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1 - DEGERLEME HiZMETi BILGILERI

1.1 -

1.2 -

Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan projenin degerleme
tarihi itibariyle mevcut durumunun pazar degerinin ve tamamlanmasi
durumundaki degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

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

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

Bir mdlkiin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagdimsiz
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 Ortakhg A.S.
Atatiirk Mah. Turgut Ozal Bulvari Gardenya Plaza No: 11/B
K: 1-2-3-4-5-6-7-8

Atasehir / ISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Biyiikdere Caddesi Rasit Riza Sokak Ahmet Esin is Merkezi No: 4
Kat: 2 Mecidiyekdy / Istanbul

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.$. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili
Ticaret Sicil Gazetesi'nde yayinlanan ana sézlesmesinde 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 saylh 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, raporda bilgileri bulunan projenin degerleme
tarihi itibariyle mevcut durumunun pazar degerinin , tamamlanmasi
durumundaki degerinin ve proje blnyesindeki 1681 adet bagimsiz
bolimin degerleme tarihi itibariyle tamamlanmasi durumundaki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan
Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmazlar icin 08.04.2013 tarih ve EML-1303007
numarall rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmigtir.

Berrin KURTULUS SEVER ve Halil ibrahim AKYILDIZ degerleme
isleminde gérev almis olup, Onur OZGUR raporun hazirlanmasinda
yardimci olmustur.

Ayrica, s6z konusu tasinmazlar igin 31.12.2012 tarih ve EML-
1211006 numarall rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
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1.5 - Degerleme Rapor Ozeti

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU ISIN iSMi

ISTANBUL TUZLA EMLAK KONUTLARI 1.ETAP 2.KISIM
PROJESI

DEGERLEMEYi TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

08.04.2013

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

BKZ. EK-1 VE EK-5

MEVCUT KULLANIM

PARSEL UZERINDE INSAAI FAALIYET DEVAM
ETMEKTEDIR.

IMAR DURUMU

8890 ADA 1 NO'LU PARSEL 10.05.2010 TASDIK TARIHLI
1/100 OLGEKLI AYDINLI MEVKil GECEKONDU ONLEME
BOLGESI UYGULAMA IMAR PLANINDA ; Hmax=SERBEST
, E=1.75 KONUT ALANINDA KALMAKTADIR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIC)

PROJENIN ARSA DEGERI
(EMLAK KONUT GYOA.S.'YE AIT BAGIMSIZ
BOLUMLER ICIN)

53.157.314,57 TL

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI
(EMLAK KONUT GYOA.S.'YE AIT BAGIMSIZ
BOLUMLER iCIN)

173.554.821,75 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAK
BUGUNKU DEGERI

182.879.717,25 TL

1681 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU
ANAHTAR TESLIMi DEGERLERININ TOPLAMI

175.472.667,84 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 -

2.2 -

Tapu Kayitlan

lli :  ISTANBUL

iicesi :  TUZLA

Bucagi :

Mahallesi :  AYDINLI

Kdyi

Sokagi

Mevkii

Pafta No

Ada No : 8890

Parsel No 1

Alani : 85.856,26 M2

Vasfi :  ARSA

Siniri :  PLANINDADIR.

Tapu Cinsi :  KATIRTIFAKI

Sahibi EMLAK K(?NUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

ggglsrf]g‘:i No Bagimsiz béliim bilgileri Ek-1' deki listede

B&lim No sunulmustur.

Takyidat Bilgileri

Tuzla Tapu Muidirldgid'nden 25.03.2013 tarihinde alinmis olan
tasinmazlarin takyidat bilgilerini gdsteren belge ekte sunulmustur.
Tasinmazlar Uzerinde asagida belirtilen hususlar disinda takyidat
bulunmamaktadir.

Beyanlar hanesinde; Kamu hizmetlerine ayrilan yerler ile Maliye
Bakanliginca degisik ihtiyaclarla talep edilen tasinmazlar bedelsiz
olarak hazineye iade edilir. (14.02.2008/1654)

(ilgili beyanin taginmaza olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gerceklesen Alim

221 - satim islemleri

8890 ada 1 parsel ; 470-471-493 no'lu parsellerin tevhid islemi ile
olusan parseldir.Ayrica s6z konusu parselin mulkiyeti 11.08.2010
tarihinde T.C:.Basbakanlik Toplu Konut idaresi Bagkanhgi'ndan
Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhdl A.S. Adina satis islemi
sonucunda gegmistir.

Parsel (zerinde 26.12.2011 tarih 14664 yevmiye ile kat irtifaki
kurulmustur.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler

imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Tuzla Belediyesi imar Midarligi'nden 06.12.2012 tarihinde alinan ve
ekte sunulan 7052-C.22730 sayi ile Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim
Ortakhidl A.S. 'ye hitaben dlzenlenmis olan imar durum belgesine
gore ;

10.05.2010 tasdik tarihli istanbul ili Tuzla ilgesi Aydinli Mevkii
Gecekondu Onleme Bblgesi (470-471-Eski 493 Parseller) 1/1.000
Olgekli Uygulama imar Planinda Hmax=Serbest, E=1.75 konut
alaninda kalmaktadir.

2.3.2 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

8890 ada 1 parsel Uzerinde bulunan Tuzla Emlak Konutlari 1.Etap
2.Kisim biinyesinde 25 adet konut blogu, 1 ticaret blogu, 1 sosyal
tesiste ( ydnetim binasi ) toplam 1683 adet bagimsiz bdélim
bulunmaktadir.

Yapi ruhsatlarinin onay tarih ve numaralari asagida olup, belgeler
rapor ekinde sunulmustur.

P’;f:é | | Fonksiyon | Blok | Ruhsat Tarihi | RuhsatNo | 33?}:':2‘: 4i | insaat Atan
8890/1| Mesken | A2-1 | 27.08.2010 512/10 89 7.677,45
8890/1| Mesken | A22 | 27.08.2010 51310 9 8.181,87
8890/1| Mesken | A2-3 | 27.08.2010 514110 89 7.677,45
8890/1| Mesken | B3-1 | 27.08.2010 498/10 68 8.486 49
8890/1| Mesken | B32 | 27.08.2010 499/10 68 8.486,49
8890/1| Mesken | B33 | 27.08.2010 505/10 68 8.486 49
8890/1| Mesken | B34 | 27.08.2010 51010 68 8.486,49
8890/1| Mesken | B35 | 27.08.2010 500/10 68 8.486 49
8890/1| Mesken | B36 | 27.08.2010 506/10 68 8.486,49
8890/1| Mesken | B3-7 | 27.08.2010 51110 68 8.486 49
8890/1| Mesken | B4-1 | 27.08.2010 501/10 71 9.053,21
8890/1| Mesken | B4-2 | 27.08.2010 502/10 71 9.053 21
8890/1| Mesken | B4-3 | 27.08.2010 503/10 71 9.053,21
8890/1| Mesken | B4-4 | 27.08.2010 508/10 71 9.053 21
8890/1| Mesken | B4-5 | 27.08.2010 504/10 71 9.053,21
8890/1| Mesken | B4-6 | 27.08.2010 509/10 71 9.053 21
8890/1| Mesken | B4-7 | 27.08.2010 507/10 71 9.053,21
8890/1| Mesken | D3-1 | 27.08.2010 51510 52 7.727,33
8890/1| Mesken | D32 | 27.08.2010 516/10 52 7.727.33
8890/1| Mesken | D33 | 27.08.2010 51710 52 7.727,33
8890/1| Mesken | D3-4 | 27.08.2010 520/10 52 7.727.33
8890/1| Mesken | D41 | 27.08.2010 518/10 56 8.196,20
8890/1| Mesken | D42 | 27.08.2010 51910 56 8.196,20
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8890/1| Mesken | D4-3 | 27.08.2010 521/10 56 8.196,20
8890/1| Mesken | D4-4 | 27.08.2010 522/10 56 8.196,20
8890/1| Diikkan E 27.08.2010 523/10 4 552,04
gggo/1 | Yonetim G 27.08.2010 524/10 2.188,12
Binasi
TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI | 212.748,95

