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KULLANIM AMACI
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GizZLiLiK DERECESI

HAZIRLANAN KURUM/KIiSI DISINDA UCUNCU SAHISLARA VERILEMEZ.

DEGERLEME KONUSU

ISTANBUL TUZLA 2.ETAP 2.BOLGE ARSA SATISI KARSILIGI GELIR
PAYLASIMI iSi - 105 ADA 3 PARSEL OKUL BLOKLARI (2 ADET BAGIMSIZ
BOLUM)

DEGERLEME ADRESI

TUZLA 2. ETAP 2. BOLGE ARSA SATISI KARSILIGI GELIR PAYLASIMI iSi 105 ADA 3
PARSEL (EVORA SITESI ICERISINDE YER ALAN ILK VE ORTA OGRETIM TESIS ALANI
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RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR
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Berrin KURTULUS SEVER - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:
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UYGUNLUK BEYANI

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

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

Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhdir.

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

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir b6limane bagli olmayip,
degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestiriimistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve turt konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, malkd kigisel olarak incelemistir.

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

1.1

1.2

- Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan Tuzla 2.Etap 2.Bélge Konut Projesi-(Evora
istanbul) ve ayrica proje igerisinde yer alan 105 ada 3 parsel {zerindeki 2 adet bagimsiz
béliumin degerleme tarihi itibariyle tamamlanmasi1 durumundaki degerinin belirlenmesi amaci ile
hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina goére gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amacglanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari ¢gergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir mulkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegdi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cercevesinde 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 Yatirirm Ortakhg: A.S.

Atatiirk Mahallesi Citlenbik Caddesi No:4 Atasehir/iISTANBUL

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

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

Hizmeti alan kurumun, raporda bilgileri bulunan Tuzla 2.Etap 2.Bdlge Konut Projesi-(Evora
istanbul) ayrica proje icerisinde yer alan 105 ada 3 parsel (izerindeki 2 adet bagimsiz bélimiin
degerleme tarihi itibariyle tamamlanmasi durumundaki Pazar Degeri'nin belirlenmesi talebi
bulunmaktadir.

1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul i¢in Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S6z konusu tasinmaz icin 29.01.2014 tarih ve EML-1401001 numarah rapor sirketimiz
tarafindan hazirlanmistir.

Serdar ETIK ve Berrin KURTULUS SEVER degerleme isleminde gérev almistir.

Serife Seda YUCEL raporun hazirlanmasinda yardimci olmustur.

Ayrica, s6z bagimsiz boélimlerin bulundugu 105 ada 3 parsel igin;

*08.04.2013 tarih ve EML-1303021 numaral rapor,

**20.12.2012 tarih ve EML-1211034 numarali rapor,

***13.10.2011 tarih ve EML-1109002 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
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GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU ISIN ISMI

ISTANBUL TUZLA 2.ETAP 2.BOLGE

KONUT PROJESI EVORA ISTANBUL

(105 ADA 3 PARSEL OKUL BLOKLARI -2 ADET
BAGIMSIZ BOLUM )

DEGERLEMEYI TALEP EDEN KURUM

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI
A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHi

29.01.2014

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

BAKINIZ DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN
MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

MEVCUT KULLANIM

MEVCUTTA PARSEL UZERINDE YAPI
BULUNMAMAKTADIR.

IMAR DURUMU

BAKINIZ DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN
MULKIYET VE YAPILASMA BiLGILERI

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

PROJENIN ARSA DEGERI

109.337.214,00 TL

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI

283.494.077,64 TL

PROJENIN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA
DUSEN MIKTARINA GORE MEVCUT DURUM

DEGERI 109.337.214.00 TL
PROJENIN TAMAMLANMAS| DURUMUNDAKI
BUGUNKU DEGERI 537.264.006,96 TL

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

175.416.698,27 TL

2 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN
TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU
ANAHTAR TESLIMi DEGERLERININ TOPLAMI

21.212.599,50 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

ili : ISTANBUL
iicesi . TUZLA
Bucagi

Mahallesi :  AYDINLI

Koy

Sokag

MevKkii

Pafta No

Ada No : 105

Parsel No : 3

Alani : 5.057,68
Vasfi :  ARSA

Sinin

Tapu Cinsi . KAT IRTIFAKI
Blok No : A

Bag. Bol. No 1

Niteligi . OZEL iLKOGRETIM OKULU
Kat No :  ZEMIN

Arsa Payi ;. 8688/12390
Sahibi :  EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Yevmiye No ;1221

