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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

11 -

1.2 -

Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan proje blnyesindeki
851 ada 5 parseldeki 1 adet bagimsiz boélimin degerleme tarihi
itibariyle tamamlanmasi durumundaki pazar degerinin belirlenmesi
amaci ile hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmazin Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK) mevzuatina goére gayrimenkul yatinm ortakliklar
portfoyline alinmasinin uygunlugunun belirlenmesi de
amagclanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlar cercevesinde 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
anlasma 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 Yatirirm Ortakhg: A.S.
Atatlirk Mah. Turgut Ozal Bulvari Gardenya Plaza No: 11/B
K: 1-2-3-4-5-6-7-8

Atagehir / ISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.$. 30.06.2004 tarih, 6082 sayil
Ticaret Sicil Gazetesi'nde yayinlanan ana sozlesmesinde 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 sayilll yazisi ile Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati
cercevesinde dederleme hizmeti verecek sirketler listesine alinmistir.
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Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 851 ada 5 parsel
Uzerindeki proje bunyesindeki 1 adet bagimsiz bdlimin degerleme
tarihi itibariyle tamamlanmasi durumundaki Pazar Degeri'nin
belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan
Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmaz igin 04.10.2012 tarih ve EML-1209004 numarali
rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

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

Sinem SANIBAL KURT ve Serdar ETIK raporun hazirlanmasinda
yardimci olmustur.

Degerlemesi yapilan 1 adet bagimsiz bélimin bulundugu parseli de
kapsayan sdzlesme kapsamindaki 851 ada 4 parsel blunyesindeki 7
adet ticari Unite i¢in ayni rapor tarihli EML-1209002 nolu rapor
dizenlenmisgtir.
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1.5 - Degerleme Rapor Ozeti

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

ISTANBUL KUGUKGEKMECE HALKALI 4. 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

04.10.2012

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

ISTANBUL iLi, KOGUKCEKMECE ILCESI, HALKALI MAHALLESI,
ADA: 851, PARSEL: 4, ALANI:178.002,04 m?, VASFI: ARSA,
MALIK: EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
ANONIM SIRKETI

ADA: 851, PARSEL: 5, ALANI:15.691,72 m?, VASFI: ARSA,
MALIK: EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
ANONIM SIRKETI

MEVCUT KULLANIM

851 ADA 4 PARSEL UZERINDEKI BLOKLAR ICIN YAPI
KULLANMA iZiN BELGESI ALINMISTIR. 851 ADA 5 PARSEL
PARSEL UZERINDEKI HASTANE BLOGUNUN INSAATI DEVAM
ETMEKTEDIR.

IMAR DURUMU

851 ADA 4 PARSEL 1/1000 OLCEKLI 18.05.2012-20.01.2008-
28.05.2010 TASDIK TARIHLI 851 ADA 1 PARSELE AIT HALKALI
TOPLU KONUT REVIZYON UYGULAMA IMAR PLANI
TADILATINDA AYRIK NiZAM E=1,65 H=SERBEST YAPILASMA
KOSULUNDA KONUT ALANI'NDA KALMAKTADIR. 851 ADA 5
PARSEL 1/1000 OLGEKLI 18.05.2012-20.01.2008-28.05.2010
TASDIK TARIHLI 851 ADA 1 PARSELE AIT HALKALI TOPLU
KONUT REVIZYON UYGULAMA IMAR PLANI TADILATINDA
AYRIK NiZAM E=2,20 H=SERBEST YAPILASMA KOSULUNA
SAHIPTIR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

PROJENIN ARSA DEGERI

254.940.232,00 TL

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

800.571.831,60 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAK
BUGUNKU DEGERI

880.681.255,88 TL

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

264.205.058,02 TL

1 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU
ANAHTAR TESLIMi DEGERLERININ TOPLAMI

89.356.200,00 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

851 ADA 5 PARSEL

ili : ISTANBUL

iigesi :  KUGUKGEKMECE

Bucagi

Mabhallesi :  HALKALI

Koy

Sokagi

Mevkii

Pafta No

Ada No : 851

Parsel No : 5

Alani : 15.691,72 m?

Vasfi : ARSA

Sinir : PLANINDADIR

Tapu Cinsi :  ANA GAYRIMENKUL

Sahibi EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

Yevmiye No i 17447

Cilt No 14

Sayfa No ;13779

Tapu Tarihi : 24.07.2012
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2.2 -

851 ada 4 parsel
ili

iigesi
Bucagi
Mahallesi
Koy
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani
Vasfi
Sinin

Tapu Cinsi
Sahibi

Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

Takyidat Bilgileri

Tapu Midurligi'nden 17.09.2012 ve 02.10.2012 tarihinde alinmig
olan tasinmazlarin mdlkiyet ve takyidat bilgilerini gdsteren takbis
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ISTANBUL
KUGUKCEKMECE

HALKALI

851

4

178.002,04 m?

ARSA
PLANINDADIR

ANA GAYRIMENKUL

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

17447

141

13778
24.07.2012

belgeleri ekte sunulmusgtur.
Tasinmazlar tUzerinde takyidat bulunmamaktadir.

2.21

Yapilan incelemelerde son Ug¢ yillik dénemde tasinmazin mulkiyetinin
851 ada 1 parselin imar uygulamasi goérmesi sonucu olustugu

go6ralmagtar.

Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim
" Satim islemleri
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler
imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

851 ada 4 parsel

Degerleme konusu 7 adet ticari Unitenin yer aldigi 851 ada 4 parsel
numarali tasinmaz; 18.05.2012 - 20.01.2008-28.05.2010 tasdik tarihli
1/1000 Olcekli 851 Ada 1 parsele ait Halkali Toplu Konut Alani
Revizyon Uygulama imar Plani Tadilat’na gére; E=1.65 H=Serbest
yapllasma kosullarinda ve Istanbul Biyiiksehir Belediyesince
onaylanacak avan projeye goére uygulama yapilacak konut alani
olarak planlanmistir.

851 ada 5 parsel

Sozlesmeye konu 851 Ada 5 Parsel;18.05.2012 - 20.01.2008-
28.05.2010 tasdik tarihli 1/1000 Olgekli 851 Ada 1 parsele ait Halkali
Toplu Konut Alani Revizyon Uygulama imar Plani Tadilati’na gére;
E=2,20 H=Serbest yapilasma kosullarinda ve istanbul Blyiiksehir
Belediyesince onaylanacak avan projeye gdre uygulama yapilacak
konut alani olarak planlanmistir.

