REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

EMLAK KONUT

GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

KOCAELI iLi GEBZE ILGESI'NDE YER ALAN

EMLAK KONUTLARI GEBZE 2. ETAP BUNYESINDEKI

827 ADET BAGIMSIZ BOLUM

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPORU

HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

TALEP TARIHI - NO 14.11.2012
SOZLESME TARIHI 14.11.2012
DEGERLEME TARIHI 10.12.2012
RAPOR TARIHI 25.12.2012
RAPOR NO EML-1211026

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

GIZLILIK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KISi DISINDA UGUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

EMLAK KONUTLARI GEBZE 2. ETAP BUNYESINDEKI 827 ADET
BAGIMSIZ BOLUM

DEGERLEME ADRESI

KiRAZPINAR MAHALLESI YENi BAGDAT CADDESiI EMLAK
KONUTLARI GEBZE 2. ETAP SITESI

GEBZE / KOCAELI

Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Halil ibrahim AKYILDIZ
Lisans No : 400843

Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No : 401732

1 EML-1211026 GEBZE




DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

iICINDEKILER

igindekiler
Ekler

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

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

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

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

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

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

7 - Sonug

EKLER

Ek 1 - 827 Adet Unitenin Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar Teslimi Deger Listesi
Ek 2 - INA tablosu

Ek 3 - Tasinmaz gésteren fotograflar

Ek 4 - Tapu Kayd - (kopya)

Ek 5 - imar durum yazisi(kopya)

Ek 6 - Yapi Ruhsatlari (kopya)

Ek 7 - Mahal Listesi(kopya)

Ek 8 - Carsaf Liste (kopya)

Ek 9 - Degerleme Uzmanlarinin Lisans Belgeleri (kopya)

2 EML-1211026 GEBZE




REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

11 -

1.2 -

Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan projenin degerleme
tarini itibariyle pazar degerinin ve tamamlanmasi durumundaki
degderinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmazin Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK) mevzuatina goére gayrimenkul vyatirrm ortakliklari
portféytine alinmasinin uygunlugunun belirlenmesi de
amagclanmaktadir.

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

Bir mulkdn 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 cgergevesinde degerleme tarihinde el degdistirmesi gereken
tahmini tutardir.

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

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

Atagehir / ISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

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

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan projenin degerleme
tarihi itibariyle Pazar Degeri'nin ve proje binyesindeki 827 adet
bagimsiz boélimin degerleme tarihi itibariyle tamamlanmasi
durumundaki Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi de bulunmaktadir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan
Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmaz igin 25.12.2012 tarih ve EML-1211026 numarali
rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.

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

Sinem SANIBAL KURT ve Serdar ETIK raporun hazirlanmasinda
yardimci olmustur.
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1.5 - Degerleme Rapor Ozeti

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

KOCAELI GEBZE 2. ETAP EMLAK KONUTLARI
INSAATLARI ILE ALTYAPI VE CEVRE DUZENLEME
ISLERI

DEGERLEMEYi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

25.12.2012

DEGERLEME KONUSU GAY

RIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

BKZ. EK-4

MEVCUT KULLANIM

PROJENIN DEGERLEME TARIHI ITIBARIYLE INSAATI
TAMAMLANMAMISTIR.

IMAR DURUMU

TOKi TARAFINDAN HAZIRLANAN 13.01.2009 TARIH VE 205
SAYILI KARARI ILE ONAYLANAN 1/1000 OLGEKLI UYGULAMA
iIMAR PLANINDA KONUT ALANINDA KALMAKTADIR. E=1' DiR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

PROJENIN ARSA DEGERI

27.615.778,80 TL

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

99.281.087,14 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI
BUGUNKU DEGERI

105.512.853,09 TL

827 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU
ANAHTAR TESLIMi DEGERLERININ TOPLAMI

101.525.022,20 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

5782 ADA 2 PARSEL

ili

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

Tapu Cinsi
Sahibi

Blok No
Kat No

Bagimsiz
Bolim No

KOCAELI
GEBZE

GUZELLER

5782

2

5.342,84 m?
ARSA
PLANINDADIR
KAT IRTIFAKI

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

Bagimsiz béliim bilgileri Ek-4 ' deki listede
sunulmusgtur.
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5784 ADA 1 PARSEL

ili

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

Tapu Cinsi
Sahibi

Blok No
Kat No

Bagimsiz
Bolim No

KOCAELI
GEBZE

GUZELLER

5784

1

18.061,10 m?
ARSA
PLANINDADIR
KAT IRTIFAKI

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

Bagimsiz béliim bilgileri Ek-4' deki listede
sunulmusgtur.
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5785 ADA 1 PARSEL

ili

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

Tapu Cinsi
Sahibi

Blok No
Kat No

Bagimsiz
Bolim No

KOCAELI
GEBZE

GUZELLER

5785

1

25.235,20 m?
ARSA
PLANINDADIR
KAT IRTIFAKI

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

Bagimsiz béliim bilgileri Ek-4 ' deki listede
sunulmusgtur.
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5800 ADA 1 PARSEL

ili :  KOCAELI

iigesi : GEBZE

Bucagi

Mahallesi :  GUZELLER

Koyl

Sokagi

Mevkii

Pafta No

Ada No : 5800

Parsel No 1

Alani :  44.542,00 m?

Vasfi : ARSA

Sinir : PLANINDADIR

Tapu Cinsi :  KATIRTIFAKI

Sahibi EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

Blok No

Kat No . Bagimsiz béliim bilgileri Ek-4 ' deki listede

Bagimsiz sunulmusgtur.

Bolim No

Takyidat Bilgileri

Gebze Tapu Midurligi'nden 10.12.2012 tarihinde alinmis olan
tasinmazlarin miulkiyet ve takyidat bilgilerini gdsteren belgeler ekte
sunulmustur.

Tum Parseller Uzerinde;

*09.04.2012 tarih 4613 yevmiye ile kayith Tedas Genel Mudurlugu
lehine irtifak hakki mevcuttur.

