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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

11 -

12 -

Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan projenin degerleme
tarihindeki pazar degerinin ve tamamlanmasi durumundaki degerinin
belirlenmesi amaci ile hazirlanmigtir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmazin Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK) mevzuatina gdére gayrimenkul yatirim ortakliklari
portféyline alinmasinin uygunlugunun belirlenmesi de
amagclanmaktadir.

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

Bir mulkiin 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
anlagma cercevesinde 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 Ortakhgi 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.

Bliyiikdere 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.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayil
Ticaret Sicil Gazetesi'nde yayinlanan ana sdzlesmesinde belirtildigi
Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme islemi yapmak
Uzere kurulmustur.

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

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan parsel uzerindeki
proje bunyesindeki 1038 adet badimsiz boélumin (1/1 hisseli)
degerleme tarihi itibariyle tamamlanmasi durumundaki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan
Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmazlar igin 20.12.2012 tarih ve EML-1211015
numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

Ali YERTUT ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme isleminde
gérev almis olup, Onur OZGUR raporun hazirlanmasinda yardimci
olmustur.
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1.5 - Degerleme Rapor Ozeti

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

ISTANBUL BASAKSEHIR BAHCESEHIR 2.BOLGE ARSA
SATISI KARSILIGI GELIR PAYLASIM iSi

DEGERLEMEYi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

21.12.2012

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

BKZ. EK-1 ve EK-5

MEVCUT KULLANIM

PARSEL UZERINDE INSAAI FAALIYET DEVAM
ETMEKTEDIR.

IMAR DURUMU

18.06.2003 ONAY TARIHLI 1/1000 OLCEKLI
“BAHCESEHIR SIVAT-YESILTEPE MEVKII DEREKOY
CIFTLIGI MEVKIi ILAVE UYGULAMA iMAR PLANI”
KAPSAMINDA TICARET+KONUT ALANINDA KALMAKTA
OLUP, TICARET+BURO+KONAKLAMA HiZMETLERI iCIN
E:0,50, KONUT ICIN E:1,50 OLMAK UZERE PLAN NOTU
VE YONETMELIK SARTLARINDA YAPILASMAYA
HAIZDIR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

PROJENIN ARSA DEGERI

56.997.396,00 TL

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

132.684.641,75 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAK
BUGUNKU DEGERI

193.822.703,73 TL

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

50.393.902,97 TL

1038 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU
ANAHTAR TESLIMi DEGERLERININ TOPLAMI

172.208.668,35 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

li :  ISTANBUL

iigesi :  BASAKSEHIR

Bucagi

Mahallesi : HOSDERE

Koyl

Sokag

MevKkii

Pafta No

Ada No ;541

Parsel No 01

Alani : 41.909,85 m?

Vasfi : ARSA

Sinir :  PLANINDADIR.

Tapu Cinsi :  KAT IRTIFAKI

Sahibi EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

CiltiSayta No Bagimsiz béliim bilgileri Ek-1' deki listede

Bagimsiz . sunulmusgtur.

Bolim No )

2.2 - Takyidat Bilgileri
Basaksehir Tapu Madurligiu'nden 18.12.2012 tarihinde alinmis olan

tasinmazin milkiyet ve takyidat bilgilerini gosteren belgeler ekte
sunulmustur.

541 Ada 1 parsel lzerinde kat irtifaki tesis edilmis olup tim bagdimsiz
bélimler Uzerinde 20.10.2011 tarih 11195 yevmiye no ile Bogazigi
Elektrik A.S. lehine 1 TL bedelle kira s6zlesmesi vardir.

Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim

221 - gatm islemleri

Tasinmazlarin tapu kayitlarinda son 3 yillik dénemde herhangi bir
degisiklik olmamistir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler
imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler
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Basaksehir Belediyesi imar Muidirligi'nden 19.12.2012 tarihinde

alinan ve ekte sunulan

15115-35554 sayi

ile Emlak Konut

Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. 'ye hitaben diizenlenmis olan imar
durum belgesine gore ;
18.06.2003 onay tarihli 1/1000 olgekli “Bahgesehir Sivat-Yesiltepe
Mevkii Derekdy Ciftligi Mevkii ilave Uygulama imar Plani” kapsaminda

Ticaret+Konut Alaninda kalmakta olup,

Ticaret+Blro+Konaklama

Hizmetleri icin E:0,50, Konut icin E:1,50 olmak Uzere plan notu ve
yonetmelik sartlarinda yapilagmaya haizdir.

2.3.2 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

541 ada 1 parsel Uzerinde bulunan Spradon Vadi Projesi binyesinde
7 adet blok , sosyal tesis , havuz , otopark donatilarinda toplam 1038
adet bagimsiz bélim bulunmaktadir.
Yapi ruhsatlarinin ise onay tarih ve numaralari agagida olup, belgeler

rapor ekinde sunulmustur.

Ada/

Bagimsiz

Parsel Fonksiyon | Blok | Ruhsat Tarihi | Ruhsat No Bslim Adedi Ingaat Alani
541/1 Mesken A1 21.09.2011 320 241 33.854,06
541/1 Mesken A2 21.09.2011 321 327 35.542,03
541/1 | Apart Unite| B1 21.09.2011 322 97 12.042,56
541/1 |Apart Unite| B2 21.09.2011 323 72 9.371,39
541/1 | Apart Unite| B3 21.09.2011 324 97 12.042,56
541/1 Mesken B4 21.09.2011 325 97 12.042,56
Mesken- 85
o +
541/1 Dukkan- SOS. 21.09.2011 326 107 13.535,23
Sosyal | 1Esis
Tesis
Otopark- | oTopP.+
541/1 Havuz navuz | 21.09.2011 327 30.390,00
TOPLAM RUHSAT iNSAAT ALANI 158.820,39
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B5+Sosyal Tesis Blogu ile Otopark-Havuz Blogu 26.04.212 tarihinde