Son ug¢ yilhk degisiklikler incelendiginde; 851 Ada 1 parselin ifrazi
sonucu olusmus parsel olup daha dncesinde 28.05.2010 tasdik tarihli
1/5000 Olgekli Nazim imar Plani ve 1/1.000 Olgekli Uygulama imar
Plani “Istanbul ili Kiigiikgekmece llgesi Atakent (Halkali) Toplu Konut
Alani 683 — 686 — 687 — 688 — 689 Parseller ve Yakin Cevresine Ait
1/1.000 Olgekli Uygulama Imar Plani’na gére; E=1.65 H=Serbest
yapilasma kosullarinda ve istanbul Biiyiiksehir Belediyesince
onaylanacak avan projeye gbére uygulama yapilacak konut alani
olarak planlanmistir.
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2.3.2 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

851 ada 5 parsel

Degerleme konusu taginmazin yer aldigi parsel Gizerinde tek bir
bagimsiz bélimden olusan Hastane Blogu igin 03.09.2012 tarih, 611
nolu tadilat yapi ruhsati diizenlenmistir. Ruhsat alani 59.858,43m? dir.
Henlz yapi kullanma izin belgesi alinmamistir.

851 ada 4 parsel

Ayni proje kapsamindaki 851 ada 4 parselde ;

24 adet konut- 4 adet ticari blok, 2 adet sosyal tesis blogu ve 2 adet
otopark blogu mevcut olup Emlak Konut GYQ'dan alinan ruhsat
bilgilerine gore ;

KOMUT BLOKLARI

Blok Mo Ruhsat Tarihi Sayisl Kat Adedi _.E_E.lglmsm insaat Alan:
Bdltim Sayis)
1-A1 1612 2010 B26 19 1 12043,45
2-A1 1612 2010 B25 1% (=2 120:43,45
36 (A-B) 16.12 2010 B29 22 210 2841558
4-A1 1612 2010 B27 19 &2 12043,45
5A-1 1612 2010 224 19 = 12043,45
BB [A-B) 16.12 2010 B30 22 210 28415,58
T-A1 16.12. 2010 B22 19 B8 1204345
B-A1 1612 2010 B23 19 1 120453,45
9-A2 1612 2010 B12 22 BO 13786,18
10-22 16.12 2010 B13 22 BO 13786,18
11B{A-B) 16.12. 20010 B28 22 210 28415,58
12-A2 1612 2010 B15 22 BO 13786,18
13-A2 1612 2010 B10 22 BO 13786,18
14B (A-B) 16.12 2010 B31 22 210 28415,58
15-A2 16.12 2010 Bla 22 BO 13786,18
16-A2 1612 2010 211 22 BO 13786,18
17C 1612 2010 B32 18 = 14224 66
18C 16.12 2010 B33 18 B3 14224 66
19C 1612 2010 234 18 B4 14224 66
20C 1612 2010 B35 18 B4 14224 66
21C 16.12 2010 B36 18 ) 14224 66
22C 16.12 2010 B3 7 18 B3 14224 66
23C 1612 2010 238 18 B4 14224 66
24C 1612 2010 B39 18 B 1422466
TICARI BLOKLARI
- | Bagimsiz .
Blok Mo | Ruhsat Tarihi Sayisi Kat Adedi e Insaat Alani
Baliim
25 16.12 2010 221 1 4 727 83
26 16.12 2010 221 2 1 329,29
27 1412 2011 927 2 1 104 96
28 16.12 2010 B216 2 1 1411, 74
SOSYAL TESIS VE OTOPARK
Blok No Ruhsat Tarihi Sayisi | Kat Adedi Fﬁﬁlmsu insaat Alam
Biliim Sayisi
29 03.09.2012 606 2 1 1472 A3
30 03.09.2012 605 1 1 1517,51
COtopark 1 16.12.2010 818 2 1 3851482
Otopark 2 16.12.2010 819 6 1 41553,29
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Ayni proje kapsamindaki 851 ada 4 parselde yer alan bloklarin Yapi
kullanma izin belgelerinin tarih ve numaralari agagidaki gibidir.

KONUT BLOKLARI iSKAN

Blok No Yapi KI.I"HI'III'I'I. I.zin Belgesi Sayisi Kat Adedi “Bazglmsu in;aathlanl
Tarihi Boliim Sayisi
1-A1 29.12.2012 304 19 68 12043,45
2-A1 29.12.2012 321 19 68 12043,45
3B (A-B) 29.12.2012 310 22 210 28415,58
4-A1 29.12.2012 322 19 68 12043,45
5A-1 29.12.2012 305 19 68 12043,45
6B (A-B) 29.12.2012 301 22 210 28415,58
7-A1 29.12.2012 323 19 68 12043,45
B-A1 29.12.2012 324 19 68 12043,45
9-A2 29.12.2012 315 22 80 13786,18
10-A2 29.12.2012 307 22 80 13786,18
11B(A-B) 29.12.2012 300 22 210 28415,58
12-A2 29.12.2012 317 22 80 13786,18
13-A2 29.12.2012 306 22 80 13786,18
14B (A-B) 29.12.2012 314 22 210 28415,58
15-A2 29.12.2012 320 22 80 13786,18
16-A2 29.12.2012 319 22 80 13786,18
17C 29.12.2012 312 18 64 14224,66
18C 29.12.2012 311 18 64 14224,66
19C 29.12.2012 316 18 64 14224,66
20C 29.12.2012 303 18 64 14224,66
21-E1 29.12.2012 318 21 76 14091,48
22-E1 29.12.2012 302 21 76 1409148
23-E1 29.12.2012 325 21 76 14742.24
24-E2 29.12.2012 313 22 80 1409148
TOPLAM 38255542
TICARI BLOKLARI ISKAN
Blok No Yap! Kullamrr! I?m Belgesi Sayisi  |Kat Adedi "B?glmslz insaat Alan
Tarihi Bollim Sayisi
25 07.09.2012 475 1 4 727,83
26 07.09.2012 479 2 1 329,29
27 07.09.2012 478 2 1 104,96
28 07.09.2012 470 2 1 1411,74
TOPLAM 2573,82
OTOPARK VE SOSYAL TESIS BLOKLARI iSKAN
Blok Mo Yap! Kl.l"ElI'IIIT! I?m Belgesi Sayisi |Kat Adedi "BE:glmslz insaat Alam
Tarihi Boliim Sayisi
Otopark 1 29.12.2012 308 2 1 38514,52
Otopark 2 29.12.2012 309 6 1 41553,29
29 07.09.2012 a77 2 1 1472,43
30 07.09.2012 476 1 1 1517,51
TOPLAM 83057,75
iSKAN ALANLARI TOPLAMI | 468.186,99
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2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

851 ada 5 parsel Uzerinde bulunan hastane blogunun ingaati devam
etmektedir. 851 ada 4 parseldeki yapilar i¢in yapi kullanma izin
belgesi dizenlenmistir.

