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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler ¢ergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler ¢cergevesinde dogrudur.

Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, dederleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bolimune bagdlh olmayip,
degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkin yeri ve tird konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, malkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1

1.2

1.3

- Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 6 adet tasinmaz Uzerinde Emlak Konut GYO
A.S. Adina kayith hisselerin dederleme tarihindeki pazar degerinin belirlenmesi amaci ile
hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/taginmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina gére gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyiine alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amacglanmaktadir.

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

- Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S.

Atatiirk Mahallesi Citlenbik Caddesi No:4 Atasehir/iISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere 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 sayih Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana sézlesmesinde belirtildigi Gizere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

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

- Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 6 adet tasinmaz tzerinde Emlak Konut GYO
A.S. Adina kayith hisselerin, degerleme tarihindeki Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi
bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmazlar igin 25.12.2013 tarih ve EML-1310017 numarah rapor sirketimiz

tarafindan hazirlanmistir.

Bu rapor, tarafimiza 06.08.2014 tarih, 12233903-340.99-724 sayi ile iletilen yaziya istinaden
revize edilmis olup, diger bilgi, deger ve arastirmalar gliincellenmemistir.

Onur OZGUR ve Eren KURT degerleme isleminde gdrev almistir.

Ayrica sirketimiz tarafindan s6z konusu tasinmazlar igin daha onceki tarihlerde hazirlanmis

degerleme raporu bulunmamaktadir.

1.5 - Degerleme Rapor Ozeti

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

ISTANBUL ILi BASAKSEHIRT ILCESI KAYABASI MAHALLESI
6 ADET ARSA

DEGERLEMEYi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

27.12.2013

REVIZE RAPOR TARIHI

19.08.2014

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGi

TAPU BILGILERI

BKZ. RAPOR- DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN
MULKIYET VE YAPILASMA BiLGILERI

IMAR DURUMU

BKZ. RAPOR- DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN
MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

MEVCUT KULLANIM

PARSELLER UZERINDE HALI HAZIRDA YAPI
BULUNMAMAKTADIR

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

6 ADET PARSELIN TOPLAM DEGERI

230.711.807,00 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

ili ISTANBUL

iigesi BASAKSEHIR

Bucagi -

Mahallesi KAYABASI

Koyu -

Sokag -

MevKkii

Sinin -

Tapu Cinsi ANA GAYRIMENKUL

Sahibi EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
N | | Pt | ot | viasgams | RSt semebinen | | Saue | e | g ar
1 520 1 Arsa 45.389,81 Tam 45.389,81 102 | 10109 618 16.01.2013
2 520 2 Arsa 40.121,18 Tam 40.121,18 102 | 10110 618 16.01.2013
3 521 10 Arsa 53.086,96 Tam 53.086,96 106 | 10439 618 16.01.2013
4 528 1 Arsa 16.423,50 Tam 16.423,50 103 | 10132 618 16.01.2013
5 528 3 Arsa 18.653,20 Tam 18.653,20 106 | 10440 619 16.01.2013
6 536 3 Arsa 23.170,60 Tam 23.170,60 103 | 10153 | 13431 | 31.12.2010
21 ADET PARSELIN EMLAK KONUT G.Y.0. A.§. HISSESINE AR

DUSEN TOPLAM ARSA MIKTARI ’

*Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Ananonim Sirketi hisse oranlari ve hissesine diisen arsa miktari tabloda belirtilmistir.

2.2 - Takyidat Bilgileri

istanbul 1li, Basaksehir iigesi Tapu Sicil Miidurliigi’'niin 02.04.2013 tarihli tapu kayit belgesine
g6re rapor konusu tagsinmazlarin tzerlerinde takyidat bulunmamaktadir. Takyidat yazilari rapor
ekinde sunulmustur.
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2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Donemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

520 ada 1 parsel ; Imar uygulamasi neticesinde olugmus olup 23.11.2009 tarih ve 12746
yevmiye no ile T.C. Basbakanlik Toplu Konut idaresi Baskanhd adina tescil edilmistir.
16.01.2013 tarih ve 618 yevmiye no ile satis isleminden Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.$. adina tescil edilmistir.

520 ada 2 parsel ; imar uygulamasi neticesinde olusmus olup 23.11.2009 tarih ve 12746
yevmiye no ile T.C. Basbakanlik Toplu Konut idaresi Baskanhd adina tescil edilmistir.
16.01.2013 tarih ve 618 yevmiye no ile satis isleminden Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.$. adina tescil edilmistir.

521 ada 10 parsel ; imar uygulamasi neticesinde olusmus olup 14.12.2010 tarih ve 12540
yevmiye no ile T.C. Bagbakanlik Toplu Konut idaresi Baskanliyi adina tescil edilmistir.
16.01.2013 tarih ve 618 yevmiye no ile satis isleminden Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.$. adina tescil edilmistir.

528 ada 1 parsel ; Imar uygulamasi neticesinde olugmus olup 23.11.2009 tarih ve 12746
yevmiye no ile T.C. Basbakanlik Toplu Konut idaresi Baskanhd adina tescil edilmistir.
16.01.2013 tarih ve 618 yevmiye no ile satis isleminden Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.$. adina tescil edilmistir.

528 ada 3 parsel ; Imar uygulamasi neticesinde olugmus olup 14.12.2010 tarih ve 12540
yevmiye no ile T.C. Basbakanlik Toplu Konut idaresi Baskanhd adina tescil edilmistir.
16.01.2013 tarih ve 619 yevmiye no ile satis isleminden Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.$. adina tescil edilmistir.

536 ada 3 parsel ; Imar uygulamasi neticesinde olugmus olup 23.11.2009 tarih ve 12746
yevmiye no ile Emlak Konut Gayrimenkul Ortakligi A.S. adina, 31.12.2010 tarih ve 13431
yevmiye no ile tlzel kigilerin unvan degisikligi isleminden Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi A.S. adina tescil edilmistir.

- Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Basaksehir Belediyesi imar Mudirliigi'nde ve Cevre ve Sehircilik Bakanligi istanbul
Mudurlugi'nde yapilan incelemelerde rapor konusu tasinmazlarin 09.05.2013 tarihli ve 7096
sayili oluru ile onaylanan Kayabasi Gecekondu Onleme Bélgesine iligkin Revizyon Uygulama
imar Plani kapsaminda kaldigi ve yerlerinin dogrulugu tespit edilmistir.
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09.05.2013 tasdik tarihli Kayabasi Gecekondu Onleme Bolgesi Revizyon Uygulama imar
Planr’nin ilgili plan notlari agsagida belirtilmistir ;

1. Bu plan kapsaminda; Deprem Yénetmeligi, Otopark Yoénetmeligi, iSKi yénetmeligi,
Karayollari Kenarina Yapilacak Tesisler Hakkinda Yonetmelik, Su Kirliligi Kontrol Yénetmeligi,
vb. ilgili ydnetmelik hikumleri ve ilgili kurum gérusleri dogrultusunda uygulama yapilacaktir.

2. Planlama alaninda her tirli yapilagsma igin ayrintili jeolojik ve jeoteknik etut raporlari
hazirlanmadan uygulama yapilamaz.

3. Planlama alani iginde éngdriilen biitiin fonksiyon alanlarinin otopark ihtiyaci istanbul Otopark
Yoénetmeligi dogrultusunda kendi fonksiyon alanlari icerisinde ¢céziimlenecektir.

4. Plan bitininde tabi zemin kotunun 0,50 m altinda ve bina cephe hatti gerisinde kalmak
kaydiyla cekme mesafelerine kadar parsel tamaminda otopark yapilabilir. Bu otoparklar emsale
dahil degildir.

5. Yapi cekme mesafeleri icerisinde zemin Ustl otopark yapilabilir. Planlama alani i¢erisinde
yapi adalarinda zemin altida kapali otopark yapilabilir.

6. 5. Enerji nakil hatti koruma kusaginda TEIASin uygun goérisi alinmadan uygulama
yapilamaz.

7. Planda butiin adalarda yapi nizami serbest olup, ayrik, blok, sira blok ve teras tipi seklinde
dizenlenebilir ve parsel butininde birden fazla yapi yapilabilir. Yapi boyutlari gekme mesafeleri
ve su basman kotlari ilge belediyesince onaylanacak mimari avan projeye gore yapilacaktir.

8. Planlama alani icerisinde bUtin yapilarda h=serbesttir. Yapilar tabii zemin kosegenleri
ortalamasindan kot alacak olup; su basman kotu +- 1,5 m’dir.

9. Planda belirlenen emsal hesabina dahil olmak Uzere teras kati, cekme kat ve cati kati
yapilabilir. Sagak genisligi min: 0,60 m, ile max: 1,50 m arasinda degisebilir.

10. Teras katlarindaki acik alanlar Ustl kapatilmamak kaydi ile ¢ati bahgesi, hobi bahgesi ve
yesil alan vb. olarak kullanilabilir. Bu alanlar emsal hesabina dahil degildir.