tadilat ruhsati almiglardir.Buna istinaden projeye ait blok ingaat
alanlar1 asagidaki gibi olusmustur.
Ada/ . _ Bagimsiz :
Parsel Fonksiyon | Blok | Ruhsat Tarihi | Ruhsat No Bliim Adedi Ingaat Alani
541/1 Mesken A1 21.09.2011 320 241 33.854,06
541/1 Mesken A2 21.09.2011 321 327 35.542,03
541/1 | Apart Unite| B1 21.09.2011 322 97 12.042,56
541/1 | Apart Unite| B2 21.09.2011 323 72 9.371,39
541/1 | Apart Unite| B3 21.09.2011 324 97 12.042,56
541/1 Mesken B4 21.09.2011 325 97 12.042,56
Mesken- 85
o +
541/1 Dukkan- SOS. 26.04.2012 175 107 14.061,86
Sosyal | 1Esis
Tesis
Otopark- | oTopP.+
541/1 Havuz Havuz | 26.04.2012 174 34.060,00
TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI 163.017,02

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Goériis

Degerlemeye konu tasinmaz iizerinde planlanan istanbul Basaksehir
Bahcesehir 2.Bolge Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi isi
kapsaminda yerinde yapilan incelemeler sonucunda ve Kuzu Toplu
Konut insaat A.S. den alinan bilgiye gére 19.11.2012 tarihine goére ;
A1 Blok %57 , A2 Blok %52 , B1 Blok %66 , B2 Blok %64 , B3 Blok
%58 , B4 Blok %50 , B5 Blok %55 , Sosyal Tesis %39 , Otopark %52
, Altyapi % 16 insaat seviyesine sahiptirler.

2.3.4 - Yapi Denetim Kurulusuna ve iglemlerine Ait Bilgiler

Konu ile ilgili yazi Bayindirlk ve iskan Bakanligi Yapi isleri Genel
MUdirliga'nin B.09.0.YiG.0.15.00.07/1248 sayili yazisinda gegen;
"Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi A.$.'nin ilgili mevzuati
geregi kamu kurulusu oldugu ve gerek Kamu ihale Kurumu gerekse
Yiksek Denetleme Kurumu tarafindan kamu kurumu olarak kabul
edildigi belirtildiginden, anilan kurulusga yaptirilacak olan yapilarin
fenni mesuliyetinin 15.12.2003 tarih ve 1837/12372 sayilh yazimizda
da belirtildigi Gzere 3194 sayili imar kanununun 26.maddesi uyarinca
kurulusga ve kurulusta gorevli meslek adamlarinin ayr ayri
ustlenilmesi ve bu hususun T.S.8737 Yapi Ruhsati ve T.S. 10970
Yapi Kullanma izin Belgesi'ne islenmesi gerekmektedir." gériis
verildigi anlagiimistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGIiLi BILGILER

31 -

3.2 -

3.3 -

Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmazlar; istanbul ili Basaksehir ilgesi
Bahgesehir Mahallesinde bulunan 541 ada 1 parsel Uzerinde
bulunan Spradon Vadi projesine ait konut ve dikkan niteligindeki
1038 adet bagimsiz bélimundir.

Basaksehir Bahgesehir 2.Bolge Arsa Satisi Gelir Paylasim isi 541 ada
1 Parseli kapsamaktadir.

Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Proje , istanbul ili, Basaksehir Ilgesi, Hosdere Mahallesi, 541 ada 1
parsel numarali toplam 41.909,85 m? yuzolcimli arsa Uzerindeki,
Spradon Vadi isimli projedir. Proje kapsaminda 7 blok , havuz , sosyal
tesis , otopark olmak Uzere, toplam badimsiz bdlim sayisi 1038’ dir.
Bdlge Banu Evleri, Hilalpark Evleri, Manolya Evleri gibi villa tipi ve blok
tipi sitelerin yogun olarak bulundugu bir bélgedir. Bogazici Kdprustine
yaklasik 30 km., Fatih Sultan Mehmet Koprusune yaklasik 33 km.,
Sazlidere baraj Golu, Kugiukcekmece Golu ve Biyiukcekmece Golu
ucgeni ortasinda olup, 6nemli noktalara mesafesi ise; Atatlrk
Havalimanina yaklasik 17 km., Atatirk Olimpiyat Stadina 8 km., TEM
otoyoluna yaklasik 3 km. dir. Proje Spradon Evleri, Manolya Evleri,
Asos Evleri, Avrupa Konutlari gibi toplu konut niteligindeki konut
alanlarinin yogunlastigi bir bélgede yer almaktadir.

Ulasim Ozellikleri

Bogazici Koprusiunden Edirne istikametine E-5 UGzerinden ilerlerken
Vatan Caddesi Kavsagindan saga donilerek O-3 Baglanti yoluna
girilir. O-3 baglanti yolu tzerinden Avrupa Otoyolunda yaklagik 21 km
ilerlendikten sonra Avcilar Haramidere ¢ikisindan gikilir ve Esenkent
Bahgesehir yoluna doénulir. Esenkent yolunda yaklasik 2 km
ilerlendikten sonra doner kavsaktan Hosdere Bahgesehir yolu
yonundeki 1. ¢ikisa girilir, bu yolda yaklasik 650 m ilerlendikten sonra
doner kavsaktan Atatirk Bulvari yonine donulir ve yaklasik 1 km
ilerlendiginde degderleme konusu tagsinmaza varilir.
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Bogazkdy Toplu

Konut Alani
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri
3.4.1 - Genel Ozellikleri

insaati devam eden projede A1-A2-B1-B2-B3-B4-B5+Sosyal Tesis-
Otopark+Havuz ~ Bloklari  bulunmaktadir. istanbul Basaksehir
Bahgesehir 2.Bélge Arsa Satisi Karsiigi Gelir Paylagim Isi
uygulamasi, bdlge icin yapilan imar planina uygun, onayl projesine
glre yapilasmasi i¢in yapi ruhsatlari alinmistir.