*5800 Ada 1 Parselin beyanlar hanesinde ayrica;

03.08.2012 tarih 10337 yevmiye ile kayith 18.05.2012 tarihli y6netim
plani mevcuttur.
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Tasinmazlarin Son Ug Yilhk Dénemde Gergeklesen Alim

221 - satim islemleri

Yapilan incelemelerde son ¢ vyillik dénemde tasinmazlarin
mulkiyetinde degisiklik olmadigi gézlemlenmisgtir.

Kullanimina iligkin Yasal izinler
imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Gebze Belediyesi imar Miidurligi'nden 5782 ada 2 parsel, 5784 ada
1 parsel, 5785 ada 1 parsel ve 5800 ada 1 parsel igin, 21.12.2012
tarin 2484/79606 say ile Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakligi
A.S. 'ye hitaben diizenlenmis olan imar durum belgesine gore,

Rapora konu gayrimenkullerin TOKI tarafindan hazirlanan 13.01.2009
tarih ve 205 sayili karari ile onaylanan 1/1000 Olgekli Kocaeli-Gebze
Kirazpinar Mahallesi Sultanorhan Revizyon Uygulama imar Planina
gore E=1.00 yapilagsma kosullarinda konut alani olarak planlanmistir

Gayrimenkullerin bulundugu bdlgenin Ust olgek planlari 18.07.2008
tasdik tarihli ve 403 sayili 1/25.000 Olgekli Gebze Revizyon Nazim
imar Plani ve 18.07.2008 tasdik tarihli 1/5.000 Olgekli Gebze Nazim
imar Planidir. Bu planlara gére bélge konut alaninda kalmaktadir.

’

10 EML-1211026 GEBZE



REEL

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Q

EML-1211026 GEBZE

11



' REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

2.3.2 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi
YAPI RUHSATLARI

5782 Ada 2 parsel, 5784 Ada 1 parsel , 5785 Ada 1 parsel , 5800 Ada
1 parselde bulunan bloklara ait yeni yapi ruhsatlari incelenmistir.

Ada / Parsel Blok No Ruhsat Tarihi | Ruhsat No F’?g'ms'z . | ingaat Alani
Boéliim Adedi

5782/2 A1 04.06.2010 342 60 7.151,00
5782/2 A2 04.06.2010 343 60 7.151,00
5784/1 A1 04.06.2010 341 62 7.151,00
5784/1 C1 04.06.2010 337 16 2.833,00
5784/1 c2 04.06.2010 338 16 2.833,00
5784/1 C3 04.06.2010 339 16 2.833,00
5784/1 c4 04.06.2010 340 16 2.833,00
5785/1 A1l 04.06.2010 333 62 7.151,00
5785/1 A2 04.06.2010 334 62 7.151,00
5785/1 C1 04.06.2010 335 16 2.833,00
5785/1 Cc2 04.06.2010 331 16 2.833,00
5785/1 C3 04.06.2010 332 16 2.833,00
5785/1 Cc4 04.06.2010 330 16 2.833,00
5785/1 G (Kafeterya) 04.06.2010 336 1 306,00

5800/1 A1 04.06.2010 326 62 7.151,00
5800/1 B1 04.06.2010 329 62 8.618,00
5800/1 B2 04.06.2010 328 62 8.618,00
5800/1 B3 04.06.2010 327 62 8.618,00
5800/1 D1 04.06.2010 320 34 6.531,00
5800/1 D2 04.06.2010 321 34 6.531,00
5800/1 D3 04.06.2010 323 34 6.531,00
5800/1 D4 04.06.2010 322 34 6.531,00
5800/1 E1 04.06.2010 324 3 306,00

5800/1 E2 04.06.2010 319 3 306,00

5800/1 E3 04.06.2010 325 3 306,00

5800/1 F (Kafeterya) 04.06.2010 318 1 609,00

TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI 119.381,00

Tiim bloklarin yapi sinifi yapi ruhsatinda IV.A olarak belirtiimistir.
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2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

5782 Ada 2 parsel, 5784 Ada 1 parsel , 5785 Ada 1 parsel , 5800 Ada
1 parseldeki bloklarin kaba ingaati tamamlanmis olup ince igleri
devam etmektedir.Tasinmazlarin ruhsat ve projelerine uygun insa
edildigi gérilmustar.

2.3.4 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Konu ile ilgili yazi Bayindirlik ve iskan Bakanligi Yapi isleri Genel
Midarliga'nin B.09.0.YiG.0.15.00.07/1248 sayil yazisinda gegen;
"Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi A.$S.'nin ilgili mevzuati
geredi kamu kurulusu oldugu ve gerek Kamu ihale Kurumu gerekse
Yuksek 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 gorevli meslek adamlarinin ayri ayri
Ustlenilmesi ve bu hususun T.S.8737 Yapi Ruhsati ve T.S. 10970
Yapi Kullanma izin Belgesi'ne islenmesi gerekmektedir." gériis
verildigi anlasiimistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILIi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan proje; Kocaeli ili, Gebze ilgesi, Giizeller
Mahallesi Yeni Bagdat Caddesi lizerinde yer alan 5782 Ada 2 parsel,
5784 Ada 1 parsel , 5785 Ada 1 parsel , 5800 Ada 1 parsel Ulzerinde
insa edilmekte olan Gebze Emlak Konutlari 2 projesidir.

Kocaeli Gebze 2. Etap Emlak Konutlari projesinde, konut olarak
toplam 21 konut blogunda 818 konut ve 3 adet ticaret blogunda 9 adet
ticari Uinite ve 2 adet kafeterya bulunmaktadir.

Halihazirda bazi bagimsiz bélumlerin ince igleri devam etmekte olup
alinan bilgiye goére bitmislik oraninin yaklasik %92 seviyesinde oldugu
ogrenilmistir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemesi yapilan taginmazlar, Gebze Kirazpinar Mahallesi
konumludur. Taginmazlarin bulundugu bdlgede toplu konut
yapilasmalarinin yeni basladigi gérilmustir. Yakin gevrede Gebze
Plastikciler Organize Sanayi Bolgesi ,Gebze Emlak Konutlari 1. Etap,
bos arsalar, eski yapilar, Gebze Belediyesi Copligu bulunmaktadir.
Bdlgeye ulasim 6zel araclarla ve toplu tagsima araglari ile ulasim
saglanabilmektedir.