11. Fonksiyon adalarinda farkli yogunluklari gdsteren hat, ifraz hatti degildir.

12. Planlama alaninin tamaminda edimden dolayi acgida ¢ikan bodrum katlar iskan edilebilir.
iskan edilen bodrum katlar emsale dahildir. Birden fazla bodrum kat cikmasi halinde bu katlar
ortak alan (spor salonu, sosyal tesis, siginak, su deposu, tesisat odasli, otopark vb.) olarak
kullanilabilir.

13. Bodrum katlarda pencere serbest olup derinligi 1,20 m’yi, cephesi bina cephesinin 1/3’Unu
gecmeyen kurangezler yapilabilir. Bodrum katlardan yan ve arka cepheye c¢ikis yapilabilir.

14. Planlama alaninin kuzeyinde yer alan agaclandilacak alanin (mezarlik alanlarinin) Sazlidere
su toplama havzasi orta mesafeli koruma kuaginda yer alan kisimlarinda defin islemi
yapilamaz. Bu alanlarda mezarlik hizmet birimleri, ISKi havza koruma yénetmeligi kosullarina
uygun olarak yapilabilir.

15. Bahge sulamasinin temini amaciyla ¢ati suyu ve yagmur suyu depolama sistemi yapilmasi
zorunludur. Yapilan sarniglar emsale dahil degildir.

16. Donati alanlari kamunun eline gegcmeden uygulama yapilamaz.

17. Planlama alaninda imar kanununun 18.maddesi 2981/3290 sayili kanunun ek-1 maddesi
sartlarina gore arazi ve arsa duzenlemesi yapilacaktir. Uygulama siniri plan sinindir. Planda
konut, 6zel saglik, 6zel ilkdgretim, O0zel ortadgretim, ticaret ve konut disi kentsel ¢alisma
alanlarinda olusturulabilecek en kiglk parsel buyukliga 5.000m? 'dir. Diger fonksiyon
alanlarinda bu kosul uygulanmayacaktir.
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18. Planlama alaninda merkezi 6zellik gosteren, civarinda 6zellikle saglik, itfaiye ve iletisim -
haberlesme vb. tesislerinin bulundugu ve ulasim tirlerine yakin alanlardaki agik alan meydan,
yesil alan-park gibi yerlerin uygun noktalarinda, ilgili kuruluglarin uygun gérasleri alinmak ve
"heliport inigs-kalkis pisti"(heliport alani) ayrilabilir.

19. Tum yapi adalarinda yapi yaklasma sinirn disinda 25 m?yi gecmeyen bekgi ve guvenlik
kullibeleri yapilabilir. Emsale dahil degildir.

20. Planlama alaninin kuzey siniri askeri givenlik siniridir. Olasi uyusmazliklarda askeri
glvenlik bolgesi siniri esas alinir.

21. Tum durak yerleri cep seklinde yapilacaktir.

22. Tim alanlarda proje ve uygulama asamasinda istanbul imar Yénetmeligi hiikiimleri
dogrultusunda engelliler i¢in gerekli dizenlemeler yapilacaktir.

23. Tim yap! adalarinda yerlesim planlari ve bahge tanzimine gore hafriyat ve dolgu yapilabilir.
Ancak dogal arazi yapisinin korumasi esastir. Apartmanlarda bodrum kat yapilamamasi
durumunda mustemilat (kalorifer dairesi, tesisat merkezi, depo ve garaj ile kapici dairesi) zemin
katlarda diizenlenebilir. iskana tahsis edilen birimlerin haricinde zemin katta kalan bu hizmet
bélumleri ingaat emsaline dahil degildir.

24. Plan raporunda, plan notlarinda ve imar planinda belirtiimeyen hususlarda 3194 sayili imar
Kanunu ve istanbul imar Yénetmeligi'nin lehte hiikiimleri gegerlidir.

25. Mulkiyeti ayni malikte olmak kaydiyla iki parsel arasinda bir defaya mahsus olmak tzere ve
insaat alani toplaminin %20’sini gegmemek Uzere emsal degeri adalar/parseller arasinda
kaydirilabilir. Bu durum ilgce belediyesi tarafindan kaydirma yapilan ada/parsellerin tapu
kayitlarina beyan verilir.

26. Planlama alaninda bulunan her tir yapi parselinde; ilgili kurum gorisler dogrultusunda
belirlenecek olan ve yola cephesi bulunan kisimlarda minimum parsel sarti aranmaksizin trafo,
Telekom yapilari, santral binalari vb. kullaniimak Uzere ifraz edilebilir. Bu alanlar emsale dahil
degidldir.

OZEL HUKUMLER

Konut Alanlari:

27. Planlama alani bitiiniinde yapilagsma kosullari (Konut alanlari ile ilgili)

- Yuksek yogunluklu konut alanlari E:1,70

- Orta yogunluklu konut alanlari E:1,00 , E: 1.10, E: 1,35

- Disiik yogunluklu konut alanlari E: 0,75'dir

28. Konut alanlarinda, yapilasma emsal degerinin %2’si hmax= 5,50 m olmak Uzere bagimsiz
ticari birimler olarak kullanilabilir. Ticari kullanima iligkin detay ve konum mimari avan projesinde
belirlenecektir.

Ticaret Alanlan:

29. Planlama alaninda ticaret alanlari ana/birinci derece merkez ve alt bdlge merkezleri olarak
ongorulmus ve yapilasma kosullari ana merkezde E: 2.00 ve E=1.50 , alt merkezlerde E: 1.00
olarak belirlenmistir.

30. Ticaret alanlarinda; is merkezi, ofis, biro, alisveris merkezi, ¢ok kath magaza, carsi,
konaklama tesisleri, otel, motel, rezidans, sinema, tiyatro, mize, lokanta, banka, finans
kurumlari, kat otoparki, 6zel egitim ve saglik Uniteleri yapilabilir. Bu islevler bir arada
kullanilabilir.

31.T1 Alanlari ticaret ve konut alanlari olup, bu alanlarda alanin %50 sine kadar konut ve
rezidans yapilabilir. T1 alanlarinda yapilacak ticari birimler 30. plan notuna tabidir.

32. T1 alanlarinda ticaret ve konut fonksiyonuna gore yapilacak yapilarin yeri vaziyet plani ile
belirlenir ve vaziyet planina goére ifraz edilebilir.
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Cevre ve Sehircilik Bakanligi Mekansal Planlama Genel Midirlugiu’niin 19.02.2013 tarih
ve 90869616-2607 sayili yazisinda asagidaki ifadeler yer almaktadir.

“Istanbul’da bulunan ve 08.09.2012 tarih ve 28405 sayili Resmi Gazete’de yayinlanarak
yuruarlige giren 2012/3573 sayili Bakanlar Kurulu Karari ekinde sinir ve koordinatlari gosterilen
alanda, olasi afet riskini berteraf etmek Uzere yeni yerlesim alani olarak kullaniimasi amaciyla,
anilan Bakanlar Kurulu Karari ile 644 sayih Cevre ve Sehircilik Bakanligrnin Teskilat ve
Gorevleri Hakkinda Kanun Hiukminde Kararnamenin 2. Maddesinin birinci fikrasinin (¢) bendi
kapsaminda Bagskanligimiz yetkilendiriimis olup, sonrasinda da s6z konusu alan, 6306 sayih
Afet Riski Altindaki Alanlarin Dénusturiimesi Hakkinda Kanunun 2. Maddesinin birinci fikrasinin
(c) bendi kapsaminda Bakanlik Makaminin 15.11.2012 tarih ve 17687 sayil Olur ile “Rezerv
Yapi Alani” olarak belirlenmistir.

Diger taraftan bu Alana ilave olarak, yaklasik 3.800 ha’lik bir bélge daha Bakanlik
Makaminin 12.12.2012 tarih ve 19003 sayili Olur’lan ile anilan 6306 sayili Kanun
kapsaminda “Rezerv Yapi Alani” olarak belirlenmistir.”Cevre ve Sehircilik Bakanlgi
Mekansal Planlama Genel Mudirlagi’niin 19.02.2013 tarih ve 90869616-2607 sayil
yazisinda bolgedeki faaliyetlere iligkin olarak agagidaki hususlarda agiklama getirilmistir.
* Her tur ve dlgekte yeni plan ve plan degisikligi ile parselasyon plani yapilmamasi,

» Kdy ve belediye sinirlari iginde kapanmis yollarla yol fazlalarinin kéy ve belediye namina tescil
olunacagina iliskin 2644 sayili Tapu Kanunu’nun 21. maddesi kapsaminda iglem yapilmamasi,

« Meri uygulama imar plani olup, imar uygulamasi yapilmamis alanlarda 3194 sayili imar
Kanunu’'nun 15, 16 ve 18. maddesine istinaden islem yapilmamasi,

» Mer’i mevzuat kapsaminda yapi ruhsati alinarak fiilen ingasina baglanmis olup su basman
seviyesinde ingaati tamamlanmis ve ruhsat siresi devam eden yapilara iliskin gerekli is ve
islemlerin, 3194 sayil imar Kanunu ve diger ilgili mevzuat cercevesinde yiritilerek
sonuglandiriimasi, bunlar diginda kalan yapilara iligkin yapilacak uygulamalarda ve yeni yapi
ruhsati islemi tesis edilmeden dnce ise Bakanhdimiz gérugtuinin alinmasi,

» 6306 sayih Kanun ve anilan Bakanlar Kurulu Kararinin amag ve hedefleri gergevesinde 2985
saylll Toplu Konut Kanunu ve 775 saylli Gecekondu Kanunu kapsaminda hazirlanarak
Bakanligimiz ve/veya ilgili idarelerce onaylanmig planlarin uygulanmasina iliskin her tir is ve
isleme mer’i mevzuat ¢cercevesinde devam edilmesi.