2.3.4 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Konu ile ilgili yazi Bayindirlik ve iskan Bakanhgi Yapi isleri Genel
Midirlaga'nin B.09.0.YiG.0.15.00.07/1248 sayil yazisinda gegen;
"Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi A.S.'nin ilgili mevzuati
geregi kamu kurulusu oldugu ve gerek Kamu ihale Kurumu gerekse
Yuksek Denetleme Kurumu tarafindan kamu kurumu olarak kabul
edildigi belirtildiginden, anilan kurulugga 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
ustlenilmesi ve bu hususun T.S.8737 Yapi Ruhsati ve T.S. 10970
Yapi Kullanma izin Belgesi'ne islenmesi gerekmektedir." gériis
verildigi anlasiimistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGIiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Sdézlesmeye konu olan taginmazlar; istanbul ili, Kiigiikgekmece llgesi,
Halkali Mahallesi Istanbul Caddesi lzerinde yer alan 851 ada 4
Parselde kain 178.002,04 m? alanl arsa Uzerinde Avrupa Konutlari
Atakent 3 projesi ve 15.691,72 m? alana sahip 851 Ada 5 parselde
bulunan Hastane projesidir. Dederleme konusu tasinmaz ise Avrupa
Konutlari Atakent 3 projesi blinyesindeki 851 ada 5 parselde yer alan
Hastane' dir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemesi yapilan hastanenin iginde bulundugu proje, Halkal
bélgesinin 4. Etap Bélgesinde, ana arter niteligindeki istanbul Cadde
Uzerinde konumludur.Mehmet Akif Ersoy Kalp Hastanesi'nin
karsisinda yer almaktadir. Yakin konumda nitelikli siteler, bos arsalar
yer almaktadir. Boélgede yer alan konut siteleri Soyak Olimpiyakent,
Toki Akasya- Manolya-Menekse Konutlari,Mehmet Akif Ersoy Kalp
Hastanesi yer almaktadir. TUum Projeler prestijli, sosyal donati igerikli
olarak planlanmaktadir; Bdlge Ulasim agi, cevresel etkilesimi, yapi
kalitesi, yatinmci kalitesi agisinda nitelikli bir konumdadir; istanbul'un
onemli ulagim yollarindan olan O-3 (TEM) Karayoluna ve Mahmutbey
kavsagina yakin konumludur.
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz, Halkali Toplu Konut Bdlgesinde yer
almaktadir. Ulasim 06zel arag ve toplu tasima araglari ile
saglanmaktadir. DiUzenli olarak gelismekte olan ve tercih edilen
nitelikli bir konut alaninin bulundugu bdlgede vyer almaktadir.
Klgukcekmece  Halkali'da bulunan  gayrimenkulin,  énemli
lokasyonlara mesafesi ise Atatirk Havalimanina takribi 12 km.,
Taksim Meydanina takribi 30 km. dir.

Fatih Mh

AVRUPA KONUTLARI
ATAKENT 3
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

851 ada 5 parsel

Degerlemeye konu olan Hastane projesinin yer aldigi 851 ada 5
parsel sayili arsa vasifli tagsinmaz 15.691,72 m? alana sahiptir. Parsel
hafif egimli bir topografyaya sahip olup t¢genimsi bir formu
andirmaktadir.

Parsel (izerinde hastane blogu insaati mevcut olup bitmiglik orani
yaklasik %35'tir. Ruhsat alani 59.858,43 m*dir. Emlak Konut G.Y.O.
A.S. 'den alinan onayli garsaf listeye gore hastanenin satisa esas briit
alani 37.231.75 m? dir.

851 ada 4 parsel

Sdzlesmeye konu olan ticari Unitelerin bulundugu projenin yer aldigi
851 ada 4 parsel sayili arsa vasifli tasinmaz 178.002,04 m? alana
sahiptir. Parsel hafif egimli bir topografyaya sahip olup yamuk bir
formu andirmaktadir.

Parsel lGizerinde diikkan-konut iceren ve 24 konut blogu ve 4 adet
ticari blok olmak Uzere 28 adet bloktan olusan liiks nitelikte bir proje
bulunmaktadir. Ayrica 2 adet sosyal tesis blogu ve 2 adet otopark
blogu bulunmaktadir.

24 adet konut blogu ile 4 adet ticaret blogu ve 2 adet otopark
blounun toplam kullanim alani yapi kullanma izin belgelerinde
465.197,05 m2 dir.

Sitede oturum %70 civarinda olup dikkanlar hali hazirda kiracilar
tarafindan kullaniimaktadir.

YAPI GRUPLARI RXE :':;T Y?ZF: Ir\lKBUI;-I}(?:SNII A
ALANI

KONUT BLOKLARI (24 ADET) 382.437,38 382.555,42
TICARET BLOKLARI (4 ADET), 2.573,82 2.573,82
OTOPARK BLOKLARI (2 ADET) 80.067,81 80.067,81
SOSYAL TESIS BLOKLARI 2.989,94 2.989,94

TOPLAM 468.068,95 468.186,99

HESAP EDILEN TOPLAM INSAAT ALANI 468.186,99

851 ada 4 parsel igin yapilan ingaat alani hesabinda yapi
kullanma izin belgesinde belirtilmig alan baz alinmistir.
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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 Tekirdad'a bagll Saray, batida Tekirdag'a
bagh Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, Tekirdag, gineybatida Tekirdad'a
bagh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne bagli 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, Tiirkiye'nin en bilyiik kenti olup, yillik %0 33.1 niifus artigi ve
10 milyon kisiyi asan nifusu ile dinyanin da sayili kentlerinden biri
haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda képri olma 6zelligi ile yerli ve
yabanci sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bolgelere acilma
yoéniinden énemli bir merkezdir. istanbul Bogazi, Karadeniz'i,
Marmara Denizi’yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasr’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu

2000 yilinda yapilan niifus sayiminin sonuglarina gére istanbul’un
nifusu 10.018.735 kisi olup bu nifusun % 65i kentin Avrupa
yakasinda, % 35’i Asya yakasinda yasamaktadir. 5712 km? alana
sahip Istanbul’da nifus yogunlugu 1753 kisi/km?dir. Son 40 yilda 1
milyondan 10 milyona artan kentin nifusuna her yil ortalama 500.000
kisi eklenmektedir.
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Ulkedeki endstriyel kuruluslarinin %38'i, ticari isletmelerin %55'i
istanbul'da bulunmakta olup, vergi gelirlerinin %40t bu sehirden
saglanmaktadir. Ulke gapinda 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
ongérulmustir. NUfusun %34’Gnun, istihdamin ise %33’Undn kentin
Asya yakasinda yerlesmesi 6ngorilmastuar.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2010 yili
Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi
Sonuglarina gore Istanbul'un Toplam Nifusu 13.255.685 kisidir.
Toplam nifus igerisinde 13.120.596 (% 98,98) kent niifusu, 135.089
da (% 1,02) kirsal ntfusudur.