Proje bunyesindeki konutlar ; 1+1 - 2+1 - 3+1 kullanimh olarak farkh
tiplerde tasarlanmistir.

541 Ada 1 Parsel

Parsel Uzerinde A1 - A2 - B1 - B2 - B3 - B4 - B5 + Sosyal Tesis -
Otopark + Havuz Bloklari bulunmaktadir. A1 Blok toplam 36 kattan ve
olusmaktadir. Yapi ruhsatina goére A1 Blokta 241 bagimsiz bolim
ortak alanlar ile birlikte toplam 33.854,06 m? ingaat alanina sahiptir.
A2 Blok toplam 34 kattan olusmaktadir. Yapi ruhsatina goére A2 Blokta
327 bagdimsiz bdlim ortak alanlar ile birlikte toplam 35.542,03 m?
ingaat alanina sahiptir.

B1 Blok toplam 16 kattan olugsmaktadir. Yapi ruhsatina gére B1 Blokta
97 bagimsiz bolim ortak alanlar ile birlikte toplam 12.042,56 m?
insaat alanina sahiptir.

B2 Blok toplam 13 kattan olugsmaktadir. Yapi ruhsatina gére B2 Blokta
72 bagimsiz bélim ortak alanlar ile birlikte toplam 9.371,39 m? ingaat
alanina sahiptir. B3 Blok toplam 16 kattan olusmaktadir. Yapi
ruhsatina gore B3 Blokta 97 bagimsiz bdlim ortak alanlar ile birlikte
toplam 12.042,56 m? ingaat alanina sahiptir.

B4 Blok toplam 16 kattan olugsmaktadir. Yapi ruhsatina gére B4 Blokta
97 bagimsiz bolim ortak alanlar ile birlikte toplam 12.042,56 m?
insaat alanina sahiptir.

B5+Sosyal Tesis Blogu toplam 17 kattan ve sosyal tesis alanindan
olusmaktadir. Yapi ruhsatina gére B5+Sosyal Tesis Blogunda 107
bagimsiz bolim ortak alanlar ile birlikte toplam 14.06,86 m? insaat
alanina sahiptir. Otopark+Havuz Blogu toplam 3 kattan ve otopark-
havuz alanlarindan olusmaktadir. Yapi ruhsatina gére Otopark+Havuz
Blogu 34.060 m? ingaat alanina sahiptir.

Kuzu Toplu Konut ingaat A.S. den alinan bilgiye gére 19.11.2012
tarihine gore ; A1 Blok %57 , A2 Blok %52 , B1 Blok %66 , B2 Blok
%64 , B3 Blok %58 , B4 Blok %50 , B5 Blok %55, Sosyal Tesis %39 ,
Otopark %52 , Altyap! % 16 insaat seviyesine sahiptirler.

Proje bunyesinde yer alan bloklardaki konut ve diger Unitelerin adet ve
alan dagihmlari agsagidaki gibidir. Bu alanlara iligskin bilgiler carsaf
listelerden alinmis olan satisa esas brut alanlar toplamidir.
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Site ve Binalarin Genel Ozellikleri

Yapi Tarz : B.AK

Yapi Nizami : BLOK

Yapi Sinifi : B
Kullanim Amaci : KONUT - DUKKAN
Elektrik : SEBEKE

Su :  SEBEKE
Isitma Sistemi : DOGALGAZ
Kanalizasyon : SEBEKE

Su Deposu :  MEVCUT
Hidrofor :  MEVCUT
Asansor :  MEVCUT
Jenerator :  MEVCUT

Intercom Tesis : MEVCUT
Yangin Tesisati : MEVCUT

Park Yeri : MEVCUT
Givenlik : MEVCUT

Parsel iizerindeki bloklar site ici , konut alani ve
Manzarasi

cadde manzarahdirlar.
D?pre".” 1.Derece | X |2.Derece 3.Derece 4 .Derece 5.Derece
Bolgesi

3.4.2 - ig Mekan Ozellikleri

Bitmislik seviyesi projenin genel o6zellikleri ve ingaat maliyetleri
acisindan  degerlendirilmis  olup  blok  bazinda  yukarida
belirtiimistir. Tim bloklarin kaba insaati tamamlanmis olup , i¢ mekan
yapimlari devam etmekte olup site icinde kapali otopark , havuz gibi
donatilarin yapimi devam etmekte , cevre diizenlemesi kismen

yapiimis durumdadir. .
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4 - DEGERLEME ILE ILGILI ANALIZLER

4.1 - Taginmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca
Yarimadasi, doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde
Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul Bogazi'ndan
olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagll Saray, batida Tekirdag'a
bagh Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, Tekirdag, guneybatida Tekirdagd'a
bagh Marmara Eredlisi, kuzeydoduda Kocaeli'ne bagh Kandira,
doguda Kocaeli'ne bagli 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 Bogazigi Koprileri kentin iki yakasini birbirine baglar.
istanbul Bogazi boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Tirkiye'nin
kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tarkiye'nin en biylk kenti olup, yillik %0 33.1 niifus artigi ve
10 milyon kisiyi asan nifusu ile diinyanin da sayili kentlerinden biri
haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopru olma &zelligi ile yerli ve
yabanci sermaye igin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agiima
ybéniinden énemli bir merkezdir. istanbul Bogazi, Karadeniz'i,
Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya KitasI'yla Avrupa Kitasi’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu

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

Ulkedeki endustriyel kuruluslarinin %38, ticari isletmelerin %55'i
istanbul'da bulunmakta olup, vergi gelirlerinin %40'I bu sehirden
saglanmaktadir. Ulke capinda kisi basina GSMH (gayri safi milli
hasila) yaklagik $ 2,000 iken istanbul'da $ 6,000 diizeyindedir.
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istanbul icin 2010 yilindaki nifus 15.4 milyon, istihdam 6 milyon
olarak ongorulmustir. NiUfusun %34’'Unin, istihdamin ise %33’Unin
kentin Asya yakasinda yerlesmesi dngérulmustar.