Cilt No ;250

Sayfa No ;24662

Tapu Tarihi :  24.01.2014

8 EML-1401001 TUZLA (EVORA 2)



REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

li : ISTANBUL
iigesi . TUZLA
Bucagi

Mahallesi :  AYDINLI

Koyl

Sokagi

Mevkii

Pafta No

Ada No : 105

Parsel No : 3

Alani : 5.057,68
Vasfi : ARSA

Sinin

Tapu Cinsi . KATIRTIFAKI
Blok No : B
Bag.Bol.No  : 1

Niteligi . OZEL ILKOGRETIM OKULU
Kat No :  ZEMIN

Arsa Payi ;. 3702/12390
Sahibi :  EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
Yevmiye No 1221

Cilt No ;250

Sayfa No ;24663

Tapu Tarihi : 24.01.2014

is bu rapor; Tuzla 2.Etap 2.Bélge Konut Projesi- (Evora Istanbul) igerisinde yer alan 105 ada 3
parsel lzerindeki 2 adet bagimsiz boéliimiin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii anahtar
teslim degerlerinin belirlenmesi icin hazirlanmigtir. Bu nedenle proje kapsaminda yer alan 101
ada 4 parsel ve 102 ada 1 parsel lizerinde yer alan kat irtifakli taginmazlara ait milkiyet bilgileri
rapor igerisinde belirtiimemistir.
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- Takyidat Bilgileri
Tuzla Tapu Mudirligid'nden 28.01.2014 tarihinde alinmis olan tasinmazin mulkiyet ve takyidat

bilgilerini gdsteren takbis belgesi ekte sunulmustur. Tasinmazlar Uzerinde asagida belirtilen
hususlar disinda takyidat bulunmamaktadir.

*Beyan: Bu taginmaz devir amaci veya devreden idarenin izni disinda bagkaca bir kamusal
amagcla kullanilamaz. (30.09.2010-10963)

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillk Dénemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Yapilan incelemelerde son (g yillik ddnemde, tapu bilgilerinde su degisiklikler olmustur:
-istanbul ili, Tuzla ilgesi, Aydinli Mahallesi, 105 ada 3 nolu parsel, 105 ada 1 nolu ve 105 ada 2
nolu parsellerin tevhit isleminden olusmustur. (07.11.2012 tarih, 13845 yevmiye)

-24.01.2014 tarihinde kat irtifaki tesis edilmisgtir.

- Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Basaksehir imar Miidurligi'nde yapilan incelemelerde ve ekte sunulan imar durum belgesi gére
asagidaki bilgilere ulagiimigtir.

101 ada 4 parsel ve 102 ada 1 parsel nolu taginmazlar;

31.05.2010 tasdik tarihli 1/1000 olgekli Aydintepe Mahallesi Gecekondu Onleme Bélgesi
Uygulama imar Planinda ve 20.01.2011 tasdik tarihli Aydintepe Gecekondu Onleme Uygulama
imar Plani tadilatinda, "Konut alani" icerisinde kalmaktadir. insaat nizami emsal= 1.75, Hmax=
serbest yapilanma sartlarina tabidir.

31.05.2010 tasdik tarihli Aydintepe Mahallesi Gecekondu Onleme Uygulama imar Planinda
"Ozel ilkdgretim ve Ortadgretim Tesisi Alani" igerisinde kalmaktadir. ingsaat nizami emsal= 2.00,
Hmax=Serbest yapilanma sartlarina tabidir.

Son ug¢ yillik degisiklikler incelendiginde;

105 ada 1 ve 105 ada 2 parsellerin tevhidinden olusan 105 ada 3 parsel nolu tasinmazin plan
tadilati ile "Ozel Orta Ogretim ve Ortadgretim Tesisi Alani" igerisinde kaldigi éncesinde ise 105
ada 1 parselin Ozel Spor Tesisi Alani (Emsal=1.00, Hmax=serbest), 105 ada 2 parselin ise Ozel
Kres Alani ((Emsal=1.00, Hmax=serbest) icerisinde kalmakta oldugu bilgisine ulagiimistir.
31.05.2010 tarihinden 6nce tiim parsellerin plansiz alanda kalmakta oldugu bilgisi alinmistir
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Degerleme konusu 105 ada 3 parsel i¢in diizenlenmis, 16.12.2013 tarih 809/13 sayili (ilkdgretim
okul binasi ve kulube) ve 16.12.2013 tarih 810/13 sayili (ortabgretim binasi) tadilat ruhsatlari
bulunmaktadir. Ruhsat bilgilerine ait detaylar asagidaki tabloda belirtildigi gibidir.

incelenen projesinde parsel lizerinde A ve B olarak isimlendirilmis iki adet blok bulunmaktadir. A
blok 3 bodrum, zemin, 3 normal kat ve teras katindan olugsmakta olup, toplam emsal insaat
alani 6.954,70 m#dir. B blok bodrum, zemin, 4 normal kat ve teras katindan olugsmakta olup
toplam emsal ingaat alani 3.134,55 m#dir.

