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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

11 -

1.2 -

13 -

Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 98 adet bagimsiz
bdélimin degerleme tarihindeki pazar degerinin belirlenmesi amaci
ile hazirlanmigtir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/tasinmazlarin Sermaye
Piyasasi Kurulu (SPK) mevzuatina goére gayrimenkul yatirim
ortakliklari portféylne alinmasinin uygunlugunun belirlenmesi de
amagclanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gergevesinde su
sekilde tanimlanmaktadir:

Bir milkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz
istekli bir aliciyla istekli bir satici arasinda herhangi bir zorlama
olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iligkiden etkilenmeyecegi sartlar
altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma c¢ercevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken
tahmini tutardir.

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

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

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi
Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Bluyukdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet
Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili
Ticaret Sicil Gazetesi'nde yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi
Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme iglemi yapmak
Uzere kurulmustur.

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

Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, raporda bilgileri bulunan 98 adet bagimsiz
boélimin (1/1 hisseli ), degerleme tarihindeki Pazar Degeri'nin
belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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Degerleme Konusu Gayrimenkuller igin Yapilan
" Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmazlar igin 15.08.2012 tarih ve EML-1206001
numarall rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

Halil ibrahim AKYILDIZ ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme
isleminde goérev almis olup, 98 adet bagimsiz bélimdn 1/1 (tam)
hissesi i¢in raporun nihai degeri 26.655.000.-TL'dir. (KDV harig)
Sinem SANIBAL ve Serdar ETIK raporun hazirlanmasinda yardimci

olmustur.

1.5 - Degerleme Rapor Ozeti

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU ISIN ISMI

ISTANBUL BASAKSEHIR KAYABASI 1. 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

16.08.2012

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGi

TAPU BILGILERI

BKZ. 2.1(Tapu kayitlari) ve EK-1-5

MEVCUT KULLANIM

BAGIMSIZ BOLUMLER DUKKAN, OTEL,OFIiS
KULLANIMINA UYGUN OLUP iINSAAT DEVAM
ETMEKTEDIR.

IMAR DURUMU

TASINMAZLARIN BULUNDUGU PARSEL 1/1000
OLCEKLI "25.02.2010 ONAY TARIHLI KAYABASI TOPLU
KONUT ALANI DOGU BOLGESI REVIZYON UYGULAMA
IMAR PLANI PLAN NOTLARI ILAVESI ILE R.U.I.P. PLAN

DEGISIKLIGI" KAPSAMINDA TICARET ALANINDA
KALMAKTA OLUP, E: 1.50,

H MAKS:SERBEST OLMAK UZERE PLAN NOTU VE
YONETMELIK SARTLARINDA YAPILASMAYA HAIZDIR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

PROJENIN ARSA DEGERI
(98 ADET BAGIMSIZ BOLUM ICIN)

13.764.198,00 TL

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI
(98 ADET BAGIMSIZ BOLUM ICIN)

26.655.000,00 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
DEGERI

121.824.895,86 TL

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

38.984.219,00 TL
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2.1 - Tapu Kayitlan

ili

iigesi
Bucagi
Mahallesi
Koyu
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No

Alani
Vasfi

Siniri

Tapu Cinsi
Sahibi

Yevmiye No
Cilt/Sayfa No

Bagimsiz
Bolim No
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLARIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

ISTANBUL
BASAKSEHIR

KAYABASI

533
3
24.532,21 m?

ARSA

PLANINDADIR.
KAT IRTIFAKI

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

3741

Bagimsiz béliim bilgileri Ek-1' deki listede
sunulmusgtur.
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Takyidat Bilgileri

Basaksehir Tapu Mudurlugi'nden 18.06.2012 tarihinde alinmis olan
tasinmazlarin muilkiyet ve takyidat bilgilerini gdsteren takbis belgeleri
ekte sunulmustur.

Degerlemesi yapilan bagimsiz bdlimlerin her biri Uzerinde;
05.12.2011 tarih 12932 yevmiye no ile 1 TL bedel karsiliginda kira
stzlesmesi vardir. (99 yilligi 1 TL'den Bogazici Elektrik Dagitim A.S.
Genel Mdurligu lehine 12641-12642 nolu T.M. Yeri ve Kablo Gegis
Glizergahi)

05.04.2012 tarih 12932 yevmiye ile 04.04.2012 tarihli yonetim plani
mevcuttur.

Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gergeklesen Alim

221 - gatim islemleri

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan 98 adet bagimsiz
bdliman son G¢ yillik dénemde milkiyetinde herhangi bir degisiklik
olmadigi goérulmustar.

Kullanimina iligkin Yasal izinler
Imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Basaksehir Belediyesi imar Midirligi'nden 18.06.2012 tarihinde
alinan ve ekte sunulan R:401675-8226-19550 sayi ile Emlak Konut
Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S. 'yve hitaben duzenlenmis olan
imar durum belgesine gore:

S6z konusu parsel 1/1000 olgekli "25.02.2010 onay tarihli Kayabasi
Toplu Konut Alani Dodu Bélgesi Revizyon Uygulama imar Plani
Plan Notlari ilavesi ile R.U.I.P Plan Degisikligi" kapsaminda Ticaret
Alaninda kalmakta olup, E:1.50, Hmax:Serbest olmak Uzere plan
notu ve yénetmelik sartlarinda yapilasmaya haizdir.