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

istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak
lizere toplam 39 ilgesi vardir. Istanbul'un 39 ilgesi niifus sayisi
bakimindan 2010 yili verilerine goére incelendiginde en yuksek nifusa
sahip ilgesi Bagcilar, en az niifusa sahip ilgesi de Adalar olmustur.

4.1.2 - Basaksehir ilgesi

istanbul ilinin Avrupa yakasinda yer alan Basaksehir ilgesi;
06.03.2008 tarihinde kabul edilen 5747 Sayilh Kanun geregi ve sonucu
olarak kurulmustur. ilge kuzeyde ve kuzeybatisinda Arnavutkdy,
kuzeydogusunda Sultangazi, giineyinde Avcilar, Kiglik¢cekmece ve
Bagcilar, dogusunda Esenler, batisinda ve glneybatisinda ise
Esenyurt ilgeleri ile sinirlanmaktadir. Bu alan iginde yizolgimu
yaklasik 10.434 hektardir. TUIK’in Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi
2009 verilerine gore ilge nifusu 224.055 kisidir.

iicenin  giineyinden TEM otoyolu gecmektedir. Demiryollari
Bahcesehir'den gegmekte ve Ispartakule'de bir tren istasyonu
bulunmakdadir. Hattin banliyd olarak uzatiimasi gindeme sik sik
gelse de bdyle bir ¢calisma heniz yirirlikte degildir. Devam eden
metro calismasinin tamamlanmasiyla birlikte Basak Konutlari ve
sanayi merkezi olan ikitelli'den gegerek rayl sistem Atatiirk Olimpiyat
Stadi'na kadar uzanacaktir. Béylece sanayi merkezi olan ikitelli'ye ve
Atatlirk Olimpiyat Stadi'na ulagsimin daha kolay olmasi ve ilgininde
artmasi beklenmektedir. ilerleyen zamanlarda ilgenin birbirinden
kopuk semtlerini birbirine baglayacak bir kuzey yolu yapimi
disinilmekdedir.ilgenin kuzeyi ormanlarla kaphdir. Bunun diginda,
bitki ortiisi bozkir ve g¢aliliklardan olusur. Sazlidere vadisi oldukg¢a
zengin bitki o6rtistne sahiptir. Sazlidere baraj goélu ilgce sinirlari
icindedir. Sazlidere akarsuyu buradan dodup Kigiikgekmece goliine
akar. Ancak atik sular nedeniyle cazibesini kaybetmisdir. Ayamama
deresi de ilge sinirlari iginde dogar. Bahgesehir'den de Ispartakule
deresi gegmekdedir. ilgede heniiz herhangi bir agaclandirma alani
yoktur.

Bdlge gecekondu 6énleme bdlgesi ve kentsel yenileme alani olarak
belirlenmigtir. Projenin bulundugu bélgenin yakin cevresinde Ikitelli
Sanayi Siteleri, Atattrk Olimpiyat Stadyumu bulunmaktadir. Projenin
kuzeyine denk gelen, TEM Otoyolunun kuzeyinde Toki Atakent toplu
konutlari olmakla beraber yakin c¢evrede nitelikli konut projeleri
azinliktadir.
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Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler
Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektorii, kriz dénemlerinde talebin hizli
disls yasadigi, biyime ddénemlerinde ise uzun vadede ve yavas
arttigi sektér niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki kisa vadeli
olumlu gelismeler sektérin buiyimesinde hizli bir hareketlenme
yaratamamaktadir.

413 -

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gdstergelerde
g6zlenen olumlu gelisme, disen enflasyon orani, istikrari saglanan
ekonomi ve dusuk gayrimenkul fiyatlari ile deprem dusuncesinin
olumsuzluguna ragmen ( ozellikle Istanbulda ) gayrimenkul
sektoriinde ciddi oranda hareketlenme goérilmustir. 2005 yilinda
glindeme gelen mortgage uygulamasi, disuk konut kredileri, dévizin
beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektorinun, 6zellikle de
konut sektdriinin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu
sektor yatirim araglarinda ilk siraya oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulagsan sektér, Mayis ayi
ortalarinda baglayan faiz oranlarindaki artig, doévizlerin yukselisi
nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sireci olugsmasindan
dolayl dusius ydninde egilim gbstermeye baglamistir. Yil sonuna
dogru alim-satim islemlerinin ciddi oranda azaldigi piyasada, talebin
fazla oldugu doénemlerde c¢ok yikselen tasinmaz degerleri reel
degerlere dogru dusmustir.

2007 yihnda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda taginmaz
degerlerinde yulkselis gézlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006
yillinin ilk aylarinda gézlenen artis hizina gére, 2007 yilindaki artis hizi
daha yavastir.

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

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

2009 yilhinda baslayan daralma ile ekonomi k6t bir ddnemden 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
ylkselen bir ivme kazanmigtir.

2011 yilinin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu
g6zlemlenmis olup, ikinci yarisinda ise global olarak diinyayi etkileyen
ekonomik gelismelerin Turkiye'yvedeki tasinmaz degerlerine ve
arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gérilmektedir.