8890 ada 1 parsel Uzerinde bulunan tim bloklar icin 13.12.2011
tarihinde 791-817/11 no ile "Ruhsat Duzeltiimesi" nedeni ile ruhsat
yenilemesi yapilmistir. Projeye ait blok isimleri , ingsaat alanlar ve
bagimsiz bélim sayilarinda herhangi bir degisiklik gézlemlenmemistir.

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Goriis

Degerlemeye konu taginmaz (izerinde planlanan istanbul Tuzla ilgesi
Aydinli Mahallesi Tuzla Emlak Konutlari 1.Etap 2.Kisim Projesi
kapsaminda 25 adet konut blogu, 1 ticaret blogu, 1 sosyal tesiste (
ybénetim binasi ) toplam 1683 ( 1679 adet konut , 4 adet dikkan )
adet bagimsiz bélim bulunmaktadir. Yerinde yapilan incelemeler ve
Maksem Ingsaat A.S. den alinan bilgiler 1siginda, proje genelinde
insaat seviyesi yaklasik %93 ' dir.

2.3.4 - Yapi Denetim Kuruluguna ve igslemlerine Ait Bilgiler

Konu ile ilgili yazi Bayindirlik ve iskan Bakanligi Yapi isleri Genel
Mudirlaga'nin B.09.0.YiG.0.15.00.07/1248 sayili yazisinda gegen;
"Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.'nin ilgili mevzuati
gereg@i kamu kurulusu oldugu ve gerek Kamu ihale Kurumu gerekse
Yiksek Denetleme Kurumu tarafindan kamu kurumu olarak kabul
edildigi belirtildiginden, anilan kurulusca yaptirilacak olan yapilarin
fenni mesuliyetinin 15.12.2003 tarih ve 1837/12372 sayili yazimizda
da belirtildigi Gzere 3194 sayili imar kanununun 26.maddesi uyarinca
kurulusca ve kurulusta gbérevli meslek adamlarinin ayrn ayr
Gstlenilmesi 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 iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan taginmazlar; istanbul ili Tuzla ilgesi Aydinli
Mahallesinde bulunan 8890 Ada 1 no.lu parsel Uzerinde bulunan
Tuzla Emlak Konutlar 1.Etap 2.Kisim projesine ait 1677 adet konut
ve 4 adet dikkan niteliginde olmak (izere toplam 1681 adet bagimsiz
béIumdur.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

istanbul ili Tuzla ilcesi Aydinli Mahallesinde bulunan 8890 Ada 1 no.lu
parsel Uzerinde bulunan Tuzla Emlak Konutlari 1.Etap 2.Kisim
projesine ait 1679 adet konut ve 4 adet dikkan niteliginde olmak
Uzere toplam 1683 adet bagimsiz bélimden olugsmaktadir.
Cevresinde nitelikli konut projeleri bulunmakta olup, bunlardan
bazilari; Akdeniz Evleri, Dogakent Sitesi, Gamlibelde Villalari, Gizli
Bahce Konaklaridir.

Ayrica Deniz Harp Okulu, ITU Denizcilik Fakiiltesi, Okan Universitesi
ve Sabanci Universitesinin  bdlgenin bilinen yapilasmalarindan
bazilaridir.

3.3 - Ulasim Ozellikleri

Bogazi¢i Koprisi’nden Ankara istikametine E-5 (D-100) Karayolu
Uzerinden ilerlerken Tersane Koprili Kavsagindan saga donulerek E-
80 Baglanti Yoluna girilir. E-80 Baglanti Yolu Gzerinde 900 m sonra
saga donulerek Bulvar Caddesine ve devamindaki Hurriyet Caddesi
ile Camlibelde Yolu Uzerinde vyaklasik 3.3 km sonra projeye
ulasiimaktadir. Proje Bogazi¢ci Koprisine vyaklasik 35 km, Fatih
Sultan Mehmet Koépriisiine yaklasik 42 km, Kurtkdy Havalimanina 8
km, Haydarpasa Garina ise yaklasik 35 km uzakliktadir.
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3.Jandarma Tabur
Komutanligi

3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri
3.4.1 - Genel Ozellikleri

ingaati devam eden projede 25 adet konut blogu, 1 ticaret blogu, 1
sosyal tesis blogu ( yénetim binasi ) , 2 adet yar acik - kapali otopark
ile ada ici altyap! ve ¢evre dizenlemesi isleri bulunmaktadir. Projenin
yap! ruhsatlari ainmistir. Projede; Vaziyet planinda belirtilen sekilde
site ¢evresi glvenlik duvarlari ile gevrilerek olup sosyal donatlari( spor
alanlari, ylrQyls parkuru ¢cocuk oyun alanlari ) na sahip olacaktir.

Proje bilnyesindeki konutlar ; 1+1 - 2+1 - 3+1 kullanimli olarak farkli
tiplerde tasarlanmistir.
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Parsel Gizerinde A2-1 , A2-2 , A2-3, B3-1, B3-2, B3-3, B3-4, B3-5,
B3-6, B3-7, B4-1,B4-2 , B4-3, B4-4 , B4-5, B4-6 , B4-7 , D3-1 , D3:
2 , D33, D34, D4-1 , D4-2 , D4-3 , D44 , E , G bloklar
bulunmaktadir. E Blok ticaret blogu , G Blok sosyal tesis ( ydnetim
binas! ) olup diger bloklar konut bloklaridir.A2-1 ve A2-3 Bloklarin
herbiri 15 kattan ibaret olup yapi ruhsatina gére herbirinde 89
bagimsiz bélim ortak alanlar ile birlikte 7.677,45 m? ingaat alanina
sahiptir.A2-2 Blok 16 kattan ibaret olup yapi ruhsatina gdre 96
bagimsiz bélim ortak alanlar ile birlikte 8.181,87 m?2 insaat alanina
sahiptir.B3 Bloklarin herbiri 15 kattan ibaret olup yapi ruhsatina gére
herbirinde 68 bagimsiz bélim ortak alanlar ile birlikte 8.486,49 m?
ingaat alanina sahiptir.