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

4.1.2 - Kiigiikgekmece ilgesi

istanbul ili'nin bati yakasinda yer alan Kiigiikgekmece ilgesi, Marmara
Bdlgesi'nde Catalca-Kocaeli bdlumi Catalca yarimadasi Uzerinde yer
alan bir konuma sahiptir.Kiiciikgekmece Ilgesi'nin 2009 yilinda
aciklanan genel nufus sayimina gore ilge ntfusu 674;795 dir;

Doguda D100- TEM baglantt yolundan baglayip batida
Kugcikcekmece Goli’'ne; guneyde Marmara Denizi'nden baslayip
kuzeyde TEM (E80) otoyoluna uzanan bu lokasyon ayni zamanda
Trakya yarimadasinin dogu-gineydogu kismina karsilik gelmektedir.
Kuglkgcekmece, Avcilar, Basaksehir, Esenler, Bagcilar, Bahgelievler
ve Bakirkdy, ilgeleri ile ¢evrili bulunmaktadir .

Sehir merkezine 17 km mesafede olan ve yaklasik, 37,75 km2
yuzoélgiimiine ve 47,33 km c¢evre uzunluguna sahip bulunan ilge , Asya-
Avrupa baglantisini saglayan Transit European Motorway (TEM-E80)
ve D100 (E5) gibi énemli karayollarinin yani sira Sirkeci merkezli
Avrupa’ya uzanan demiryolu aginin uzerinde bulunmaktadir. Ayrica
gerek yurdumuzun gerekse dinyanin énemli havalimanlarindan birisi
olan Atatiirk Havaalani ise ilgeye 2 km mesafededir. Kiiglikcekmece
ilcesi deniz seviyesine yakin yukseltisi hafif dalgali rélyefi ile Catalca-
Kocaeli Penepleninin karakteristik 6zelliklerini yansitir Kigiikgekmece
Lagunu, rejim ve debileri dizensiz , mevsimlik ve surekli, genellikle
boylari kisa akarsular ile yeralti sularindan beslenmektedir. Bu
akarsularin baslicalari ise Nakkasdere, Sazlidere,Topgular Dere,
Hasan Dere, Karanlik Dere, Selim Dere, Azakli Deresi'dir.
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ilgenin biyiik bir kisminda yer alan yapilagmalar, imar plani ve teknik
sartlara uygun yapilmaktadir. Genellikle ferdi yapilagsmanin géraldigu
ilcede, 1990'lardan baglayarak "toplu konut" yapilasmalari da
hizlanmistir. Ozellikle, TEM Otoyolunun bu bélgeden gecmesi, ikitelli
ile istanbul arasindaki ulasim seceneklerini arttirmistir. Dahasi ulasim
siresinin kisalmasi sonucu bélge 6nem kazanmaya baglamistir. Ote
yandan goézle gorilir oranda yapilan Organize Sanayi Bolgesi
yatirimlari, buradaki sanayinin gelisimini de hizlandirmistir.
Kugikgcekmece ilgesi, esasen yogun bir sanayi bdlgesi niteligindedir.
ilgede 200'nin (izerinde biiyiik fabrika, sanayi-ticari siteleri ile ilge
sinirlarinda bulunan Belediye'ye kayitl yaklasik 10.000 sanayi
isletmesi ve atdlye mevcuttur. Bu nedenle de, nifusun yogunlugunun
isciler ve onlarin ailelerinden olusturtugunu sdyleyebiliriz. ligenin
sinirlari iginde, son ddnemde yapilan 80.000 kisi kapasiteli Atatirk
Olimpiyat Stadi ve 49 kooperatif ve 33.000 i yeri bulunan ikitelli
Organize Sanayi Bolgesi gibi yatirimlarla ilge hizli geligimini
surdiirmektedir.2010 Avrupa Kiiltiir Baskenti istanbul'un Kiiltir ilcesi
Kiglkgekmece'de modern mimarisi ve teknik agidan son derece
donanimh altyapisiyla, her turll sosyal ve kilturel etkinligin rahatlikla
gerceklestirilebilecegi Cennet Kultir ve Sanat Merkezi (CKSM),
Halkali Kultir ve Sanat Merkezi (HKSM) ve Sefakody Kilttr ve Sanat
Merkezi (SKSM) mevcuttur.
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Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler
Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektorii, kriz dénemlerinde talebin hizli
disUs yasadigi, bliyime doénemlerinde ise uzun vadede ve yavas
arttigi sektdér niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki kisa vadeli
olumlu gelismeler sektérin blyimesinde hizli bir hareketlenme
yaratamamaktadir.

413 -

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik géstergelerde
g6zlenen olumlu gelisme, disen enflasyon orani, istikrari saglanan
ekonomi ve dusuk gayrimenkul fiyatlari ile deprem disincesinin
olumsuziuguna ragmen ( o&zellikle Istanbulda ) gayrimenkul
sektoriinde ciddi oranda hareketlenme gorilmastir. 2005 yilinda
gundeme gelen mortgage uygulamasi, disuk konut kredileri, dévizin
beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektoérinun, 6zellikle de
konut sektdriinin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu
sektor yatinnm araglarinda ilk siraya oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayi
ortalarinda baglayan faiz oranlarindaki artig, doévizlerin yukselisi
nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sireci olugsmasindan
dolayl duslis yonunde egdilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna
dogru alim-satim islemlerinin ciddi oranda azaldig! piyasada, talebin
fazla oldugu doénemlerde c¢ok yikselen tasinmaz degerleri reel
degerlere dogru digmustdr.

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

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

2008 yilinda, kiresel baglamda suren ekonomik krizin etkilerinin
gayrimenkul sektérinde de hissedildigi, gayrimenkul alim-
satimlarinda yavaslama goruldugd gézlemlenmistir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kot bir ddbnemden gegmis
olsa da bu dénem igerisinde 6zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu
imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci yatirimcilarin Turkiye'ye olan
ilgisi devam etmistir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul piyasasi
dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa
yukselen bir ivme kazanmistir.

2011 yilinin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu
g6zlemlenmis olup, ikinci yarisinda ise global olarak dinyayi 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 surdurecedi, bu etkilere bagh olarak da Turkiye'deki
tasinmazlara olan talebin duragan seyredecegi, degerlerde artis
olmayacagi dustunulmektedir.
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4.2 - Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan  bilgiler; Kigukgekmece
Belediyesi, Kuigukcekmece Tapu Sicil Mudurligu ile yerinde yapilan
incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifai bilgiler sonucu
olusmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 -
*

*

442 -

Olumlu Faktorler
Hizla gelismekte olan bir bolgede yer almaktadir.

Konut ve ticaret bloklarinin yapi kullanma izin belgeleri
alinmigtir.

Ana arter Uzerinde yer alirlar.

Cevresinde ¢ok sayida konut projesi bulunmaktadir.