2012 yihinda global olarak dunyayi etkileyen ekonomik kosullarin
etkilerini surdirecegi, bu etkilere bagh olarak da Turkiye'deki
tasinmazlara olan talebin duragan seyredecegi, degerlerde artis
olmayacag distniimektedir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynag

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Basaksehir Belediyesi
imar Muduarligi, Basaksehir Tapu Mudirliigi ile yerinde yapilan
incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu
olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Ulasimin kolay saglandigi bir noktadadir.
* Gelisen ve tercih edilen bir bélgededir.
*

Yapi ruhsatlari alinmistir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* insaat devam etmektedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

51 -

5.2 -

53 -

Piyasa Degeri Yaklagimi

Bu yontemde; dederi belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek
gayrimenkullerin satis bedellerinin elde edilerek, s6z konusu taginmaz
ile nitelik ve niceliklerinin karsilasgtiriimasi yapilmaktadir. Bu konuda
en 6nemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satig bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer dzelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi
itibari ile deger kaybi, kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni
ve arsa alanlarina iligkin dizeltmelerin yapiimasi 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 sonuglara ulasabilmek icin en ¢ok bu ydntem
uygulanmaktadir.

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden inga etmek fikri Gzerine kuruludur.
Gayrimenkuliin degeri; degerleme tarihinde yeniden insa etmenin
maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale getiriimesinden
kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olugmaktadir. Ana
prensip olarak mevcut bir gayrimenkulln bina degerinin, hi¢bir zaman
yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilmektedir.
Karsilagtirma ve maliyetlere ayirma ydntemleri kullaniimaktadir.
Kargilagtirma yonteminde yeni insa edilen bir gayrimenkulin birim
maliyetleri, degerlemesi yapilan tasinmazin de@erinin belirlenmesinde
kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri bulunan
deger Uzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yodnteminde ise
degerlenen tagsinmazin ingaasi asamasinda kullanilan malzemeler,
iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir. Ortaya ¢ikan
degerden; amortisman bedeli dusurilerek gergek deger olusturulur.

Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen taginmazlarda
kullanilabilen bu yéntemde; tasinmazin gelecekte ortaya cikabilecek
faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek buginki degeri
belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bdlinmesi ya da gelir
katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasiima yontemi direkt
kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit akisi ise;
gotiurt bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul
edilebilir bir indirgeme orani ile buglnkl degerine getirilerek
gayrimenkuliin degeri saptanmasi olarak tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

6.1 -

Degerleme konusu istanbul Basaksehir Bahgesehir 2.Bolge Arsa
Satisi Karsiligi Gelir Paylagsim isi'ne iligkin yapilmis olan degerleme
calismasinda;

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

-Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin tespitinde ise
Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi yontemi kullaniimistir.

- Piyasa Degeri Yaklagimi , arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi (
Gelir ) Yaklagimi yénteminde kullanilan ortalama birim m? satis
degerlerinin(ofis, dikkan, konut) takdir edilmesinde kullanilimigtir.
Ayrica Emlak Konut GYO A.S.nin istegi dogrultusunda proje
biinyesinde yer alan ve yine ayni kurum tarafindan tarafimiza ibraz
edilen projenin carsaf listesi dikkate alinarak 1038 adet bagdimsiz
bdlimlerin anahtar teslimi haliyle satis degerleri belirlenmistir. Listede
belirtimis olan her bir bolimin kullanim alani Emlak Konut
Gayrimenkul Yatirirm Ortakhdi A.S. tarafindan hesaplanmistir.

Piyasa Degeri Yaklagimi
Arsa Emsalleri
*  Site Emlak

Tel . 021247264 25

Tasinmazlara yakin konumda 60.000m? net E:1,5 konut imarli parsel
icin 90.000.000.-TL satis bedeli istenmektedir.(1.500.-TL/m?)

*  Altin Emlak

Tel . 02126543254

Tasinmazlara yakin konumda 16.000m? net parsel E:1,50 konut imarli
arsa icin 25.600.000.-TL satis bedeli istendigi bilgisi alinmistir.(1.600.-
TL/m?)

* Sahibinden

Tel : 0538 657 86 05

Tasinmazlara yakin konumda 8.600 m? net parsel E:2,00
konut+ticaret imarli arsa icin 12.600.000.-TL satis bedeli istendigi
bilgisi alinmigtir.(1.465.-TL/m?)

* Cagn Emlak

Tel : 0544 254 25 08

Tasinmaza yakin konumda 2.779m? yuzdlgimliu E:1,5 konut imarli
arsa icin 4.000.000.-TL satis bedeli istendigi bilgisi alinmistir.(1.439.-
TL/m?)
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Konut Emsalleri

* Remax Olugsum

Tel : 02126512818

Spradon Kule projesinde 1. katta 180 m? olarak pazarlanan 4+1 daire
icin 450.000.-TL satig bedeli istendidi bilgisi alinmistir.(2.500.-TL/m?)

* Ak Emlak

Tel . 0212 4882229

Spradon Quartz projesinde 6. katta 76 m? olarak pazarlanan 2+1 daire
icin 225.000.-TL satis bedeli istendigi bilgisi ahnmistir.(2.961.-TL/m?)

* Yeniyap! Emlak

Tel : 0212 4886166

Spradon Evleri projesinde ara katta 192 m? olarak pazarlanan 4+1
daire i¢in 650.000.-TL satis bedeli istendigi bilgisi alinmistir.(3.385.-
TL/m?)

Diikkan Emsalleri

* Huzzak Yapi

Tel : 0507 564 82 46

Tasinmaza yakin konumda bulunan Bogazkdy de konumlu 170 m?
alanh olarak pazarlanan dikkan igin 1.000.000.-TL satis bedeli
istendigi bilgisi alinmigtir.(5.882.-TL/m?)