Cevre ve Sehircilik Bakanhgi Mekansal Planlama Genel Miduarligi'nin 17.12.2012 tarih ve
B.09.0.MPG.0.13.00.00-305/19190 sayili yazisinda rezerv alanlari ile ilgili olarak “s6z konusu
alandaki tim uygulamalar 6306 sayih Kanun ve Bakanhdimiz, Ulastirma Denizcilik ve
Haberlesme Bakanhgi, Toplu Konut idaresi Baskanh@ ve Emlak Konut GYO A.S. arasinda
imzalanan 08.08.2012 tarihli isbirligi Protokolii Hiikiimleri gergevesinde yiritiilecek” ifadesi yer
almaktadir.

Cevre ve Sehircilik Bakanhdr Mekansal Planlama Genel Mudirligd’nin 25.09.2013 tarih
48201018/150/14797 sayilli Emlak Konut Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S. Ne géndermis
oldugu yazisinda daha Once rezerv yapi alani olarak belirlenmis olan alan sinirlarindan
uygulamalarin mer'i imar plani kararlari ¢ercevesinde ilgili Belediyece yurutilmesinde sakinca
bulunmayan alanlarin ¢ikartilmasi suretiyle yeniden rezerv alan dizenlemesi yapildig
bildirilmigtir.

Bakanlik Makaminin 20.09.2013 tarih ve 14534 sayili Olur'lari ile 6306 sayili Afet Riski Altindaki
Alanlarin Dénusturtlmesi Hakkinda Kanunun 2.maddesinin (1) numarali fikrasinin (c) bendi
kapsaminda "Rezerv Yapi Alani" olarak yeniden dizenlenen sinirlara gére;

Degerleme konusu degerleme konusu taginmazlardan 536 ada 3 parsel rezerv yapi alani
disinda kalmakta olup, diger parsellerin tamami rezerv yapi alani siniri igerisinde yer
almaktadir.
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S,‘::’a Ada No PaNr(s)eI Alani (m?) Lejanti Yapilagma Sartlari

1 520 1 45.389,81 T1 Emsal: | 2,00 [ Hmax: | Serbest
2 520 2 40.121,18 T1 Emsal: | 2,00 | Hmax: |Serbest
3 521 10 53.086,96 T1 Emsal: | 2,00 | Hmax: |Serbest
4 528 1 16.423,50 T1 Emsal: | 2,00 | Hmax: |Serbest
5 528 3 18.653,20 T1 Emsal: | 2,00 | Hmax: |Serbest
6 536 3 23.170,60 T1 Emsal: | 1,50 | Hmax: |Serbest
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Degerleme konusu tasinmazlardan 520 ada 1 ve 2 no’lu parseller, 528 ada 1 ve 3 no’lu
parseller 02.07.2009 onay tarihli Kayabasi Toplu Konut alani Dogu Boélgesi Revizyon Uygulama
imar Plani igersinde Ticaret Alani iginde kalmakta iken 09.05.2013 tarihli yeni uygulama imar
plani kapsamina alinmis ve lejanti T1 olarak degismistir.521 ada 10 no’lu parsel ve 536 ada 3
no'lu parsel i¢in 25.02.2010 tarihli imar planinda ilave plan notlari gelmistir.Daha sonra
09.05.2013 tarihli yeni uygulama imar plani kapsamina alinmig ve lejanti T1 olarak degismistir.
Parsellerin timunun yapilagsma haklari ayni kalmistir.

2.3.2 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tasinmazlar Gzerinde herhangi bir yapilagsmaya rastlanmamistir.

2.3.3 - Tasinmazlarin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Mevcut durumda parseller lizerinde herhangibir yapi bulunmamakta olup bos durumdadirlar.

3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZLAR ILE ILGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerleme konusu taginmazlar ; istanbul ili, Basaksehir iicesi, Kayabasi Mahallesi'nde yer alan
ve asagidaki tabloda yuzoélcimleri ve Emlak Konut G.Y.O. A.S. 'nin hissesine dusen
yuzolgimleri belirtiimis olan arsa vasifli ana gayrimenkullerdir.Egimli bir topografik yapiya
sahiptirler. 536 ada 3 no’lu parsel hari¢ olmak Uzere cepheli olduklari imar yollarin birgogu
heniiz yerinde agiimamistir.

Yiizélciimii Emlak Konut |Hisseye Diisen
Sira No Ada No Parsel No ¢ Hisse Orani Arsa Miktan
(m?)
(m?)
1 520 1 45.389,81 Tam 45.389,81
2 520 2 40.121,18 Tam 40.121,18
3 521 10 53.086,96 Tam 53.086,96
4 528 1 16.423,50 Tam 16.423,50
5 528 3 18.653,20 Tam 18.653,20
6 536 3 23.170,60 Tam 23.170,60
TOPLAM 196.845,25 196.845,25
*Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Ananonim Sirketi hisse oranlari ve hissesine dlisen arsa miktari tabloda
belirtilmistir.
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- Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemeye konu tasinmazlar; istanbul ili, Basaksehir lilgesi, Kayabasi Mahallesinde
konumlanan toplam 6 adet parsellerdir.

Tasinmazlar mevcut Kayasehir Projesi bitisiginde ve igerisinde (536 ada 3 no’lu parsel) yer
almakta olup yakin gevresinde bos arsalar, Atatiirk Olimpiyat Stad, iski Fatih Sultan Mehmet
igme Suyu Tasfiye Merkezi ve Adaoglu My Europe Projesi bulunmaktadir. Bélgede Ikitelli
Organize Sanayi Bolgesi igerisindeki sanayi siteleri (Saraglar Sanayi Sitesi, Tormak Sanayi
Sitesi, Keresteciler Sanayi Sitesi, Masko vd.) ile TOKIi, Emlak Konut GYO A.S. ve KIPTAS
tarafindan gelistirilen modern sehircilik anlayisina uygun konut projeleri bulunmaktadir

- Ulasim Ozellikleri

Rapor konusu tasinmazlara ulagim; Onurkent — Olimpiyat Stadi istikametinde devam eden
Olimpiyat Stadi Yolu Uizerindeki Kayasehir giris kapisindan girildikten sonra Kayasehir 17. Bolge
istikametinde yaklagik 2,50 km devam edilmek suretiyle saglanmaktadir. Taginmazlar istikamet
yonline goére sag tarafta konumlu olup birbirlerine yakin konumdadirlar.
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3.4 - Taginmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Parsellerin sinirlari yerinde isaretlenmemis durumdadir. Degerlemesi yapilan tasinmazin
bulundugu alanda yapilan incelemelerde parsellerin kesin sinirlari tespit edilememisgtir.
Kadastral pafta Uzerinden yapilan incelemeler ve belediyeden elde edilen bilgiler dikkate
alinmistir. Bolge kismen egimli edimli bir yapiya sahiptir. Parsellerin etrafinin herhangi bir
belirleyici unsurla sinirlandiriimadigi ve birgogunun ¢cokgen ve yamuk benzeri bir geometrik
sekle sahip oldugu gézlemlenmistir.

4 - DEGERLEME ILE ILGILI ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olusurKuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, Tekirdag, giineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Eredlisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagh Kandira, doguda Kocaeline baglh Korfez, glineydoguda
Kocaeli'ne bagli Gebze ilgeleri ile komsudur. istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca
Avrupa, Kocaeli ise Asya anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi
birlestirir. Bogazdaki Fatih Sultan Mehmet ve Bogazici Koprileri kentin iki yakasini birbirine
baglar. istanbul Bogazi boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Tirkiye'nin kuzeybatisinda
kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, yillik %0 33.1 niifus artigi ve 10 milyon kigiyi agan
nifusu ile dinyanin da sayili kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dodu arasinda kopru
olma ozelligi ile yerli ve yabanci sermaye igin, bolgelerarasi iliski kurma ve bolgelere agiima
yoéninden 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
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2000 yilinda yapilan niifus sayiminin sonuglarina gére istanbul’'un niifusu 10.018.735 kisi olup
bu nifusun % 65’i kentin Avrupa yakasinda, % 35’i Asya yakasinda yasamaktadir. 5712 km?
alana sahip istanbulda niifus yodunlugu 1753 kisikm®dir. Son 40 yilda
1 milyondan 10 milyona artan kentin nifusuna her yil ortalama 500.000 kisi eklenmektedir.
Ulkedeki enddistriyel kuruluslarinin %38'i, ticari igletmelerin %55'i istanbul'da bulunmakta olup,
vergi gelirlerinin %40" bu sehirden saglanmaktadir. Ulke capinda kisi bagina GSMH (gayri safi
milli hasila) yaklasik $ 2,000 iken istanbul'da $ 6,000 diizeyindedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2010 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 13.255.685 kisidir.
Toplam nifus igerisinde 13.120.596 (% 98,98) kent nifusu, 135.089 da (% 1,02) kirsal
ndfusudur.

