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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 ortakliklari
portfdylne alinmasinin uygunlugunun belirlenmesi de
amagclanmaktadir.

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

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

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

Emlak Konut Gayrimenkul Yatirnm 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.

Biyilkdere 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 827 adet badimsiz
bolimin degerleme tarihi itibariyle tamamlanmasi durumundaki Pazar
Degeri'nin belirlenmesi talebi bulunmaktadir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Yapilan
Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu taginmaz icin 08.04.2013 tarih ve EML-1303011 numaral
rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmigtir.

Eren KURT ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme isleminde gérev
almistir. Serdar ETIK raporun hazirlanmasinda yardimci olmustur.
Ayni taginmazlar igin 25.12.2012 tarih ve EML-1211026 nolu rapor
sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
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1.5 - Degerleme Rapor Ozeti

GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

KOCAELI GEBZE 2. ETAP EMLAK KONUTLAR
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

08.04.2013

DEGERLEME KONUSU GAY

RIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

BKZ. EK-1 VE 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
IMAR PLANINDA KONUT ALANINDA KALMAKTADIR. E=1' DIR.

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIC)

PROJENIN ARSA DEGERI

27.615.778,80 TL

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

100.839.028,63 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 Kayitlarn

5782 ADA 2 PARSEL

ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Kéyi
Sokag!
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani
Vasfi
Siniri

Tapu Cinsi
Sahibi

Blok No
Kat No

Bagimsiz
Boélim 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
sunulmustur.
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5784 ADA 1 PARSEL

ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Kéyi
Sokag!
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani
Vasfi
Siniri

Tapu Cinsi
Sahibi

Blok No
Kat No

Bagimsiz
Boélim 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
sunulmustur.
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5785 ADA 1 PARSEL

ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Kdyi
Sokag!
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No
Alani
Vasfi
Siniri

Tapu Cinsi
Sahibi

Blok No
Kat No

Bagimsiz
Boélim 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
sunulmustur.
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5800 ADA 1 PARSEL

ili :  KOCAELI

iigesi : GEBZE

Bucagi

Mahallesi :  GUZELLER

Kdyi

Sokag!

Mevkii

Pafta No

Ada No : 5800

Parsel No 1

Alani :  44.542,00 m?

Vasfi : ARSA

Siniri : PLANINDADIR

Tapu Cinsi :  KAT IRTiFAKI

Sahibi EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM
ORTAKLIGI A.S.

i;kN’\(l)o Bagimsiz béliim bilgileri Ek-4 ' deki listede

Bagimsiz sunulmustur.

Takyidat Bilgileri

Gebze Tapu Mudirligid'nden 28.03.2013 tarihinde alinmig olan
tasinmazlarin mulkiyet ve takyidat bilgilerini gdsteren belgeler ekte
sunulmustur. Tasinmazlar tzerinde asagida belirtilen hususlar disinda
takyidat bulunmamaktadir.

Tum Parseller Uzerinde;

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

(ilgili serhin taginmaza olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

*5800 Ada 1 Parselin beyanlar hanesinde ayrica;

03.08.2012 tarih 10337 yevmiye ile kayith 18.05.2012 tarihli ydnetim
plani mevcuttur.

5782 ada 2 parsel, 5785 ada 1 parsel, 5800 ada 1 parselin serhler
hanesinde;

Toplu Konut idaresi Baskanligi'nin On alim Hakki vardir. 26.03.2013
tarih/4712 yevmiye

(Gecekondu énleme bélgelerinde TOKI mevzuati geregi bu alanlarin
rehabilite edilebilmesi amaciyla alandaki diger mulkiyetlere 6n alim
hakki énleyici bir unsur olarak konulmaktadir. Bu alanlarda Emlak
Konut GYO tarafindan satin alinnn taginmazlarin tzerindeki serhler,
serhin lehtari ve saticisi TOKI oldugundan Emlak Konut GYO
acisindan her hangi bir sakinca teskil etmemektedir.)
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Tasinmazlarin Son Ug Yillik Dénemde Gerceklesen Alim

221 - satim islemleri

Yapilan incelemelerde son (¢ vyllik ddénemde tasinmazlarin
mulkiyetinde degisiklik olmadigi gdzlemlenmistir.

Kullanimina iligkin Yasal izinler
Imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Gebze Belediyesi imar Mudurliigi'nden 5782 ada 2 parsel, 5784 ada
1 parsel, 5785 ada 1 parsel ve 5800 ada 1 parsel i¢in, 21.12.2012
tarin 2484/79606 sayi ile Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklig
A.S. 'ye hitaben dizenlenmis olan imar durum belgesine gobre,

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
gbre E=1.00 yapilasma kosullarinda konut alani olarak planlanmistir

Gayrimenkullerin bulundugu bélgenin st 6lgcek 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 bdlge konut alaninda kalmaktadir.
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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 "B?QImSIZ . | ingaat Alani
Béliim 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 Cc2 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 A1 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 C4 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

Tidm bloklarin yapi sinifi yapi ruhsatinda IV.A olarak belirtilmistir.
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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 isleri
devam etmektedir. Taginmazlarin ruhsat ve projelerine uygun insa
edildigi géralmastar.