Anadolu Otoyolu lizerinde Ankara istikametine ilerlerken

izmit tabelasindan sada dogru gikis yapilarak D-100 Karayolu’na giris
yapilir. D-100 Karayolu tizerinde 900 m ilerleyip saga Gebze Organize
Sanayi Yolu'na doéndlur. Sanayi yolu Gizerinde 1.6

km devam edildikten sonra saga Yeni Bagdat Caddesi'ne girilir. Yeni
Bagdat Caddesi Gizerinde 1.2 km ilerlendiginde saga tarafta Emlak
Konutlari 2. Etap Evlerine ulagilabilmektedir.
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar, Kocaeli ili, Gebze llgesi Kirazpinar
Mahallesinde yer almaktadir. Ulagsim 6zel arag ve toplu tasima
araglari ile saglanmaktadir. Yeni yeni gelismekte olan bir konut
alaninin bulundugu bolgede yer almaktadir. Tem otoyoluna 1.8 km, D-
100 Karayolu’na takribi 3.4 km, Sabiha Gokgen Havalimani'na 28 km,
Eskihisar-Topgular Arabali Vapur iskelesi'ne 11 km uzakliktadir
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Gebze Toki
Konutlari
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Gebze 2.Etap
Emlak Konutlari

Gebze 1.Etap
Emlak Konutlari

A v- S
- i
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

5782 ada 2 parsel

Degerlemeye konu olan A1 ve A2 Bloklarin bulundugu bloklarin yer
aldig1 5782 ada 2 parsel sayil arsa vasifli tasinmaz 5.342,84 m?
alana sahiptir.

Parsel tizerinde konut Gnitelerini iceren 2 konut blogu ve 120 adet
bagimsiz bélim bulunmaktadir.

5784 ada 1 parsel

Degerlemeye konu olan A1-C1-C2-C3-C4 Bloklarin bulundugu
bloklarin yer aldigi 5784 ada 1 parsel sayili arsa vasifli tasinmaz
18.061,10 m? alana sahiptir.

Parsel tizerinde konut Gnitelerini iceren 5 konut blogu ve 126 adet
bagimsiz bélim bulunmaktadir.

5785/1 Parsel

5784/1 Parsel

5785 ada 1 parsel

Degerlemeye konu olan A1-A2-C1-C2-C3-C4-G Bloklarin bulundugu
bloklarin yer aldig1 5785 ada 1 parsel sayil arsa vasifli taginmaz
25.235,20 m? alana sahiptir.

Parsel Gzerinde konut Unitelerini iceren 6 konut blogu ve 188 adet
bagimsiz bélim bulunmaktadir. Ayrica parsel tizerinde 1 adet
kafeterya blogu bulunmaktadir.

5800 ada 1 parsel

Degerlemeye konu olan A1-B1-B2-B3-D1-D2-D3-D4-E1-E2-E3-F
Bloklarin bulundugu bloklarin yer aldigi 5800 ada 1 parsel sayili arsa
vasifli tagsinmaz 44.542 m? alana sahiptir.

Parsel tizerinde 8 konut blogu,3 adet ticaret blogu ve 1 adet kafeterya
blogu bulunmaktadir.Toplamda 384 adet konut 9 adet dikkan olamak
Uzere 393 adet bagimsiz bolim bulunmaktadir.
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5800/1 Parsel

A 30 RS 4 -
Sitede oturum henuz baglamamig olup Emlak Konut GYO A.S. den

alinan bilgilere ve yerinde yapilan goézlemlere gére yaklasik bitmislik
seviyesi % 92 civarindadir.

Proje bunyesinde 818 adet konut ve 9 adet dukkan nitelikli toplam 827
adet bagimsiz bélim bulunmaktadir. Proje biinyesinde yer alan
bloklardaki konut ve diger Unitelerin adet ve alan dagilimlari agagidaki
gibidir. Bu alanlara iligskin bilgiler carsaf listelerden alinmis olan satisa
esas brit alanlar toplamidir.

VAZIYET PLANI

GEBZE 1.ETAP
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Blok Adi Konut Adedi Konut alani
A1 60 5.800,60
A2 60 5.800,60
A1 62 5.996,14
C1 16 2.215,34
Cc2 16 2.215,34
C3 16 2.215,34
Cc4 16 2.215,34
A1 62 5.996,14
A2 62 5.996,14
C1 16 2.215,34
Cc2 16 2.215,34
C3 16 2.215,34
Cc4 16 2.215,34
A1 62 5.996,14
B1 62 7.286,86
B2 62 7.286,86
B3 62 7.286,86
D1 34 5.336,60
D2 34 5.336,60
D3 34 5.336,60
D4 34 5.336,60
TOPLAM 818 96.515,46
Blok Adi Diikkan Adedi Diikkan Alani
E1 3 123,93
E2 3 123,93
E3 3 123,93
TOPLAM 9 371,79
GENEL TOPLAM 827 96.887,25
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4 - DEGERLEME ILE ILGILI ANALIZLER