Olumsuz Faktorler
Belirli bir alici kitlesine hitap etmektedir.

ingaati devam etmekte olup tamamlanma orani yaklasik %35
olarak hesaplanmistir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

51 -

5.2 -

5.3 -

Piyasa Degeri Yaklagimi

Bu yontemde; dederi belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek
gayrimenkullerin satis bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tagsinmaz
ile nitelik ve niceliklerinin karsilastirilmasi yapilmaktadir. Bu konuda
en 6nemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi
itibari ile deger kaybi, kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre dizeni
ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi gereklidir. Birim fiyat
ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler dederlemesi yapilan
tasinmaza uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir.
Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve tutarsizliyi nedeni
ile saglikh sonuglara ulasabilmek icin en ¢ok bu ydntem
uygulanmaktadir.

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa 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¢cbir zaman
yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilmektedir.
Karsilastirma ve maliyetlere ayirma ydntemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yénteminde yeni insa edilen bir gayrimenkulin birim
maliyetleri, degerlemesi yapilan tasinmazin de@erinin belirlenmesinde
kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri bulunan
deger Uzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma ydnteminde ise
dederlenen taginmazin insaasi asamasinda kullanilan malzemeler,
iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir. Ortaya ¢ikan
degerden; amortisman bedeli dusurilerek gergek deger olusturulur.

Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu istanbul Kiiglikcekmece Halkal 4.Etap Projesine
iliskin yapilmis olan degerleme calismasinda;

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

-Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin tespitinde ise
Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi ydntemi kullaniimigtir.

- Piyasa Degeri Yaklasimi , arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi (
Gelir ) Yaklasimi ydnteminde kullanilan ortalama birim m? satig
degerlerinin takdir edilmesinde kullanilmigtir.

Ayrica Emlak Konut GYO A.$.'nin istedi dogrultusunda proje
binyesinde yer alan ve yine ayni kurum tarafindan tarafimiza ibraz
edilen projenin carsaf listesi dikkate alinarak projedeki hastanenin
anahtar teslimi haliyle satis degeri belirlenmistir. Listede belirtiimis
olan 1 adet bagimsiz bélimun kullanim alani Emlak Konut
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. tarafindan hesaplanmistir.

6.1 - Piyasa Degeri Yaklagimi
Bdlgedeki Konut Emsalleri

Dumankaya Konsept

Dumankaya Konsept projesinde 1+1, 2+1 ve 3+1 daire tipleri
bulunmaktadir. ingaat heniiz baglamamigtir.

1+1 60 175.000 2.917
1+1 62 205.000 3.306
2+1 83 227.000 2.735
2+1 124 319.000 2.573
3+1 159 401.000 2.522
3+1 172 452.000 2.628
Ortalama 2.695

Soyak Evostar

Soyak Insaat tarafindan Halkali 2. Etap bélgesinde insa edilmekte
olan proje bdlgenin en blylk konut projelerinden biridir.Stidyo Tipi,
1+1,2+1,3+1, bahge dubleksi tipi daire tipleri bulunmaktadir.

Stldyo 32 104.500 3.266
1+1 48 162.500 3.385
1+1 55 214.000 3.891

dubleks
2+1 73 214.500 2.938
2+1 97 312.500 3.222

dubleks
3+1 126 346.500 2.750
Ortalama 3.143
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Soyak Park Aparts

Soyak insaat tarafindan Halkali 2. Etap bdlgesinde insa edilmekte
olan proje bolgenin en buylk konut projelerinden biridir.Stiidyo Tipi,
1+1,2+1,3+1, cati dubleksi, bahge dubleksi tipi daire tipleri
bulunmaktadir.

Stldyo 32 99.000 3.094
1+1 47 155.500 3.309
1+1 54 211.500 3.917

dubleks
2+1 72 208.000 2.889

2+1 gatl 115 306.000 2.661

: dubleksi
3+1 128 367.500 2.871
3+1 112 398.500 3.558
dubleks
Ortalama 3.118

istanbul Lounge

Eroglu insaat tarafindan Halkali 2. Etap bélgesinde insa edilmekte
olan proje bdlgenin prestijli konut projelerinden biridir.1+1, 2+1, 3+1,
4+1 gati dubleksi, bahge dubleksi tipi daire tipleri bulunmaktadir.

1+1 93 228.000 2.452
2+1 158 432.000 2.734
3+1 171 612.000 3.579
4+1 194 539.000 2.778
4+1 227 649.000 2.859
dubleks
Ortalama 2.918
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Diikkan Emsalleri

*  Eskidji Halkah

Tel : 0212 4952026

Soyak Olimpia Carsi'da 768 m? giris kat diikkan i¢in 1.500.000.-USD
(2.700.000.-TL) satis bedeli istendigi bilgisi alinmistir.(3.515.-TL/m?)

* Turyap

Atakent'te 25m? zemin+25m? bodrum toplamda 50m? dikkan igin
180.000.-TL satis bedeli istendigi bilgisi alinmistir.(3.600.-TL/m?)

* Turyap

Tel - 02124727250

Halkal Toplu Konutlarda AVM igerisinde 70m? diikkan igin 230.000.-
TL satis bedeli istendigi bilgisi alinmistir.(3.285.-TL/m?)

* Turyap

Tel : 0212696 93 93

Tasinmazlara yakin konumda cadde uzerinde bulunan binada
algilanabilirligi distik 70m? dikkan igin 230.000.-TL satig bedeli
istendigi bilgisi alinmigstir.(3.285.-TL/m?)

* Marvel Emlak

Tel : 02125481212

Tasinmazlarin bulundugu boélgede kres olarak kullanilan 350m?
dikkan igin 800.000.-TL satis bedeli istendigi bilgisi alinmigtir.(2.286.-
TL/m?)

*  Zirve Emlak

Tel : 212697 59 90

Elite City Projesinde kiralik diikkanlarin 60-70.-TL/M? aylik kira bedeli
ile kiralandig1 bilgisi alinmistir.

*  Altin Emlak

Tel : 02126936677

Tasinmazlara yakin konumda bulunan Gunes Park Carsisinda 25m?
pasaj icindeki diukkanin yakin zamanda 1.500.-TL/Ay bedelle kiraya
verildigi bilgisi alinmistir. (60.-TL/m?)

* Turyap
Tel : 0212696 93 93

Tasinmazlara yakin konumda cadde Uzerinde bulunan binada 120m?
dikkan icin 4.000.-TL/m? kira bedeli istendigi bilgisi alinmistir.(33.-
TL/Ay)
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Arsa Emsalleri:

*  site Emlak
. 0212 4726425

Tel

Tasinmazlara yakin konumda 2.200 m? alanh, E:0,50 ticaret imarli
parsel igin 4.500.000.-TL satis bedeli istendigi bilgisi alinmistir.(2.045.-

TL/M?)
* Remax Kupa
Tel : 02124701999

Tasinmazlarla ayni

bdlgede 8.000 m?2

ticari

imarli

arsa igin

15.000.000.-TL satis bedeli istendigi bilgisi alinmigtir.(1.875.-TL/M?)

