurulmustur. Yoénetim planinda
belirtilen hususun degismesi durumunda takdir edilen degerlerde de
degisiklik olabilecegi 6ngérilmektedir. Bu nedenle bdyle bir durumun
gerceklesmesi halinde tasinmazlarin yeniden degerlenmesi gerektigi
kanaatine variimigtir.

Proje kapsamindaki 1690 adet bagimsiz bélimin (anahtar teslimi
sartlarina uygun olarak) tamamlanmasi durumunda buginkli degeri
icin hesap edilen toplam deger asagidaki gibidir.

1690 Adet Bagimsiz Béliimiin
Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar 388.350.307,41 .-TL
Teslim Bugiinkii Degeri (KDV hari¢ - TL)

1690 Adet Bagimsiz Béliimiin
Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar 404.877.586,03 .-TL
Teslim Bugiinkii Degeri (KDV dahil - TL)

40 EML-1303027 BASAKSEHIR (BAHCETEPE)




E L

i RLEME

menkul - Fizibilite - Proje

Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yéntemi ile

6.52 - Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

Projenin bulundugu Kayabas! Mahallesi' nde projeye emsal nitelikte
hasilat paylasimi ydontemi le yapilmis ve/veya yapilmakta olan bir
projeye ulasilamamigtir. Bélgedeki ilk nitelikli proje Gretimi Emlak
Konut GYO tarafindan gergeklestirilmistir. Bu nedenle bu bélimde
degerlene projenin bilgilerine yer verilmistir.

istanbul Bagaksehir Ayazma 2. Etap Arsa Satisi Karsihigr Gelir
Paylasimi sézlesmesi Basaksehir ilgesi Ikitelli Mahallesinde kayitli
1306 ada 1 parsel numaral 81.910,14 m?2 yizdlgimlid arsa vasifli
tasinmaz Kayabasi Mahallesi 540 Ada 4 Parsel numarali 127,452m?
yUzdlcimll arsa vasifli tagsinmaz Gzerinde gelistirilecek proje igin ihale
edilmigtir. Proje igin 04.05.2012 tarihli Arsa Satigi Karsihgi Gelir
Paylasimi s6zlesmesi yapilmis olup, bu sdzlesmeye gore
635.000.000.-TL + K.D.V. satis toplam gelirinden yiklenici firma
tarafindan sirkete teklif edilen % 26 satis payl gelir oraninin
karsiliginda Asgari Sirket Payir Toplam Geliri 165.100.000.-TL +
K.D.V. taahhit edilmistir.

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.

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 binyesindeki 1357 ada (eski 1306 Ada) 1
nolu parsel ve 540 ada 4 parselde 3 adet blok i¢in yapi ruhsati alinmis
ve projeleri onaylanmistir.
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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.

1357 ada 1 parsel ve 540 ada 4 parselin imar bilgilerinde yapilan
incelemede; Sermaye Piyasasi Mevzuatinin Seri VI No: 11 Tebligi'nin
25 Maddesi kapsaminda "proje" olarak gayrimenkul yatirnm ortakhgi
portféyline alinmasinda sakinca bulunmadidi kanaatine variimistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise;

1357 ada 1 parselin Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca
devredilmesine engel bir husus olmadigi, gayrimenkul yatirim ortakhgi
portféyline alinmasinda sakinca bulunmadidi kanaatine variimistir.
540 ada 4 parselin Gzerinde bulunan kesinlesmemis olan mahkeme
kararinin kaldirilmasi veya ilgili serhin detayinin yazili olarak
tarafimiza ibraz edilmesi durumunda yapilacak incelemeye gbére bu
inceleme sonucunun tasinmaza olumsuz etkisinin olmayacag!
kanaatine variimasi halinde Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca
devredilmesine engel bir husus olmadigi, gayrimenkul yatirim ortakhgi
portfdyiine alinmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine variimistir.
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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 (%26,00)

KDV HARIC (TL) KDV HARIC (USD) KDV HARIC (EURO)
116.957.809,80 64.976.561,00 49.769.280,77

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA EMLAK KONUT GYO A.S.
PAYINA DUSEN HASILAT MIKTARININ BUGUNKU DEGERI (%26,00)

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

165.100.000,00 91.722.222,22 70.255.319,15

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.

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

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

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

* Bu rapor inceleme yapildigi 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 iliskin 6zel
hikdmleri dikkate alinmamistir.

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

*
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