2.3.4 - Yapi Denetim Kurulusuna ve iglemlerine Ait Bilgiler

Konu ile ilgili yazi Bayindirlik ve iskan Bakanh@i Yapi isleri Genel
Mudirlaga'nin B.09.0.YiG.0.15.00.07/1248 sayili yazisinda gegen;
"Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.'nin ilgili mevzuati
geregi kamu kurulusu oldugu ve gerek Kamu ihale Kurumu gerekse
Yliksek Denetleme Kurumu tarafindan kamu kurumu olarak kabul
edildigi belirtildiginden, anilan kurulusg¢a yaptirilacak olan yapilarin
fenni mesuliyetinin 15.12.2003 tarih ve 1837/12372 sayili yazimizda
da belirtildigi Gzere 3194 sayili imar kanununun 26.maddesi uyarinca
kurulusca ve kurulusta gérevli meslek adamlarinin ayri ayri
Ustlenilmesi ve bu hususun T.S.8737 Yapi Ruhsati ve T.S. 10970
Yapi Kullanma izin Belgesi'ne islenmesi gerekmektedir." goriis
verildigi anlasiimistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGiLi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan proje; Kocaeli ili, Gebze ilgesi, Gizeller
Mabhallesi Yeni Bagdat Caddesi Gizerinde yer alan 5782 Ada 2 parsel,
5784 Ada 1 parsel , 5785 Ada 1 parsel , 5800 Ada 1 parsel (zerinde
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 Gnite ve 2 adet kafeterya bulunmaktadir.

Halihazirda bazi bagimsiz bélimlerin ince isleri devam etmekte olup
sirketten de alinan bilgiye gbre bitmislik oraninin yaklasik %94
seviyesinde oldugu dgrenilmigtir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerlemesi yapilan tasinmazlar, Gebze Kirazpinar Mahallesi
konumludur. Tasinmazlarin bulundugu bdlgede toplu konut
yapilasmalarinin yeni bagladigi gértlmustir. Yakin cevrede Gebze
Plastikgiler Organize Sanayi Bolgesi ,Gebze Emlak Konutlari 1. Etap,
bos arsalar, eski yapilar, Gebze Belediyesi Gopligl bulunmaktadir.
Bélgeye ulasim 6zel araclarla ve toplu tagima aragclari ile ulagim
saglanabilmektedir.

Anadolu Otoyolu Uzerinde Ankara istikametine ilerlerken

izmit tabelasindan saga dogru ¢ikis yapilarak D-100 Karayolu’na giris
yapilir. D-100 Karayolu tzerinde 900 m ilerleyip saga Gebze Organize
Sanayi Yolu’na doéndillir. Sanayi yolu Gizerinde 1.6

km devam edildikten sonra saga Yeni Bagdat Caddesi’'ne girilir. Yeni
Bagdat Caddesi tizerinde 1.2 km ilerlendiginde saga tarafta Emlak
Konutlari 2. Etap Evlerine ulasilabilmektedir.

14 EML-1303011 GEBZE
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmazlar, Kocaeli ili, Gebze ilgesi Kirazpinar
Mahallesinde yer almaktadir. Ulasim &zel ara¢ ve toplu tasima
araclar ile saglanmaktadir. Yeni yeni gelismekte olan bir konut
alaninin bulundugu bdélgede yer alimaktadir. Tem otoyoluna 1.8 km, D-
100 Karayolu’na takribi 3.4 km, Sabiha Gok¢en Havalimani’'na 28 km,
Eskihisar-Topgular Arabali Vapur iskelesi’ne 11 km uzakliktadir
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Gebze 2.Etap
Emlak Konutlari

Gebze Toki
Konutlari

Gebze 1.Etap
Emlak Konutlari
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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 tagsinmaz 5.342,84 m?2
alana sahiptir.

Parsel lizerinde konut Unitelerini igeren 2 konut blogu ve 120 adet
bagimsiz bdlim bulunmaktadir.

5784 ada 1 parsel

Degerlemeye konu olan A1-C1-C2-C3-C4 Bloklarin bulundugu
bloklarin yer aldigi 5784 ada 1 parsel sayil arsa vasifli taginmaz
18.061,10 m2 alana sahiptir.

Parsel Gzerinde konut Unitelerini iceren 5 konut blogu ve 126 adet
bagimsiz bolim bulunmaktadir.

5785/1 Parsel

5785 ada 1 parsel

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

Parsel Gzerinde konut Unitelerini iceren 6 konut blogu ve 188 adet
bagimsiz bélim bulunmaktadir. Ayrica parsel Uzerinde 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 taginmaz 44.542 m2 alana sahiptir.