4.1 - Taginmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - Kocaeliili

Kocaeli, Marmara Bodlgesi’'nin Catalca-Kocaeli Bolimi’'nde, 29°22'-
30°21" dogu boylami, 40 D 31 ‘- 41°13' kuzey enlemi arasinda yer alir.
Dogu ve guneydoguda Sakarya, glineyde Bursa illeri, batida Yalova ili,
izmit Korfezi, Marmara Denizi ve istanbul ili, kuzeyde de Karadeniz'le
cevrilidir. il merkezi izmitin dogusundan gegen 30° dodu boylami
Tarkiye saati icin esas kabul edilir. Kocaeli ilinin yazélgimu 3.505
km2dir. Asya ile Avrupa’yl birlestiren 6nemli bir yol kavsaginda
bulunmaktadir. Dogal bir liman olan izmit Kérfezi, islek bir
denizyoludur. ilin kuzeybati yiiziindeki istanbul il siniri, Gebze ile
istanbul arasinda akan Kemiklidere'nin dogusundan gegcer.
Glineybatida Istanbul-Kocaeli sinir izmit Kérfezi'nin karsi kiyisinda
Yalova topraklariyla son bulur. Bursa sinirini Samanh Daglari’'nin
tepelerinden gegen hat olusturur. Glineydoguda bu sinir Masukiye'nin
hemen yanindaki Sapanca Golu kiyisinda Sakarya vilayetine dayanir.
2011 il itibariyle nifusu 1.601.720'dir. ilin yilik nifus artis hizi
%027°dir. Km? ye diisen nifus miktari 398 kisiye ulagarak istanbul’dan
sonra ulkenin en kalabalik ili olmustur. YUizolgimi bakimindan
Tarkiye'nin en kaguk 7. ilidir.

Kocaeli’'nin sanayilesmesinde en énemli etken, tim ulasim
imkanlarina sahip olmasidir. Kara ve demiryolu aglari ile yapilan
tasimacilik 6zellikle Avrupa ve Ortadogu’ya yapilmakta olup, limanlar
ile yapilan deniz tagimacili§i da énemli bir boyuta ulasmistir. istanbul
ve Bursa gibi 6nemli ticaret ve sanayi merkezlerine yakinhgi,
yatirimlar agisindan Kocaeli'yi 6ncelikli kilmaktadir. Kocaeli’'nin sehir
merkezi izmit'in istanbul’a uzakhdi 85 km’dir. istanbul’'un bat
yakasinda bulunan Atatirk Hava Limani ve dogusunda faaliyet
gOsteren hemen yakinindaki Sabiha Gékgen Havalimani ile diinyaya
acilan Kocaeli, Ankara’ya da TEM otoyolu ile baghdir. Uluslararasi
istanbul Atatiirk Havalimani 97 km. mesafededir. Ayrica Uluslararasi
Sabiha Gékgen Havalimani'na 50 km. mesafededir. 5’i Kamu Limani
(Derince ve Yarimca) ve 35 6zel iskele ile deniz ulagimi imkanlari
agisindan tim Anadolu’nun en i¢ noktasindadir.
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Kocaeli bir sanayi kenti olarak GSYiHnin yiizde 69.9'unun sanayi
sektoriinde yaratildigi bir bdlgedir ve ilde Sanayi Odasr’na bagli
yaklagik bin 300 sanayi kurulusu faaliyet géstermektedir. Bu sanayi
kuruluglari agirlikh  olarak Gebze, izmit ve Korfez ilgelerinde
toplanmigtir. Ulkemizin en biyik 100 sanayi kurulusunun 18’
Kocaeli'nde bulunmaktadir. TUPRAS, Hyundai Assan, Ford Otosan,
Honda, Anadolu Isuzu, Pirelli, Goodyear, Pakmaya, Aygaz, Milangaz,
Petrol Ofisi, Kordsa, Celikkord, Nuh Cimento, Marshall, Polisan, CBS,
Mannesman Boru gibi o6nemli fabrikalar bu kentte faaliyet
gOstermektedir

Turkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2011 yili
Adrese Dayali Nufus Kayit Sistemi (ADNKS) Nufus Sayimi
Sonuglarina gore Kocaeli'nin Toplam Nufusu 1.601.720 (% 94) kisidir.
Toplam nifus igerisinde 1.499.958 kent niifusu, 101.762 (% 6) da
kirsal nifusudur.

2010 TUIK verilerine gore ilde 12 ilge ve 243 kdy vardir. Kocaeli ilinin
en kalabalik ilcesi izmit, en az niifusa sahip ilcesi de Dilovasi
olmustur.

4.1.2 - Gebze ilgesi

Gebze, Marmara Bélgesinin dogusunda, izmit Kérfezi'nin kuzey
kesiminde yer alan, zengin bir tarihi gegmise sahip, ekonomisi, tarim,
hayvancilik ve sanayiye dayali Turkiye'nin hizla gelisen

ve blylyen bir ilgesidir. Gebze, Kocaeli'nin endustrisinin buylk
bolimiini barindiran, Marmara Denizi'nin kuzeyi ile istanbul'un 45
kilometre dogusunda yer alan bir ilgedir. Marmara

boélgesinin en buylk ikinci ilgesi olup Turkiye sanayisinin %15'ini
barindirmaktadir. Gebze niifusu 2010 yili Adrese Dayali Nufus Kayit
Sistemine goére 305.557 kisidir.

Gebze, Marmara Bolgesi'nde Kocaeli iline bagli olarak Anadolu'nun
istanbul'a ve Avrupa'ya baglanti konumunda bulunan limanlar,
havalimani, devlet demir yollari ve E-5, TEM karayollari

cevresinde kurulmustur. Yollarin dogu-bati ydniinde olmasi nedeniyle
kentsel alani ve sanayisi bu dogrultuda gelismis bir sanayi bolgesidir.
Gebze ana ulasim yollar1 Gzerindeki konumu

nedeni ile uzun yillar Anadolu'dan istanbul'a gé¢ eden Anadolu
halkinin, istanbul'dan énce ugradigi bir ayak olmustur. istanbul
ndfusunun 10 milyonu agmasi kentin sorunlarini artirmisg,

sanayi tesislerinin istanbul disinda yerlesmesine gereksinim
duyulmustur. Yeni yerlesim yeri arayislarinin bir sonucu olarak, sanayi
tesislerinin blyiik cogunlugu istanbul'a en yakin konumda

olan Gebze'ye akin etmistir. Topragin maliyetinin ucuz ve kolay
bulunur olugsu Gebze'yi sanayinin cazibe merkezi haline getirmistir.
Kentin, limanlara yakinhginin yaninda E-5 ve TEM karayollarinin
birbirine ¢ok yakin bir alaninda kurulmus olmasi, havalimanlarina ve
demiryollarina yakinhgi, hem Avrupa'ya yapilacak ticarette hem de
Anadolu, Orta Asya ve Orta Anadolu'ya gegcis i¢in tasima kolayliklari
sunmaktadir.
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Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler
Dogrultusunda Analizi