Son u¢ yilhik dedisiklikler incelendiginde 02.07.2009 onay tarihli
1/1000 6lgekli Basaksehir-Kayabasi Toplu Konut Alani Dogu Boélgesi
Revizyon Uygulama imar Plani'nda iken plan notlari ilavesi ile
25.02.2010 onay tarihli 1/1000 dlcekli Kayabasi Toplu Konut Alani
Dogu Bélgesi Revizyon Uygulama imar Plani Plan Notlari ilavesi ile
521 Ada, 528 Ada, 533 Ada, 536 Ada, 542 Ada,543 Ada, 544 Ada,
545 Adalara iligkin Revizyon Uygulama imar Plani Degisikligi imar
planindaki plan notu ve yénetmelik sartlarina sahiptir.
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2.3.2 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Parseller tGzerinde bulunan Kayasehir Merkez AVM bunyesinde ;

A, B ve C blok olmak lzere toplamda 3 blok bulunmakta olup;

A Blokta 173 adet dikkan,

B Blokta 1 adet otel,

C Blokta 8 adet diikkan ve 78 adet ofis bulunmaktadir.

Kayasehir Merkez AVM.'de projesinde toplamda 3 adet blok, 260
adet bagimsiz bélim bulunmaktadir.

A Blok igin 28.10.2010 tarih 396 sayil yeni yapi ruhsatl ve
20.12.2011 tarih 00483 sayili tadilat ruhsati dizenlenmistir.
B Blok i¢in 28.10.2010 tarih 397 sayili yeni yapi ruhsati ve
20.12.2011 tarih 00484 sayili tadilat ruhsati dizenlenmistir.
C Blok igin 28.10.2010 tarih 398 sayili yeni yapi ruhsati ve
20.12.2011 tarih 00485 sayili tadilat ruhsati dizenlenmistir.

2.3.3 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Konu ile ilgili yazi Bayindirlik ve iskan Bakanhgi Yapi isleri Genel
Midarlaga'nin B.09.0.YiG.0.15.00.07/1248 sayili yazisinda gegen;
"Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhid@r A.S.'nin ilgili mevzuati
geredi 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 sayili yazimizda
da belirtildigi Uzere 3194 sayili imar kanununun 26.maddesi
uyarinca kurulusga 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." goriis
verildigi anlagiimistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

31 -

3.2 -

3.3 -

Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmazlar; istanbul ili, Bagaksehir ilgesi,
Kayabasi Mahallesi 24.532,21 m? alana sahip 533 ada 3 parsel,
Uzerine insa edilen Kayasehir Merkez AVM kapsaminda yer alan A
Blokta 11 adet dikkan, B Blokta 1 adet otel, C blokta 5 adet diikkan
ve 81 adet ofis olmak Uzere toplamda 98 adet bagimsiz bélumddr.

Toplamda 24.532,21 m? arsa Uuzerine kurulmus olan Kayasehir
Merkez AVM. 3 blok ve 260 adet bagimsiz bélimden olusmaktadir.

Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemesi yapilan tasinmazlarin bulundugu parsel , Bahgesehir
Kayasehir Mahallesi 3. Bolgede yer almaktadir. Parsele ana ulasim
Kayasehir vasitalari ile saglanmaktadir. Yakin konumda vyeni
yapilimakta olan Toki tarafindan yapilan toplu konutlar ve bos arsalar
yer almaktadir. Taginmazlarin gevresindeki Bagaksehir imam Hatip
Lisesi, Toki Kayasehir Ticaret Meslek Lisesi, Toki Kayasehir
Mevlana ilkégretim Okulu diger nirengi noktalaridir.

Bolge, 2. derece deprem bdélgesinde yer almaktadir. Bolge orta gelir
dizeyine sahip olan kitlenin tercih ettigi yasam alanidir. Yakin
cevresinde konut projeleri devam etmektedir. Sosyal ve kamusal
donatilardan istifadeleri iyi durumdadir.Hali hazirda bélgede bulunan
ilk ve tek AVM niteligindedir.

Ulasim Ozellikleri

Tasinmazlarin bulundugu bdlgeye ulasim &6zel araclarla ve yakin
mesafeden gegen toplu tasima araglari ile saglanmaktadir.
Tasinmazlar Kayasehir Meydaninda saat kulesinin kargisinda yer
almaktadirlar.O-3 Avrupa Otoyoluna yaklasik 5 km,

Ataturk Havalimanina 15 km, Bogazici Koprusi’ne takribi 30 km ve
Fatih Sultan Mehmet K&prisiine 37 km mesafede bulunmaktadir.
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3.4 - Tasinmaazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemesi yapilan tagsinmazlarin yer aldigi Kayasehir Merkez
AVM toplamda 24.532,21 m? alan uzerine kurulmus olan 3 blok ve
260 adet bagimsiz boélimden olusmaktadir Bloklarin etrafinda ¢cevre
dizenlemeleri devam etmektedir.

Degerlemesi yapilan tasinmazlar; 533 ada 3 parselde A, B, C blok
olmak Uzere toplamda 3 blokta 98 adet bagimsiz bolim olmak
Uzere farkh tipte, farkh nitelikte ve farkli konumda bagimsiz
bélimlerdir. Emlak Konut GYO A.S. 'den alinan stok listesine gore
ekli listede bagimsiz bdélumlerin yaklasik brit kullanim alanlar
belirtiimistir.

Degerleme konusu taginmazlarin bulundugu bloklardan biri olan

A blok bodrum-zemin-asma kat-1. kat-asma kat-2. kat ve 3. kattan
olugsmakta olup toplamda 5 kathdir.

A blokta bulunan 2 nolu bagimsiz béliim AVM cars! igerisinde
bodrum katta avluya bakan kisimdadir.

Degerleme konusu taginmazlardan

A blokta bulunan 69-70-71-72-73 nolu bagimsiz béliimler (B
Blok) Otel blogunun 6n tarafinda AVM icerine bakan dikkanlardir.
Degerleme konusu taginmazlardan

A blokta bulunan 122-123-124-125-126 nolu bagimsiz béliimler
(C Blok) Plaza blogunun 6n tarafinda AVM igerine bakan
dukkanlardir.