Parsel lizerinde 8 konut blogu,3 adet ticaret blogu ve 1 adet kafeterya
blogu bulunmaktadir.Toplamda 384 adet konut 9 adet diikkan olamak
Uzere 393 adet bagimsiz bélim bulunmaktadir.
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5800/1 Parsel

Sitede oturum hentz baglamamig olup Emlak Konut GYO A.$. den
alinan bilgilere ve yerinde yapilan gézlemlere gére yaklasik bitmislik
seviyesi % 94 civarindadir.

Proje blinyesinde 818 adet konut ve 9 adet diikkan nitelikli toplam 827
adet bagimsiz bdlim bulunmaktadir. Proje blnyesinde yer alan
bloklardaki konut ve diger Unitelerin adet ve alan dagilimlar asagidaki
gibidir. Bu alanlara iligkin bilgiler ¢arsaf listelerden alinmis olan satisa
esas brit alanlar toplamidir.

VAZIYET PLANI
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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
c2 16 2.215,34
C3 16 2.215,34
C4 16 2.215,34
Al 62 5.996,14
A2 62 5.996,14
C1 16 2.215,34
c2 16 2.215,34
C3 16 2.215,34
C4 16 2.215,34
Al 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 Dikkan Adedi Dikkan 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 - Tasinmazin Bulundugu Balgenin Ozellikleri

4.1.1 - Kocaeli ili

Kocaeli, Marmara Bélgesi’'nin Catalca-Kocaeli Bolim{’'nde, 29°22'-
30°21" dogu boylami, 40 D 31 ‘- 41°13' kuzey enlemi arasinda yer alir.
Dogu ve gineydoguda 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
Tirkiye saati icin esas kabul edilir. Kocaeli ilinin yazélgimi 3.505
kmadir. Asya ile Avrupa’yl birlestiren 6nemli bir yol kavsaginda
bulunmaktadir. Dogal bir liman olan izmit Koérfezi, islek bir
denizyoludur. ilin kuzeybati yiiziindeki istanbul il siniri, Gebze ile
istanbul arasinda akan Kemiklidere’nin dogusundan geger.
Glineybatida istanbul-Kocaeli siniri izmit Kérfezi'nin karsi kiyisinda
Yalova topraklariyla son bulur. Bursa sinirini Samanli Daglar’nin
tepelerinden gecen hat olusturur. Giineydoguda bu sinir Masukiye’nin
hemen yanindaki Sapanca Golu kiyisinda Sakarya vilayetine dayanir.
2011 yili itibariyle nifusu 1.601.720'dir. ilin yillik nifus artis hizi
%.27°dir. Km2 ye diigen niifus miktari 398 kisiye ulagarak istanbul’dan
sonra Ulkenin en kalabahk ili olmustur. Yuzdlgimi bakimindan
Tarkiye’nin en kuguk 7. ilidir.

Kocaeli’nin sanayilesmesinde en édnemli etken, tim ulasim
imkanlarina sahip olmasidir. Kara ve demiryolu aglari ile yapilan
tasimacilik 6zellikle Avrupa ve Ortadogu’ya yapilmakta olup, limanlar
ile yapilan deniz tagimaciligi da 6nemli bir boyuta ulasmistir. istanbul
ve Bursa gibi dnemli ticaret ve sanayi merkezlerine yakinhgi,
yatirimlar agisindan Kocaeli’yi éncelikli kilmaktadir. Kocaeli'nin sehir
merkezi izmit'in istanbul’a uzakhg 85 km’dir. istanbul’un bat
yakasinda bulunan Atatlirk Hava Limani ve dogusunda faaliyet
gosteren hemen yakinindaki Sabiha Gék¢en Havalimani ile dinyaya
acllan Kocaeli, Ankara’ya da TEM otoyolu ile baghdir. Uluslararasi
istanbul Atatiirk Havalimani 97 km. mesafededir. Ayrica Uluslararasi
Sabiha Gokgen Havalimanr'na 50 km. mesafededir. 5'i Kamu Limani
(Derince ve Yarimca) ve 35 6zel iskele ile deniz ulasimi imkanlari
acisindan tim Anadolu’nun en i¢ noktasindadir.
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Kocaeli bir sanayi kenti olarak GSYIH'nin yiizde 69.9'unun sanayi
sektériinde yaratildigi bir boélgedir ve ilde Sanayi Odasrna bagli
yaklasik bin 300 sanayi kurulusu faaliyet géstermektedir. Bu sanayi
kuruluglari agirlikh  olarak Gebze, izmit ve Korfez ilgelerinde
toplanmistir. Ulkemizin en biyilk 100 sanayi kurulusunun 18
Kocaelinde bulunmaktadir. TUPRAS, Hyundai Assan, Ford Otosan,
Honda, Anadolu Isuzu, Pirelli, Goodyear, Pakmaya, Aygaz, Milangaz,
Petrol Ofisi, Kordsa, Celikkord, Nuh Gimento, Marshall, Polisan, CBS,
Mannesman Boru gibi ©6nemli fabrikalar bu kentte faaliyet
gOstermektedir

Tirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2011 yili
Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) Nuifus Sayimi
Sonuglarina gére Kocaeli'nin Toplam Nifusu 1.601.720 (% 94) kisidir.
Toplam nifus igerisinde 1.499.958 kent nifusu, 101.762 (% 6) da
kirsal nifusudur.