B4 Bloklarin herbiri 15 kattan ibaret olup yap! ruhsatina gére
herbirinde 71 bagimsiz bélim ortak alanlar ile birlikte 9.053,21 m?
ingaat alanina sahiptir.D3 Bloklarin herbiri 15 kattan ibaret olup yap!
ruhsatina gére herbirinde 52 bagimsiz bdlim ortak alanlar ile birlikte
7.727,33 m? insaat alanina sahiptir.D4 Bloklarin herbiri 16 kattan
ibaret olup yapi ruhsatina gére herbirinde 56 bagimsiz bélim ortak
alanlar ile birlikte 8.196,20 m? ingaat alanina sahiptir.E Blok 2 kattan
ibaret olup yapi ruhsatina gére 552,04 m2 insaat alanina sahiptir.G
Blok 4 kattan ibaret olup yapi ruhsatina goére 2.188,12 m? ingaat
alanina sahiptir.

Yerinde yapilan incelemeler sonucunda ve Maksem insaat A.S. den
alinan bilgiye gore tim bloklar yaklasik %93 insaat seviyesine
sahiptirler.

8891 ADA
1 PARSEL
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Proje blinyesinde yer alan bloklardaki konut ve diger Gnitelerin adet ve
alan dagilimlar asagidaki gibidir. Bu alanlara iligkin bilgiler ¢arsaf
listelerden alinmis olan satisa esas brit alanlar toplamidir.

Blok Adi Konut Adedi Konut alani ( m?)
A2-1 89 6.162,28
A2-2 96 6.641,22
A2-3 89 6.162,28
B3-1 68 7.219,68
B3-2 68 7.219,68
B3-3 68 7.219,68
B3-4 68 7.219,68
B3-5 68 7.219,68
B3-6 68 7.219,68
B3-7 68 7.219,68
B4-1 71 7.539,95
B4-2 71 7.539,95
B4-3 71 7.539,95
B4-4 71 7.539,95
B4-5 71 7.539,95
B4-6 71 7.539,95
B4-7 71 7.539,95
D3-1 52 6.261,91
D3-2 52 6.261,91
D3-3 52 6.261,91
D3-4 52 6.261,91
D4-1 56 6.812,50
D4-2 56 6.812,50
D4-3 56 6.812,50
D4-4 56 6.812,50

TOPLAM 1.679 174.580,83

Blok Adi Dikkan Adedi Dikkan Alani ( m2)

E 4 275,54
GENEL TOPLAM 1.683 174.856,37
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Site ve Binalarin Genel Ozellikleri

Yapi Tarzi : B.AK
Yapi Nizami : BLOK
Yap!i Sinifi : IVA

Kullanim Amaci : KONUT - DUKKAN

Elektrik :  SEBEKE
Su *  SEBEKE
Isitma Sistemi  °  DOGALGAZ
Kanalizasyon - SEBEKE
Su Deposu :  MEVCUT
Hidrofor :  MEVCUT
Asansoér :  MEVCUT
Jeneratér :  MEVCUT

Intercom Tesis : MEVCUT

Yangin Tesisatt : MEVCUT

Dis Cephe : DIS CEPHE BOYASI
Park Yeri :  MEVCUT
Gulvenlik :  MEVCUT

Parsel Gzerindeki bloklar site ici , konut alani ve
Manzarasi

cadde manzaralidirlar.
D?prem 1.Derece | X |2.Derece 3.Derece 4.Derece 5.Derece
Bolgesi

3.4.2 - ic Mekan Ozellikleri

Bitmiglik seviyesi projenin genel o&zellikleri ve insaat maliyetleri
acisindan degerlendiriimis olup blok bazinda yukarida belirtilmigtir.
Tdm bloklarin kaba insaati tamamlanmis olup , i¢ mekan yapimlari,
otopark alanlarinin yapimi devam etmekte , c¢evre dizenlemesi
yapilmamig durumdadir.

14 EML-1303007 TUZLA




4 - DEGERLEME ILE iLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Balgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

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

istanbul, Tarkiye'nin en bilylk kenti olup, yillik %0 33.1 niifus artisi ve
10 milyon kisiyi asan nufusu ile diinyanin da sayil kentlerinden biri
haline gelmigtir. Bati ile Dogu arasinda képru olma 6zelligi ile yerli ve
yabanci sermaye igin, bdlgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma
yéniinden énemli bir merkezdir. istanbul Bogazi, Karadeniz’i,
Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitas’yla Avrupa Kitasr’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bdlmektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu

2000 yilinda yapilan nifus sayiminin sonuglarina gére istanbul’un
nifusu 10.018.735 kisi olup bu nifusun % 65 kentin Avrupa
yakasinda, % 35’i Asya yakasinda yasamaktadir. 5712 km? alana
sahip Istanbul’da niifus yogunlugu 1753 kisi’/km2dir. Son 40 yilda 1
milyondan 10 milyona artan kentin nifusuna her yil ortalama 500.000
kisi eklenmektedir.

Ulkedeki endiistriyel kuruluslarinin %38'i, ticari isletmelerin %55'i
istanbul'da bulunmakta olup, vergi gelirlerinin %401 bu sehirden
saglanmaktadir. Ulke capinda kisi basina GSMH (gayri safi milli
hasila) yaklasik $ 2,000 iken istanbul'da $ 6,000 diizeyindedir.
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istanbul icin 2010 yilindaki niifus 15.4 milyon, istihdam 6 milyon
olarak 6ngdrilmuastar. Nufusun %34’Gn0n, istihdamin ise %33’Undn
kentin Asya yakasinda yerlesmesi dngorilmustir.

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

istanbul'un 14'0 Anadolu Yakasinda, 25' Avrupa Yakasinda olmak
zere toplam 39 ilgesi vardir. istanbul'un 39 ilgesi nifus sayisi
bakimindan 2010 yili verilerine gore incelendiginde en ylUksek niifusa
sahip ilgesi Bagcilar, en az nifusa sahip ilcesi de Adalar olmustur.

4.1.2 - Tuzlailgesi

Tuzla’nin dogusunda Gebze Iilcesi batisinda Pendik, kuzeyinde
Pendik ve gineyinde Marmara Denizi bulunmaktadir. Tuzla engebeli
bir toprak yapisina sahiptir. Tuzla’nin giineyinde Tuz Burnu blydk bir
¢ikinti olusturmaktadir. Tuzla’nin kiyisi burunlarla ve koylarla girintili
ve cikintihdir. Tuzla Kérfezinde; Mezar Burnu, Dalyan Burnu, Tuz
Burnu, Sarp Burnu, Tuz Burnunun glineyinde Semsiye Adasi, Korsan
Adasi, incir Adasi ve Ekrembey (Esek Adasi) bulunmaktadir. Ayrica,
Sakiz Adasi Burnu ile igmeler Burnu belirgin bir gikinti yapmistir.
ilgemiz Marmara Bolgesinde Kocaeli Yarimadasinin giineybatisinda
yer alir. Istanbul'un Anadolu Yakasindaki son noktadir. Haydarpasa'ya
32 km. uzaklktadir. Kuzeyinde ve batisinda Pendik ilgesi, dogusunda
Gebze ilcesi (Kocaeli ) glneyinde Marmara Denizi bulunur. Seksen
alti kilometre kare y(iz 6lgiimine sahip ilgemiz, Marmara Denizinde 13
km. uzunlugunda kiyiya sahiptir.