* Makro Emlak

Tel : 0212 4880696

Tasinmaza yakin konumda bulunan Bogazkdy de konumlu 130 m?
alanh olarak pazarlanan dikkan i¢in 780.000.-TL satis bedeli istendigi
bilgisi alinmistir.(6.000.-TL/m?)
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
BiLGI KONUSU EMSAL (1) EMSAL (2) EMSAL (3)
TASINMAZ
SATIS FIYATI 90.000.000 25.600.000 4.000.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 41.909,85 60.000 16.000 2.779
BIRIM M2 DEGERI 1.500 1.600 1.439
L ORTA BUYUK KUGUK COK KUGUK
ALANA iLiSKIN DUZELTME
10% -20% -30%
IMAR KOSULLARI
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER BENZER
iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
E=1,50 ; KONUT
FONKSIYON , E=0.50 E=1,50 ; KONUT | E=1,50 ; KONUT | E=1,50 ; KONUT
TICARET
FONKSIYONA iLiSKIN ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 10% 10% 10%
MANZARA ORTA KOTU BENZER BENZER
MANZARAYA iLiISKIN DUZELTME 10% 0% 0%
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLiSKiN DUZELTME 10% 10% 10%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . . .
DUZELTME -20% -30% -10%
TOPLAM DUZELTME 20% -30% -20%

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgedeki imarl parsellerin
birim m? degerlerinin 1.000-1.500 TL/m? , konut birim m? degerlerinin
1.800.-TL ile 3.000.-TL arahginda degistidi, dikkan birim m?
degerlerinin  ise, 4.000 - 6.000 TL/m? araliginda oldugu
g6zlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
kargilastirilmasi sonucu s6z konusu tasinmazlarin, mevkii konum,
parsel buylkligu dikkate alindiginda, 541 ada 1 parselin arsa birim
m? degeri 1.360.-TL takdir edilmisgtir.
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Arsa Degeri (541 ada 1 parsel)

1.360 .-TL/M? X 41.909,85 M? 56.997.396 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER 56.997.396 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) =  31.665.220 .-USD

Bu durumda, degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi Bagaksehir
Bahgesehir 2.Etap sOzlesmesi kapsamindaki parselin arsa degeri
icin 56.997.396.-TL takdir edilmigtir.

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Degerleme konusu 1038 adet tagsinmazin mevcut duruma esas degeri
hesaplanirken yontem olarak yeniden ingsa etme maliyeti yaklagsimi
kullaniimigtir.

Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklasimi icin kullanilabilecek
emsaller arastiriimigtir. Projenin, ¢evresinden alinan emsallerin
incelenmesi sonucunda bos arsa birim degerinin 1.360.-TL/m?
olabilecegi kabul edilmigtir.

Ayrica Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi ydntemi ile bulunan projenin
tamamlanmasi durumundaki degerde Emlak Konut Gayrimenkul
Yatinm Ortakhigi A.S'ye ait olan % 26,00 hasilat payinin degeri
gelistiriimis arsa degeri olarak kabul edilmistir. Buna gére projenin
tamami icin duzenlenmis olan ve asagida sunulan Nakit akimlari
tablosundan elde edilen toplam degerin %26 si dikkate alindiginda
gelistirimis olan arsa degeri olarak 50.823.915.-TL sonucuna
ulagiimistir.

Arsa degeri igin kullanilan iki ydntem arasinda farklihk oldugu
gorulmektedir. Tasinmaz degerlerinin piyasa kosullarina ve arz/talep
oranina bagli olarak degisiklik gdstermesi de dikkate alindiginda arsa
degerinde piyasa degeri yaklasimindan elde edilen degerin
kullanilmasinin uygun olacagi kanaatine variimistir.

Rapor tarihi itibariyle projenin toplam arsa degeri i¢gin;
56.997.396.-TL takdir edilmistir.
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Yapilarin ingsaat maliyetleri ruhsat alanlari Gzerinden hesaplanmis olup
birim degerler belirlenirken yapinin ingaat 6zellikleri ve yapi kalitesi
g6z oninde bulundurularak piyasadan elde edilen veriler 1siginda
farkl tipteki bloklar icin farkli yapi birim maliyetleri takdir edilmistir.
Yapi ruhsatlarinda tim bloklarin sinifi 3B olarak belirtilmistir.

L Ongoriilen ingaat r
Ada/ ; Birim Ingaat ; T A Gergeklesmis Ingaat
Parsel Blok Ingaat Alani Maliyeti (TL/m?) Ingaat Maliyeti SeVoneSI Maliyeti (TL)
(TL) (%)
541/1 A1 33.854,06 560 18.958.273,60 0,57 10.806.215,95
541/1 A2 35.542,03 560 19.903.536,80 0,52 10.349.839,14
541/1 B1 12.042,56 560 6.743.833,60 0,66 4.450.930,18
541/1 B2 9.371,39 560 5.247.978,40 0,64 3.358.706,18
541/1 B3 12.042,56 560 6.743.833,60 0,58 3.911.423,49
541/1 B4 12.042,56 560 6.743.833,60 0,50 3.371.916,80
54111 | B35 | 14.061,86 560 787464160 | 0,55 4.331.052,88
OTOPARK
541/1 +HAVUZ 34.060,00 560 19.073.600,00 0,52 9.918.272,00
TOPLAM YAPI MALIYETLERI 91.289.531,20 0,55 50.498.356,61
Gevre Diizeni 41.909,85 150 6.286.477,50 0,55 3.477.471,93
PROJENIN TAMAMI TOPLAM INSAAT MALIYETLERI | 97.576.008,70 0,55 53.975.828,54

*Cevre Diizeni Maliyetlerinin toplam maliyetlere orani yaklasik %7 olarak hesaplanmigtir.