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

4.1.2 - Gebze ilcesi

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

ve bilydyen bir ilgesidir. Gebze, Kocaeli'nin endlstrisinin blyik
bélimiind barindiran, Marmara Denizi'nin kuzeyi ile istanbul'un 45
kilometre dogusunda yer alan bir ilgedir. Marmara

bdlgesinin en buylk ikinci ilgesi olup Tarkiye sanayisinin %15'ini
barindirmaktadir. Gebze niifusu 2010 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemine gére 305.557 kisidir.

Gebze, Marmara Bolgesi'nde Kocaeli iline bagh 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 yéniinde olmasi nedeniyle
kentsel alani ve sanayisi bu dogrultuda gelismis bir sanayi bélgesidir.
Gebze ana ulagim yollari izerindeki konumu

nedeni ile uzun yillar Anadolu'dan istanbul'a gé¢ eden Anadolu
halkinin, istanbul'dan énce ugradidi bir ayak olmustur. istanbul
nifusunun 10 milyonu asmasi kentin sorunlarini artirmis,

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 olusu Gebze'yi sanayinin cazibe merkezi haline getirmistir.
Kentin, limanlara yakinliginin 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 gegis i¢in tasima kolayliklar
sunmaktadir.
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Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Géstergeler
Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektdrii, kriz ddnemlerinde talebin hizl
disUs yasadigl, blyime dbénemlerinde ise uzun vadede ve yavas
arttigr  sektér niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki kisa vadeli
olumlu gelismeler sektérin blyumesinde hizli bir hareketlenme
yaratamamaktadir.

41.3 -

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gdstergelerde
g6zlenen olumlu gelisme, disen enflasyon orani, istikrari saglanan
ekonomi ve disik gayrimenkul fiyatlari ile deprem disiincesinin
olumsuzluguna ragmen ( 6zellkle Istanbulda ) gayrimenkul
sektériinde ciddi oranda hareketlenme goértimastir. 2005 yilinda
gindeme gelen mortgage uygulamasi, disik konut kredileri, ddvizin
beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektérindn, ézellikle de
konut sektdériinin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu
sektér yatirim araglarinda ilk siraya oturmusgtur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektdr, Mayis ayi
ortalarinda baslayan faiz oranlarindaki artis, doévizlerin yUkselisi
nedeni ile bu ézelligini yitirmis, genel bir bekleme sireci olugsmasindan
dolayr disis ybénlinde egilim gdstermeye baslamistir. Yil sonuna
dogru alim-satim islemlerinin ciddi oranda azaldig! piyasada, talebin
fazla oldugu dénemlerde cok ylkselen tasinmaz degerleri reel
degerlere dogru dismustdr.
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2007 yilinda ise korunakl sitelerde ve yeni yapilan yapilarda taginmaz
degerlerinde yukselis gézlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006
yilinin ilk aylarinda gdzlenen artis hizina gére, 2007 yilindaki artis hizi
daha yavastir.

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

2008 vyilinda, kiresel baglamda siren ekonomik krizin etkilerinin
gayrimenkul  sektérinde de hissedildigi, gayrimenkul alim-
satimlarinda yavaslama gérildiga gézlemlenmistir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kétl bir dbnemden gegmis
olsa da bu dénem igerisinde dzellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu
imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci yatirimcilarin Tlrkiye'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 dinyay! etkileyen
ekonomik gelismelerin  TUrkiye'yedeki tasinmaz degerlerine ve
arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gérilmektedir.

2012 yihinda global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullarin
etkilerini surdirecegi, bu etkilere bagll olarak da Tirkiye'deki
tasinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son ceyrekte
hareketlilik yasandigi gérilmuastar.

2013 yilindaki beklentilere bakildiginda, 2012 yilinin son ¢eyreginde
yasanan Kentsel Dénisim Yasasi(Afet Riski Altindaki Alanlarin
DénGstirilmesi Hakkinda Kanun) dahilinde ingaatlarin baslamasi,
yabancilara milk satisinda kolayliklar getiren mitekabiliyet yasasinin
onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina
dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulugsu Fitch Rating,
Tarkiye’nin kredi notunu kisa bir sire énce yikseltmesi gibi nedenlerle
piyasada bir hareketlilik baslamis ve alim satim islemleri hizlanmistir.
Son c¢eyrekte yasanan bu hizlanmanin, kosullar ayni sekilde devam
ederse 2013 yilinda da slrecegi, konut alimina olan talebin artmasi ile
konut fiyatlarinda da artislarin olacagi beklentisi olusmustur.