Tuzla ilge sinirlari igerisinde yasayan toplam niifus 2000 yilinda
yapilan genel niifus sayimi itibariyle 123.225 kisi iken TUIK'in 2009 yili
ADNK verilerine gbére nifusu 181.658 Kisidir. Bu nlfusa ek olarak,
dinlenme tesislerine ve vyazlik evlere gelen gegici yazlik nifus
mevcuttur. Bunun yaninda yapilasmadan dolayi insaatlarda calisan
isgilerde yaz aylarinda mevcut nifusu artirmaktadir. Ayrica Tuzla
Merkez, Mahalle ve Kdyilyle yapilasmaktadir. Ozellikle Tren yolunun
glneyinde kalan ve asil Tuzla Mevkii sayllan bdlgede ¢ok sayida
konut yapr kooperatifi faaliyet gbstermektedir. Bu kooperatif
insaatlarinin bir kismi tamamlanarak iskana agiimis, bOylk bir
kisminin da insaati sirmektedir. Halen tarla ve arsa seklinde bos
bulunan araziler de ayni duruma namzettir.
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Bu sayilanlarla birlikte 6zellikle Organize Deri Sanayi Bélgesinin iice
sinirlarina alinmasi hizh bir nifus artisini beraberinde getirmistir.
Tuzla, 1400 yilinda Yildinm Beyazit tarafindan Osmanli topraklarina
katilmistir. Tuzla'da yasayan Rumlar, Lozan anlagsmasi cergevesinde
Selanik, Kavala ve Drama'dan gelen Turklerle yer degistirmiglerdir.
80'lerin sonuna kadar balikgilik ve ciftciligin bir arada strdiraldigi
Tuzla'da sanayinin gelismesiyle ¢iftcilik &nemini yitirmistir. Tuzla
topraklarinda daglik kesim dizliklerden daha fazladir. Denize yakin
kesimlerde oldukga genis dizlUkler yer alir ,igerilere gidildikge,
yUkseklik artar. Dazlikler, Platolar halinde tepelerin arasinda uzanir.
En yUksek yerlerde denizden ylksek yerlerde denizden yiikseklik 300
metreyi asmaz. Aydinli'daki Karatepe denizden 190 m. Kavastepe 109
m. yiksekliklerindedir.

Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Géstergeler
Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektér(i, kriz dénemlerinde talebin hizl
disls yasadigi, blyime dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas
arttigr  sektér niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki kisa vadeli
olumlu gelismeler sektdérin bilyimesinde hizli bir hareketlenme
yaratamamaktadir.

41.3 -

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gdstergelerde
gb6zlenen olumlu gelisme, disen enflasyon orani, istikrari saglanan
ekonomi ve disik gayrimenkul fiyatlarn ile deprem dislncesinin
olumsuzluguna ragmen ( Ozellkle Istanbulda ) gayrimenkul
sektériinde ciddi oranda hareketlenme goriimastir. 2005 yilinda
gindeme gelen mortgage uygulamasi, distk konut kredileri, dévizin
beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektdriniin, 6zellikle de
konut sektériiniin beklenmeyen bir ylkselisine neden olmus ve bu
sektér yatirim araglarinda ilk siraya oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektdr, Mayis ayi
ortalarinda baslayan faiz oranlarindaki artig, ddévizlerin ylkselisi
nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sireci olusmasindan
dolayl dislUs yoéninde egdilim gbstermeye baslamistir. Yil sonuna
dogru alim-satim islemlerinin ciddi oranda azaldigi piyasada, talebin
fazla oldugu dénemlerde c¢ok yilkselen tasinmaz degerleri reel
degerlere dogru dismustr.

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

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

2008 yilhinda, klresel baglamda sliren ekonomik krizin etkilerinin
gayrimenkul  sektérinde de hissedildigi, gayrimenkul alm-
satimlarinda yavaslama géruldigi gézlemlenmistir.
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2009 yilinda baglayan daralma ile ekonomi kétl bir ddnemden gegmis
olsa da bu dénem igerisinde 6zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu
imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci yatirmcilarin Tirkiye'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
gbzlemlenmis olup, ikinci yarisinda ise global olarak diinyayi etkileyen
ekonomik gelismelerin  Tirkiye'yedeki tasinmaz degerlerine ve
arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gorilmektedir.

2012 yilinda global olarak diinyayi etkileyen ekonomik kosullarin
etkilerini strdirecegi, bu etkilere bagli olarak da Turkiye'deki
tasinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son ¢eyrekte
hareketlilik yasandigi géralmustar.

2013 yilindaki beklentilere bakildiginda, 2012 yilinin son ¢eyreginde
yasanan Kentsel Doéndsim Yasasi(Afet Riski Altindaki Alanlarin
Déndstirtlmesi Hakkinda Kanun) dahilinde insaatlarin baslamasi,
yabancilara milk satiginda kolayliklar getiren mutekabiliyet yasasinin
onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina
dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulugsu Fitch Rating,
Tarkiye’'nin  kredi notunu kisa bir sire 6nce yikseltmesi gibi
nedenlerle piyasada bir hareketlilik bagslamis ve alim satim islemleri
hizlanmistir.

Son ¢eyrekte yasanan bu hizlanmanin, kosullar ayni sekilde devam
ederse 2013 yilinda da sirecegi, konut alimina olan talebin artmasi ile
konut fiyatlarinda da artislarin olacagi beklentisi olusmustur.

Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktérler

Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Tuzla Belediyesi imar
MOdarlaga, Tuzla Tapu MadurlGgu ile yerinde yapilan incelemeler ile
kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

Degeri Etkileyen Faktorler

4.41 - Olumlu Faktorler

* Ulasimin kolay saglandigi bir konumdadir.

* Toplu konut alaninda yer almaktadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* insaat devam etmektedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

51 -

5.2 -

53 -

Piyasa Degeri Yaklagimi

Bu ydntemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek
gayrimenkullerin satis bedellerinin elde edilerek, séz konusu tasinmaz
ile nitelik ve niceliklerinin karsilastinimasi yapilmaktadir. Bu konuda
en énemli husus emsal gayrimenkullerin gercek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer dzelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi
itibari ile deger kaybi, kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre duzeni
ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi gereklidir. Birim fiyat
ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler dederlemesi yapilan
tasinmaza uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir.
Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve tutarsizigi 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 (zerine kuruludur.
Gayrimenkuliin degeri; degerleme tarihinde yeniden insa etmenin
maliyeti, bos arsa dederi, arazinin kullanilabilir hale getiriimesinden
kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana
prensip olarak mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hi¢bir zaman
yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilmektedir.
Kargilagtirma ve maliyetlere ayirma yodntemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma yodnteminde yeni insa edilen bir gayrimenkulin birim
maliyetleri, dederlemesi yapilan tasinmazin degerinin belirlenmesinde
kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &6zellikleri bulunan
deger Uzerinden eksiltilir/artirilir. Maliyetlere ayirma ydénteminde ise
degerlenen tasinmazin insaasi asamasinda kullanilan malzemeler,
iscilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir. Ortaya cikan
degerden; amortisman bedeli disurilerek gercek deger olusturulur.

Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gbre saptanabilen tasinmazlarda
kullanilabilen bu yéntemde; tasinmazin gelecekte ortaya cikabilecek
faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek buginkli degeri
belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir
katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasiima ydntemi direkt
kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit akisi ise;
g6tird bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilmasi, gelirlerin kabul
edilebilir bir indirgeme orani ile buglnki degerine getirilerek
gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

6.1 -

Degerleme konusu istanbul Tuzla Emlak Konutlari 1.Etap 2.Kim
Konut ingaatlari ile Ada ici Altyapi ve Gevre Diizenleme insaati isi'ne
iliskin yapiimis olan degerleme ¢alismasinda;

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

-Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin tespitinde ise
Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi yéntemi kullaniimigtir.

- Piyasa Degeri Yaklasimi , arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi (
Gelir ) Yaklasimi ydnteminde kullanilan ortalama birim m?2 satis
degerlerinin(ofis, diikkan, konut) takdir edilmesinde kullaniimistir.
Ayrica Emlak Konut GYO A.S.'nin istedi dogrultusunda proje
blnyesinde yer alan ve yine ayni kurum tarafindan tarafimiza ibraz
edilen projenin carsaf listesi dikkate alinarak 1681 adet bagimsiz
bolimlerin anahtar teslimi haliyle satis degerleri belirlenmistir. Listede
belirtiimis olan her bir bélimin kullanim alani Emlak Konut
Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S. tarafindan hesaplanmistir.

Piyasa Degeri Yaklagimi
Arsa Emsalleri
* ZEYBEKLER GAYRIMENKUL

Tel : 216 491 55 31

Yapilan gérismede tasinmazlar ile ayni bélgede ana cadde (zerinde
bulunan E=1.75 konut imarli olarak net 2.584 m?2 alanli olarak
pazarlanan arsanin 2.000.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi
edinilmigtir.( 774.-TL/m?)

* REMAX VADI GAYRIMENKUL

Tel : 216 304 04 44

Yapilan gérismede tasinmazlar ile ayni bélgede ayni cadde (zerinde
bulunan E=1.25 konut imarli olarak net 1.727 m?2 alanli olarak
pazarlanan arsanin 2.600.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi
edinilmistir.( 1.506.-TL/m?)

* ZEYBEKLER GAYRIMENKUL

Tel : 216 491 55 31

Yapilan gérismede tasinmazlar ile ayni bdlgede ana cadde Uzerinde
bulunan E=1.75 konut imarli olarak net 2.228 m?2 alanli olarak
pazarlanan arsanin 1.700.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi
edinilmistir.( 763.-TL/m?)
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*  METAS EMLAK

Tel : 216 304 04 44

Yapilan gérismede tasinmazlar ile ayni bdlgede cadde Uzerinde
bulunan E=1.25 konut imarli olarak net 10.600 m?2 alanh olarak
pazarlanan arsanin 10.550.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi
edinilmistir.( 995.-TL/m?)

* REMAX VADI GAYRIMENKUL

Tel : 216 304 04 44

Yapilan gérismede tasinmazlar ile ayni bdlgede cadde (zerinde
bulunan E=1.75 konut imarli olarak net 3.657 m?2 alanli olarak
pazarlanan arsanin 3.500.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi
edinilmigtir.( 957.-TL/m?)

Konut Emsalleri
* CENTURY 21 ERKAY GAYRIMENKUL
Tel : 216 364 76 36

Yapilan gérismede Tuzla Emlak Konut 1.Etap 1.Kisim da bulunan
3+1 kullanimh 118 m?2 alanh olarak pazarlanan 3.katta konumlu
dairenin 175.000.-TL fiyatla ( 1.483.-TL/m? ) , Tuzla Emlak Konut
1.Etap 2.Kisim da bulunan 3+1 kullanimli 124 m2 alanh olarak
pazarlanan zemin katta konumlu dairenin 155.000.-TL fiyatla ( 1.250.-
TL/m2) , Tuzla Emlak Konut 1.Etap 2.Kisim da bulunan 3+1 kullanimli
124 m?2 alanli olarak pazarlanan son katta konumlu dairenin 180.000.-
TL fiyatla ( 1.452.-TL/m2 ) , Tuzla Emlak Konut 1.Etap 2.Kisim da
bulunan 1+1 kullanimh 60 m2 alanli olarak pazarlanan 8.katta
konumlu dairenin 95.000.-TL fiyatla ( 1.583.-TL/m?) satisa sunuldugu
bilgisi edinilmistir.

*  CANTAS INSAAT
Tel : 216 393 34 61
Yapilan gérismede ayni bélgede bulunan kapali otoparkli ve
glvenlikli site olan Premium Konaklari'nda bulunan zemin katta

konumlu 3+1 kullanimli 123 m2 alanh olarak pazarlanan yeni dairenin
170.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.( 1.382.-TL/m?2

)

* PYRAMID GAYRIMENKUL

Tel : 216 359 40 30

Yapilan gérismede ayni bélgede bulunan yizme havuzlu , kapali
otoparkl ve glvenlikli site olan Dumankaya Adres Botanik Evleri'nde
bulunan 2.katta konumlu 1+1 kullanimh 57 m?2 alanli olarak
pazarlanan yeni dairenin 90.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi
edinilmigtir.( 1.579.-TL/m?2)
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*  Century21 ECE EMLAK

Tel  : (532)559 80 93

Yapilan goérismede ayni bdlgede bulunan kapali otoparkli ve
glvenlikli site olan Premium Konaklari'nda bulunan 3.katta konumlu
2+1 kullanimh 102 m2 alanli olarak pazarlanan yeni dairenin 162.500.-
TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmigtir.( 1.593.-TL/m?)

*  KACMAZ EMLAK

Tel : 21648230 90

Yapilan gérismede ayni bélgede bulunan yizme havuzlu , kapali
otoparkli givenlikli sitede bulunan 3.katta konumlu 2+1 kullanimli 108
m2 alanh olarak pazarlanan yeni dairenin 140.000.-TL fiyatla satisa
sunuldugu bilgisi edinilmigtir.( 1.296.-TL/m?)

Diikkan Emsalleri
*  AKCADAG EMLAK

Tel : 216 446 95 00

Yapilan gérismede toplu konut alaninda bulunan binanin zemin
katinda konumlu olan 70 m?2 alanli olarak pazarlanan dikkanin
185.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.( 2.643.-TL/m?2

)

* PYRAMID GAYRIMENKUL

Tel : 216 359 40 30

Yapilan gérismede toplu konut alaninda bulunan binanin zemin
katinda konumlu olan 102 m?2 alanli olarak pazarlanan dikkanin
285.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.( 2.794.-TL/m?

)

* OZ ANAKENT EMLAK

Tel : 216 377 65 64

Yapilan gérismede toplu konut alaninda bulunan binanin zemin
katinda konumlu olan 80 m?2 alanli olarak pazarlanan dikkanin
230.000.-TL fiyatla satisa sunuldugu bilgisi edinilmistir.( 2.875.-TL/m?