oo | paEsmL KULLANIM |iLK RUHSAT |iLK RUHSAT TRﬁ?_I"S':I TADILAT RXI'_":,\‘:T
AMACI TARIHi NO L RUHSAT NO
TARIHiI (m2?)
105 3 A Blok 10.10.2011 654/11 16.12.2013 809/13 12.565,19
105 3 B Blok 10.10.2011 655/11 16.12.2013 810/13 4.972,06
KULLANIM KULLANIM ALANI
ADA |PARSEL| BLOK NO SEKLI (m?)
IIkogégtlm Okul 12.556,19 m?
A BLOK INasi
105 3 Kulube 9,00 m2
BBLOK | Ortaogretim Okul 4.972,06 m?
Binasi
TOPLAM OKUL ALANI 17.528,25 m?
TOPLAM iINSAAT ALANI 17.537,25 m?

istanbul Tuzla 2.Etap 2.Bdlge Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasim isi kapsaminda ihale edilmis
olan, istanbul ili, Tuzla ilgesi, Aydintepe Mahallesi Mezarlik ve Su Deposu Mevkiinde yer alan
101 ada 4 parsel, 102 ada 1 parsel ve 105 ada 3 parselden olusmktadir. Projede yer alan 101
ada 4 parsel ve 102 ada 1 parsel icin alinan son ruhsat bilgileri asagidaki gibidir.

11
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Ada | Parsel| Blok Adi | Ruhsat Tarihi Ruhsat B.Bélﬁ_m Yapi | Insaat Alani
No Adedi Sinifi (m?)
101 4 A1 Blok 10.10.2011 663/11 100 4A 16.033,50
101 4 A2 Blok 10.10.2011 664/11 79 4A 9.516,48
101 4 A3 Blok 10.10.2011 665/11 101 4A 17.619,66
101 4 A4 Blok 10.10.2011 666/11 119 4A 17.537,62
101 4 A5 Blok 10.10.2011 667/11 113 4A 18.753,52
101 4 A6 Blok 10.10.2011 668/11 102 4A 11.402,24
101 4 A7 Blok 10.10.2011 669/11 111 4A 11.402,24
101 4 A8 Blok 10.10.2011 670/11 148 4A 17.883,27
101 4 A9 Blok 10.10.2011 671/11 58 4A 10.720,85
101 4 A10 Blok 10.10.2011 672/11 54 4A 9.531,42
101 4 A11 Blok 10.10.2011 673/11 174 4A 19.793,48
101 4 A12 Blok 10.10.2011 674/11 98 4A 10.689,60
101 4 A13 Blok 10.10.2011 675/11 162 4A 17.822,33
101 4 A14 Blok 10.10.2011 676/11 48 4A 8.935,25
101 4 A15 Blok 10.10.2011 677/11 42 4A 8.549,53
101 4 M1 10.10.2011 658/11 1 3B 153,92
101 4 ™ 10.10.2011 662/11 3 3B 323,28
101 4 T2 10.10.2011 656/11 1 3B 190,00
101 4 AVLU 1 10.10.2011 659/11 1 3A 13.933,21
101 4 AVLU 2 10.10.2011 660/11 1 4A 11.053,45
101 4 AVLU 3 10.10.2011 661/11 1 3A 5.012,00
101 4 AVLU 4 10.10.2011 657/11 1 3A 7.450,06
TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI ( 101 ada 4 parsel ) 244.306,91
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Ada |Parsel| Blok Adi | Ruhsat Tarihi R“h:‘jat Bﬁ;':im ; ?":’;I insaat Alani
102 1 B1 09.01.2012 10112 38 4A 11.088,24
102 1 B2 09.01.2012 1112 49 4A 11.880,17
102 1 B3 09.01.2012 1212 49 4A 6.481,46
102 1 B4 09.01.2012 13/12 176 4A 17.933,55
102 1 B5 09.01.2012 14/12 112 5A 22.963,51
102 1 B6 09.01.2012 15/12 52 4A 6.907,79
102 1 B7 09.01.2012 16/12 52 4A 6.907,79
102 1 B8 09.01.2012 17112 55 4A 7.105,66
102 1 B9 09.01.2012 18/12 47 4A 8.397,44
102 1 B10 09.01.2012 19/12 40 4A 11.154,80
102 1 B11 09.01.2012 20112 40 4A 6.945,67
102 1 B12 09.01.2012 21/12 89 4A 15.250,78
102 1 B13 09.01.2012 2212 32 4A 5.032,05
102 1 B14 09.01.2012 23/12 34 4A 5.939,09
102 1 BT1 12.00.2013 | 51013 16 3B 6.198,06
102 1 BST1 09.01.2012 08/12 1 3B 3.303,79
102 1 BST2 09.01.2012 09/12 1 3B 2.954.41
TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI ( 102 ada 1 parsel ) 156.453,26
PROJENIN TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI 418.297,42

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Gériis

101 ada 4 parsel ve 102 ada 1 parsel uzerinde insa edilecek olan yapilarin tamami igin yapi
ruhsatlari diizenlenmis olup insaat faaliyetleri devam etmektedir.