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani Hesabi

Projenin tamami igin yapilan ingaat tamamlanma orani hesabi, projenin tamami igin

o6ngdrulen

insaat

maliyetinin  deger

olarak ne kadarinin gergeklesmis oldugu ile

iliskilendirilerek hesaplanmigtir. Asagidaki tabloda goruldigl Uzere gergeklesmis toplam
ingaat maliyetlerinin Ongorilen toplam insaat maliyetlerine orani projenin geneli igin
tamamlanma orani olarak kabul edilmistir.

Projenin Tamami icin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

Projenin Tamami igin Gergeklesmis Toplam ingaat Maliyeti

Projenin insaat Tamamlanma Orani

22

97.576.009 .-TL
53.975.829 .-TL

55%

EML-1211015 BASAKSEHIR




' REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

GELISTIRME MALIYETI HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin Gelistirme Maliyeti Hesabi

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

193.822.704 .-TL

Ongériilen Satis Hasllati (NBD)

97.576.009 .-TL

(-) Ongérilen Toplam ingaat Maliyeti
56.997.396 .-TL

(-) Arsa Degeri (Piyasa Degeri Yaklagimi)

39.249.299 .-TL

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI
55%

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani

TOPLAM GERGEKLESMIiS GELISTIRME MALIYETIi 21.711.417 .-TL

PROJENIN MEVCUT DURUMA ESAS DEGERI

PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI
GERCEKLESMIS INSAAT MALIYET]
GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI

56.997.396 .-TL
53.975.829 .-TL
21.711.417 -TL

132.684.642 .-TL

MEVCUT DURUM iGiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(TL)

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) =  73.713.690 .-USD

= 1038 adet bagimsiz bolimin mevcut duruma esas toplam degeri
yukarida hesaplanmig olan 3 ayri degerin (arsa degeri+insaat maliyeti
+ gelistirme maliyeti) toplami ile elde edilmis olan deger olacagindan
hareket ile mevcut duruma esas deder 132.684.642.-TL olarak
hesaplanmigtir.
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6.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi
6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

m 541 ada 1 parsel Uzerinde gelistiriimekte olan proje ile ilgili elde
edilebilen veriler dogrultusunda ekte yer alan nakit akiglar
diizenlenmistir.

KONUT FONKSIYONLARI iGIN

m Toplam satilabilir alan carsaf listelerde belirtiimis satisa esas brit
alanlar toplami olarak baz alinmis olup 86.577,06 m? olarak kabul
edilmistir. Bu alanlarin kullanim tiplerine gére dagilimlari nakit akigi
tablosunda belirtiimigtir. Tasinmazlar i¢in yatirrm sdreci 36 ay olarak
kabul edilmigtir. Bu kabule istinaden ticari bélumlerin 1.dénemde %25
2.dénemde %35 , 3.dénemde ise %40 'sinin satislarinin
gerceklesecegi varsayilimigtir

m Bloklarin genelinde satis birim deg@erlerinin 1.dénemde ortalama
2.350.-TL/M? ile gergeklesecegi, izleyen yillarda her yil %15 oraninda
oraninda artacagi varsaylimistir.

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

m Proje ile ilgili bitin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandigi
varsayilmistir.

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

m 2040 yili vadeli Eurobond Verimi olan % 5,98 “risksiz getiri orani”
olarak kabul edilmistir.

DUKKAN FONKSIYONLARI iCIN

» Toplam satilabilir alan carsaf listelerde belirtiimis satisa esas brut
alanlar toplami olarak baz alinmis olup 489,10 m? olarak kabul
edilmigtir. Bu alanlarin kullanim tiplerine gére dagilimlari nakit akigi
tablosunda belirtilmistir.

» Tasinmazlar igin yatirnrm sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit
akigi tablosunda, degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1
doénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden ticari bélimlerin
1.dénemde %0 2.dénemde %0 , 3.dénemde ise %100' Unln
satiglarinin gerceklesecegi varsayilimigtir.

» Dikkanlarin satis birim degerlerinin 1.donemde ortalama 6.000.-
TL/M? ile gerceklesecedi, izleyen yillarda %15 oraninda artacagdi
varsayilmistir.

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

® Proje ile ilgili bUtin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandigi
varsayimistir.

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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Nakit Akigi Yaklagimina Gére Projenin Tamamlanmasi

6.33 - purumundaki Toplam Degeri

® Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis

6.4

6.5 -

tablosundan da gorilecegi Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli
indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin, taginmazlarin
degerine olan etkisinin gdézlenmesi amaclanmistir. Daha sonra,
edinilen tecrubeler ve verilerin gézéninde bulundurulmasi sonucunda,
projenin tamamlanmasi halinde net buglinkii degeri igcin %11
indirgeme orani kabul edilmesi uygun gérilmus olup, deger olarak da
tim bloklarin toplami sonucunda 193.822.704.-TL olarak takdir
edilmistir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Toplam Bugiinkii Degeri (TL) 193.822.704 .-TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Toplam Bugiinkii Degeri (USD) 107.679.280 -USD

Emlak Konut GYO A.S. Payina Diisen

Toplam Deger (%26,00) 50.393.903 .-TL

- En Etkin ve Verimli Kullanimi

Degerleme konusu 541 ada 1 parsel icin en etkin ve verimli
kullaniminin, onaylanmig projesine ve ruhsatina uygun olan projenin
yapilmasinin olacagi distnulmektedir.

Verilerin Degerlendirilmesi

Projenin tamami hasilat paylasimi sézlesmesinden de anlasildigi
Uzere 1 adet parselden ( 541 ada 1 parsel ) olusmaktadir. Asagidaki
tabloda sdzlesme kapsaminda belirtilen kosullara goére insa edilecek
olan projenin degerleri belirtiimistir.