)
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

BiLGI ARSA ARSA ARSA
SATIS FiYATI 2.000.000 2.600.000 3.500.000
SATIS TARIHi -

. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI

0% 0% 0%
ALAN 2.584 1.727 3.657
BiRIM M2 DEGERI 774 1.506 957
L OK KUCUK OK KUCUK OK KUCUK
ALANA iLiSKiN DUZELTME ¢ ¢ ¢ ¢ ¢ ¢
-30% -30% -30%
IMAR KOSULLARI
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER BENZER
iLiSKiN DUZELTME 0% 0% 0%
FONKSIYON E=1,75 ; KONUT [ E=1,25 ; KONUT [ E=1,75 ; KONUT
FONKSIYONA iLiSKiN BENZER ORTA KOTU BENZER
DUZELTME 0% 10% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLiSKiN DUZELTME 0% 0% 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 oo oo 1o
DUZELTME 20% 20% 10%
TOPLAM DUZELTME -50% -40% -40%
DUZELTILMiS DEGER 387 903 574
Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bdlgedeki imarli

parsellerin birim m2 degerlerinin 500.-TL/m2 - 1.000.- TL/m2 , konut
birim m2 degerlerinin 900-TL ile 1.500-TL araliginda degistigdi, dikkan
birim m?2 degerlerinin ise yer ve konumuna goére 2.500.-TL/m?2 - 5.000.-
TL/m2 gibi genis bir bantta seyrettigi araliginda oldugu
g6zlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastirimasi sonucu s6z konusu tasinmazlarin, mevkii konum,
parsel blyOkliglu dikkate alindiginda 8890 ada 1 parsel igin
yapilasma kosullari , blyUkligl , konumu gibi faktérler gdézénine
alinarak takdir edilen deger asagidaki tabloda gésterilmistir.
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Arsa Degeri (8890 ada 1 parsel)

620 .-TL/M2 X 85.856,26 M2 53.230.881 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER 53.230.881 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) = 29.572.712 .-USD

1681 Adet Bagimsiz Bolumiin Arsa Degeri
(8890 ada 1 parsel)

620 .-TL/M2 X 85.737,60 M2 53.157.315 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER 53.157.315 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) =  29.531.841 .-USD

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Degerleme konusu 1681 adet tasinmazin mevcut duruma esas degeri
hesaplanirken ydntem olarak yeniden insa etme maliyeti yaklagimi
kullaniimigtir.

Projenin verilerinden yaralanilarak ekte sunulan nakit akisi tablosu
dlzenlenmig ve bu verilerden projenin toplam hasilatinin bugiink
degerine ulagiimaya calisiimistir. Bdlgede yapilan incelemelerde,
bdlgede insaat yapan kisilerle yapilan gériismeler ve Emlak Konut
GYO' nun yaptidi diger projelerdeki hasilat paylasim oranlari da
incelendiginde hasilat paylasim oraninin %25 ila %35 civarinda
oldugu kanaatine variimistir. 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 gére degerlenen proje i¢in gelistiriimis
arsa degerinin 54.863.915,18.-TL oldugu sonucuna ulasiimistir. Buna
g06re degerlemesi yapilan 1681 adet bagimsiz bélimin arsa
paylarinin toplamina karsilik gelen gelistiriimis arsa degerinin
54.788.091,65.-TL olarak hesaplanmisgtir.

Arsa degeri igin kullanilan iki ydntem arasinda farklilik oldugu
gorulmektedir. Tagsinmaz degerlerinin piyasa kosullarina ve arz/talep
oranina bagl olarak degisiklik géstermesi de dikkate alindiginda arsa
degerinde piyasa degeri yaklagsimindan elde edilen degerin
kullaniimasinin uygun olacagi kanaatine variimistir.

Rapor tarihi itibariyle 1681 adet bagimsiz bolimiin arsa
paylarinin toplamina karsilik gelen arsa degeri icin; 53.157.315.-
TL ( 29.531.841.-USD ) takdir edilmistir.

Arsa lzerinde yapilacak projede insaa edilen bloklarin bitmislik
seviyeleri dikkate alinmigtir. Bu duruma istinaden asgagidaki
hesaplamalar ile insaat maliyeti ve gerceklesmis gelistirme
maliyeti degerleri takdir edilerek projenin mevcut duruma esas
degeri belirlenmistir.
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ingaat Maliyeti Hesabi

Yapilarin ingsaat maliyetleri ruhsat alanlari Gzerinden hesaplanmis olup
birim degerler belirlenirken yapinin ingaat dzellikleri ve yapi kalitesi
g6z 6énlnde bulundurularak piyasadan elde edilen veriler 1s1ginda
farkl tipteki bloklar icin farkli yapi birim maliyetleri takdir edilmistir. D4-
4 blokta iki adet bagimsiz bélimin tapusu verildiginden dederlemede
dikkate alinmamistir. Asagidaki tabloda D4-4 blogun insaat alaninda
bu blokta degerlenen 54 adet bagimsiz bélimuUn carsaf listedeki alana
bagli olarak onayli carsaf listede belirtiimis olan konut/igyeri alanlar