* Turyap

Tel

Tasinmazlarla ayni

: 0212698 58 48
bdlgede 6.400 m?2

konut

imarli

arsa igin

11.635.000-TL satis bedeli istendigi bilgisi alinmistir.(1.817.-TL/M?)

Tasinmazlarla ayni bdlgede 42.000 m? E:1,25 konut imarli arsa igin
55.000.000-TL satis bedeli istendigi bilgisi alinmistir.(1.310.-TL/M?)

Tasinmazlarla ayni bélgede 8.000 m? E:0,50 ticaret imarh arsa igin
16.000.000-TL satis bedeli istendigi bilgisi alinmistir.(2.000.-TL/M?)

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

KARSILASTIRMA TABLOSU { ARSA )

DEGERLEME
EILGI KONUSU EMLAK EMLAK EMLAK
TASINMAZ
SATIS FIYATI 15,000,000 11,635,000 55 D00, D00
SATIS TARIHI - - - -
ZAMAN DUZELTMES] _ - - -
ALAM 15,691 72 E.000 5,400 42,000
BIRIM M2 DEGERI 1,876 1,818 1,310
QoK KOG HOCOR ORTA BOYLK
ALANA ILISKIN DUZELTME xS U{; UQ__ S
eli -3 %
KAT -
ORTA KOTO ORTA KOTO ORTA KOTO
YAPILASMA KOSULUNA ILISKIN
DIZELTME 10% 10% 10%
FOMKSIYON E:2.20 - TICARET| £:0.50 - TICARET KONUT E:1.25 - KONUT
FOMICSTIONA ILISIIN KOTO KOTO ORTA KOTO
DUZELTME 15% 20% 10%
MANZARE EENZER BENZER EENZER
MANZARAYA ILISKIN DUZELTME o o o
KON UK BENZER BENZER BENZER
KOMUMA ILISKIN DUZELTME o o 0%
DI&ER BILEILER
DIGER BILGILERE ILISKIN BENZER BENZER BEMNZER
DUZELTME -— oo o
PAZARLAMA FAYINA ILISKIN Cea e .
DUZELTME o o -
TOPLAM DUZELTME -20% -15% 1%

DUZELTILMIS DEGER (TL)
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Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgedeki arsa birim m?
degerlerinin 1.200-1.600 TL/m? dukkan birim m? degerlerinin ise,
6.000 - 8.000 TL/m? arahdinda oldugu gézlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastiriimasi sonucu s6z konusu tasinmazlarin, mevkii konum,
parsel biyikligu dikkate alindiginda,851 ada 4 parselin arsa birim m?
degeri 1.300.-TL takdir edilmigtir

Arsa Degeri (851 ada 4 parsel)

1.300 .-TL/M? X 178.002,04 M> = 231.402.652 .-TL
TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER = 231.402.652 .-TL
TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) = 128.557.029 .-USD

Degerleme konusu taginmazin bulundugu bélgedeki arsa birim m?
degerlerinin 1.200-1.600 TL/m? araliinda oldugu gézlemlenmisgtir.
Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastiriimasi sonucu s6z konusu tasinmazlarin, mevkii konum,
parsel blylkligu dikkate alindiginda, 851 ada 5 parselin arsa birim
m? degeri 1.500.-TL takdir edilmigtir

Arsa Degeri (851 ada 5 parsel)

1.500 .-TL/M> X 15.691,72 M2 =  23.537.580 .-TL
TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER =  23.537.580 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) 13.076.433 .-USD

851 ADA 4-5 PARSELTAKDIR EDILEN TOPLAM ARSA DEGERI 254.940.232 .-TL
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6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Projenin mevcut duruma esas de@eri hesaplanirken arsa degeri ve
parsel Uzerinde gerceklesmis maliyetler g6z dniinde bulundurularak
yeninden insa etme maliyeti yontemi kullaniimistir.

851 ada 4 parsel i¢in ingaat maliyetlerine iligskin hesaplar, ruhsatli
alanlar Gzerinden yapilmis olup birim maliyetler yapi ruhsatinda ve
yap! kullanma izin belgesinde belirtiimis maliyetler Gzerinden
hesaplanmigtir. 851 Ada 4 parselde insaat tamamlanip oturum
baslamis oldugundan bitmiglik orani %100 olarak kabul edilmistir. 851
ada 5 parsel igin ingsaat maliyetlerine iliskin hesaplar da ruhsatl
alanlar Gzerinden yapilmigtir. Birim maliyetlerde ise Emlak Konut
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.' den temin edilen ¢arsaf listede
belirtilen satisa esas olan brit alanin birim m? dederinde ruhsatta
belirtilen birim maliyetler, diger alanlarin maliyetinin hesabinda ise bu
alanlarin biyuk bir bélimunin bodrum kat bélimlerinden olugsmasi da
g6z onunde bulundurularak 870.-TL olarak kabul edilmistir. 851 Ada 5
Parsel lizerinde henliz insaati devam etmekte olan hastane
projesinde tamamlanma orani yapilan incelemeler , yiklenici firma ile
yapilan gérusmeler ve sirketten alinan bilgiler de g6z 6ninde
bulundurularak %35 olarak kabul edilmistir.

INSAAT MALIYETI HESAPLAMALARI

851 ada 4 parsel igin ingaat Maliyeti Hesabi

KONUT BINALARI 560 -TLM? X 38255542 M2 = 214.231.035 -TL
TICARET BINALARI 560 -TUM? X 257382 M2 = 1441339 -TL
SOSYAL TESISLER 475 TUM? X 298994 M2 = 1420222 -TL
OTOPARK YAPILARI 475 -TUM? X 80.067,81 M? =  38.032.210 -TL
Gevre duzenlemesi, 100 -TUM? X  178.002,04 M2 =  17.800.204 -TL

Peyzaj ve diger maliyetler
272.925.010 .-TL

851 ada 4 parsel igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

insaat Tamamlanma Orani = 100%

GERGEKLESMIS INSAAT MALIYETI = 272.925.010 .-TL

851 ada 5 parsel igin insaat Maliyeti Hesabi

HASTANE
Satisa Esas Brit Alan 1.240 -TLM?2 X 37.231,75 M> = 46.167.370 .-TL
Diger Alanlar 870 .-TL/IM* X 22.626,68 M? =  19.685.212 .-TL
ingaat Tamamlanma Orani = 35%
GERGEKLESMIS iINSAAT MALIYETI =  23.048.404 .-TL
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Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani Hesabi

Projenin tamami igin yapilan insaat tamamlanma orani hesabi, projenin tamami igin
ongdrulen insaat maliyetinin deder olarak ne kadarinin gerceklesmis oldugu ile
iliskilendirilerek hesaplanmigtir. Asagidaki tabloda goéruldugl Uzere gergeklesmis toplam
ingaat maliyetlerinin  Ongoriilen toplam insaat maliyetlerine orani projenin geneli igin
tamamlanma orani olarak kabul edilmistir.