105 ada 3 parsel Uizerinde toprak harfiyati yapiimakta olup, 2 adet okul binasi ve kulube ingaasi
planlanmaktadir. Ruhsatlari alinmis durumdadir. Bloklarin Emlak Konut GYO A.S.'den alinan
ruhsatlari incelenmistir. Parsel Uzerinde kat irtifaki kurulmus olup, proje detaylari Yapilasma
Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi bélimiinde belirtiimigtir.

2.3.4 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Tasinmazin bulundugu parsel i¢in ruhsat ve iskan alindigi tarihe bagh olarak asagidaki husus
gecerlidir.

Konu ile ilgili yazi Bayindirlik ve iskan Bakanliigi Yapi Isleri Genel Midarligi'nin
B.09.0.YiG.0.15.00.07/1248 sayili yazisinda gegen;

"Emlak Konut Gayrimenkul Yatirm Ortakhdi A.$.'nin ilgili mevzuati geredi kamu kurulusu
oldugu ve gerek Kamu Ihale Kurumu gerekse Yilksek Denetleme Kurumu tarafindan kamu
kurumu olarak kabul edildigi belirtildiginden, anilan kurulugga yaptirilacak olan yapilarin fenni
mesuliyetinin 15.12.2003 tarih ve 1837/12372 sayili yazimizda da belirtildigi Uzere 3194 sayili
imar kanununun 26.maddesi uyarinca kurulusga ve kurulusta gorevli meslek adamlarinin ayri
ayri Ustlenilmesi ve bu hususun T.S.8737 Yapi Ruhsati ve T.S. 10970 Yapi Kullanma izin
Belgesi'ne islenmesi gerekmektedir." géris verildigi anlagiimistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmazlar; istanbul Tuzla 2.Etap 2.Bélge Arsa Satigi Karsihdi Gelir
Paylasim isi kapsaminda ihale edilmis olan, istanbul ili, Tuzla ilgesi, Aydintepe Mahallesi
Mezarlik ve Su Deposu Mevkiinde yer alan 101 ada 4 parsel, 102 ada 1 parsel ve 105 ada 3
parsel (eski 105 ada 1 ve 2 nolu parseller) numaral arsalar Gzerinde insa edilmekte olan Evora
istanbul - 2.Etap Projesi igerisinde yer almakta olan 105 ada 3 parseldir. 105 ada 3 parsel Ozel
Egitim Tesis Alani imarli olup, ilkégretim ve ortadgretim tesis alani i¢in ruhsat alinmistir.

Proje kapsaminda 101 ada 4 parsel bliinyesinde 1.524 adet, 102 ada 1 parsel lizerinde ise 881
adet bagimsiz bélim bulunmaktadir. 101 ada 4 parsel Uzerinde 5 adet dikkan ve 1.509 adet
konut, 102 ada 1 parsel lzerinde ise 22 adet diikkan ve 859 adet konut bulunmaktadir.
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3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu 105 ada 3 parsel Tuzla ilgesi sinirlari igcinde Evora 2.Etap Projesi igerisinde
yer almaktadir. Proje, Aydintepe Mahallesinin kuzey kesiminde iski'ye ait su deposu ve
Aydintepe Mezarligin bulundugu mevkiide yer alir. Cevresinde Aydintepe Mahalle Mezarlg,
Tersaneler Bolgesi, Sabiha Gokgen Havaalani, Neomarin AVM, Pendorya AVM vb
bulunmaktadir.

Tersaneler
Bolgesi
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Bolgeye ulagim Aydintepe - icmeler tarafindan, Marmara ve Yesildere Caddeleri vasitasi ile
mezarlik istikametinde ulasilir. Esenyall tarafindan Cumhuriyet Caddesi ve Gézdadi Caddesi
Uzerinden bolgeye ulagim saglanabilmektedir. Ayrica Aydinli - Camlibelde tarafindan, Tuzla
Emlak Konutlari 1.Etap'in da oldugu bdlgeden Aydinli Caddesi vasitasi ile bodlgeye ulasim

saglanir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu proje, istanbul Tuzla 2.Etap 2.Bélge Arsa Satisi Gelir Paylasim Isi sézlesme
ismi ile ihale edilmis olan Evora istanbul projesinin 2.etabinda yer alan 105 ada 3 parseldeki
ilkdgretim ve ortadgretim okul alani projesidir.Tuzla 2.Etap 2.Bélge Projesi, 2 konut parseli ve 1
Ozel egitim parselinden olusmaktadir.