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

4.1.2 - Basaksehir ilgesi

Basaksehir ilgesi; 2009 yilinda Kiigiikgekmece ilgesinden ayrilarak ilge yapilmistir. Denize kiyisi
olmayan Basaksehir, kuzeyde Arnavutkdy, kuzeydoduda Eyiip, dojuda Sultangazi ve Esenler,
giineyde Bagcllar, Kiiglikgekmece ve Avcllar ile glineybatida Esenyurt ilceleriyle gevrilidir. iice
U¢ ana bolgeden olugsmaktadir;

Basak Konutlari - ikitelli, Altingehir - Kayabasi, Bahgesehir, Basaksehir 1. ve 2. etaplari,
Altingehir merkezi, Glvercintepe, Sahintepe mahalleleri ve Kayabasi koyu Kiglkgekmece
Belediyesi'ne, 4. etap ve 5. etap'l Esenler Belediyesi'ne, Bahgesehir ise Buylk¢ekmece ilgesine
bagh bir belde belediyesi durumundaydi. Fakat son yapilan dizenlemelerle bu semtler
birlestirilerek Basaksehir ilgesi kurulmustur.

ilgenin kuruldugu bélgenin tarihi oldukga eskidir. Bu bdlgenin Osmanli dénemindeki ismi
Azathk'tir. Bu dénemde, Osmanli Devleti'nin barut ihtiyaci buradan karsilanmaktaydi. Daha
sonra, Altingehir - Kayabasi hatti basta olmak Uzere bdlgeye Resneli Ciftligi denmistir. Ciftlik ve
cevresindeki arazilerin parsellenmesi ve imara acimasiyla ilgenin buglnklt mahalleleri
olusmustur. istanbul'daki bilinen ilk yerlesim yeri olan Yarimburgaz Magarasi ilgenin Altingehir
semtinde Kayabagi yolu Uzerinde bulunmaktadir. Magarada alt paleotik ¢agd ait kalintilar ve
Bizans donemine ait bir kilise kalintisi bulunmaktadir. Fakat agir tahribata ugramistir.
Magaranin guneyindeki tas ocaklari yarigi bircok yerli sinema filmine mekan olmustur. Samlar
bendi ve baruthanesi Osmanli déneminde yapilmis ve giinimiize gelmeyi basarmistir.iicede
sosyal yasam alanlari: Basak Konutlari Sular Vadisi ve Turkiye'nin en buylk yapay gdleti olan
Bahgehir'deki golet ve gevresindedir.

Bahgesehir ve Basak Konutlari'nda sosyal ve kiiltlirel yapilar mevcuttur. Ancak en sorunlu bolge
olan Altinsehir boélgesinde henlz altyapi calismalari bile yapilmamigtir. Turkiye'nin en blyuk
stadyumu olan Atatirk Olimpiyat Stadi bu ilgededir. Ancak ulasim zorlugu ve gevre sartlarinin
yetersizli§i nedeniyle stad tam kapasite olarak kullanilamamaktadir.

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektérl, kriz dénemlerinde talebin hizli disls yasadidi, biyime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttigi sektdr niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektoriin biiyimesinde hizli bir hareketlenme yaratamamaktadir.
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Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gdstergelerde gdzlenen olumlu
gelisme, dusen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve disuk gayrimenkul fiyatlari ile
deprem disilincesinin olumsuziuguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektdriinde
ciddi oranda hareketlenme goériulmuistir. 2005 yilinda glindeme gelen mortgage uygulamasi,
dusuk konut kredileri, dévizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektorinin, ézellikle
de konut sektoriiniin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu sektor yatirnm araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yili ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayi ortalarinda baslayan faiz
oranlarindaki artis, dovizlerin yikselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sireci
olusmasindan dolayr disus yoninde egilim gostermeye baslamistir. Y1l sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldi§i piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok yukselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru diismustur.

2007 yihinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz degerlerinde ylkselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gbézlenen artis hizina gére,
2007 yilindaki artis hizi daha yavastir.

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

2008 yilinda, kiresel baglamda siren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektérinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaglama goérildugu gézlemlenmistir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi koétu bir dénemden gegmis olsa da bu dénem
icerisinde o6zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirnmcilarin Tarkiye'ye olan ilgisi devam etmigtir. 2010 yilinda, duradan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yikselen bir ivme
kazanmistir.

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

2012 yilinda global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdirecegi, bu
etkilere bagli olarak da Turkiye'deki tagsinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandigi gérilmustdr.

2013 yilindaki beklentilere bakildiginda, 2012 yilinin son ¢eyredinde yasanan Kentsel Dénlsim
Yasasi(Afet Riski Altindaki Alanlarin Donudsturtlmesi Hakkinda Kanun) kapsaminda ingaatlarin
baslamasi, yabancilara milk satisinda kolayliklar getiren matekabiliyet yasasinin onaylanmasi,
banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina dismesi, Uluslararasi Derecelendirme
Kurulusu Fitch Rating, Turkiye’'nin kredi notunu kisa bir sire énce yukseltmesi gibi nedenlerle
piyasada bir hareketlilik baglamig ve alim satim islemleri hizlanmigtir. 2013 yilinin ilk ¢eyreginde
konut kredisi faiz oranlarina da bagh olarak alim satim islemlerinde hareketliligin devam ettigi
g6zlemlenmistir.

Ancak, 2013 un ikinci ¢eyredinin sonuna dogru gelen lUlke ekonomisinde gerekse global olarak
dinyayi etkileyen ekonomik kosullara bagh olarak konut kredisi faiz oranlarindaki artislarin
oldugu ve bu durumun gayrimenkul alim satimlarina yansidigi gérulmustir. Faiz oranlarinda
yasanan yukselisin devam etmesi durumunda konut alim satimlarinin olumsuz etkilenebilecegi
dusunulmektedir. Ancak kentsel doénisimin olacagi bélgelerde konut projelerine talebin
olacagi ve bu bolgelerde satislarin hizlanabilecegi dngérilmektedir.

- Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktoérler

Degerleme hizmetini sinirlayici faktér bulunmamaktadir.
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4.3 - Bilgilerin Kaynagi

Degerleme galigmasinda kullanilan bilgiler; Basaksehir Belediyesi imar Miidiirligl, Basaksehir
Tapu Sicil Mudurlagu ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi
bilgiler sonucu olugsmustur.

4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Tasinmazlar gelisim trendi gésteren bolgede yer almaktadirlar.

* 11 lejantida bulunmaktadirlar.

* Bdlgenin alt yapi calismalari buyuk 6l¢ciide tamamlanmistir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Bolgedeki yapilasma orani dusuktur.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Emsal Karsilagtirma ( Piyasa ) Yaklagimi

Bu ydntemde; degeri belilenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, cevre dizeni ve arsa alanlarina iliskin dizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saghkli sonuglara ulagabilmek igin en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden ingsa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getiriimesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkulin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacag! kabul edilmektedir. Kargilastirma ve maliyetlere ayirma ydntemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yonteminde yeni insa edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
ingaasI asamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli dusurilerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtnku
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisl ise; gotlru bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile bugunki degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Tasinmazlara iliskin yapilmis olan degerleme c¢alismasinda;
-Parsellerin mevcut durum degerinin tespitinde Emsal Karsilastirma ( Piyasa ) Yaklagsimi ydontemi,
ve Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi yontemi ve hasilat paylagsimi ydnteminden yararlaniimigtir.

6.1 - Emsal Karsilagtirma ( Piyasa ) Yaklagimi

Satilik Emsaller

Arsa Emsalleri

* CADDE EMLAK
Tel 0532 233 73 31

Yapilan gérismede ayni boélgede bulunan E=1.50, H(max)=Serbest yapilasma kosullarindaki
konut imarli net 6.200 m? alanh olarak pazarlanan arsanin 6.000.000.-TL fiyatla satisa
sunuldugu bilgisi edinilmigtir.

SATILIK | 6200[.-M? |  6.000.000].-TL | 968| .-TL/M?

* CENTURY 21 PARK EMLAK
Tel 0533 522 59 76

Yapilan gorismede ayni bdlgede bulunan E=1.50 , H(max)=Serbest yapilagsma kosullarindaki
konut imarli net 8.000 m? alanh olarak pazarlanan arsanin 9.000.000.-TL fiyatla satisa
sunuldugu bilgisi edinilmigtir.

SATILIK | 8000[.-mM2 | 9.000.000[-TL | 1.125] .-TL/W?

*  ANSIA GAYRIMENKUL
Tel 0212 225 54 28

Yapilan gérusmede ayni bélgede bulunan E=1.25 yapilasma kosullarindaki ticaret imarli net

11.000 m? alanh olarak pazarlanan arsanin 27.500.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi
edinilmigtir.