Raporun nihai degeri olarak ise degerleme konusu 1038 adet
bagimsiz bélimiin mevcut durum degeri belirtilmistir.

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

KDV HARIC (TL) USD EURO
132.684.641,75 73.713.689,86 56.461.549,68
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA BUGUNKU DEGERI

KDV HARIC (TL) uUSsD EURO
193.822.703,73 107.679.279,85 82.477.746,27

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

KDV HARIC (TL) usD EURO

50.393.902,97 27.996.612,76 21.444.214,03

1038 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
ANAHTAR TESLIM DEGERLERININ TOPLAMI (KDV HARIG)

KDV HARIC (TL) usD EURO

172.208.668,35 95.671.482,42 73.280.284,40
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Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme
Analizi

Degerleme konusu projenin bulundugu bélgede bulunan konut birim
m? degerlerinin konutlarin tip, alan, bulunduklari kat vb. 6zelliklere
bagl olarak degistigi g6zlemlenmistir. Yine ticari milklerde birim m?
degerlerinin  tasinmazlarin  bulunduklari kat, konum, alan gibi
unsurlara bagh olarak degistigi gdzlemlenmigtir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastirimasi sonucu s6z konusu tasinmazlarin tamamlanmis
durumdaki degerleri icin her birinin, bulunduklari kat, alan, tip gibi
unsurlari dikkate alindiginarak birim m? degerleri takdir edilmigtir. Her
bir bélimin tamamlanmis durum igin birim m? degeri ekteki listede
belirtiimistir. Listede belirtiimis olan her bir bélimdn kullanim alani
Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakigi A.S. tarafindan imar
Yoénetmeligi'ne gbre hesaplanmistir.

Katma Deger Vergisi (KDV) net alani 150 m®den kuguk konutlar igin
%1, 150 m?*den buylk konutlar ile isyerleri icin %18 olarak
hesaplanmis ve deger tablosuna eklenmistir.

6.5.1 -

Proje kapsamindaki 1038 adet badimsiz bolimin (anahtar teslimi
sartlarina uygun olarak) tamamlanmasi durumunda bugunki degeri
icin hesap edilen toplam deger asagidaki gibidir.

1038 Adet Bagimsiz Boliimiin
Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar 172.208.668,35 .-TL
Teslim Bugiinkii Degeri (KDV harig - TL)

1038 Adet Bagimsiz Bélimiin
Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar 174.363.318,59 .-TL
Teslim Bugiinkii Degeri (KDV dahil - TL)

6.5.2 - Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile
e Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

istanbul Basaksehir Bahgesehir 2.BdlgeArsa Satisi Karsiigi Gelir
Paylasimi soézlesmesi toplam 2 ada , 2 parsel Uzerinde insaa
edilmektedir. Proje igin 14.01.2011 tarihli Arsa Satisi Karsihgi Gelir
Paylasimi sdzlesmesine ek protokol yapilmis olup, bu sézlesmeye
gore 193.500.000.-TL + K.D.V. satis toplam gelirinden yuklenici firma
tarafindan sirkete teklif edilen % 26,00 satis payl gelir oraninin
karsihginda Asgari Sirket Paylr Toplam Geliri 50.310.000.-TL + K.D.V.
taahhut edilmigtir.
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Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun

6.5.3 - Analizi

Degerleme  c¢alismasi  kapsaminda  yapilan incelemelerde,
tasinmazlarin hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir
kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve
Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin ve Belgelerin

" Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda
Goris

6.5.4

Mevzuat agisindan herhangi bir sakincali duruma rastlanmamigtir.

Tasinmazlarin Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina
6.5.5 - Alinmasi,Sermaye Piyasasi Mevzuati Cer¢cevesinde
Devrinde Bir Engel Olup/OIlmadigi Hakkinda Gorus

Rapora konu tasinmazlarin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkulin
Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve Gayrimenkulin Hukuki Analizi,
Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iligkin Gériis basliklarinda
aciklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulagiimistir.

imar Dbilgilerinde yapilan incelemede; Sermaye Piyasasi
Mevzuatinin Seri VI No: 11 Tebligi'nin 25 Maddesi kapsaminda "proje"
olarak gayrimenkul yatinm ortakligi portféyliine alinmasinda sakinca
bulunmadigi kanaatine varilmistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise;

Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus
olmadigi, gayrimenkul vyatirrm ortakligi portféyine alinmasinda
sakinca bulunmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUG

Sorumlu Degerleme Uzmani

Halil ibrahim AKYILDIZ
Lisans No : 400843

Rapor konusu projenin deg@erinin belirlenmesi asamasinda;
yerinde yapilan incelemesi, konumu, mimari 6zelligi, insai
kalitesi, altyap!r ve ulagim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, ¢evrede yapilan piyasa arastirmalari, glinimuz
gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmis ve tasinmazin
hukuki, mali bir problemi bulunmadigi varsayimi g6z éninde
bulundurulmustur.

Bu bilgiler dogrultusunda;

rapor konusu projenin
21.12.2012 tarihli toplam mevcut durum degeri icin ;
132.684.642 .-TL

(YuzotuziigmilyonbesyiizdoksandokuzbinbesyiizyirmiTirkLirasi )

kiymet takdir edilmistir.

TL usbD EURO
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG )
132.684.642 73.713.690 56.461.550

Bu degerlere KDV dahil degildir. KDV orani, net 150 m?den kii¢lik konutlar igin
%1, ticari lniteler ve net 150 m*den biiylik gayirmenkuller igin %18'dir.

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

Sorumlu Degerleme Uzmani

Ali YERTUT
Lisans No : 400544

* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

* Yaz ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

. Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligkin 6zel
hukdmleri dikkate ahinmamustir.

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