104 ada 4 parsel nolu konut parseli, 72.044,46 m? yuzolcimlu tasinmaz Uzerinde
projelendirilmis olan 15 blok halinde toplam 1509 konuttan ve 3 blok halinde toplam 5 adet ticari
Uniteden ibarettir. 101 ada 4 parsel Uzerinde tasarlanan projede toplam ingaat alani 244.306,91
m? olarak belirlenmisgtir.

102 ada 1 parsel nolu konut parseli, 47.964,65 m? yizdlgimli tasinmaz Uzerinde
projelendirilmis olan 14 blok halinde toplam 859 konut ve 6 dilkkandan ve 1 blok halinde toplam
45 ticaret Unitesinden ve sosyal tesislerden ibarettir. 102 ada 1 parsel Uzerinde tasarlanan
projede toplam insaat alani yapi ruhsatlarinda 156.288,84 m? olarak belirlenmistir.

Degerleme konusu 105 ada 3 parselin yapilasma kosullarina gére Emsal=2.00 olmak Uzere
Ozel Egitim Tesisi insaat hakki bulunmaktadir. Parsel alani 5.057,68 m? olup, toplamda
17.537,25 m? alan icin ingaat alani igin ruhsat alinmistir. incelenen projesine gore, Beydagi
Caddesi ve Prof.Dr.Necmettin Erbakan Caddesi arasinda kalan kdse parsel de 2 adet blok
olarak insa edilecegi planlanmistir.

PRF. DR. NECMETTIN ERSAKAN GADDE. 52
\15&5‘

102 ADA
1 PARSEL

103 ADA
1 PARSEL

VAZIYET PLANI 1/500
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incelenen kat irtifaki projesine gore bloklar igin yapilan hesaplamalar agsagidaki gibidir.

BLOK NO KATLAR EMSAL INSAAT BRUT INSAAT ALANI
ALANI
3.BODRUM KAT 0,00 m? 2.280,55 m?
2.BODRUM KAT 1.831,33 m? 2.222,80 m?
1.BODRUM KAT 1.008,61 m? 1.395,55 m?
ZEMIN KAT 1.011,78 m? 1.975,80 m?
A BLOK
1.KAT 1.036,76 m? 1.173,51 m?
2.KAT 1.036,76 m? 1.160,96 m?
3.KAT 1.029,46 m? 1.173,50 m?
TERAS KATI 0,00 m? 1.173,50 m?
TOPLAM 6.954,70 m? 12.556,17 m?
1.BODRUM KAT 0,00 m? 671,68 m?
ZEMIN KAT 626,91 m? 665,75 m?
1.KAT 626,91 m? 731,356 m?
B BLOK 2.KAT 626,91 m? 720,29 m?
3.KAT 626,91 m? 731,356 m?
4 KAT 626,91 m? 720,29 m?
TERAS KATI 0,00 m? 731,356 m?
TOPLAM 3.134,55 m? 4.972,06 m?

Emlak Konut GYO A.S. Tarafindan tarfimiza iletilen onayl carsaf listede yer alan alanlar
kullanilmig olup, bu bilgiler agagidaki gibidir. Listede diger kullanim alani olarak tanimlanan
alanlarin bodrum katta yer alan otopark alanlari oldugu kanaatine variimigtir.

Ticaret Satis L
Ada Parsel Blok N‘(*t n‘::';‘" Briit Alan Diger K‘("r':f)'m Alani
(m?)
105 3 A 6.866,23 7.420,41 2.535,70
105 3 3.044,28 3.371,40 661,87
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4 - DEGERLEME ILE ILGILI ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bdlgenin 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 bagh Saray, batida Tekirdag'a bagh
Cerkezkdy, Tekirdad, Corlu, glneybatida Tekirdag'a baglh Marmara Ereglisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne baglh Koérfez, glineydoguda Kocaeli'ne baglh Gebze
ilgeleri ile komsudur. Istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazici Képriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Turkiye'nin en biyik kenti olup, 13 milyon kisiyi agan nifusu ile dinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda koépri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bolgelere acilma yoninden 6nemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasr'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu

Ulkedeki endustriyel kuruluslarinin %38, ticari igletmelerin %55'i istanbul'da bulunmakta olup,
vergi gelirlerinin %40l bu sehirden saglanmaktadir. Ulke capinda kisi bagina GSMH (gayri safi
milli hasila) yaklasik $ 2,000 iken istanbul'da $ 6,000 diizeyindedir.