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

413 -

Ancak, 2003 yilhnin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gdéstergelerde
gozlenen olumlu gelisme, diisen enflasyon orani, istikrari saglanan
ekonomi ve dusilik gayrimenkul fiyatlari ile deprem distncesinin
olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle Istanbulda ) gayrimenkul
sektoriinde ciddi oranda hareketlenme gorilmastir. 2005 yilinda
gundeme gelen mortgage uygulamasi, disuk konut kredileri, dévizin
beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektériinin, 6zellikle de
konut sektdrinin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu
sektor yatinnm araglarinda ilk siraya oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayi
ortalarinda baslayan faiz oranlarindaki artis, dovizlerin yikseligi
nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme siireci olusmasindan
dolayl duslis yonunde egdilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna
dogru alim-satim islemlerinin ciddi oranda azaldigi piyasada, talebin
fazla oldugu doénemlerde ¢ok yiikselen tasinmaz degerleri reel
degerlere dogru diusmustir.
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2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tagsinmaz
degerlerinde ylkselis gozlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006
yilinin ilk aylarinda gézlenen artis hizina gére, 2007 yilindaki artig hizi
daha yavastir.

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

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

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

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

2012 yilinin ilk yarisi i¢in de global olarak dinyayi etkileyen ekonomik
kosullarin etkilerini surdirecegi, bu etkilere bagll olarak da
Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyredecegi,
degerlerde artis olmayacagi dusunulmektedir.

Degerlemesi yapilan tasinmazlarin bulundugu bélgenin yeni gelisim
gosterdigi  g6zlemlenmistir. Yakin c¢evresinde bos araziler yer
almaktadir. Genelde carpik yapilasmanin bulundugu bir bdlgede yer
alir. Orta gelir grubunun konut yerlesimi olarak tercih ettigi bir
bdlgedir.

Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktérler

Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

Bilgilerin Kaynagi
Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Gebze Belediyesi imar

Mudurliga, Gebze Tapu Madarlugu ile yerinde yapilan incelemeler ile
kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

441 -
*

*

442 -

Olumlu Faktorler

Korunakli sitede yer almaktadir.
Kat milkiyeti kurulmustur.
Gelismekte olan bir bélgede yer almaktadir.

Tem otoyoluna ve giselere yakin konumdadir.

Olumsuz Faktorler
Merkeze uzak konumda bulunmaktadir.

Yakin cevresinde Cop toplama merkezi bulunmakta olup
alinan sifahi bilgiye gbére yakin zamanda tasinacagi
ogrenilmistir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

51 -

5.2 -

5.3 -

Piyasa Degeri Yaklagimi

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

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

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

Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

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

6.1

Degerleme konusu Gebze 2. Etap Emlak Konutlari Projesine iligkin
yapilimis olan dederleme c¢alismasinda;

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

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

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

Ayrica Emlak Konut GYO A.$.'nin istegi dogrultusunda proje
binyesinde yer alan ve yine ayni kurum tarafindan tarafimiza ibraz
edilen projenin ¢arsaf listesi dikkate alinarak projedeki 827 adet
Unitenin anahtar teslimi haliyle satis deg@erleri belirlenmistir. Listede
belirtiimis olan her bir bolimun kullanim alani Emlak Konut
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. tarafindan hesaplanmistir.

Piyasa Degeri Yaklagimi

Satilik Emsaller

*  sahibi
Tel - 0 535 3588906

Emlak Konutlari 1. Etapta A2 blokta 6. katta 100m? 2+1 daire igin
148.000.-TL satis bedeli istenmektedir.(1.480.-TL/m?)

*  satig Ofisi

Emlak Konutlarn 1. Etapta C blokta 143m? olarak pazarlanan 4+1
zemin kat daire igin 178.000.-TL satis bedeli istenmektedir.(1.245.-
TL/m?)

*  sahibi
Tel - 0532 5829208

Emlak Konutlari 1. Etapta A blokta 13.katta 100m? 2+1 daire igin
57.000.-TL pesin 607*142 ay=86.194.-TL toplamda 143.194.-TL satis
bedeli istenmektedir.(1.432.-TL/m?)

* Taskoprii Emlak

Tel : 05324415687

Sekerpinar Toki Evlerinde 2. katta 97m? 2+1 daire igin 85.000.-TL
satis bedeli istenmektedir.(876.-TL/m?)
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* Remax Uzman

Tel : 0262 6559444

Emlak Konutlari 1. Etapta A2 blokta 12. katta 105m? 2+1 daire igin
40.000.-TL pesin 650142 ay= 92.300.-TL toplamda 132.300.-TL satis
bedeli istenmektedir.(1.260.-TL/m?)

Emlak Konutlari 1. Etapta B3 blokta zemin katta 126m? 3+1 daire icin
42.500.-TL pesin 940*115 ay= 108.100.-TL toplamda 150.600.-TL
satis bedeli istenmektedir.(1.195.-TL/m?)

Emlak Konutlari 1. Etapta B3 blokta 4. katta 126m? 3+1 daire igin
58.000.-TL pesin 1040113 ay= 117.520.-TL toplamda 175.520.-TL
satis bedeli istenmektedir.(1.393.-TL/m?)

* Esen-ce Emlak

Tel : 0262 3321622

Sekerpinar Toki Evlerinde 5. katta 96m? 2+1 daire igin 98.000.-TL
satis bedeli istenmektedir.(1.020.-TL/m?)

*  sahibi
Tel - 0533 4323557

Sekerpinar Toki Evlerinde 2. katta 132 m? 3+1 daire igin 120.000.-TL
satis bedeli istenmektedir.( 909.-TL/m?)