SATILIK | 11000[.-m? | 27.500.000[.-TL |  2.500 .-TL/M?

*  UNITED MILLENIUM GAYRIMENKUL
Tel 0212 871 52 47

Yapilan gérismede ayni bélgede bulunan E=1.50 yapilasma kosullarindaki ticaret imarli net

4.000 m? alanli olarak pazarlanan arsanin 11.000.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi
edinilmigtir.

SATILIK | 4000[.-m? | 11.000.000[.-TL |  2.750] .-TL/M?
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*  UNITED MILLENIUM GAYRIMENKUL
Tel 0212 871 52 47

Yapilan gérismede ayni bdlgede bulunan E=2.00 , H=Serbest yapilasma kosullarindaki konut
imarh net 22.000 m? alanli olarak pazarlanan arsanin 22.500.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu
bilgisi edinilmigtir.

SATILIK | 22000[.-m? | 22.500.000[.-TL |  1.023] .-TL/M?

Konut Emsalleri

* AGAOGLU MY EUROPE SATIS OFisi
Tel 0212 444 67 77

Yapilan goérismede Agaoglu My Europe projesine bulunan 2+1 kullanimli 165 m? alanh olarak
pazarlanan dairenin 520.000.-TL fiyatla , 3+1 kullanimh 175 m? alanli olarak pazarlanan dairenin
550.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK 165(.-M2 520.000].-TL 3.152| .-TL/M?
SATILIK 175(.-M2 550.000].-TL 3.143| .-TL/M?

*  ANSIA GAYRIMENKUL
Tel 0212 225 54 28

Yapilan goérismede Agaoglu My Europe projesine bulunan 2+1 kullanimli 152 m? alanh olarak
pazarlanan dairenin 470.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmigtir.

SATILIK |  152[-m2 | 470.000[.-TL |  3.092] .-TL/M?

* CENTURY 21 PARK EMLAK
Tel 0533 522 59 76

Yapilan gérismede Bahgetepe Evleri projesinde bulunan 2+1 kullanimh 144 m? alanh olarak
pazarlanan dairenin 400.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK |  144]-m2 | 400.000{.-TL | 2.778] .-TL/M?

* CENTURY 21 PARK EMLAK
Tel 0533 522 59 76

Yapilan gérismede Bahcgetepe Evleri projesinde bulunan 3+1 kullanimli 164 m? alanh olarak
pazarlanan dairenin 460.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmigtir.

SATILIK |  164[-m2 | 460.000[.-TL |  2.805] .-TL/M?
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* CADDE EMLAK
Tel 0532 233 73 31

Yapilan gérismede Kiptas Kayasehir Evleri projesinde bulunan 3+1 kullanimli 120 m? alanli
olarak pazarlanan dairenin 200.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmigstir.

SATILIK |  120[.-m2 | 200.000[.-TL |  1.667| .-TL/M?
Ticari Birim Emsalleri

* HANBEY GAYRIMENKUL
Tel 0212 864 04 72

Yapilan gérigsmede Bizim Evler 2 Evleri projesinde bulunan 45 m? alanli olarak pazarlanan
dikkanin 170.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK |  45[-m2 | 170.000[.-TL |  3.778] .-TL/M?

*  SiTE EMLAK
Tel 0212 472 64 25

Yapilan gérismede Adaoglu My Europe projesinde bulunan 115 m? alanh olarak pazarlanan
dikkanin 420.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK |  115[-m2 | 420.000{-TL | 3.652] .-TL/M?

* UZMAN GAYRIMENKUL
Tel 0212 485 54 54

Yapilan gérismede Bizim Evler 4 Evleri projesinde bulunan 55 m? alanli olarak pazarlanan
dikkanin 180.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK |  55[.-m2 | 180.000[.-TL | 3.273] .-TLMW?

*  TEK EMLAK
Tel 0212 542 44 17

Yapilan gérismede Kiptag Kayasehir Evleri projesinde bulunan 140 m? alanh olarak pazarlanan
dikkanin 390.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.

SATILIK |  140[.-m2 | 390.000[.-TL | 2.786] .-TL/M?
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

BILGI ARSA ARSA ARSA
SATIS FIYATI 22.500.000 9.000.000 6.000.000
SATIS TARIHI -
ZAMAN DUZELTMESI BENZER BENZER BENZER

0% 0% 0%
ALAN 22.000 8.000 6.200
BiRIM M2 DEGERI 1.023 1.125 968

o . BENZER ORTA KUCUK | ORTA KUCUK

ALANA ILISKIN DUZELTME

0% -10% -10%
IMAR KOSULLARI E=2.00 E=1.50 E=1.50
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU
ILISKIN DUZELTME 0% 10% 10%
FONKSIYON Konut Konut Konut
FONKSIYONA iLiSKIN ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 10% 10% 10%
MANZARA BENZER BENZER ORTA KOTU
MANZARAYA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 10%
KONUM ORTA KOTU ORTA KOTU KOTU
KONUMA ILiSKIN DUZELTME 10% 10% 20%
DIGER BILGILER
Dif?ER BILGILERE iLiSKIiN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
;ﬁiﬁf#a’:A PAYINA ILISKIN 10% 12% 129
TOPLAM DUZELTME 11% 8% 28%
DUZELTILMiS DEGER 1.130 1.215 1.239

Yapilan arastirmalar sonucunda bolgede ticaret imarli arsalarin m? birim fiyatinin buyikligine,
konumuna, vyapilasma sartlarina goére 900.-1.300.-TL/m? arasinda degistigi degistigi
anlasiimistir. Bu duruma gore parseller icin 528 ada 3 parsel referans olarak alinmig ve onun
icin karsilastirma tablosu dizenlenmistir. Diger parselellere deger verilirken 528 ada 3 parselin
birim m? degeri olan 1.195 .-TL referans olarak alinmistir.
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TASINMAZLARIN DEGER TABLOSU

PARSEL ALANI HISSEYE BIRIM M? | HISSEYE DUSEN | HISSEYE DUSEN | BIRIM KIRA
ADA NO No (M) DUSEN ALAN | DEGERI | ALANIN DEGERI | ALANIN DEGERi | DEGERI

(M2) (TL) (TL) (USD) (TL/MZ/AY)
520 1 45.389,81 45.389,81 [ 1.195,00 | 54.240.822,95 | 25.828.963,31 4,98
520 2 40.121,18 40.121,18 [ 1.195,00 | 47.944.810,10 | 22.830.861,95 4,98
521 10 53.086,96 53.086,96 | 1.195,00 [ 63.438.917,20 | 30.209.008,19 4,98
528 1 16.423,50 16.423,50 |[1.195,00 | 19.626.082,50 | 9.345.753,57 4,98
528 3 18.653,20 18.653,20 [ 1.195,00 | 22.290.574,00 | 10.614.559,05 4,98
536 3 23.170,60 23.170,60 | 1.000,00| 23.170.600,00 | 11.033.619,05 4,17

PARSELLERIN EMLAK G.Y.O. A.S. HISSESININ

TOPLAM DEGERI (.-TL) iy

PARSELLERIN EMLAK G.Y.O. A.S. HISSESININ

TOPLAM YUVARLATILMIS DEGERI (.-TL) 230.711.807,00

PARSELLERIN EMLAK G.Y.O. A.S. HISSESININ

TOPLAM DEGERI (.-USD) 109.862.765,12

6.2

6.3

- Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Degerlemesi yapilan tasinmazlar igin onaylanmig ruhsat ve projenin de olmamasi nedeniyle
degerlemede Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi kullaniimamistir. Gelir indirgeme
yaklasimi igerisinde ingsaat maliyet hesaplari yapilarak hesaplardan elde edilen veriler
indirgenmis Nakit Akimlari tablosunda kullaniimistir.

- Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akisi Yéntemi)

Ticaret alani lejantina sahip parsellerin Uzerinde bunyesinde ticari Uniteleri barindiran rezidans
projesi gelistirilecedi kabul edilmistir. Bélgede arsa stokunun fazla olmasi ve konut projelerinin
henliz az sayida olmasi nedeniyle parseller lizerinde gelistirilebilecek sadece ticaret kullanimh
bir projenin verimli bir proje olmayacag! kanaatine variimistir. Bu nedenle T1 lejantina sahip
olan parsellerin Uzerinde, plan notlarina istinaden % 50 ticaret ve % 50 konut (rezidans)
kullanimli bir projenin gelistiriimesi dnerilmektedir (bknz.plan notu:T1 alanlari ticaret ve konut alaniari olup
bu alanlarda alanin %50 sine kadar konut ve rezidans yapilabilir) .Elde edilebilen veriler dogrultusunda imar
kosullarina istinaden yapilabilecek toplam insaat alani hesaplanarak asagida yer alan nakit
akislari diizenlenmistir.

indirgenmis Nakit akimlari Tablosunda "Proje Gelistirmeye konu edilen parseller igin toplam
arsa degeri hesaplanmig olup ayni tabloda 6ngorilen maliyetler ve diger kabullere iliskin
hesaplamalar da gérulmektedir.
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6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kogullar

Genel Kabul ve Varsayimlar

Satilabilir Alan ilave Orani; Bolgede ve iilke genelinde benzer nitelikli projelerde satilabilir
alanlarin emsal insaat alanina, merdiven kovasi, bina girisi ve emsale dahil olmayan diger
kullanim alanlarinin ilavesi ile (balkon, teras, kat bahgesi vb.) belli bir miktar arttirilarak
hesaplandig§i gézlemlenmektedir. incelenen érnek projelerde bu artis mikatrinin %10 ila %20

aralidinda degistigi gézlemlenmistir. Degerleme konusu projenin satilabilir alan ilave orani igin
%15 degeri kabul edilmistir.

insaat Alani ilave Orani; Proje genelinde ruhsat insaat alani ile emsal ingaat alani arasinda bir
fark olusacak olup bu fark, 6zellikle bodrum katlarda emsale ve dogrudan kullanima dahil
olmayan ortak alanlar ile ilgilidir. incelenmis benzer proje érneklerinde kot altinda yapilan ingaat
alani, otopark alani planlamasi, sosyal tesis alanlari vb mimari 6zelliklere bagh olmak lzere
ruhsat insaat alaninin emsal ingaat alanindan %20 ila %50 araliginda oranlar ile daha fazla
oldugu gozlemlenmistir. Degerleme konusu projenin bulundugu bélge ve benzer proje érnekleri
dikkate alindiginda_insaat alani ilave orani i¢in %30 degeri kabul edilmigstir.

Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongoriilemeyen Diger Giderlerin % 0 olacagi
varsaylmistir.

Proje ile ilgili bitlin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandigi varsayiimistir.
Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir.

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

Emlak Konut GYO A.$. Hisseleri igin Emsal ingaat Alani Hesabi

Ada No |Parsel No Alan Lejanti Yas‘::z:la Emsal Insaat Alant i?mf)at Alani
520 1 45.389,81 T1 Alani Emsal:| 2,00 90.779,62m?2
520 2 40.121,18 T1 Alani Emsal:| 2,00 80.242,36m?
521 10 53.086,96 T1 Alani Emsal:| 2,00 106.173,92m?
528 1 16.423,50 T1 Alani Emsal:| 2,00 32.847,00m?
528 3 18.653,20 T1 Alani Emsal:| 2,00 37.306,40m?2
536 3 23.170,60 T1 Alani Emsal:| 1,50 34.755,90m?

TOPLAM 196.845,25m? 1,94 382.105,20m?

Emlak Konut GYO A.S. Hisseleri igin Satilabilir Alan ve Ruhsat ingaat Alani Hesab

. . Emsal Insaat Satilabilir ingaat| Ruhsat ingaat
Ada No |Parsel No| Lejant/Fonksiyon ml (m?) Alani (m?) Alani (m?)
(%15) (%30)

520 1 T1 Alani 90.779,62 104.396,56 118.013,51
520 2 T1 Alani 80.242,36 92.278,71 104.315,07
521 10 T1 Alani 106.173,92 122.100,01 138.026,10
528 1 T1 Alani 32.847,00 37.774,05 42.701,10
528 3 T1 Alani 37.306,40 42.902,36 48.498,32
536 3 T1 Alani 34.755,90 39.969,29 45.182,67
TOPLAM 382.105,20 439.420,98 496.736,76
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Gelirlere iligkin Kabul ve Varsayimlar

Degerleme konusu taginmazlarin ve Emlak G.Y.O. A.S.nin tam hissesine ve pargali hissesine
sahip oldugu toplam alan 196.845,25 m? dir. Emlak G.Y.O. A.S. hissesine dusen hisse alani
Uzerlerinde insa edilebilecek yapilarin toplam satisa esas alani 439.420,98 m? olarak
hesaplanmis olup detaylari yukaridaki "Satilabilir Alan ve ingaat Alani Hesabi Tablosu"nda
gOsterilmistir. Bu alanlarin fonksiyon ve kullanim tiplerine gére dagilimi Nakit Akigi Tablosunda
gosterilmistir.Ayrica plan notlarinda T1 alanlarinda %50'sine kadar konut / rezidan yapilabilecegi
belirtiimis olmasina istinaden, satilabilir alanin %50 'sinin ticari Uniteler , %50 'sinin konut
olacagi 6ngdrulmustar.

Toplam Satilabilir Alan

Satilabilir Konut
Alani

Satilabilir Ticaret
Alani

439.420,98 m?

50,00%

50,00%

219.710,49 m?

219.710,49 m?

Tasinmazlar igin yatirim streci 60 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir. Konut birimlerinin

satislarin yillara gore dagihimi ile ilgili kabul asagidaki tabloda gdsterilmistir.

Dagilim 1.dénem 2.dénem 3.dénem 4.dénem 5.dénem
Konut 30,00% 30,00% 20,00% 10,00% 10,00%
Ticaret 10% 10,00% 20,00% 30,00% 30,00%

Konutlarin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 2.250.-TL/M? ile satisa sunulabilecegi,
izleyen yillarda %10 oraninda artacagi varsayllmistir. Ticari birimlerin satis birim degerlerinin
1.dénemde ortalama 3.500.-TL/M? ile satisa sunulabilecegi, izleyen yillarda %10 oraninda
artacag! varsayilmistir.

Satis Fiyati

1.dénem

2.donem

3.donem

4.donem

5.donem

Konut

2.500,00 TL/m?

2.750,00 TL/m?

3.025,00 TL/m?

3.327,50 TL/m?

3.660,25 TL/m?

Ticaret

3.500,00 TL/m?

3.850,00 TL/m?

4.235,00 TL/m?

4.658,50 TL/m?

5.124,35 TL/m?

Giderlere (Maliyetlere) iligskin Kabul ve Varsayimlar

Yapi Birim Maliyetleri

insa edilecek olan yapilarin yapi sinifi IV.A olarak kabul edilmistir. Cevre ve Sehircilik Bakanlig
2013 yil m? birim yapi maliyet listesine gore IV.A yapi sinifinda yer alan yapilar i¢in ortalama
birim maliyet bedeli 650,00-TL olarak belirlenmisgtir.

Degerleme konusu arsalar Uzerinde insa edilmesi 6ngorilen projeler igin varsayllan proje
ozellikleri, yapi kaliteleri vb dngorilere istinaden séz konusu yapilarin 2014 yili igin ortalama m?
birim maliyetlerinin 1.000,00-TL olacag! kabul edilmistir. ingaat maliyetlerinin yillik artis orani,
finansal riskler, hakedis sistemleri ve proje imaji gibi etkenler de g6z énunde bulundurularak
%11 olarak kabul edilmis olup yillara yaygin birim maliyet degerleri asagidaki sekilde
hesaplanmistir.

Birim Maliyet 1.dénem 2.dénem 3.dénem 4.dénem

1.000,00 TL/m? 1.110,00 TL/m? 1.232,10 TL/m? 1.367,63 TL/m?

11,00%
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insaat Maliyetlerinin dagilimi

Yaklasik 496.736,76 m? ingaat alanina sahip olmasi Ongorilen konut/rezidans projesi igin
ongdrulen ingaat suresi 4 yildir. Projenin yer aldigi bdlgenin sosyo ekonomik 6zellikleri, cografi
nitelikleri ve diger etkenler de g6z 6niinde bulundurularak projenin ingaat maliyletlerinin yillara
go6re dagilimi asagidaki sekilde kabul edilmigtir;

1.dénem 2.dénem 3.dénem 4.dénem

Dagilim 35,00% 35,00% 20,00% 10,00%
1.dénem 2.dénem 3.dénem 4.dénem

Dagilim 35,00% 35,00% 20,00% 10,00%
Birim Maliyet 1.000,00 TL/m? 1.110,00 TL/m? 1.232,10 TL/m? 1.367,63 TL/m?
ingaat (m?) 173.857,87 m? 173.857,87 m? 99.347,35 m? 49.673,68 m?
Maliyet (TL) 173.857.866 TL| 192.982.231 TL| 122.405.872 TL 67.935.259 TL

Satis / Pazarlama Giderleri

Satis pazarlama giderleri, projenin Ozellikleri, hedeflenen kar marjlari, satis hizi, ve piyasa
kosullari ile yiklenici firmanin marka gucu, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.

Degerleme konusu tagsinmazlar Gzerinde yapilmasi planlanan projenin orta ve Uzeri gelir
dizeyine hitap edecek rezidans projesi olacagdi dikkate alindiginda, projede pazarlama ve satig
giderlerinin ortalama diizeyde tutulacagi 6ngoérilmustir.

Bu veriler 1s1ginda, proje ¢zellikleri, yuklenici firmanin marka gucu, fiyat politikasi ve kar mariji
hedeflerine bagli olmak Uzere orta ve Ust dizey gelir grubuna hitap eden bir projede satis &
pazarlama maliyetlerinin satisa hazir proje alani Gzerinden 10,00 TL/m? ila 50,00 TL/m?
arasinda degisecedi dusunulmektedir. Rapora konu proje icin ise satisa hazir proje alani
Uzerinden her satis déneminde 20,00 TL/m? tutarinda satis & pazarlama maliyeti hesabi
yapilarak iINA tablosunda iglenmistir.