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

istanbul'un 14'i Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi vardir.
istanbul'un 39 ilgesi nifus sayisi bakimindan 2010 yili verilerine gére incelendiginde en yiksek
nifusa sahip ilgesi Bagcilar, en az niufusa sahip ilgesi de Adalar olmustur.
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4.1.2 - Tuzlailgesi

Tuzla, istanbul ilinin en giineyde bulunan ilgesidir. Tirkiye'nin orta derecede kalabalik niifuslu
ilcelerinden biridir. Turkiye'nin en buylk tersanesi ve Turkiye'nin tek Formula 1 pisti Tuzla'dadir.
1400 yilinda Yildinm Bayezid tarafindan Osmanh topraklarina katildi. Tuzla'da yasayan Rumlar,
Lozan Anlagsmasi c¢ercevesinde Selanik, Kavala ve Drama'dan gelen Tdurklerle vyer
degistirmislerdir.

1980'lerin sonuna kadar balik¢ilik ve ciftciligin bir arada sirdurdldigu Tuzla'da sanayinin
gelismesiyle ciftgilik 6nemini yitirmistir. GUnimizde Tuzla, tersanelere de ev sahipligi
yapmaktadir.

Merkezde ITU Denizcilik Fakiiltesi, Kuzeybatida ¢ok (inlii bir askeri okul olan TUZLA PiYADE
OKULU ve Guneyde Tuzla Burnunda ise Deniz Harp Okulu bulunmaktadir. Ayrica Sabanci
Universitesi, Okan Universitesi ve Piri Reis Universitesi'de Tuzla'da bulunmaktadir. Ayrica
OZEL KOC KOLEJi (Kog Ozel Lisesi) VE SABANCI KOLEJi de bulunmaktadir.

1936 yilinda mistakil belediye olan Tuzla 1951 yilinda Kartal ilgesine baglanmis, 1987 yilinda
Pendik ilgesinin kurulmasi nedeniyle Pendik ilgesine baglanmistir. Tuzla, 03.06.1992 tarih ve
21247 sayili Mukerrer Resmi Gazete'de yayimlanan 27.05.1992 tarih ve 3806 sayili Bakanlar
Kurulu Karari ile Pendik ilgesinden ayrilarak Tuzla adi altinda miistakil bir ilge olmustur.

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektorii, kriz dénemlerinde talebin hizli diisiis yasadigi, biyiime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttigi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektdriin buyimesinde hizli bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gdéstergelerde gdzlenen olumlu
gelisme, dusen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve disuk gayrimenkul fiyatlari ile
deprem disilincesinin olumsuziuguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektdriinde
ciddi oranda hareketlenme goériulmustur. 2005 yilinda glindeme gelen mortgage uygulamasi,
dusuk konut kredileri, dévizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektorinin, ézellikle
de konut sektoriiniin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu sektor yatirnm araglarinda
ilk siraya oturmustur.

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

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

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

2008 yilinda, kiresel baglamda siren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektérinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaglama goérildugu gézlemlenmistir.
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2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi koéti bir dénemden gegmis olsa da bu dénem
icerisinde o6zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirrmcilarin Tarkiye'ye olan ilgisi devam etmigtir. 2010 yilinda, duradan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yikselen bir ivme
kazanmistir.

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

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

2013 yili sonuna dogru aciklanan ingaatta biylime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yilin ilk ¢ceyregdini ylizde 2.9 biuyumeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci geyrekte ise 4.4
biyime kaydetmistir. insaat sektériindeki biylime ise yilin ilk ceyreginde ylzde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci ¢eyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektérdeki 3'ncii ¢eyrek
bldyime rakami ise 8.7 olarak aciklanmigtir.

2014 yihindaki beklentilerde, yaklagsan yerel secgimler ve cumhurbaskanlidi se¢imlerinin etkisi ile
faiz oranlarinda yasanan yukselisin devam etmesi durumunda konut alim satimlarinin olumsuz
etkilenebilecegi dusuniUlmektedir. Ancak kentsel donudsimin olacagr bodlgelerde konut
projelerine talebin olacagi ve bu bdlgelerde satislarin hizlanabilecedi dngériimektedir.

- Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Degerleme hizmetini sinirlayici-kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

- Bilgilerin Kaynagi
Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Tuzla imar Midirliiga, Tuzla Tapu Madirlagi ile
yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu olusmustur.

- Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Sehrin yapilasmis alani igerisinde yer almaktadir.

% Tuzla Emlak Konutlari 2.Etap - Evora istanbul ismi ile tasarlanan proje giivenlikli liiks
konut projesidir.

* Ruhsati alinmig, imarl parsellerdir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* insaat galismalari devam etmektedir.

22 EML-1401001 TUZLA (EVORA 2)



' REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Emsal Karsilagtirma ( Piyasa ) Yaklagimi

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

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

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

5.3 - Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu projeye iliskin yapiimis olan degerleme calismasinda;
-Projenin mevcut durum degerinin tespitinde Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

yontemi,

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

yontemi kullaniimigtir.

-Emsal Karsilastirma ( Piyasa ) Yaklasimi , arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir )
Yaklagimi ydnteminde kullanilan ortalama birim m? satis degerlerinin (dikkan, konut) takdir

edilmesinde kullaniimistir.