Satilik Diikkan Emsalleri

*  satig Ofisi
Tel  : 05308252567

Emlak Konutlari 2. Etap'ta 50m? depolu dikkan i¢in 174.000.-TL satis
bedeli istenmektedir.(3.480.-TL/m?)

Emlak Konutlari 2. Etap'ta 52m? depolu dikkan i¢in 185.000.-TL satis
bedeli istenmektedir.(3.357.-TL/m?)

Emlak Konutlari 1. Etap'ta 39m? depolu dikkan i¢in 168.000.-TL satis
bedeli istenmektedir.(4.307.-TL/m?)

Emlak Konutlari 1. Etap'ta 39m? depolu dikkan i¢in 132.000.-TL satis
bedeli istenmektedir.(3.385.-TL/m?)

Emlak Konutlari 1. Etap'ta 195 m? depolu dikkan igin 885.000.-TL
satis bedeli istenmektedir.(4.538.-TL/m?)
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Arsa Emsalleri

*  Nida Emlak

Tel : 02626449191

Gizeller Mahallesi'nde 4.500m? E:1.00 konut imarli arsa igin
2.600.000.-TL satis bedeli istenmektedir.(577.-TL/m?)(fiyatin ylksek
oldugu bilgisi alinmistir.)

* Ekspress Gayrimenkul

Tel : 02626411787

Kirazpinar Mahallesi'nde 3.637 m? E:1.00 konut imarli arsa igin
1.100.000.-TL satis bedeli istenmektedir.(302.-TL/m?)

* Givercinoglu Emlak

Tel : 02626588494

Kirazpinar Mahallesi'nde 5.000 m? E:1.00 konut imarl arsa igin
1.600.000.-TL satis bedeli istenmektedir.(320.-TL/m?)

*  GMY Emlak

Tel 0 532 6465065

Guzeller Mahallesi'nde 11.000m? E:1.00 konut imarh arsa igin
4.000.000.-TL satis bedeli istenmektedir.(363.-TL/m?) (pazarlik
payinin mevcut oldugu bilgisi alinmistir.)

*  Elit Emlak

Tel : 02627511836

Kirazpinar Mahallesi'nde 7.000 m? E:1.00 konut imarli arsa igin
3.500.000.-TL satis bedeli istenmektedir.(500.-TL/m?)

* Remax Uzman

Tel : 02627511836

Kirazpinar Mahallesi'nde 252 m? 4kat konut imarli arsa i¢in 115.000.-
TL satis bedeli istenmektedir.(456.-TL/m?)
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

DEGERLEME
BILGI KONUSU EMSAL EMSAL EMSAL
TASINMAZ
SATIS FIYATI 1.100.000 3.500.000 4.000.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 18.061,10 3.637 7.000 11.000
BIRIM M2 DEGERI 302 500 364
o COK KUGUK KUGUK BENZER
ALANA iLiSKIN DUZELTME
-30% -20% 0%
IMAR KOSULLARI E:1 E:1 E:1 E:01
YAPILASMA KOSULLARINA H: SERBEST BENZER BENZER BENZER
iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
FONKSIYON KONUT
FONKSIYONA iLiSKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA ORTAIYi ORTAIYI BENZER
MANZARAYA iLISKIN DUZELTME -10% -10% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIiN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN o o o
DUZELTME 0% 0% 0%
TOPLAM DUZELTME -40% -30% 0%
DUZELTILMiS DEGER 300 181 350 364

*Karsilastirma tablousu 5784 ada 1 parsel igin diizenlenmis olup diger parseller bu parsel ile mukayese
edilmistir.

Degerleme konusu taginmazin bulundugu bélgedeki arsa birim m?
degerlerinin 250-500 TL/m? , konut birim m? degerlerinin 800-1.400
TL/m? dukkan birim m? degerlerinin ise 2.500-4.000 TL/m? araliginda
oldugu gézlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastiriimasi sonucu s6z konusu tasinmazlarin, mevkii konum,
parsel buyukligi ve imar durumlari dikkate alindiginda,parsellerin
E:1,00 konut alani yapilagsma kosullarina haiz olmasi nedeniyle 5782
ada 2 parsel arsa m? birim degeri 320 TL, 5784 ada 1 parsel ve 5785
ada 1 parsel arsa m? birim degeri 300 TL, 5800 ada 1 parsel arsa m?
birim degeri 290TL takdir edilmigtir.
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Arsa Degeri
320 .-TL/M?> X 5.342,84 M2 = 1.709.709 .-TL
300 .-TL/M2 X 18.061,10 M? = 5.418.330 .-TL
300 .-TL/M?2 X 25.235,20 M? = 7.570.560 .-TL
290 .-TL/M2 X 44.542,00 M2 = 12.917.180 .-TL

(5800 ada 1 parsel)

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER

27.615.779 .-TL
TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) =  15.342.099 .-USD

6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri igin bdlgede piyasa yaklasimi igin kullanilabilecek
emsaller arastinimistir. Projenin, cevresinden alinan emsallerin
incelenmesi sonucunda bos arsa birim degerinin, tim parsellerin
E:1,00 konut alani yapilagsma kosullarina haiz olmasi nedeniyle arsa
m? birim degeri 5782 ada 2 parsel arsa m? birim degeri 320 TL, 5784
ada 1 parsel ve 5785 ada 1 parsel arsa m? birim degeri 300 TL, 5800
ada 1 parsel arsa m? birim degeri 290 TL takdir edilmigtir.

Projenin verilerinden yaralanilarak ekte sunulan nakit akisi tablosu
diizenlenmis ve bu verilerden projenin toplam hasilatinin bugiink
degerine ulasiimaya calisiimigtir. Bélgede yapilan incelemelerde,
bélgede insaat yapan kisilerle yapilan gérigmeler ve Emlak Konut
GYO' nun yaptigi diger projelerdeki hasilat paylagim oranlari da
incelendiginde hasilat paylasim oraninin %25 ila %35 civarinda
oldugu kanaatine varilmigtir. Elde edilen bilgilere istinaden arsa
Uzerinde insa edilecek yapilardan elde edilecek hasilat oraninin % 30
oldugu , bu oran tzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri
oldugu kabul edilmigtir. Buna gore degerlenen proje igin gelistiriimis
arsa degerinin 33.012.846,92.-TL oldudu sonucuna ulasiimigtir.