Emlak Konut GYO A.S. 'den alinan garsaf listeye gore

A blokta bulunan 11 adet bagimsiz bélimiin toplamda yaklasik
brit kullanim alani 1.802,91 m#dir.

A Blogun tamaninda 173 adet badimsiz bdlim bulunmakta olup
ruhsat alani (ortak alanlar dahil) 44.094,15m?dir.
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Degerleme konusu tasinmazlarda B blok, 2 bodrum-zemin-6
normal kat olmak uzere toplamda 9 katlidir. B blok otel blogu olup 2.
bodrum katinda otopark alani, 1. bodrum katta otopark alani,
toplanti odasi, personel odasi, zemin katta resepsiyon, kabul
bdélumi, otel girisi, normal katlarda her katta 24 adet standart oda
olmak Uzere otelde toplamda 144 oda bulunmaktadir.

Emlak Konut GYO A.S. 'den alinan stok listesine gére B blokta
bulunan 1 adet bagimsiz bolimun toplamda yaklasik briat kullanim
alani 6.725 m?dir.

B Blokta 1 adet bagimsiz bélim bulunmakta olup ruhsat alani (ortak
alanlar dahil) 10.004,32m#dir.

Degerleme konusu tasinmazlarda C blok, 2 bodrum-zemin-6
normal kat olmak Uzere toplamda 9 katlidir. C blok plaza blogu olup
2. bodrum katinda otopark alani, depo, 1. bodrum katta otopark
alani, elektrik odasi, bilgisayar odasi,guvenlik odasi zemin katta 5
adet dikkan ve plaza girisi normal katlarda 14 adet ofis olmak lizere
otelde toplamda plazada 86 adet bagimsiz bélium bulunmaktadir.

Emlak Konut GYO A.$.'den alinan stok listesine gére C blokta
bulunan 86 adet bagimsiz bélimin toplamda yaklasik brit kullanim
alani 5.845,19 m#dir.

C Blokta 86 adet bagimsiz bolim bulunmakta olup ruhsat alani
(ortak alanlar dahil) 8.581,41 m#dir.
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Site ve Binalarin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi
Yapi Nizami

Yapi Sinifi

Kullanim Amaci :

Elektrik

Su

Isitma Sistemi
Kanalizasyon
Su Deposu
Hidrofor
Asansor
Jenerator

Intercom Tesis

Yangin Tesisati :

Dis Cephe
Park Yeri
Givenlik

Manzarasi

Deprem
Bolgesi

B.AK

BLOK
IVA-(BBLOK:IVC)
DUKKAN-OTEL-OFiS
SEBEKE

SEBEKE
DOGALGAZ
SEBEKE

MEVCUT

MEVCUT

MEVCUT

MEVCUT

MEVCUT

MEVCUT

CAM GiYDIRME
MEVCUT

MEVCUT

AVM ici- CADDE

1.Derece
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2.Derece X 3.Derece

4.Derece 5.Derece

3.4.2 - i¢c Mekan Ozellikleri

Tasinmazlarda

ic mekanlar hali

hazirda

ingaat halinde olup,

yuklenici firmadan alinan bilgilere ve yerinde yapilan incelemelere
gore ingaatin genel bitmislik seviyesi %90 civarindadir. Dis cepheler

projenin

tamaminda

tamamlanmis

dizenlemesi devam etmektedir.

14

durumda

olup, c¢evre
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4 - DEGERLEME ILE ILGILI ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alrr. Batida Catalca
Yarimadasi, doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde
Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul Bogazi'ndan
olusan kent, kuzeybatida Tekirdad'a bagh Saray, batida Tekirdad'a
bagli Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, giineybatida Tekirdad'a bagl
Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne bagh Kandira, doguda
Kocaeli'ne bagli Korfez, glneydoduda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komsudur. istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca
Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki
istanbul Bogazi ise bu iki kitay! birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan
Mehmet ve Bogazici Kdpruleri kentin iki yakasini birbirine baglar.
istanbul Bogazi boyunca ve Halic'i gevreleyecek sekilde Tiirkiye'nin
kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyik kenti olup, 13 milyon kisiyi asan
nifusu ile diinyanin da sayili kentlerinden biri haline gelmistir. Bati
ile Dogu arasinda kopri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci sermaye
icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere acgilma yéniinden énemli
bir merkezdir. istanbul Bogazi, Karadenizi, Marmara Denizi'yle
birlestirirken; Asya Kitasr’yla Avrupa Kitasr’’ni birbirinden ayirmakta
ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu
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Ulkedeki endustriyel kuruluglarinin %38'i, ticari igletmelerin %55'i
istanbul'da bulunmakta olup, vergi gelirlerinin %40 bu sehirden
saglanmaktadir. Ulke capinda kisi basina GSMH (gayri safi milli
hasila) yaklasik $ 2,000 iken Iistanbul'da $ 6,000 diizeyindedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2010 yil
Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi
Sonuglarina goére istanbul'un Toplam Nifusu 13.255.685 Kisidir.
Toplam nifus igerisinde 13.120.596 (% 98,98) kent nufusu, 135.089
da (% 1,02) kirsal ntfusudur.

istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak
Uzere toplam 39 ilgesi vardir. istanbul'un 39 ilgesi nifus sayisi
bakimindan 2010 yili verilerine gore incelendiginde en yiksek
ndfusa sahip ilgesi Bagcilar, en az nufusa 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 Sayili Kanun geredi ve
sonucu olarak kurulmustur. iige kuzeyde ve kuzeybatisinda
Arnavutkdy, kuzeydodusunda Sultangazi, glneyinde Avcilar,
Kuglkcekmece ve Bagcilar, dogusunda Esenler, batisinda ve
guneybatisinda ise Esenyurt ilgeleri ile sinirlanmaktadir. Bu

alan icinde yizolgimi yaklagik 10.434 hektardir. TUIK'in Adrese
Dayali Nufus Kayit Sistemi 2009 verilerine goére ilgce nifusu 224.055
kisidir.

iigenin glneyinden TEM otoyolu gegmektedir. Demiryollari
Bahcesehir'den gecmekte ve Ispartakule'de bir tren istasyonu
bulunmakdadir. Hattin banliyd olarak uzatiimasi gindeme sik sik
gelse de boyle bir galisma henlz yururlikte degildir. Devam eden
metro c¢alismasinin tamamlanmasiyla birlikte Basak Konutlari ve
sanayi merkezi olan Ikitell'den gegerek rayli sistem Atatiirk
Olimpiyat Stadi'na kadar uzanacaktir. Bdylece sanayi merkezi olan
ikitelli'ye ve Atatiirk Olimpiyat Stadi'na ulagimin daha kolay olmasi
ve ilgininde artmasi beklenmektedir. ilerleyen zamanlarda ilgenin
birbirinden kopuk semtlerini birbirine baglayacak bir kuzey yolu
yapimi dusinudlmekdedir.

iigenin kuzeyi ormanlarla kaplidir. Bunun disinda, bitki ortiisii bozkir
ve caliliklardan olusur. Sazlidere vadisi olduk¢ga zengin bitki
Ortustne sahiptir. Sazlidere baraj golu ilce sinirlari igindedir.
Sazlidere akarsuyu buradan dogup Kugukcekmece gdline akar.
Ancak atik sular nedeniyle cazibesini kaybetmisdir. Ayamama
deresi de ilge sinirlar icinde dogar. Bahgesehir'den de Ispartakule
deresi gecmekdedir. iicede heniiz herhangi bir agaglandirma alani
yoktur. Ama son yillarda agaglandirma c¢alismalari yapimistir.
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Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler
Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektori, kriz dénemlerinde talebin hizli
disUs yasadigi, biyime doénemlerinde ise uzun vadede ve yavas
arttigi sektér niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki kisa vadeli
olumlu gelismeler sektériin blyimesinde hizli bir hareketlenme
yaratamamaktadir.

413 -

Ancak, 2003 yilinin ikinci vyarisindan itibaren; ekonomik
gOstergelerde gdzlenen olumlu gelisme, disen enflasyon orani,
istikrari saglanan ekonomi ve dusuk gayrimenkul fiyatlari ile deprem
diisiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul'da )
gayrimenkul sektoériinde ciddi oranda hareketlenme gorulmustir.
2005 yilinda gindeme gelen mortgage uygulamasi, disiuk konut
kredileri, dovizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul
sektdrinlin, Ozellikle de konut sektérinin beklenmeyen bir
yukselisine neden olmus ve bu sektor yatirirm araglarinda ilk siraya
oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektdr, Mayis ayi
ortalarinda baglayan faiz oranlarindaki artis, ddvizlerin yikselisi
nedeni ile bu o6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olusmasindan dolayi disis ydnunde egilim gbéstermeye baslamistir.
Yl sonuna dogru alm-satim igslemlerinin ciddi oranda azaldigi
piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok yilkselen tasinmaz
degerleri reel degerlere dogru dismustur.

2007 yihinda ise korunakh sitelerde ve yeni yapilan yapilarda
tasinmaz degerlerinde yikselis gdzlemlenmektedir. Ancak genel
olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gbézlenen artis hizina goére, 2007
yilindaki artis hizi daha yavastir.

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

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

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kotl bir dénemden
gecmis 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 diinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile
birlikte az da olsa ylikselen bir ivme kazanmistir.

2011 yilinin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu
g6zlemlenmis olup, ikinci yarisinda ise global olarak diinyayi
etkileyen ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tagsinmaz degerlerine
ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gérilmektedir.
2012 yihnin ilk yarisi igin de global olarak dinyayl etkileyen
ekonomik kosullarin etkilerini surdirecegi, bu etkilere bagli olarak
da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyredecedi,
degerlerde artis olmayacagi dusunulmektedir.
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Degerlemesi yapilan tasinmazlarin bulundugu bdlgenin liks konut
projeleri bazinda konut alani olarak gelisim gosterdigi
g6zlemlenmistir. Yakin cevresinde liiks konut projeleri, bog araziler
yer almaktadir. Genelde site seklinde yapilmis yapilar
bulunmaktadir. Orta Ust ve Ust gelir grubunun konut yerlesimi olarak
kullanilan ve buylk O&lgcekli miteahhit firmalarin genelde insaat
yaptidi orta halli ve liks konutlarin bulundugu bir bdlgedir.
Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktérler

Herhangi bir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

Bilgilerin Kaynagi

Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Basaksehir Belediyesi
imar Midurligi, Basaksehir Tapu Mudirligl ile yerinde yapilan
incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu
olusmustur.

Degeri Etkileyen Faktorler

441 - Olumlu Faktorler
* Bolgede bulunan tek AVM projesidir.

* Kat irtifaki kurulmustur.
* Alt yapisi saglanmigtir.
* Cevresindeki yapilara gore ingaat kalitesi oldukga iyidir.