Degerlemesi yapilan tasinmazlarin bulundugu bélgenin yeni gelisim
gOsterdigi  gbzlemlenmistir. Yakin cevresinde bos araziler yer
almaktadir. Genelde ¢arpik yapilasmanin bulundugu bir bdlgede yer
alir. Orta gelir grubunun konut yerlesimi olarak tercih ettigi bir
bdlgedir.

Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler
Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

Bilgilerin Kaynagi

Degerleme cgaligmasinda kullanilan bilgiler; Gebze Belediyesi imar
MUdarlaga, Gebze Tapu Midarliga ile yerinde yapilan incelemeler ile
kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktérler

441 -
*

*

44.2 -

Olumlu Faktorler

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

Tem otoyoluna ve giselere yakin konumdadir.

Olumsuz Faktorler
Merkeze uzak konumda bulunmaktadir.

Yakin c¢evresinde Cop toplama merkezi bulunmakta olup
alinan gifahi bilgiye gbére yakin zamanda tasinacagi
6grenilmistir.
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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, sz konusu tagsinmaz
ile nitelik ve niceliklerinin karsilastinimasi yapiimaktadir. Bu konuda
en énemli husus emsal gayrimenkullerin gercek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi
itibari ile deger kaybi, kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni
ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi gereklidir. Birim fiyat
ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan
tasinmaza uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir.
Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve tutarsiziigi nedeni
ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu ybntem
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 olusmaktadir. Ana
prensip olarak mevcut bir gayrimenkullin bina degerinin, higbir zaman
yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagi kabul edilmektedir.
Kargilagtirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilastirma ydnteminde 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 yénteminde 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 taginmazlarda
kullanilabilen bu yéntemde; tasinmazin gelecekte ortaya ¢ikabilecek
faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek buginki degeri
belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir
katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasilma ydntemi direkt
kapitalizasyon olarak adlandirimaktadir. 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 Gebze 2. Etap Emlak Konutlari Projesine iliskin
yapilmis olan degerleme g¢alismasinda;

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

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

- Piyasa Degeri Yaklagimi , arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akigi (
Gelir ) Yaklasimi yénteminde kullanilan ortalama birim m2 satis
degerlerinin takdir edilmesinde kullaniimistir.

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

Piyasa Degeri Yaklagimi

Satilik Emsaller

*  sahibi
Tel . 0535 3588906

Emlak Konutlari 1. Etapta A2 blokta 6. katta 100m2 2+1 daire igin
148.000.-TL satig bedeli istenmektedir.(1.480.-TL/m?)

* Satis Ofisi

Emlak Konutlari 1. Etapta C blokta 143m?2 olarak pazarlanan 4+1
zemin kat daire icin 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?)

* Tasképri Emlak

Tel : 05324415687

Sekerpinar Toki Evlerinde 2. katta 97m2 2+1 daire igin 85.000.-TL
satis bedeli istenmektedir.(876.-TL/m?)
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* Remax Uzman

Tel : 0262 655 9444

Emlak Konutlari 1. Etapta A2 blokta 12. katta 105m? 2+1 daire igin
40.000.-TL pesin 650*142 ay= 92.300.-TL toplamda 132.300.-TL satis
bedeli istenmektedir.(1.260.-TL/m?)

Emlak Konutlari 1. Etapta B3 blokta zemin katta 126m?2 3+1 daire igin
42.500.-TL pesin 940115 ay= 108.100.-TL toplamda 150.600.-TL
satis bedeli istenmektedir.(1.195.-TL/m?)

Emlak Konutlari 1. Etapta B3 blokta 4. katta 126m2 3+1 daire igin
58.000.-TL pesin 1040*113 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 m2 3+1 daire i¢cin 120.000.-TL
satig bedeli istenmektedir.( 909.-TL/m?)

Satilik Ditkkkan Emsalleri

* Satis Ofisi
Tel : 0530 825 25 67

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

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

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

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

Emlak Konutlari 1. Etap'ta 195 m2 depolu dikkan i¢in 885.000.-TL
satis bedeli istenmektedir.(4.538.-TL/m?)
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Arsa Emsalleri

*  Nida Emlak

Tel : 0262 6449191

Gulzeller Mahallesi'nde 4.500m2 E:1.00 konut imarli arsa igin
2.600.000.-TL satis bedeli istenmektedir.(577.-TL/m?)(fiyatin yOksek
oldugu bilgisi alinmigtir.)

* Ekspress Gayrimenkul

Tel : 02626411787

Kirazpinar Mahallesi'nde 3.637 m2 E:1.00 konut imarl arsa igin
1.100.000.-TL satis bedeli istenmektedir.(302.-TL/m?)