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
degerinde piyasa degeri yaklasimindan elde edilen degerin
kullaniimasinin uygun olacagi kanaatine variimistir.

Rapor tarihi itibariyle arsa degeri igin; 27.615.779-TL (15.342.099.-
USD) takdir edilmistir.

Projenin mevcut duruma esas degeri hesaplanirken arsa degeri ve
parsel tzerinde gergeklesmis maliyetler g6z dniinde bulundurularak
yeniden inga etme maliyeti yontemi kullaniimistir.

Tam parseller igin insaat maliyetlerine iliskin hesaplar, ruhsatli alanlar
Uzerinden yapilmig olup birim maliyetler yapi ruhsatinda belirtilmis
maliyetler Gzerinden hesaplanmistir. TUm yapilar i¢in birim insaat
maliyeti yapi ruhsatlarinda belirtiimis olan yapi siniflarina gére Cevre
ve Sehircilik Bakanhgdinin ilgili tebliginde belirtilmis olan birim yapi
maliyetleri kullaniimigtir.
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INSAAT MALIYETI HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin ingaat Maliyeti Hesabi

5782 ada 2 parsel igin ingaat Maliyeti Hesabi

KONUT BINALARI (IV.A) 615 .-TL/IM* X 14.302,00 M? = 8.795.730 .-TL
5782 ada 2 parsel igin Ongoriilen Toplam ingaat Maliyeti = 8.795.730 .-TL
insaat Tamamlanma Orani = 92%
GERGEKLESMIS iINSAAT MALIYETI = 8.092.072 .-TL
5784 ada 1 parsel igin insaat Maliyeti Hesabi
KONUT BINALARI (IV.A) 615 .-TL/IM* X 18.483,00 M? =  11.367.045 .-TL
5784 ada 1 parsel igin Ongoriilen Toplam ingaat Maliyeti = 11.367.045 .-TL
insaat Tamamlanma Orani = 92%
GERGEKLESMIS iINSAAT MALIYETI = 10.457.681 .-TL
5785 ada 1 parsel igin insaat Maliyeti Hesabi
KONUT BINALARI (IV.A) 615 .-TL/IM* X 25.634,00 M2 = 15.764.910 .-TL
KAFETERYA (IV.A) 615 .-TL/IM2 X 306,00 M2 = 188.190 .-TL
5785 ada 1 parsel igin Ongoriilen Toplam ingaat Maliyeti = 15.953.100 .-TL
insaat Tamamlanma Orani = 92%
GERGEKLESMIS INSAAT MALIYETI =  14.676.852 .-TL
5800 ada 1 parsel igin Insaat Maliyeti Hesabi
KONUT BINALARI (IV.A) 615 .-TL/IM2 X 59.129,00 M2 =  36.364.335 .-TL
TICARI BINALAR (IV.A) 615 .-TL/IM* X 918,00 M2 = 564.570 .-TL
KAFETERYA (IV.A) 615 .-TL/IM2 X 609,00 M2 = 374.535 .-TL
5800 ada 1 parsel igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti = 37.303.440 .-TL
insaat Tamamlanma Orani = 92%
GERGEKLESMIS INSAAT MALIYETI = 34.319.165 .-TL
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Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani Hesabi

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

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti 73.419.315 .-TL

67.545.770 .-TL

Projenin Tamami icin Gergeklesmis Toplam ingaat Maliyeti

92%

Projenin ingaat Tamamlanma Orani

GELISTIRME MALIYETi HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin Gelistirme Maliyeti Hesabi

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

105.512.853 .-TL

Ongorilen Satig Hasilati (NBD)

(-) Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti 73.419.315 -TL

(-) Arsa Degeri (Piyasa Degeri Yaklagimi) = 27.615.779 .-TL

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI = 4.477.759 .-TL
Projenin Tamami igin insaat Tamamlanma Orani = 92%
GERGEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI = 4.119.539 .-TL

PROJENIN MEVCUT DURUMA ESAS DEGERI

PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI 27.615.779 -TL
GERCEKLESMIS INSAAT MALIYETI 67.545.770 -TL
GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETi = 4.119.539 .-TL

MEVCUT DURUM iCiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(TL) =  99.281.087 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) =  55.156.160 .-USD

= Maliyet Yaklagimina gore;
Sozlesmeye konu Projenin mevcut durum degeri
99.281.087.-TL (55.156.160.-USD)
olarak hesaplanmigtir.
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Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Parsel Uzerinde gelistirimekte olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler
dogrultusunda ekte tablosu yer alan nakit akislari diizenlenmistir.

Gebze 2. Etap Emlak Konutlari

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldii parsel Uzerinde insa
edilen Gebze 2. Etap Emlak Konutlari Projesi kapsaminda yer alan
toplam 818 adet konut Unitelerinin satisa esas alani 96.515,46 m?
olarak, 9 adet ticari Unitelerin ise satisa esas alani 371,79 m? olarak
hesaplanmis olup alan bilgileri onayli ¢arsaf listelerden alinmistir.

Tasinmazlar i¢in yatirim sureci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit
akisi tablosunda, degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1
dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden konut Unite
tiplerinde Uniteleri 1.dénemde %25' inin, 2.donemde %35' inin
3.dénemde ise %40' inin satislarinin gergeklesecegi varsayilmistir.
Ticari Unitelerde 1.dénemde %15' inin, 2.dénemde %3%' inin
3.dénemde ise %50’ sinin satislarinin gerceklesecegi varsaylimigtir.

Konutlarin satis birim degerlerinin 1.déonemde ortalama 1.150.-TL/M?
ile gerceklesecegi, izleyen yillarda %15 oraninda artacag
varsayllmistir.