Bu yaklasimin bir saglamasi olarak yapilan diger bir hesaplamada satis pazarlama
maliyetlerinin brit insaat maliyetleri igerisindeki orani baz alinmistir.

Genel piyasa kosullarinda orta ve Ust diizey gelir grubuna hitap eden konut projelerinde satis &
pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet igerisinde %2 - %5 araliginda bir yer tuttugu
bilinmektedir. Bu tutar net ingaat maliyeti 1.250,00 TL/m? olan bir projede insaat alani tizerinden
25,00 TL/m?ila 60,00 TL/m? araliginda bir tutara denk gelmektedir.

Degerleme konusu proje igin net insaat maliyeti 1.000,00 TL/m? olarak kabul edilmis olup bu
durumda pazarlama maliyetinin 20,00 TL ila 50,00 TL/m? araliyinda degismesi beklenmektedir.

Bu degerler asagdida yer alan INA tablosunun ézet kisminda pazarlama maliyetlerinin insaat
alani Gzerinden birim degerleri hesaplanirken irdelenmisgtir.
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Proje Gelistirme Maliyetleri (Proje Yonetimi Maliyeti, Risk Maliyeti ve Kar Beklentileri)

a- Proje Gelistirme Maliyeti / Proje Degeri Oran Ongdriileri

Gelistirme Maliyetinin proje degeri icerisindeki orani ile ilgili yapilan incelemelerde, projenin
insaat kalitesi, hedef kitlesi, arsa degeri / insaat maliyeti iligkisi, geligtirici firmanin marka ve
imaji, kurumsal yapisi ve kar beklentileri ile piyasa kogullarinin bir araya gelmesi ile olugan bir
ekten grubuna bagh oldugu gézlemlenmektedir.

Kar amacli olarak 6zel sektor gelistiricileri tarafindan insa edilen projelerde gelistirme maliyetinin
toplam proje degeri igindeki orani %20 ila %45 arasinda degistigi disunilmektedir. Bu 6ngoru
incelenen ¢ok sayida hasilat paylasimi projesi ve kat karsiligi ingaat projelerinin verileri 1s1§ginda
olusmustur.

Fakat bunun yaninda TOKI, KIPTAS ve Emlak Konut GYO gibi kurum / firmalarin orta ve alt
diizey gelir grubu icin gelistirdikleri konut projelerinde kar beklentilerinin diistk olmasi ya da
olmamasi, pazarlama ve ybénetim giderlerinin minimize edilmis olmasi gibi nedenler ile proje
gelistirme maliyetlerinin proje degerine orani %20 nin altina diismekte ve hatta %5 degerlerine
kadar inebilmektedir.

Daha 6nce de belirtildigi Uzere dederlemeye konu olan arsalar lzerinde orta ve Uzeri gelir

diizeyine yonelik rezidans projeleri yapilacagi 6ngoérilmus / kabul edilmis olup is bu proje igin
gelistirme maliyetinin proje degerine oraninin %25,00 dolayinda olacagi 6ngoérilmustur.

b.Proje Gelistirme Maliyetinin Yillara Goére Dagilimi

Toplam 6ngérilen gelistirme maliyeti projenin tamamlanmasi durumuna olusacak olan bir deger
olup projenin insa slirecinde bu degerin ne kadarinin gergeklesmis oldugunu hesaplamanin
dogrudan bir ydntemi bulunmamaktadir.

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti ile ilgili yapilacak éngoriler, basta ingaat tamamlanma orani
ve satig oranlari olmak Uzere belirli degiskenlere bagldir. Tamamlanma orani disinda yuklenici
firmanin finansal yapisi, ulkenin ve bolgenin sosyo ekonomik yapisi, projenin kar marjlari,
projenin finansal ve yapisal buydklikleri de gerceklesmis gelistirme maliyetine etki edebilecek
faktorler arasindadir.

Gelistirme Maliyetlerinin olusumunda projenin hayata gegmeme riskinin azalmasi (risk faktoru)
onemli bir etken oldugundan genel olarak insaat tamamlanma orani arttikga gelistirme
maliyetinin artis orani hizinin arttigi kabul edilmektedir.Dolayisi ile ingaat tamamlanma orani
(maliyet bazinda) ile Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti dogrusal bir fonksiyonla oranlanarak basit
bir iliski kurulabilir. Bu yéntem ile gerceklesen her ingaat birimi icin ayni oranda gelistirme
maliyetinin gergeklestigi dngoérulur.

Daha hassas bir 6ngori icin iki parametre arasinda olan iligkiyi ifade eden fonksiyona en yakin
sistem ile ingsaat Tamamlanma Orani ile Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti arasinda bir iligki
kurulabilir. ki parametre arasindaki iliskiyi tam ifade eden fonksiyon cok degiskenli bilinmeyen
bir fonksiyon olmasina karsin, risk faktérinin etkisi ile 2.dereceden bir fonksiyon oldugu
ongorulmektedir.

Bu durum yeni baglanmis bir projede risk faktori ¢ok fazla iken bitme asamasina yaklagmis bir
projede ¢ok daha az olmasi ile ifade edilebilir.

Bu bilgilerden hareket ile nakit akisi tablolarinda gelistirme maliyeti proje degerine bagh bir
deger olmak ile birlikte satilan Unite alani oranlari ile baglantili olarak yillara gére dagitiimistir.
Bu hesaplama, satisi gerceklesen proje alani arttikga karin ve dolayisi ile gelistirme
maliyetlerinin artacagi kabuli ile yapiimistir.
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6.3. 2 Nakit Akigi Yaklagimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
€7 Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gériilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari belirlenen (9,50%) indirgeme orani ile indirgenerek,
gelecekteki risklerin, tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir.

Tabloda kullanilan tim diger veriler de ayni oran ile indirgenmis olup bugunki proje degeri ve
maliyetlerin buglinkii degerine ulasiimistir.

Proje gelistirilen arsanin bugiinkii degeri indirgenmis Nakit akimlari Yéntemi ile hesaplanmig
olup proje gelistirmeye dahil edilmemis olan ve kamulagtirmaya konu olan arsalarin rayi¢ bedel
Uzerinden takdir edilmis olan toplam degerleri de ilave edilerek degerleme konusu arsalarin
toplam degerine ulasiimigtir.

Alan / Yizolgiim Birim Fiyat ‘ Net Bugiinkii Deger (NPV) ‘

iINDIRGEME ORANI (Discount Rate) ‘ 9,50% ‘

Proje Degeri 439.420,98 2.366,95 1.040.086.701 TL

ingaat Maliyeti 496.736,76 1.014,48 503.928.338 TL
Satis Pazarlama ve Yoénetim Maliyeti 496.736,76 44,86 22.284.459 TL

Geligtirme Maliyeti 496.736,76 504,99 250.846.175 TL

Arsa Degeri (Proje Konusu)

196.845,25 1.336,22 263.027.728 TL

TOPLAM ARSA DEGERI 196.845,25 1.336,22 263.027.728 TL
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6.4 - Hasilat Paylagimi Yontemi

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablolarindan da gérilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %9,50 indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
taginmazlarin degerine olan etkisinin gdzlenmesi amaglanmistir. inderginmis Nakit Akimlari
Tablosundaki hesaplamalara istinaden toplam hasilat bedeli 1.040.086.701.-TL dir.
Tasinmazlariin bulundugu ilcede ve bdlgede yapilan incelemelerde, bdlgede insaat yapan
kisilerle yapilan goéruismelerde hasilat paylasim oraninin %28 civarinda olabilecegi kanaati
olusmustur.

Bu oran Uzerinden elde edilen degerin gelistirilmis arsa degeri oldugu kabul edilmis gelistiriimis
arsa degerinin % 80 inin buglinki arsa degeri oldugu 6ngoérilmustir.