Ayrica Emlak Konut GYO A.S.'nin istegi dogrultusunda proje binyesinde yer alan ve yine ayni
kurum tarafindan tarafimiza ibraz edilen projenin garsaf listesi dikkate alinarak bagimsiz bolimlerin
anahtar teslimi haliyle satis degerleri belirlenmistir. Listede belirtiimis olan her bir bélimin kullanim

alani Emlak Konut Gayrimenkul Yatirrm Ortakhigi A.S. tarafindan hesaplanmigtir.

6.1 - Emsal Karsilagtirma ( Piyasa ) Yaklagimi

Satilik Emsaller

Konut Emsalleri

* Dumankaya Dizayn

3 blok ve 330 daireden olusmaktadir. Yizme havuzlu, giivenlikli konsept bir mimari ile insa
edilemkte olan nitelikli bir projedir. Aydinli Camlibelde bdélgesinin batisinda, Pendik ilgesi
sinirlari igerisinde, Ahmet Yesevi Mahallesi'nde, Havaalanina bakan egimli arazide insa
edilmektedir. Manzaralidir fakat muhit olarak kétu bir mevkiidedir. Baglanti yoluna yakin

mesafededir.

ilgilisi Daire Tipi Alani D(t:_gLe)ri Bir(i'rl'nL;::f;eri
i oeotnoy | 0 | 4m 0.000 L
0 (216) 463 18 88 A 105000 il
N oo amossa | 1| s 130000 2
0 (2'61‘::)I 52"5'2'3 04 :;:t 126m” 230.000 1825
Ortalama Birim Deger 1.792
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* Dumankaya Adres Botanik

Aydinli, Toplu konut bdlgesinde, Toki konutlari yakininda yer alan Adres projelerinin bir pargasi
olan Lobi evleri 3 blok ve 527 daireden olugsmaktair. Nitelikli bir mimariye sahiptir. Yizme
havuzlu ve guvenliklidir. Bolge olarak Tuzla Deri OSB nin gineyinde, merkeze nispeten uzak, az
gelismis toplu konut boélgesinde yer almaktadir.

B . . . Degeri Birim Degeri
ligilisi Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Remax Mega 2
0 (216) 598 15 20 1+1 56m 110.000 1.964
Remax Mega 2
0 (216) 598 15 20 1+0 36m 68.000 1.889
Turyap 2
0 (216) 393 66 67 2+1 78m 158.000 2.026
Realty Plus Trio )
0 (216) 702 10 50 1+1 55m 99.000 1.800
Murat Kayan G.menkul )
0 (216) 393 15 17 2+1 78m 145.000 1.859
Ortalama Birim Deger 1.914
*  Tuzla Emlak Konut Evleri
ilgili iletigim Tip | m? Pesinat |Vade| Taksit Toplam | Birim/m?
Century21 | 0(216)4821888 | 2+1 | 86 57.000 178 515 148.670 1.729
Lara Gay. 0(216)3936109 | 2+1 | 80 65.000 118 580 133.440 1.668
Century 21 0(507)608 2555 | 3+1 | 125 79.000 120 990 197.800 1.582
LaraGay. | 0(216)3936109 | 3+1 | 125 85.000 118 | 1.020 205.360 1.643
Ortalama Birim Deger 1.647

Ticari Emsaller
* Dumankaya Pusula
Tel 0 (216) 444 72 22

Dumankaya Adres Lobi' de cadde Uzerinde yer aldig1 beyan edilen 83 m? i¢in 335.000.-TL
istenildigi bilgisi edinilmistir.

SATILIK | 83 .-m 335.000 .-TL 4.036 .-TL/M?

* Lacivert Yatinm Danigmanlik
Tel 0 (532) 426 82 41

Dumankaya Adres Lobi' de ara¢ muayne istasyonu karsisinda yer aldigi beyan edilen full yapili
54 m2?i¢in 350.000.-TL istenildigi bilgisi edinilmistir.

SATILIK 54 .-M? 350.000 .-TL 6.481 -TL/M?

25 EML-1401001 TUZLA (EVORA 2)



' REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

*  salim Gayrimenkul

Tel 0 (216) 393 26 55

Tuzla Aydinh merkezde, Dersaadet Caddesi Uzerinde yer aldidi1 beyan edilen 160 m? giris, 145
m? bodrum kat olmak zere toplam 305 m? kullanim alanh dikkan i¢in 1.200.000.-TL istenildigi
bilgisi edinilmigtir.

SATILIK 305 .-M? 1.200.000 .-TL 3.934 .-TL/M?

*  Eskidji Gayrimenkul
Tel 0 (216) 429 20 44

Tasdelen merkezde yer aldigi beyan edilen 4.750 m? kapali kullanim alanli olarak pazarlanan
okul kullanimina uygun olan komple bina i¢in 40.000.-TL kira bedeli istenildidi bilgisi edinilmistir.