Bolgede alternatif AVM bulunmamasi nedeniyle talep
gOrebilcegdi dugtinliimektedir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Kentin ana merkezine uzak konumda yer almaktadir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

51 -

5.2 -

5.3 -

Piyasa Degeri Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal
olabilecek gayrimenkullerin satis bedellerinin elde edilerek, séz
konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapilmaktadir. Bu konuda en dnemli husus emsal gayrimenkullerin
gercek satis bedellerinin elde edilebilmesidir. Benzer Ozelliklere
sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deger kaybi, kullanim
alanlarina ait kiyaslama, cevre dizeni ve arsa alanlarina iligkin
dizeltmelerin yapilmasi gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat
olarak elde edilen veriler degerlemesi vyapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkemizde
gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve tutarsizligi nedeni ile saglikh
sonuglara ulagabilmek igin en ¢ok bu ydntem uygulanmaktadir.

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Uzerine
kuruludur. Gayrimenkulin degeri; dederleme tarihinde yeniden insa
etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan
olusmaktadir. Ana prensip olarak mevcut bir gayrimenkulin bina
degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilagtirma ve maliyetlere ayirma
yontemleri kullaniimaktadir. Karsilagstirma ydnteminde yeni inga
edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki
yapinin  olumlu/olumsuz 6zellikleri bulunan degder (zerinden
eksiltilir/artinhir. Maliyetlere ayirma ydnteminde ise dederlenen
tasinmazin ingaas!i asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve
projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir. Ortaya ¢ikan degerden;
amortisman bedeli disurilerek gergcek deger olusturulur.

Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gbre saptanabilen
tasinmazlarda kullanilabilen bu ydntemde; 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
ulagiima yontemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir.
indirgenmis nakit akisi ise; gétiirii bedeli uygulanarak gelir modeline
yansitilmasi, gelirlerin kabul edilebilir bir indirgeme orani ile buginku
degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

6.1 -

Kayasehir Merkez AVM binyesindeki 98 adet bagimsiz béliman
degerlemesine iligkin yapilmis olan degerleme ¢alismasinda;
-Bagimsiz bolimlerin her birinin tamamlanmasi durumundaki
degerlerinden yola gikarak serefiye kriterleri dogrultusunda
ayarlanmig birim degerlerin tespitinde Piyasa Degeri Yaklagimi
yontemi,

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

-Bagimsiz bélimlerin bulundugu Projenin Nakit Akisi ( Gelir )
Yaklagimi yonteminde kullanilan ortalama birim m? satis
degerlerinin(ofis, dikkan, konut) ve arsa birim m? degerinin takdir
edilmesinde Piyasa Degeri Yaklagimi kullaniimigtir.

Ayrica Emlak Konut GYO A.S.'nin istegi dogrultusunda proje
binyesinde yer alan ve yine ayni kurum tarafindan tarafimiza ibraz
edilen projenin garsaf listesi dikkate alinarak projedeki ticari
bélimlerinin anahtar teslimi haliyle satis degerleri belirlenmistir.
Listede belirtiimis olan her bir bélimundn kullanim alani Emlak
Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. tarafindan imar
Yonetmeligi'ne gore hesaplanmistir.

Piyasa Degeri Yaklagimi

Arsa Emsalleri
*  Site Emlak

Tel 0212 472 64 25

Tasinmazlara yakin konumda 32.000m? brit 15.000m? net E:1,5
konut+ticaret imarli parsel igin 22.000.000.-TL satis bedeli
istenmektedir.(net parsel Gzerinden 1.467.-TL/m?)

*  sahibi
Tel  : 0538 657 86 05

Tasinmazlara yakin konumda 5.280 m? tarla olup toplu konut
alaninda yer almakta olup 1.650.000.-TL satis bedeli istenmektedir.
(halihazirda imari yoktur.) (313.-TL/m?)

* Paker Emlak

Tel : 0212 6333913

Tasinmaza yakin konumda 12.700 m? net parsel E:2 konut+ticaret
imarli arsa igin 27.000.000.-TL satis bedeli istendigi bilgisi
alinmistir.(2.126.-TL/m?)
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Ofis Emsalleri

*  Ekip Emlak

Tel : 0212 6695434

Bahgesehir 1. kisimda Ozyurtlar ingaatin tamamladigi 12 katli
residence 4. katinda 91 m? ofis icin 195.000.-TL satis bedeli
istendigi bilgisi alinmistir.(2.143.-TL/m?)

* Yapi Emlak

Tel : 0212 8736660

Beylikdizu Perla Vista AVM. 14 katli Residence 9. katinda bulunan
105m? ofis igin 315.000.-TL satis bedeli istendigi bilgisi
alinmistir.(3.000.-TL/m?)

* Halkal Turyap

Tel : 02125480135

Sinpas Bosphorus City 3. katta 98m? ofis icin 250.000.-TL satis
bedeli istendigi bilgisi alinmigtir.(2.551.-TL/m?)

*  Century 21 Mozaik

Tel : 0212 8532330

Beylikdizid 34 kath SkyPort Resience'de 9. katta 88m? ofis icin
351.000.-TL satis bedeli istendigi bilgisi alinmistir.(3.989.-TL/m?)

* Century 21 Albayrak

Tel : 0212 4882200

Basaksehir Ugur Trend AVM.de 6. katta 82m? ofis igin 250.000.-TL
satis bedeli istendigi bilgisi alinmistir.(3.049.-TL/m?)
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Diikkan Emsalleri

* Huzzak Yapi

Tel 0507 564 82 46

Tasinmaza yakin konumda bulunan dikkan+residence konut projesi
olan Jumeriah Golden 'de 2.800 m? market olmaya uygun dikkan
icin 9.000.000.-TL satis bedeli istendigi bilgisi alinmigtir.(3.214.-
TL/m?)

Giris katta kuigiik m? diikkanlarin m? birim fiyatlarinin 8.000-11.000.-

TL arasinda degistigi bilgisi alinmigtir.