toplami ile toplam insaat alani (ortak alanlar dahil) orani
hesaplanmistir.
e [ ngériilen in i
P:'I:t/al Blok ingaat Alani M:IIir)I/ZiI?'I?: :':2) ingaaﬁoMl;I?yeti Se\?i;:tsi Ger(ﬁ::;irt?lf.r:_'?aat
(TL) (%)
8890/1| A2-1 7.677,45 500 3.838.725,00 0,93 3.570.014,25
8890/1| A2-2 8.181,87 500 4.090.935,00 0,93 3.804.569,55
8890/1| A2-3 7.677,45 500 3.838.725,00 0,93 3.570.014,25
8890/1 B3-1 8.486,49 500 4.243.245,00 0,93 3.946.217,85
8890/1| B3-2 8.486,49 500 4.243.245,00 0,93 3.946.217,85
8890/1| B3-3 8.486,49 500 4.243.245,00 0,93 3.946.217,85
8890/1| B3-4 8.486,49 500 4.243.245,00 0,93 3.946.217,85
8890/1 B3-5 8.486,49 500 4.243.245,00 0,93 3.946.217,85
8890/1 B3-6 8.486,49 500 4.243.245,00 0,93 3.946.217,85
8890/1 B3-7 8.486,49 500 4.243.245,00 0,93 3.946.217,85
8890/1 B4-1 9.053,21 500 4.526.605,00 0,93 4.209.742,65
8890/1| B4-2 9.053,21 500 4.526.605,00 0,93 4.209.742,65
8890/1| B4-3 9.053,21 500 4.526.605,00 0,93 4.209.742,65
8890/1| B4-4 9.053,21 500 4.526.605,00 0,93 4.209.742,65
8890/1 B4-5 9.053,21 500 4.526.605,00 0,93 4.209.742,65
8890/1 B4-6 9.053,21 500 4.526.605,00 0,93 4.209.742,65
8890/1 B4-7 9.053,21 500 4.526.605,00 0,93 4.209.742,65
8890/1| D3-1 7.727,33 500 3.863.665,00 0,93 3.593.208,45
8890/1| D3-2 7.727,33 500 3.863.665,00 0,93 3.593.208,45
8890/1| D3-3 7.727,33 500 3.863.665,00 0,93 3.593.208,45
8890/1| D3-4 7.727,33 500 3.863.665,00 0,93 3.593.208,45
8890/1| D4-1 8.196,20 500 4.098.100,00 0,93 3.811.233,00
8890/1| D4-2 8.196,20 500 4.098.100,00 0,93 3.811.233,00
8890/1| D4-3 8.196,20 500 4.098.100,00 0,93 3.811.233,00
8890/1| D4-4 8.196,20 500 4.098.100,00 0,93 3.811.233,00
8890/1 E 552,04 450 248.418,00 0,93 231.028,74
8890/1 G 2.188,12 450 984.654,00 0,93 915.728,22
PROJENIN TAMAMI TOPLAM INSAAT MALIYETLERI |106.237.467,00 0,93 98.800.844,31
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e [ ngériilen in i
P:'I:t/al Blok ingaat Alani M:IIir)I/ZiI?'I?: :':2) ingaaﬁoMl;I?yeti Se\?i;:tsi Ger(ﬁ::;irt?lf.r:_'?aat
(TL) (%)
8890/1 A2-1 7.677,45 500 3.838.725,00 0,93 3.570.014,25
8890/1 A2-2 8.181,87 500 4.090.935,00 0,93 3.804.569,55
8890/1 A2-3 7.677,45 500 3.838.725,00 0,93 3.570.014,25
8890/1 B3-1 8.486,49 500 4.243.245,00 0,93 3.946.217,85
8890/1 B3-2 8.486,49 500 4.243.245,00 0,93 3.946.217,85
8890/1 B3-3 8.486,49 500 4.243.245,00 0,93 3.946.217,85
8890/1 B3-4 8.486,49 500 4.243.245,00 0,93 3.946.217,85
8890/1 B3-5 8.486,49 500 4.243.245,00 0,93 3.946.217,85
8890/1 B3-6 8.486,49 500 4.243.245,00 0,93 3.946.217,85
8890/1 B3-7 8.486,49 500 4.243.245,00 0,93 3.946.217,85
8890/1 B4-1 9.053,21 500 4.526.605,00 0,93 4.209.742,65
8890/1 B4-2 9.053,21 500 4.526.605,00 0,93 4.209.742,65
8890/1 B4-3 9.053,21 500 4.526.605,00 0,93 4.209.742,65
8890/1 B4-4 9.053,21 500 4.526.605,00 0,93 4.209.742,65
8890/1 B4-5 9.053,21 500 4.526.605,00 0,93 4.209.742,65
8890/1 B4-6 9.053,21 500 4.526.605,00 0,93 4.209.742,65
8890/1 B4-7 9.053,21 500 4.526.605,00 0,93 4.209.742,65
8890/1 D3-1 7.727,33 500 3.863.665,00 0,93 3.593.208,45
8890/1 D3-2 7.727,33 500 3.863.665,00 0,93 3.593.208,45
8890/1 D3-3 7.727,33 500 3.863.665,00 0,93 3.593.208,45
8890/1 D3-4 7.727,33 500 3.863.665,00 0,93 3.593.208,45
8890/1 D4-1 8.196,20 500 4.098.100,00 0,93 3.811.233,00
8890/1 D4-2 8.196,20 500 4.098.100,00 0,93 3.811.233,00
8890/1 D4-3 8.196,20 500 4.098.100,00 0,93 3.811.233,00
8890/1 D4-4 7.883,45 500 3.941.725,00 0,93 3.665.804,25
8890/1 E 552,04 450 248.418,00 0,93 231.028,74
8890/1 G 2.188,12 450 984.654,00 0,93 915.728,22
PROJENIN TAMAMI TOPLAM INSAAT MALIYETLERI 106.081.092,00 0,03 98.655.415,56

(1681 ADET BAGIMSIZ BOLUM iCiN)

Projenin Tamamu icin ingaat Tamamlanma Orani Hesabi

Projenin tamami i¢in yapilan insaat tamamlanma orani hesabi, projenin tamami igin

oéngoérilen

insaat

maliyetinin  deger

olarak ne kadarinin gergeklesmis oldugu ile

iligkilendirilerek hesaplanmistir. Asagidaki tabloda gorlldugu Gzere gergeklesmis toplam
ingaat maliyetlerinin Ongorilen toplam insaat maliyetlerine orani projenin geneli igin
tamamlanma orani olarak kabul edilmistir.

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam Insaat Maliyeti

Projenin Tamami icin Gergeklesmis Toplam ingaat Maliyeti

Projenin ingaat Tamamlanma Orani

26

106.081.092 .-TL
98.655.416 .-TL
93%

EML-1303007 TUZLA




) REEL

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

GELISTIRME MALIYETi HESAPLAMALARI

Projenin Tamami icin Gelistirme Maliyeti Hesabi

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

Ongoériilen Satis Hasilati (NBD) = 182.879.717 .-TL

(-) Ongbriilen Toplam insaat Maliyeti = 106.237.467 .-TL

(-) Arsa Degeri (Piyasa Degeri Yaklagimi) 53.230.881 .-TL

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETi = 23.411.369 .-TL

93%

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani

TOPLAM GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETi = 21.772.573 .-TL

Toplam Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti icerisinde 1681 adet Ginitenin payi
hesaplanirken Arsa Paylari Orani kullaniimigtir. Dogru orant ile Gergeklesmis
Gelistirme Maliyetleri, Arsa Paylari Orani ile ¢carpiimak sureti ile 1681 adet Bagimsiz
Bolum igin Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti yaklagik olarak hesaplanmigtir. 1681 adet
bagimsiz bdlimn arsa paylarinin toplam arsa alanina orani % 99,86' dir.

TOPLAM GERCEKLESMIiS GELISTIRME MALIYETI

(1681 adet bagimsiz bélim igin) ~ 21.742.092 .-TL

PROJENIN (1681 adet Bagimsiz Béliim) MEVCUT DURUMA ESAS DEGERI

PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI =  53.157.315 .-TL
GERCEKLESMIS INSAAT MALIYETi =  98.655.416 .-TL
GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI = 21.742.092 .-TL

MEVCUT DURUM iCIN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(TL) = 173.554.822 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) =  96.419.345 .-USD

= 1681 adet bagimsiz bdlimin mevcut duruma esas toplam degeri
yukarida hesaplanmis olan 3 ayri degerin (arsa degeri+insaat maliyeti
+ gelistirme maliyeti) toplami ile elde edilmis olan deger olacagindan
hareket ile mevcut duruma esas degder asagidaki sekilde
173.554.822.-TL olarak hesaplanmistir.
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Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

8890 ada 1 parsel Uzerinde gelistirimekte olan proje ile ilgili elde
edilebilen veriler dogrultusunda ekte yer alan nakit akislar
dizenlenmistir.