* Giivercinoglu Emlak

Tel . 0262 6588494

Kirazpinar Mahallesi'nde 5.000 m2? 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 11.000m2 E:1.00 konut imarli arsa igin
4.000.000.-TL satis bedeli istenmektedir.(363.-TL/m?) (pazarhk
payinin mevcut oldugu bilgisi alinmistir.)

*  Elit Emlak

Tel : 0262 7511836

Kirazpinar Mahallesi'nde 7.000 m2 E:1.00 konut imarl arsa igin
3.500.000.-TL satis bedeli istenmektedir.(500.-TL/m?)

* Remax Uzman

Tel : 0262 7511836

Kirazpinar Mahallesi'nde 252 m2 4kat konut imarh arsa igin 115.000.-
TL satis bedeli istenmektedir.(456.-TL/m?3)
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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
S COK KUGUK KUCUK 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 ORTA IYi ORTA IYi BENZER
MANZARAYA iLiSKiN DUZELTME -10% -10% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKiN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiISKIN . N .
DUZELTME 0% 0% 0%
TOPLAM DUZELTME -40% -30% 0%
DUZELTILMiS DEGER 300 181 350 364

*Karsilastirma tablousu 5784 ada 1 parsel icin diizenlenmis olup diger parseller bu parsel ile mukayese
edilmigtir.

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgedeki arsa birim m?2
degerlerinin 250-500 TL/m2 , konut birim m2 degerlerinin 800-1.400
TL/m2 dikkan birim m2 degerlerinin ise 2.500-4.000 TL/m? araliinda
oldugu gdzlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastirimasi sonucu s6z konusu tasinmazlarin, mevkii konum,
parsel blyUkliglu ve imar durumlar dikkate alindiginda,parsellerin
E:1,00 konut alani yapilasma kosullarina haiz olmasi nedeniyle 5782
ada 2 parsel arsa m2 birim degeri 320 TL, 5784 ada 1 parsel ve 5785
ada 1 parsel arsa m?2 birim deg@eri 300 TL, 5800 ada 1 parsel arsa m?
birim degeri 290TL takdir edilmistir.
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Arsa Degeri

(5782 ada 2 parsel)
(5784 ada 1 parsel)
(5785 ada 1 parsel)

(5800 ada 1 parsel)

320 .-TL/M2 X 5.342,84 M2 = 1.709.709 .-TL
300 .-TL/M2 X 18.061,10 M2 = 5.418.330 .-TL
300 .-TL/M2 X 25.235,20 M2 = 7.570.560 .-TL
290 .-TL/M2 X 44.542,00 M2 = 12.917.180 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER 27.615.779 .-TL

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

6.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklasimi igin kullanilabilecek
emsaller arastirnimigtir. Projenin, c¢evresinden alinan emsallerin
incelenmesi sonucunda bos arsa birim degerinin, tim parsellerin
E:1,00 konut alani yapilasma kosullarina haiz olmasi nedeniyle arsa
m? birim degeri 5782 ada 2 parsel arsa m2 birim degeri 320 TL, 5784
ada 1 parsel ve 5785 ada 1 parsel arsa m2 birim degeri 300 TL, 5800
ada 1 parsel arsa m2 birim degeri 290 TL takdir edilmistir.

Projenin verilerinden yaralanilarak ekte sunulan nakit akisi tablosu
dizenlenmis ve bu verilerden projenin toplam hasilatinin bugiinki
degerine ulagiimaya calisiimigtir. Bélgede yapilan incelemelerde,
bolgede insaat yapan kisilerle yapilan gériismeler ve Emlak Konut
GYO' nun yaptig diger projelerdeki hasilat paylasim oranlari da
incelendiginde hasilat paylasim oraninin %25 ila %35 civarinda
oldugu kanaatine variimistir. Elde edilen bilgilere istinaden arsa
Uzerinde inga edilecek yapilardan elde edilecek hasilat oraninin % 30
oldugu , bu oran Gzerinden elde edilen degerin gelistiriimis arsa degeri
oldugu kabul edilmistir. Buna gére degerlenen proje igin gelistiriimis
arsa degerinin 31.653.855,93.-TL oldugu sonucuna ulagiimistir.

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 arsa degeri icin; 27.615.779-TL (15.342.099.-
USD) takdir edilmistir.

Projenin mevcut duruma esas degeri hesaplanirken arsa degeri ve
parsel Gzerinde gerceklesmis maliyetler géz 6niinde bulundurularak
yeniden insa etme maliyeti ydntemi kullaniimistir.