* Turyap

Tel 2 0212777 17 17

Bdlgedeki tek katl mistakil 43 m? dikkan i¢in 650.000.-TL satig
bedeli istendigi bilgisi alinmigtir.(15.116.-TL/m?)

Bolgedeki tek kath mustakil 95m? dikkan i¢in 1.000.000.-TL satis
bedeli istendigi bilgisi alinmigtir.(10.526.-TL/m?)

* Cukurova Emlak

Tel : 05632687 01 64

Kayasehir Merkez AVM' de Saat kulesi yoninde 44 m? dikkanin
muhammem bedelinin 360.000.-TL oldugu agik arttirma ile 910.000.-
TL bedelle satin alindigi bilgisi alinmistir. (20.682.-TL/m?)

* Makro Emlak

Tel : 0212 4880696

Basaksehir Metronom AVM'de 1. katta 66 m? dikkan igin 410.000.-
TL satis bedeli istendigi bilgisi alinmistir.(6.212.-TL/m?)
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tagsinmazlarin bulundugu bdlgede emsal
nitelikte ofis ve AVM, Otel bulunmadigindan komsu ilgelerde
bulunan IUks nitelikteki ofisler emsal alinmistir. Yapilan
incelemelere, tasinmazlarin 6zelliklerine gére normal katta yer alan
ofis kullanimli olacagi varsayilan bdlimlerin birim m? degerlerinin
2.000-4.000.-TL arasinda olabilecegdi, dukkan birim m? fiyatlarinin
3.000-5.000.-TL arasinda olabilecedi 6ngérulmustir. Boélgedeki arsa
birim m? degerlerinin ise 1.200.-TL - 1.600.-TL araliginda olabilecegi
g6zlemlenmisgtir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastiriimasi sonucu s6z konusu tasinmazlarin mevkii, AVM
icindeki konumlari, ic mekan o6zellikleri, alanlari, katlari dikkate
alinarak herbiri i¢in ekte belirtilen birim m? degerleri takdir edilmigtir.
Bu yontem ile 98 adet bagimsiz béliim icin toplam degerinin
26.655.000..-TL olarak takdir edilmigtir.

Bagimsiz béliimlerin tamamlanmis olmalari durumundaki ve
mevcut insaat seviyesine gére degerleri, serefiye kriterleri
dogrultusunda ayarlanmis birim degerler, ekteki bagimsiz
béliim deger tablosunda verilmistir.

Parselin birim m? degerinin ise 1.450.-TL olacagi kanaaatine
varilmigtir.

KARSILASTIRMA TABLOSU ( ARSA )

DEGERLEME
BiLGI KONUSU EMLAK EMLAK EMLAK
TASINMAZ
SATIS FIYATI 22.000.000 1.650.000 27.000.000
SATIS TARIHI - - - -
ZAMAN DUZELTMESI :
ALAN 15.000 5.280 12.700
BIRIM M2 DEGERI 1467 313 2126
S ORTA KUCUK | COK KUGUK | ORTA KOGUK

ALANA iLiSKIN DUZELTME

-10% -30% -10%
KAT
YAPILASMA KOSULUNA iLiSKIN ORTA KOTU COK KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 10% 30,0% 10%
FONKSIYON ARSA

BENZER COK KOTU BENZER

FONKSIYONA iLiSKiN DUZELTME

0% 30% 0%
MANZARA ORTA KOTU KOTU BENZER
MANZARAYA iLi SKiN DUZELTME 10% 20% 0%
KONUM ORTA KOTU BENZER BENZER
KONUMA iLiSKiN DUZELTME 10% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKiN BENZER COK KOTO BENZER
DUZELTME 0% 30% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKiN . a0 o
DUZELTME 0% 0% 0%
TOPLAM DUZELTME 20% 50% 0%

DOZELTILMi$ DEGER (TL)

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Tasinmazlarin ortalama %90 ingaat seviyesine sahip olmalari ve kat
irtifakinin kurulmus olmasi, bagdimsiz bélimlerin kaba insaatinin
tamamlandigi gérildiginden Maliyet Yaklagimi kullaniimamigtir.
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Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi
6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

A BLOK iGIN

Toplam satilabilir ticari alan ¢arsaf listelerde belirtiimis satisa esas
brit alanlar toplami olarak baz alinmis olup 24.528,04 olarak kabul
edilmigtir.

Tasinmazlar igin yatirim sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit
akisi tablosunda, degderleme tarihinden sonraki 12 aylk periyotlar 1
dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden ticari bolimlerin
ise 1.dénemde %40' inin, 2.dénemde %35' inin, 3.donemde ise
%25' inin satislarinin gergeklesecegdi varsayllimistir.

Ticari boélumlerin satis birim degerlerinin 1.dé6nemde ortalama 2.320.-
USD/M? ile gergeklesecegi, izleyen yillarda %15 oraninda artacagi
varsaylmistir.

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

Proje ile ilgili butiin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandigi
varsaylmistir.

Calismalar sirasinda USD kullaniimis olup, 1 USD=1,82 TL kabul
edilmigtir.

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

2040 yih vadeli Eurobond Verimi olan % 5,98 “risksiz getiri orani”
olarak kabul edilmistir.
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B BLOK (OTEL BLOGU) iGIN

= Otelin toplam 144 oda, 288 yatak kapasiteli olabilecegi, yillik yatak
kapasitesinin 105.120 olabilecegi kabul edilmistir.

» Tesisin doluluk orani ve yillik yatak kapasitesi 365 glin esasina goére
yillk olarak hesaplanmistir. isletmenin halihazirda 365 giin faal
durumda olacagi kabul edilmistir.