338.777.591 .-TL

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

295.973.413 .-TL

Projenin Tamami icin Gergeklesmis Toplam ingaat Maliyeti

87%

Projenin insaat Tamamlanma Orani

GELISTIRME MALIYETi HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin Gelistirme Maliyeti Hesabi

Ongorilen Satis Haslilati (NBD) = 880.681.256 .-TL
Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti = 338.777.591 .-TL
Arsa Degeri (Piyasa Degeri Yaklagimi) = 254.940.232 .-TL

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETi = 286.963.433 .-TL

87%

851 Ada 4 Parsel ingsaat Tamamlanma Orani

GERGEKLESMIS GELISTIRME MALIYETi = 249.658.186 .-TL

PROJENIN MEVCUT DURUMA ESAS DEGERI

851 ADA 4 ve 5 PARSEL ICIN ARSA DEGERI = 254.940.232 .-TL
GERCEKLESMIS INSAAT MALIYETi = 295.973.413 .-TL
GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI = 249.658.186 .-TL

MEVCUT DURUM IiGiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(TL) = 800.571.832 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) = 444.762.129 .-USD

= Maliyet Yaklasimina gore;
Sozlesmeye konu Projenin (851 Ada 4 Parsel ve 851 Ada 5 Parsel)
mevcut durum degeri
800.571.832.-TL (444.762.129.-USD)
olarak hesaplanmigtir.
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Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Parsel Uzerinde gelistirimekte olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler
dogrultusunda ekte tablolari yer alan nakit akiglari dizenlenmigtir.

851 ada 4 parsel (Avrupa Konutlari Atakent 3)

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldii parsel Uzerinde insa
edilen Avrupa Konutlari 3 Projesi kapsaminda yer alan toplam 2292
adet konut Unitelerinin satisa esas alani 291.773,28 m? olarak, ticari
Unitelerin ise satisa esas alani 2.315,34 m? olarak hesaplanmis olup
alan bilgileri onayl ¢arsaf listelerden alinmigtir.

Tasinmazlar i¢in yatirim sureci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit
akisi tablosunda, degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1
dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden konut Unite
tiplerinde Uniteleri 1.donemde %70' inin, 2.donemde %20' sinin
3.dénemde ise %10' unun satislarinin gergeklesecegi varsayilmistir.
Ticari Unitelerde 1.dénemde %15' sinin, 2.dénemde %30' unun
3.dénemde ise %55’ sinin satislarinin gerceklesecegi varsaylimigstir.

Konutlarin satis birim degerlerinin 1.déonemde ortalama 2.975.-TL/M?
ile gerceklesecegi, izleyen yillarda %10 oraninda artacag
varsayllmistir.

Dukkanlarin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 5.700.-
TL/M? ile gergeklesecegi, izleyen yillarda %10 oraninda artacagi
varsaylmistir.

= Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongorilemeyen

Diger Giderlerin % 0 olacadi varsaylimistir.

Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandigi
varsaylmistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir.

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

2040 yili vadeli Eurobond Verimi olan % 5,98 “risksiz getiri oran!”
olarak kabul edilmistir.
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851 ada 5 parsel (Hastane Blogu)

m Sozlesmeye konui parsel Uzerinde insa edilmekte olan Hastane
Projesi kapsaminda yer alan 1 adet bagimsiz bélumin satisa esas
alani 37.231,75 m? olarak hesaplanmig olup bu deger onayh carsaf
listeleden alinmistir.

= Yapinin bolge olgeginde hizmet verecek tam tesekkulli bir 6zel
hastane olacagi kabul edilmis olup insaatinin gerekli tim detaylari
tamamlanarak satigsa sunulacagi varsayiimistir.

® Tasinmazlar i¢in yatirm sureci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit
akisi tablosunda, degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1
dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden hastane Unitesinin
satisinin tamaminin 2.dénemde gerceklesecedi varsayiimistir.

= hastanenin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 2.700.-TL/M?
ile gerceklesecedi varsayllimistir.

= Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongoérilemeyen
Diger Giderlerin % 0 olacagi varsayilmistir.

= Proje ile ilgili bUtin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandigi
varsayllmistir.

= Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir.

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

m 2040 yili vadeli Eurobond Verimi olan % 5,98 “risksiz getiri oran1”
olarak kabul edilmistir.
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Nakit Akigi Yaklagimina Goére Projenin Tamamlanmasi

633 - burumundaki Toplam Degeri

= Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis

tablosundan da goérilecegdi Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli
indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin, taginmazlarin
degerine olan etkisinin gbzlenmesi amagclanmistir. Daha sonra,
edinilen tecruibeler ve verilerin gézéninde bulundurulmasi sonucunda,
projenin tamamlanmasi halinde net bugUnki degeri igin %10,5
indirgeme orani kabul edilmesi uygun goériimus olup, deder olarak da
tim bloklarin toplami sonucunda 881.370.945.-TL (489.650.525.-
USD) olarak takdir edilmistir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Toplam Bugiinkii Degeri (TL) 880.681.256 .-TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Toplam Bugiinkii Degeri (USD) 489.267.364 -USD

Emlak Konut GYO A.$. Payina Diisen

Toplam Deger (%30) 264.205.058 .-TL

- En Etkin ve Verimli Kullanimi

Degerleme konusu 851 ada 4 parsel ve 851 Ada 5 parselin en etkin
ve verimli kullaniminin, onaylanmig projesine ve ruhsatina uygun olan
projenin yapilmasinin olacagi disunutlmektedir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

Projenin tamami hasilat paylasimi sézlesmesinden de anlasildigi
Uzere 2 adet parselden olusmaktadir. Ancak musterinin talebi Gzerine
degerleme tarihi itibariyle sadece 851 5 parsel lizerinde insa edilen 1
adet bagimsiz bélimin(hastane) tamamlanmis durumu igin birim m?
degderinin takdiri yapilmistir. Asagidaki tabloda ve raporun 1.5.
maddesinde belirtiimis olan projenin tamamlanmasi durumundaki
degeri s6zlesme kapsamindaki parsellerin tamami dikkate alinarak
takdir edilmigtir. Ayrica, projenin tamamlanmasi durumunda Emlak
Konut GYO A.S. payina disen toplam hasilat miktarinin degeri de
belirtilmistir.

Raporun nihai degeri olarak ise musterinin talebi dogrultusunda
1 adet bagimsiz boéliimiin(hastane), tamamlanmasi durumundaki
anahtar teslimi degerlerinin toplami belirtilmigtir.