Tam parseller i¢in ingsaat maliyetlerine iliskin hesaplar, ruhsatli alanlar
Uzerinden yapilmis olup birim maliyetler yapi ruhsatinda belirtiimis
maliyetler Gzerinden hesaplanmistir. Tim yapilar i¢in birim insaat
maliyeti yapi ruhsatlarinda belirtiimis olan yapi siniflarina gére Gevre
ve Sehircilik Bakanhgdinin ilgili tebliginde belirtiimis olan birim yapi
maliyetleri kullaniimigtir.
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INSAAT MALIYETi HESAPLAMALARI

Projenin Tamami icin ingaat Maliyeti Hesabi

5782 ada 2 parsel icin insaat Maliyeti Hesabi

KONUT BINALARI (IV.A) 615 -TL/M2 X 14.302,00 M2 = 8.795.730 .-TL
5782 ada 2 parsel icin Ongoriilen Toplam ingaat Maliyeti = 8.795.730 .-TL
ingaat Tamamlanma Orani = 94%
GERCEKLESMIiS iNSAAT MALIYETI = 8.267.986 .-TL
5784 ada 1 parsel icin insaat Maliyeti Hesabi
KONUT BINALARI (IV.A) 615 -TL/M2 X 18.483,00 M2 =  11.367.045 .-TL
5784 ada 1 parsel icin Ongoriilen Toplam ingaat Maliyeti = 11.367.045 .-TL
ingaat Tamamlanma Orani = 94%
GERCEKLESMIiS iNSAAT MALIYETI = 10.685.022 .-TL
5785 ada 1 parsel icin insaat Maliyeti Hesabi
KONUT BINALARI (IV.A) 615 -TL/M2 X 25.634,00 M2 = 15.764.910 .-TL
KAFETERYA (IV.A) 615 -TL/M2 X 306,00 M2 = 188.190 .-TL
5785 ada 1 parsel icin Ongoriilen Toplam ingaat Maliyeti = 15.953.100 .-TL
ingaat Tamamlanma Orani = 94%
GERGCEKLESMIS INSAAT MALIYETI = 14.995.914 .-TL
5800 ada 1 parsel icin Insaat Maliyeti Hesabi
KONUT BINALARI (IV.A) 615 -TL/M2 X 59.129,00 M2 =  36.364.335 .-TL
TICARI BINALAR (IV.A) 615 -TL/M2 X 918,00 M2 = 564.570 .-TL
KAFETERYA (IV.A) 615 -TL/M2 X 609,00 M2 = 374.535 .-TL
5800 ada 1 parsel icin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti = 37.303.440 .-TL
ingaat Tamamlanma Orani = 94%
GERGCEKLESMIS INSAAT MALIYETI = 35.065.234 .-TL
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Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani Hesabi

Projenin tamami icin yapilan ingsaat tamamlanma orani hesabi, projenin tamami igin
Ongérilen insaat maliyetinin  deger olarak ne kadarinin gergeklesmis oldugu ile
iliskilendirilerek hesaplanmigtir. Asagidaki tabloda gértldigl Gzere gergeklesmis toplam
insaat maliyetlerinin Ongériilen 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

GELISTIRME MALIYETi HESAPLAMALARI

Projenin Tamami icin Gelistirme Maliyeti Hesabi

73.419.315
69.014.156

94%

-TL

~TL

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

Ongériilen Satis Hasllati (NBD) = 105.512.853 .-TL

(-) Ongérilen Toplam ingaat Maliyeti =  73.419.315 -TL

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

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI =  4.477.759 .-TL

Projenin Tamami icin ingaat Tamamlanma Orani = 94%
GERCEKLESMIi$S GELISTIRME MALIYETI = 4.209.094 .-TL
PROJENIN MEVCUT DURUMA ESAS DEGERI

PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI =  27.615.779 .-TL

GERCEKLESMIS INSAAT MALIYETi =  69.014.156 .-TL

GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI = 4.209.094 .-TL

MEVCUT DURUM IiCiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(TL) = 100.839.029 .-TL
TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) =  56.021.683 .-USD

= Maliyet Yaklagimina gore;
Soézlesmeye konu Projenin mevcut durum degeri
100.839.029.-TL (56.021.683.-USD)
olarak hesaplanmisgtir.
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Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Parsel Uzerinde gelistiriimekte olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler
dogrultusunda ekte tablosu yer alan nakit akiglari dizenlenmistir.

Gebze 2. Etap Emlak Konutlari

Degerleme konusu tasinmazlarin yer aldigi parsel (zerinde 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 igin yatirrm sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit
akigl tablosunda, degerleme tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1
dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden konut U(nite
tiplerinde Uniteleri 1.dénemde %25' inin, 2.dénemde 9%35' inin
3.dénemde ise %40' inin satiglarinin gerceklesecegi varsaylimigtir.
Ticari Unitelerde 1.dénemde %15' inin, 2.dénemde %35' inin
3.dénemde ise %50' sinin satislarinin ger¢eklesecedi varsaylimigtir.

Konutlarin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 1.150.-TL/M?
ile gerceklesecedi, izleyen vyillarda %15 oraninda artacag!
varsayilmistir.