KONUT FONKSIYONLARI iCiN

Toplam satilabilir alan carsaf listelerde belirtiimis satisa esas brit
alanlar toplami olarak baz alinmis olup 174.580,83 m?2 olarak kabul
edilmigtir. Bu alanlarin kullanim tiplerine gére dagilimlari nakit akigi
tablosunda belirtilmistir. Tasinmazlar i¢in yatinm sireci 36 ay olarak
kabul edilmistir. Bu kabule istinaden konutlarin 1.dénemde %30
2.dénemde %30 , 3.dénemde ise %40 'min satislarinin
gerceklesecedi varsaylmistir

Bloklarin genelinde satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama
1.100.-TL/M? ile gerceklesecedi, izleyen yillarda her yil %15 oraninda
oraninda artacagi varsayillmistir.

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

Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandigi
varsayilmistir.

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

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

DUKKAN FONKSIYONLARI iCiN

Toplam satilabilir alan carsaf listelerde belirtiimis satisa esas brit
alanlar toplami olarak baz alinmis olup 275,54 m?2 olarak kabul
edilmigtir. Bu alanlarin kullanim tiplerine gére dagilimlari nakit akisi
tablosunda belirtilmigtir.

Tasinmazlar igin yatirim sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit
akigl tablosunda, degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1
dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden ticari bélimlerin
1.dénemde %0 2.dénemde %0 , 3.dénemde ise %100' Gnln
satiglarinin gerceklesecegi varsayiimistir.

= Dikkanlarin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 4.400.-

TL/M2 ile gerceklesecegi, izleyen yillarda %15 oraninda artacagi
varsaylimistir.

= Aidat Giderleri ve Fiziksel Yipranma Giderlerinin , Ongériillemeyen

Diger Giderlerin % 0 olacagi varsayillmistir.

= Proje ile ilgili batin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandig

varsaylimistir.

» Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda)

vergi ve KDV dahil edilmemistir.

= 2040 yili vadeli Eurobond Verimi olan % 5,98 ‘“risksiz getiri orani”

olarak kabul edilmistir.
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Nakit Akigi Yaklagimina Gore Projenin Tamamlanmasi

6.33 - Durumundaki Toplam Degeri

= Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis

tablosundan da gérllecegi Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkli
indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin, tagsinmazlarin
degerine olan etkisinin gdzlenmesi amaglanmistir. Daha sonra,
edinilen tecrlbeler ve verilerin gézénunde bulundurulmasi sonucunda,
projenin tamamlanmasi halinde net buglinki degeri icin %10,50
indirgeme orani kabul edilmesi uygun gériimus olup, deder olarak da
tim bloklarin toplami sonucunda 182.879.717.-TL olarak takdir
edilmigtir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

Toplam Bugiinkii Degeri (TL) 182.879.717 -TL

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki

.599.843 .-USD
Toplam Bugiinkii Degeri (USD) 101.599.843 -US

- En Etkin ve Verimli Kullanimi

Tasinmazlarin konumlari, buytklikleri mimari projeleri ve vyasal
mevzuatin izin verdigi Olgide yapilasmis olmasi nedeni ile mevcut
kullanimi olan konut-dikkan kullaniminin  en etkin ve verimli
kullanim olabilecegi kanaatine varilmistir.

Verilerin Degerlendirilmesi

KDV HARIC (TL) usD EURO

173.554.821,75 96.419.345,42 73.853.115,64

KDV HARIC (TL) usD EURO

182.879.717,25 101.599.842,92 77.821.156,28

KDV HARIC (TL) usD EURO

175.472.667,84 97.484.815,47 74.669.220,36
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Miisterek veya Béliinmiis Kisimlarin Degerleme
Analizi

Degerleme konusu projenin bulundugu bélgede bulunan konut birim
m2 degerlerinin konutlarin tip, alan, bulunduklar kat vb. &zelliklere
bagli olarak degistigi gdézlemlenmistir. Yine ticari mulklerde birim m?
degerlerinin  tasinmazlarin bulunduklarn kat, konum, alan gibi
unsurlara bagli olarak degistigi gdzlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastirlmasi sonucu s6z konusu tasinmazlarin tamamlanmis
durumdaki degerleri i¢in her birinin, bulunduklar kat, alan, tip gibi
unsurlari dikkate alindiginarak birim m2 degerleri takdir edilmistir. Her
bir bélimin tamamlanmis durum igin birim m2 degeri ekteki listede
belirtilmigtir. Listede belirtiimis olan her bir bélimin kullanim alani
Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdr A.S. tarafindan imar
Yoénetmeligi'ne gére hesaplanmistir.

Katma Deger Vergisi (KDV) net alani 150 m?den kii¢ik konutlar igin
%1, 150 m?den biydk konutlar ile isyerleri igin %18 olarak
hesaplanmis ve deger tablosuna eklenmistir.

6.5.1 -

Proje kapsamindaki 1681 adet bagimsiz bélimin (anahtar teslimi
sartlarina uygun olarak) tamamlanmasi durumunda bugink( degeri
icin hesap edilen toplam deger asagidaki gibidir.

1681 Adet Bagimsiz Béliimiin
Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar 175.472.667,84 .-TL
Teslim Bugiinkii Degeri (KDV hari¢ - TL)

1681 Adet Bagimsiz Béliimiin
Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar 177.423.374,73 .-TL
Teslim Bugiinkii Degeri (KDV dahil - TL)

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

Proje ile ilgili dizenlenmis olan bir hasilat paylasimi veya kat karsiligi
sbzlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, alinan bilgilere gére bdyle
bir s6zlesme dizenlenmemistir.

Gayrimenkul ve Buna Baglh Haklarin Hukuki Durumunun

6.5.3 - Analizi

Degerleme  calismasi  kapsaminda  yapilan  incelemelerde,

tasinmazlarin hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir
kayda rastlanmamistir.
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Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve
Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin ve Belgelerin
Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda
Gorus

6.5.4

Mevzuat agisindan herhangi bir sakincali duruma rastlanmamistir.

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

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

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

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise;

Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca devredilmesine engel bir husus
olmadigl, gayrimenkul yatirim ortakhg portféyline alinmasinda
sakinca bulunmadigi kanaatine variimistir.
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7 - SONUG

Rapor konusu projenin degerinin belirlenmesi agsamasinda; yerinde
yapilan incelemesi, konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyap! ve
ulasim olanaklari, ¢evrede yapilan piyasa arastirmalari, ginimuiz
gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda;

rapor konusu taginmazlarin

KDV HARIC (TL)

KDV HARIC (USD)

KDV HARIC (EURO)

173.554.821,75

KDV HARIC (TL)

96.419.345,42

KDV HARIC (USD)

73.853.115,64

KDV HARIG (EURO)

182.879.717,25

101.599.842,92

77.821.156,28

kiymet takdir edilmistir.

Bu degerlere KDV dabhil degildir. KDV orani, net 150 m?den kdii¢lik konutlar i¢in
%1, ticari Uniteler ve net 150 m?den bliylk gayirmenkuller icin %18'dir.

* 1 USD = 1,8000
» 1EURO = 2,3500

Sorumlu Degerleme Uzmani

R E/

1 s 2
VAV S 9.9 1
Gayviimenkul - Fizibilite - Proje

Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No : 401732

Sorumlu Degerleme Uzmani

Halil ibrahim AKYILDIZ

Lisans No :

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

*

hiktmleri dikkate alinmamistir.

400843

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligkin ézel

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