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

KDV HARIC (.-TL) USD (1,80.-TL) EURO (2,34.TL)

800.571.831,60 444 762128 67 342.124.714,36

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA BUGUNKU DEGERI

KDV HARIC (.-TL) USD (1,80.-TL) EURO (2,34.TL)

880.681.255 88 489.267.364,38 376.359.511,06

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA
DUSEN HASILAT MiK TARININ DEGERI (%30,00)

KDV HARIC (.-TL) USD (1,80.-TL) EURO (2,34.TL)

264.205.068,02 146.780.587,79 112.908.144, 45

1 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN(HAS TANE) TAMAMLANMA S| DURUMUNDAKI
ANAHTAR TESLiIMi DEGERI (KDV HARIG)

KDV HARIC (.-TL) USD (1,80.-TL) EURO (2,34.-TL)
89.356.200,00 49.642.333,33 38.186.410,26
6.5.1 Miisterek veya Boliinmis Kisimlarin Degerleme

Analizi

Degerleme konusu projenin bulundugu bdlgede bulunan konut birim
m? degerlerinin konutlarin tip, alan, bulunduklar kat vb. 6zelliklere
bagl olarak degistigi gézlemlenmistir. Yine ticari milklerde birim m?
degderlerinin  taginmazlarin bulunduklar kat, konum, alan gibi
unsurlara baglh olarak degistigi gézlemlenmisgtir.

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

Katma Deger Vergisi (KDV) isyerleri icin %18 olarak hesaplanmis ve
deger tablosuna eklenmisgtir.
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Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile

6.52 - Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

istanbul Kiiglikcekmece Halkali 4.Etap Arsa Satisi Karsiigi Gelir
Paylasim isi, Kiiglikcekmece llgesi Halkali Mahallesinde kayith 683-
686-687-688-689 parsel numaral 204.144 m? yluzolgimli arsa vasifli
tasinmaz Uzerinde gelistirilecek proje icin ihale edilmigtir. Proje icin
10.06.2010 tarihli Arsa Satisi Karsihgi Gelir Paylasimi sézlesmesi
yapiimis olup, bu sdzlesmeye gére 880.000.000.-TL + K.D.V. satig
toplam gelirinden yiklenici firma tarafindan sirkete teklif edilen % 30
satis payi gelir oraninin karsiliginda Asgari Sirket Pay1 Toplam Geliri
264.000.000 .-TL + K.D.V. taahhit edilmistir. Ayrica, Arsa Satisi
Karsihdi Satis Toplam Gelirinin artmasi halinde ise sadece Artan Arsa
Satig Karsihgi Satis Toplam Gelirine uygulanmak (zere, Artan Arsa
Satis Karsiligi Sirket Payi Gelir Orani olarak %30,10 orani karsiligina
tekabul eden Arsa Satisi Karsihgi Asgari Sirket Payl Toplam Geliri
Tutarini + K.D.V. sini, Arsa Satigi Karsiligi Asgari Sirket Payl Toplam
Gelirine ilave olarak Sirkete 6demeyi kabul ve taahht etmistir.

istanbul Kiiglikcekmece Halkali 4.Etap Arsa Satisi Karsiigi Gelir
Paylasim isi, Kiiglikcekmece ilgesi Halkali Mahallesinde kayith 683-
686-687-688-689 parsel numaral 204.144 m? yluzolgimli arsa vasifli
tasinmaz Uzerinde gelistirilecek proje icin ihale edilmis olup 683-686-
687-688-689 nolu parseller ile 5404,5405,5406,5407,5408,
5409,5410,5411 parseller tevhid islemi gérerek 5412 parsel
olugsmustur. 5412 parsel sinir diizeltmesi yapilarak 851 Ada 1 Parsel,
851 Ada 2 Parsel, 851 Ada 3 Parseller olusmustur. Daha sonrasinda
851 Ada 1 parsel ifraz islemi gorerek 851 Ada 4 ve 851 Ada 5 Parsel'e
dénismustur. 851 Ada 4 parselde 24 adet konut, 4 adet ticaret blogu
olmak Uzere toplamda 2247 adet bagimsiz bolimden olusan Avrupa
Konutlari 3 projesi yer almakta olup projenin tamamlandidi
gorulmustir. Degerlemeye konu olan 7 adet bagimsiz bolim bu proje
icerisinde yer almaktadir.S6zlesmeye konu olan 851 Ada 5 parselde
59.858,43 m? ruhsat alanl hastane binasi yer almaktadir.Binanin hali
hazirda ingaatinin devam ettigi gdézlemlenmis olup yaklasik bitmislik
orani %35 seviyesindedir.

Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun

6.5.3 - Analizi

Degerleme  caligmasi  kapsaminda  yapilan incelemelerde,

tasinmazlarin hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir
kayda rastlanmamistir.
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Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve
Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin ve Belgelerin

" Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda
Goriis

6.5.4

Sdzlesmeye konu olan 851 Ada 4 nolu parsel igin yapi ruhsati alinmis
mimari projeleri onaylanmis ve yapi kullanma izin belgeleri de
alinmigtir. 851 Ada 5 parsel bunyesindeki proje kapsamindaki
hastane bolimd icin  yapr ruhsati alinmis mimari projeleri
onaylanmigtir.

Tasinmazlarin Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina
6.5.5 - Alinmasi,Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde
Devrinde Bir Engel Olup/Olmadigi Hakkinda Gorus

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

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Tasinmazin Sermaye
Piyasasi Mevzuatinin Seri VI No: 11 Tebligi'nin 25 Maddesi
kapsaminda "proje" olarak gayrimenkul yatirnm ortakhigi portféytne
alinmasinda sakinca bulunmadigi kanaatine variimigtir.

851 ada 5 parsel Uzerinde bulunan projedeki blok icin ruhsat ve
projelerinin onaylanmis oldugu goértlmustar.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Sermaye Piyasasi
Mevzuati uyarinca devrediimesine engel bir husus olmadigi,
gayrimenkul yatinm ortakhgi portféyine alinmasinda sakinca
bulunmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUG

Rapor konusu projenin degerinin belirlenmesi asamasinda;
yerinde yapilan incelemesi, konumu, mimari 6zelligi, insai
kalitesi, altyapi ve ulasim 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;

851 ada 5 parseldeki proje binyesinde bulunan
1 adet bagimsiz boélimuin degerleme tarihi itibariyle
tamamlanmasi durumundaki toplam degeri igin

89.356.200 .-TL
(SeksendokuzmilyonugyiizellialtibinikiytizTtrkLirasi )
Katma Deder Vergisi dahil toplam degeri icin;
105.440.316 .-TL

kiymet takdir edilmistir.

TL usbD EURO TL

( KDV DAHIL )

( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) (KDV HARIG ) ( % 18 )

89.356.200 49.642.333 38.186.410 105.440.316

1USD = 1,8000 .-TL
1EURO = 2,3400 .-TL

Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Berrin KURTULUS SEVER Halil ibrahim AKYILDIZ
Lisans No : 401732 Lisans No : 400843

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

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

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

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

*
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