Dlkkanlarin satis birim degerlerinin 1.débnemde ortalama 4.000.-
TL/M2 ile gerceklesecedi, izleyen yillarda %10 oraninda artacagi
varsaylimistir.

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

Proje ile ilgili bdtin hukuki ve yasal prosedirlerin tamamlandig
varsaylimistir.

CGalismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir.

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.
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Nakit Akisi Yaklagimina Goére Projenin Tamamlanmasi

6.33 - purumundaki Toplam Degeri

= Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis

tablosundan da gérilecegi Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkl
indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin, taginmazlarin
degerine olan etkisinin gbzlenmesi amaclanmistir. Daha sonra,
edinilen tecrlbeler ve verilerin gézéntinde bulundurulmasi sonucunda,
projenin tamamlanmasi halinde net buginki degeri igin %11
indirgeme orani kabul edilmesi uygun gérilmUs olup, deger 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

Toplam Bugiinkii Degeri (USD) 58.618.252 .-USD

- En Etkin ve Verimli Kullanimi

Tasinmazlarin konumlari, blydklUkleri mimari projeleri ve yasal
mevzuatin izin verdigi Olgiide 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 sbézlesmesinden de anlasildiyi Uzere 4 adet
parselden olusmaktadir. Asagidaki tabloda ve raporun 1.5.
maddesinde belirtiimis olan projenin tamamlanmasi durumundaki
degeri sdzlesme kapsamindaki parsellerin tamami dikkate alinarak
takdir edilmistir.

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

KDV HARIC (TL) USD EURO
100.839.028,63 56.021.682,57 42.910.224,95
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA BUGUNKU DEGERI
KDV HARIC (TL) USD EURO
105.512.853,09 58.618.251,72 44.899.086,42

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

KDV HARIC (TL) USD EURO

101.525.022,20 56.402.790,11 43.202.137,11

Misterek veya Béliinmis Kisimlarin Degerleme
Analizi

Degerleme konusu projenin bulundugu bélgede bulunan konut birim
m?2 degerlerinin konutlarin tip, alan, bulunduklan kat vb. 6zelliklere
bagh olarak degistigi gézlemlenmistir. Yine ticari mulklerde birim m?2
degerlerinin  tasinmazlarin  bulunduklari kat, konum, alan gibi
unsurlara bagl olarak degistigi gdzlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastiriimasi sonucu séz konusu tasinmazlarin tamamlanmis
durumdaki degerleri i¢in her birinin, bulunduklari kat, alan, tip gibi
unsurlari dikkate alinarak birim m2 degerleri takdir edilmistir. Her bir
bolimin tamamlanmis durum icin birim m2 degeri ekteki listede
belirtilmigtir. Listede belirtiimis olan her bir bélimin kullanim alani
Emlak Konut Gayrimenkul Yatirm Ortakhdr A.S. tarafindan imar
Yoénetmeligi'ne gbre hesaplanmistir.

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

6.5.1 -

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

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

827 Adet Bagimsiz Bélimiin
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 Yéntemi ile
e Yapilacak Projelerde, Emsal Pay Oranlari

Proje ile ilgili dizenlenmis olan bir hasilat paylasimi veya kat karsihgi
sbzlesmesi tarafimiza ibraz edilmemis olup, alinan bilgilere gére bdyle
bir s6zlesme dizenlenmemistir. Tasinmazlarin degerlemesinde
Haslilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yéntemi kullanilmamistir.

Gayrimenkul ve Buna Baglh Haklarin Hukuki Durumunun

6.5.3 - Analizi

Degerleme ¢alismasi kapsaminda yapilan incelemelerde,
tasinmazlarin hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir
kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve

_ Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin ve Belgelerin
Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi Hakkinda
Gorls

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 alinmis
durumdadir.

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

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

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

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

Degerleme Uzmani

Eren KURT
Lisans No :

402003

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

Bu bilgiler dogrultusunda;

rapor konusu tasinmazlarin

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

KDV HARIC (TL)

KDV HARIC (USD)

KDV HARIC (EURO)

100.839.028,63

56.021.682,57

42.910.224,95

PROJENIN TAMAM

LANMASI DURUMUNDA

BUGUNKU DEGERI

KDV HARIC (TL)

KDV HARIC (USD)

KDV HARIC (EURO)

105.512.853,09

58.618.251,72

44.899.086,42

kiymet takdir edilmigtir.

Bu degerlere KDV dabhil degildir. KDV orani, net 150 m?den kii¢ik konutlar igin
%1, ticari niteler ve net 150 m?den bliylk gayirmenkuller icin %18'dir.

* 1 USD =
* 1 EURO =

1,8000
2,3500

~TL
~TL

Sorumlu Degerleme Uzmani

Berrin KURTULUS SEVER

Lisans No :

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

*

dikkate alinmamistir.

401732

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

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