® Doluluk oranlari bélgenin &zelliklerine, konumuna istinaden takdir
edilmistir. Otelin faaliyete girecegi ilk yil % 20, ikinci yil % 30, Gglncu
% 40, dordincu yil % 45 , kalan 6 yilda ise % 50 doluluk oraninda
olacagi kabul edilmistir.

m Otel fiyatlari, oda -kahvalti sistemde olacak sekilde éngoralmustur.
Bolgenin ozellikleri ( gecmis ddénemde vyapilan degerleme
calismalari 1s1ginda) oda basi fiyatinin ilk yil icin 27,50 USD olacagi
ve yillar itibariyle %2 oraninda artarak 10. yilinda 32,87 USD’ye
yukselecegi ve bu rakamda sabit kalacagi varsayilmigstir.

m Oda kahvalti sisteminde ekstra harcama olarak nitelendirilen
camasir, guzellik, masaj, doktor, fitness,sauna vs. harcamalar
ayrica gelirlere ilave edilmistir. Ekstra gelirlerin, konaklama
gelirlerinin % 4 oraninda olacagi varsayiimistir.

m Otel icinde yer alan restaurant, yeme -igcme diger gelirler
kalemlerinde yer alacag! varsayimigtir. Diger gelirlerin konaklama
gelirlerinin %2" i oraninda olacagi ve konaklama gelirlerindeki artisa
paralel olarak artacagi varsayiimistir.

® Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandigi
varsayllmistir.

® Tesisin kar marjinin (GOP) ilk yil % 32 olacag, ikinci yil % 35
olacagi 3. Yildan itibaren %40 olup yillar itibariyle bu degerde sabit
kalacagi varsayilimistir.

® Tesisin yenileme giderlerinin tesisin toplam yillik gelirlerin %2,3 0
oraninda 6denecegi varsayllimistir.

m Calismalar sirasinda USD kullaniimis olup, 1 USD=1,82 TL kabul
edilmigtir.

® 2040 yih vadeli Eurobond Verimi olan %5,98 “risksiz getiri oran/”
olarak kabul edilmistir.
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C BLOK IGIN

m Toplam satilabilir alan garsaf listelerde belirtiimis satisa esas brit
alanlar toplami olarak baz alinmis olup dikkanlar igin 489,38 m?2,
ofisler igin ise 5.355,81 m? olarak kabul edilmistir.

» Tasinmazlar igin yatirim siireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit
akisi tablosunda, degderleme tarihinden sonraki 12 aylk periyotlar 1
dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden ticari bolimlerin
ise 1.donemde %35' inin, 2.donemde %35' inin, 3.dénemde ise
%30" unun satislarinin  gerceklesecegi varsayilmistir.  Ofis
bolimlerinin ise 1.dénemde %35' inin, 2.donemde %35' inin,
3.dénemde ise %30' unun satislarinin gergeklesecegi varsayiimistir.

» Ticari b6limlerin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 2.250.-
USD/M? ile gergeklesecegi, izleyen yillarda %15 oraninda artacagi
varsayllmistir. Ofis boélimlerinin ise satis birim degerlerinin
1.dénemde ortalama 1.800.-USD/M? ile gerceklesecegi, izleyen
yillarda %15 oraninda artacag varsayiimistir.

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

® Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandigi
varsayllmistir.

m Calismalar sirasinda USD kullaniimis olup, 1 USD=1,82 TL kabul
edilmigtir.

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

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

Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi ydntemi ile bulunan projenin
tamamlanmasi durumundaki degerde Emlak Konut Gayrimenkul
Yatinm Ortakligi A.S'ye ait olan % 32,00 hasilat payinin degeri
gelistirilmis arsa degeri olarak kabul edilmistir. Buna gére 533 Ada 3
Parsel igin diizenlenmis olan ve asagida sunulan Nakit akimlari
tablolarindan elde edilen toplam degerin %32,00' si dikkate
alindiginda geligtiriimis olan arsa degeri olarak 38.983.967.-TL
sonucuna ulasiimistir.

98 Adet bagimsiz bélimin arsa paylarinin toplami 9.492,55 m? dir.
Degerlemesi yapilan 98 adet tagsinmazin arsa paylarina bagh olarak
gelistiriimis arsa degerinin ise 15.084.545.-TL oldugu goriimustur.
Piyasa degeri yaklagimindan ise bu degerin 13.764.198.-TL oldugu
gOralmastir.

Arsa degeri icin kullanilan iki yontem arasinda farklilik oldugu
gorulmektedir. Tasinmaz degerlerinin piyasa kosullarina ve arz/talep
oranina baglh olarak degisiklik géstermesi de dikkate alindiginda
arsa degerinin piyasa degeri yaklagsimindan elde edilen deger olarak
kabul edilmesinin uygun olacadi kanaatine variimistir.
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Nakit Akigi Yaklagimina Gore Projenin Tamamlanmasi

6.3.3 - Durumundaki Toplam Degeri

® Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olugturulan nakit akis
tablolarindan da gorulecegi Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkh
indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin, taginmazlarin
degerine olan etkisinin gdézlenmesi amaclanmigtir. Daha sonra,
edinilen tecrubeler ve verilerin g6zoénunde bulundurulmasi
sonucunda, projenin net buginki degeri igin %11,00 indirgeme
orani kabul edilmesi uygun goériimis olup, deder olarak da tim
bloklarin toplami sonucunda 121.824.896.-TL (66.936.756.-USD)
olarak takdir edilmigtir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Toplam Degeri (TL) 121.824.896 .-TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

-936. .-UsD
Toplam Degeri (USD) 66.936.756

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanimi

Tasinmazlarin konumlari, buyuklikleri mimari projeleri ve yasal
mevzuatin izin verdigi 6lgude yapilasmis olmasi nedeni ile mevcut
kullanimi olan ofis-dikkan kullaniminin en etkin ve verimli kullanim
olabilecegdi kanaatine variimigtir.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

® Bagimsiz bolimlerin tamamlanmig olmalari durumundaki ve mevcut
insaat seviyesine gore degerleri, serefiye kriterleri dogrultusunda
ayarlanmis birim degerler, ekteki bagimsiz bélim deger tablosunda
verilmigtir.