Dukkanlarin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 4.000.-
TL/M? ile gergeklesecegi, izleyen yillarda %10 oraninda artacagi
varsaylmistir.

= Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongorilemeyen

Diger Giderlerin % 0 olacadi varsaylimistir.

Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandigi
varsaylmistir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir.

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

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

633 - burumundaki Toplam Degeri

= Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akig

tablosundan da goérilecegdi Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli
indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin, taginmazlarin
degerine olan etkisinin gbzlenmesi amagclanmistir. Daha sonra,
edinilen tecruibeler ve verilerin gézéninde bulundurulmasi sonucunda,
projenin tamamlanmasi halinde net bugunki degeri icin %11
indirgeme orani kabul edilmesi uygun goériimus olup, deder olarak da
tim bloklarin toplami sonucunda 105.512.853.-TL (58.618.252.-USD)
olarak takdir edilmigtir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Toplam Bugiinkii Degeri (TL) 105.512.853 .-TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

. . .-USD
Toplam Bugiinkii Degeri (USD) 58.618.252 .-US

- En Etkin ve Verimli Kullanimi

Tasinmazlarin konumlari, bulydkltkleri mimari projeleri ve yasal
mevzuatin izin verdigi 6lgide yapilasmis olmasi nedeni ile mevcut
kullanimi olan konut-dikkan kullaniminin en etkin ve verimli kullanim
olabilecedi kanaatine variimigtir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

Projenin tamami soézlesmesinden de anlasildigi lizere 4 adet
parselden olusmaktadir. Asagidaki tabloda ve raporun 1.5.
maddesinde belirtiimis olan projenin tamamlanmasi durumundaki
degeri s6zlesme kapsamindaki parsellerin tamami dikkate alinarak
takdir edilmigtir.

Raporun nihai degeri olarak ise degerleme konusu projenin
mevcut durum degeri belirtilmigtir.

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

KDV HARIC (TL) usD EURO
99.281.087,14 55.156.159,52 42.427.815,02
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA BUGUNKU DEGERI

KDV HARIC (TL) usD EURO
105.512.853,09 58.618.251,72 45.090.962,86

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

KDV HARIC (TL) usD EURO

101.525.022,20 56.402.790,11 43.386.761,62

Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme
Analizi

Degerleme konusu projenin bulundugu bdlgede bulunan konut birim
m? degderlerinin konutlarin tip, alan, bulunduklar kat vb. &zelliklere
bagh olarak degistigi gozlemlenmistir. Yine ticari milklerde birim m?
degerlerinin  tasinmazlarin bulunduklari kat, konum, alan gibi
unsurlara bagli olarak degistigi gézlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastirimasi sonucu s6z konusu tasinmazlarin tamamlanmis
durumdaki degerleri i¢in her birinin, bulunduklar kat, alan, tip gibi
unsurlari dikkate alinarak birim m? degerleri takdir edilmistir. Her bir
bélimin tamamlanmis durum icin birim m? degderi ekteki listede
belirtiimistir. Listede belirtiimis olan her bir boélimin kullanim alani
Emlak Konut Gayrimenkul Yatinrm Ortakligi A.S. tarafindan imar
Yoénetmeligi'ne gore hesaplanmistir.

Katma Deger Vergisi (KDV) net alani 150 m#den kigik konutlar igin
%1, 150 m?den buyik konutlar ile igyerleri icin %18 olarak
hesaplanmis ve deder tablosuna eklenmisgtir.

6.5.1 -

Proje kapsamindaki 827 adet bagimsiz boélimin (anahtar teslimi
sartlarina uygun olarak) tamamlanmasi durumunda buginkli degeri
icin hesap edilen toplam deger asagidaki gibidir.

827 Adet Bagimsiz Boluimiin
Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar 101.525.022,20 .-TL
Teslim Bugiinkii Degeri (KDV harig - TL)

827 Adet Bagimsiz Boluimiin
Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar 102.755.529,08 .-TL
Teslim Bugiinkii Degeri (KDV dahil - TL)
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6.5.2 - Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile
e Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

Proje ile ilgili duzenlenmis olan bir hasilat paylasimi veya kat karsilig
s6zlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, alinan bilgilere gére bdyle
bir sbzlesme dizenlenmemistir. Tasinmazlarin degerlemesinde
Hasilat Paylagimi veya Kat Karsili§i Yontemi kullaniimamistir.

Gayrimenkul ve Buna Bagl Haklarin Hukuki Durumunun

6.5.3 - Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda yapilan incelemelerde,
tagsinmazlarin hukuki durumlarinda risk olugturabilecek herhangi bir
kayda rastlanmamistir.

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

" Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda
Gorus

6.5.4

Degerlemeye konu olan 5782 Ada 2 parsel, 5784 Ada 1 parsel, 5784
Ada 1 Parsel ve 5800 Ada 1 parselin yapi ruhsatlari alinmig
durumdadir.

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

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

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

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

Sorumlu Degerleme Uzmani

7%% L)

Halil ibrahim AKYILDIZ
Lisans No : 400843

Rapor konusu tasinmazlarin degerinin belirlenmesi asamasinda;
yerinde yapilan incelemesi, konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi,
altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin kullanim amaci,
cevrede yapilan piyasa arastirmalari, glinimuiz gayrimenkul piyasasi
kosullari dikkate alinmis ve tasinmazin hukuki, mali bir problemi
bulunmadigi varsayimi géz éniinde bulundurulmustur.

Bu bilgiler dogrultusunda;

rapor konusu projenin
25.12.2012 tarihli toplam mevcut durum degeri igin ;
99.281.087 .-TL

(DoksandokuzmilyonikiyiizseksenbirbinseksenyediTurkLirasi )

kiymet takdir edilmigtir.

TL UsD EURO
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG )
99.281.087 55.156.160 42.427.815

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

* 1USD = 1,8000 .-TL
» 1TEURO = 2,3400 .-TL

Sorumlu Degerleme Uzmani

Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No : 401732

Bu rapor inceleme yapildigi 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 hikiimleri

dikkate alinmamistir.

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