Nakit akisi tablosundan elde eidlmis Proje Hasilatinin Bugiinkd degeri Gzerinden yapilan Hasilat
Paylagimi Yéntemi uygulamasi asagidaki gibidir. Proje 6zelinde hasilat pay oranlari arsa igin
%28, yiklenici igin %72 olarak kabul edilmistir. Bu kabul bélgede ve istanbul genelinde yapilmis
olan benzer nitelikteki projeler gbz dnliinde bulundurularak belirlenmistir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

1.040. 701 .-
Toplam Degeri (TL) 040.086.701 .-TL

HASILAT PAYLASIMI YONTEMINE GORE ARSALARIN TOPLAM DEGERI

Toplam Satis Hasllati 1.040.086.701 .-TL
Hasilat Payi Orani 28%
Geligtirilmig Arsa Degeri (TL) 291.224.276  .-TL
Proje Gelistirilen Arsa (Bugiinkii) Degeri (%80) 232.979.421
Toplam Arsa Degeri 232.979.421
Toplam Arsa Alani 196.845,25 M2
Ortalama Arsa Birim Degeri (TL) 1.183,57 ~TL
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

Degerlemeye konu olan 6 adet parselin toplam degeri 3 farkli ydontem ile takdir edilmis olup
elde edilen degerler agagidaki gibidir.

n  Emsal Karsilagtirma ( Piyasa ) Yaklagimi Yontemine gore;

PARSELLERIN EMLAK G.Y.O. A.S. HISSESININ

TOPLAM DEGERI (.-TL) 230.711.806,75

PARSELLERIN EMLAK G.Y.O. A.S. HISSESININ

TOPLAM YUVARLATILMIS DEGERI (.-TL) 230.711.807,00

m  Gelir indirgeme yaklagimina gore;

PARSELLERIN EMLAK G.Y.O. A.S. HISSESININ
TOPLAM DEGERI (.-TL) 263.027.728,05
PARSELLERIN EMLAK G.Y.O. A.S. HISSESININ
TOPLAM YUVARLATILMIS DEGERI (.-TL) 263.027.728,00
= Hasilat Paylagimi Yaklagimina gore;
PARSELLERIN EMLAK G.Y.O. A.S. HISSESININ 232.979.420.99

TOPLAM DEGERI (.-TL)

PARSELLERIN EMLAK G.Y.O. A.S. HISSESININ

TOPLAM YUVARLATILMIS DEGERI (.-TL) 232.979.421,00

Degerler arasinda farklilik oldugu goérilmektedir. Gelir ydonteminde ve hasilat paylasimi
yontemlerinde belirli ekonomik kosullar igerisinde tahmini rakamlar Uzerinden buglinku
degere ulasiimaktadir. Ekonomik kosullarin her an degisebilecegi ihtimali gézéninde
bulundurularak ve emsal karsilastirma vyaklasimi ydnteminde ise arsa degerlerine
ulagilirken elde edilen verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine variimasi
nedeni ile sonug bdlimlne tasinmaz icin piyasa degeri yaklasimi yontemi ile elde edilen
degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimigtir.
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6.5.1 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Ana gayrimenkul tzerinde kat irtifaki/mulkiyeti kurulmamistir. Bu nedenle parseller arsa degeri
dikkate alinarak deger takdir edilmistir.

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

Degerleme konusu tasinmazlardan 536 ada 3 parsel numarali arsa igin 20.09.2013 tarihli
"[stanbul Basaksehir Kayabagi 2.Etap Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi Isi" Sézlesmesi
akdedilmis olup ilgili s6zlesmede;

"Yiiklenici (Makro Insaat Tic.A.S. - Akyapi Ingaat Taah. San. ve Tic. Ltd. Sti s Ortakligi), Arsa
Satigi Karsiligi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) olarak 6ngérdiigi 184.000.000,00 TL+ KDV
Uizerinden, Arsa Satigi Karsiligi Sirket Payr Gelir Orani (ASKSPGO) olarak % 28
(Yizdeyirmisekiz) orani karsiligi, Arsa Satisi Karsiligi Asgari Sirket Payi Toplam Geliri
(ASKSPTG) olarak 52.520.000,00 TL + KDV (YiizkirksekizmilyondértylizbinTiirkLirasi) 'ni
sézlesme hiikiimleri uyarinca Sirket (Emlak Konut GYO A.S.) 'e édemeyi kabul etmigtir "
denilmektedir.

Degerleme konusu tasinmazlardan 520 ada 2 parsel, 528 ada 1 parsel, 528 ada 3 parselin de
icinde bulundugu toplam 4 parsel ( 526 ada 1 parsel ) i¢cin 17.12.2013 tarihli "Kayabasi 3. Etap
Arsa Satigi Karsiligi Gelir Paylasimi Isi” S6zlesmesi akdedilmis olup ilgili sézlesmede;
"Yiiklenici (intaya insaat Taah.Yatirim A.S.-intes insaat San. ve Tic. A.S.), Arsa Satigi Karsiligi
Satis Toplam Geliri (ASKSTG) olarak 6ngérdigid 726.000.000,00 TL+ KDV (izerinden, Arsa
Satigi Karsiligr Sirket Pay1 Gelir Orani (ASKSPGOQO) olarak % 26 orani karsiligi, Arsa Satigi
Karsiligi Asgari Sirket Payr Toplam Geliri (ASKSPTG) olarak 188.760.000,00 TL + KDV 'ni
sézlesme hiikiimleri uyarinca Sirket (Emlak Konut GYO A.S.) 'e édemeyi kabul etmigtir "
denilmektedir.

Diger parseller icin dizenlenmis herhangi bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi s6zlesmesi
tarafimiza ibraz edilmemis olup, halihazirda projenin bu yénde yapilacagina dair bir bilgi
bulunmamaktadir. Degerleme esnasinda uguncu yontem olarak Hasilat Paylasimi Yaklagimi
kullaniimis olup paylasim oranlarina iliskin kabuller ilgili degerleme ydntemi basliginin altinda
yer almaktadir.

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamisgtir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.4 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig
Hakkinda Gorus

Tasinmazin niteligi arsa olup, lizerinde mevzuat uyarinca izin ahnmasini gerektirecek yapi
bulunmamaktadir.
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6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Bolge genelinde yapilan piyasa arastirmalarinda degerlendirmeye bu spesifik sartlar haiz olup
emsal tutulabilecek kiralik bir arsa bulunamamistir.

Tasinmazlarin aylik m? kira degerlerinin tespitinde bu gibi 6zel durumlarda basvurulabilecek ve
her durumda kistas kabul edilebilecek olan Gelir Vergisi Kanunu’ndan yararlanilmasi yoluna
gidilmistir.

Bu yasanin 73. maddesi “Kiraya verilen mal ve haklarin kira bedelleri emsal kira bedelinden
dislk olamaz. Bedelsiz olarak bagkalarinin intifasina birakilan mal ve haklarin emsal kira
bedeli, bu mal ve haklarin kirasi sayilir. Bina ve arazide emsal kira bedeli, yetkili 5zel mercilerce
veya mahkemelerce takdir veya tespit edilmis kirasi, bu suretle takdir veya tespit edilmis kira
mevcut degilse Vergi Usul Kanunu’na goére belirlenen vergi degerinin % 5’idir.” hUkmUnu
tasimaktadir.

Bina ve arazilerin emsal kira hesaplanmasinda dikkate alinacak vergi degeri ise Vergi Usul
Kanunu’nda rayi¢ bedel; rayi¢ bedel de bir iktisadi kiymetin degerleme gunundeki normal alim
satim degeri olarak tanimlanmistir. Buradan hareketle tasinmazlarin aylik m? kira degeri; “m?
rayi¢ bedel x 0,05 + 12 ay” formulinden hesaplanarak béliim 6.1.1.'de tasinmazlarin deger
tablosunda bilgi amagcli sunulmustur.

6.5.6 Tasinmazin Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Devrinde Bir Engel
7 7 Olup/Olmadigi Hakkinda Goriis

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkulin Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iliskin Gériis
basliklarinda acgiklanan incelemelerde asagdidaki sonuglara ulasiimistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda "arsa" olarak
gayrimenkul yatinnm ortakligi portféyiinde bulunmasinda sakinca olmadigi kanaatine variimistir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca
devredilmesine engel bir husus olmadigi, gayrimenkul vyatirm ortakhd portféyiinde
bulunmasinda sakinca olmadigi kanaatine varilmigtir.

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tasinmazlar icin en etkin ve verimli kullanim seklinin mevcut imar
durumlarina gore yapilagsmasi oldugu kanaatine variimistir. Bélgede arsa stokunun fazla olmasi
ve konut projelerinin henliz az sayida olmasi nedeniyle parseller Uzerinde gelistirilebilecek
sadece ticaret kullaniml bir projenin verimli bir proje olmayacagi kanaatine variimigtir. Bu
nedenle T1 lejantina sahip olan parsellerin tzerinde, plan notlarina istinaden % 50 ticaret ve %
50 konut (rezidans) kullaniml bir projenin gelistiriimesi olacagi kanaati olusmustur.
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7 - SONUG

*

Rapor konusu miuilkiyeti Emlak Konut GYO A.$.' ye ait olan taginmazlarin degerinin belirlenmesi
asamasinda; yerinde yapilan incelemesi, konumu, mimari 6zellidi, insai kalitesi, altyapi ve
ulagim olanaklari, binanin ya da arsanin kullanim amaci, gevrede yapilan piyasa arastirmalari,
gunimuz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmigtir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu 6 adet parselin Emlak Konut GYO A.$. adina kayitli
hisselerinin,

27.12.2013 tarihli toplam degeri icin ;
230.711.807 .-TL
(iki Yiiz Otuz Milyon Yedi Yiiz On Bir Bin Sekiz Yiiz Yedi TiirkLirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri igin;
272.239.932 .-TL
kiymet takdir edilmigtir.

TASINMAZLARIN TOPLAM DEGERI

TL UsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
230.711.807 109.862.765 80.387.389 272.239.932
1USD = 2,1000 .-TL

1EURO= 2,8700 .-TL

Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Onur 0ZGUR Eren KURT
Lisans No: 402402 Lisans No: 402003

Bu rapor inceleme yapildid 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 iliskin 6zel hiikiimleri
dikkate alinmamuistir.

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