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI (98 Adet Bagimsiz B&liim igin)

KDV HARIC (.-TL) USD (1.82.-TL) EURO (2.29.-TL)

26.655.000,00 14.645.604,40 11.639.737,99

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI DEGERI

KDV HARIC (.-TL) USD (1,82.-TL) EURO (2,29.-TL)

121.824.895,86 66.936.755,96 53.198.644 48

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA
DUSEN HASILAT MiK TARININ BUGUNKU DEGERI

KDV HARIC (-TL) USD (1,82.-TL) EURO (2,29.-TL)

38.984.218.61 21.419.900,34 17.023.676,25
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Miisterek veya Boliinmis Kisimlarin Degerleme
" Analizi
Degerleme konusu projenin bulundugu bélgede ticari mulklerde
birim m? degerlerinin tasinmazlarin bulunduklar kat, konum, alan
gibi unsurlara bagl olarak degistigi gézlemlenmisgtir.
Yapilan arasgtirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastiriimasi sonucu s6z konusu ticaret kullanimli taginmazlarin
tamamlanmig durumdaki degerleri i¢in her birinin, bulunduklari kat,
alan, tip gibi unsurlari dikkate alinarak birim m? degerleri takdir
edilmigtir. 533 ada 3 parsel bunyesindeki her bir bolimiin
tamamlanmis durum icin birim m? degeri ekteki listede belirtilmigtir.
Listede belirtiimis olan her bir bélimun kullanim alani Emlak Konut
Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S. tarafindan imar Yénetmeligi'ne
gore hesaplanmistir.
Katma Deger Vergisi (KDV) igyerleri igin %18 olarak hesaplanmig ve
degder tablosuna eklenmisgtir.

6.5.1

Hasilat Paylagsimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile

6.5.2 - Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

istanbul Basaksehir Kayasehir Kayabasi 1. Etap Arsa Satisi
Karsiig1 Gelir Paylagimi Isi igin ilgili olmak lzere toplam 533 ada 3
parsel tzerinde insa edilmektedir. Proje i¢in 10.08.2010 tarihli Arsa
Satisi  Karsiigr  Gelir Paylasimi  sbézlesmesi  yapiimis  olup,
03.06.2010 tarihinde  sbzlesmeye ek mutabakat metni
diizenlenmigtir. Bu metne gore ; ana stzlesmenin "s6zlesmenin tiru
ve bedeli baglikli 4. maddesi ile "Toplam Gelirin Paylasiimasi ve
Sirket Payi Toplam Gelirinin Odenmesi" baglkli 5.maddesindeki bu
s6zlesmeye gbre Satis Toplam Geliri (121.724.120,05.-TL) ve
Asgari Sirket Payr Toplam Gelirinin aynen muhafaza edilmesi ve
Asgari Sirket Payl Toplam Gelirinin ana s6zlesmede kabul edildigi
sekilde 100.000.000.-TL Uzerinden gincellenmesi kaydi ile %32
olarak kabul edilen Sirket Payr Gelir Oraninin % 32,25 ye
cikarilmasi hususunda taraflar anlasmislardir. Bu oran 132.000.000.-
TL olarak muhafaza edilen Asgari Sirket Payi Toplam Gelirinin
hesaplanmasinda dikkate alinmayacak olup; sadece satis
hasilatinin ve satilmis bagdimsiz bdélimlerin paylagsiminda dikkate
alinacaktir.

Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki

6.5.3 - Durumunun Analizi

Degerleme caligmasi  kapsaminda vyapilan incelemelerde,

tasinmazin tamami dikkate alindiginda 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 Olmadig
Hakkinda Gorus

6.5.4

Mevzuat agisindan herhangi bir sakincali duruma rastlanmamistir.

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

Yapilan incelemelerde degerlemesi yapilan 98 bagimsiz bolimiin
Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkulin Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal
Durumuna lligkin Gériis bagsliklarinda aciklanan incelemelerde
asagidaki sonugclara ulagiimistir.

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

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Sermaye Piyasasi
Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus olmadigi,
gayrimenkul yatirrm ortakligi portféyine alinmasinda sakinca
bulunmadigi kanaatine variimigtir.
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7 - SONUC
Rapor konusu 533 ada 3 parseldeki proje bunyesindeki 98 adet
bagimsiz boélimin degerinin tasinmazin degerinin belirlenmesi
asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu, mimari 6zelligi,
ingai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, ¢evrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuz
gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmis ve tasinmazin
hukuki, mali bir problemi bulunmadidi varsayimi géz &nlinde
bulundurulmustur.
Bu bilgiler dogrultusunda;
rapor konusu 533 ada 3 parseldeki proje biinyesindeki 98 adet
bagimsiz béliman
rapor konusu 98 adet tasinmazin
16.08.2012 tarihli toplam degeri igin ;
26.655.000 .-TL
(YirmialtimilyonaltiyiizellibegbinTurkLirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
31.452.900 .-TL
kiymet takdir edilmigtir.
98 ADET TASINMAZIN DEGERI
TL uUSsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( '((Do\/l DQH')L )
26.655.000 14.645.604 11.639.738 31.452.900
1USD = 1,8200 .-TL
1EURO= 2,2900 .-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.

Yazi 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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