KiRALIK 4750 .-Mm? 40.000 .-TL 8 .-TL/M?

*  Remax Kaptan
Tel 0 (216) 386 90 90

Sancaktepe'de okul olmaya uygun oldugu beyan edilen toplamda 21.000 m? kapali kullanim
alanh olarak pazarlanan bina i¢in 110.000.-USD kira istenildigi bilgisi ahnmistir. (USD=2,2.-TL)

KIRALIK 21000 .-Mm2 242.000 .-TL 12 -TL/IM? |

*  Eko Emlak

Tel 0 (216) 469 55 55

Maltepe Girne Mahallesinde okul olmaya uygun oldugu beyan edilen 20.000 m? kapali alanh
olarak pazarlanan bina i¢in 230.000.-TL kira bedeli istenildigi bilgisi edinilmigtir.

KiRALIK 20000 .-Mm? 230.000 .-TL 12 -TL/IM?

* Reha Medin Suadiye
Tel 0 (533) 423 90 68

Maltepede ote, hastane, okul kullanimina uygun oldugu belirtilen 1.600 m? kapali kullanim alanli
olarak pazarlanan sifir bina igin 28.000.-TL kira istenildigi bilgisi edinilmistir.

KIRALIK 1600 .-M? 28.000 .-TL 18 .-TL/M?
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Arsa Emsalleri

*  YONEY EMLAK
Tel 0216 354 65 15

Tuzla istasyon Mevkiinde oldugu beyan edilen,Emsal:1.75, ticaret+konut+dzel egitim ve saglk
tesisi alaninda kaldigi beyan edilen 7.400m? alanh arsa i¢in 11.750.000.-TL istenildigi
belirtiimistir.

SATILIK 7400 .-M2 11.750.000 .-TL 1.588 .-TL/M?

* As Metas Emlak
Tel 0216 507 13 05

Tuzla Aydinli'da ana caddeye cepheli Emsal:1.50, ticaret+konut imarli 5090m? alanl arsa igin
10.000.000.-TL istenildigi bilgisi edinilmistir.

SATILIK 5090 .-M2 10.000.000 .-TL 1.965 .-TL/M?

*  Reality World imza Gayrimenkul
Tel 0533 3813772

Tuzla igmeler Képriisiinde Orhanli Yoluna gikarken idris Gillliice Kiiltiir Merkezinin kargisinda
konumlu oldugu beyan edilen 650m? alanli, Emsal:1.50, ticari imarli arsa i¢in 1.500.000.-EURO
istenildigi bilgisi edinilmistir. (Euro=2.95.-TL)

SATILIK 650 -M? | 4.400.000 -TL | 6.769 -TL/M?
* ligilisi
Tel 0216 394 52 52

Aydinli'da TOKI bélgesinde yer alan E:1.25, konu imarl 7.110m? arsa igin 5.750.000.-TL
istenildigi bilgisi edinilmistir.

SATILIK 7110 -M? 5.750.000 .-TL 809 .-TL/M?
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA)

o 101 ADA 4 . . .
BILGI PARSEL 1. Arsa Emsali 2. Arsa Emsali 4. Arsa Emsali
SATIS FiYATI 11.750.000 10.000.000 5.750.000
SATIS TARIHI -
N _ BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 72.044,46 7.400 5.090 7.110
BIRIM M2 DEGERI 1.588 1.965 809
o BENZER BENZER BENZER
ALANA iLiSKIN DUZELTME
0% 0% 0%
IMAR KOSULLARI E:1.75 E:1.75 E:1.50 E:1.25
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER ORTA KOTU KOTU
iLISKIN DUZELTME 0% 10% 20%
FONKSIYON KONUT KONUT+TICARET | KONUT+TICARET KONUT
FONKSIYONA ILISKIN ivi i BENZER
DUZELTME -25% -25% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAYA iLISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM ORTA IYi i BENZER
KONUMA iLiSKiN DUZELTME -10% -25% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIiN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN ) R )
DUZELTME -15% -15% -12%
TOPLAM DUZELTME -50% -55% 8%
DUZELTILMiS DEGER 850 794 876 873

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu parsel Ozel Egitim Tesis Alani imarl olup, bélgede
benzer lejandli satilik/kiralik/satiimis arsa emsaline rastlanmamistir. Boélgede konut ve
ticaret+konut fonksiyonlu arsa emsalleri incelenmistir. Konum ve fonksiyonlarina gére birim
degerlerinin degisiklik gosterdigi gortlmustir. Ana cadde Uzerinde ticari parsellerin 6.000-7.000.-
TL/m? aralidinda dedistigi, konut+ticaret imarl parsellerin ise bdlgede 1.500-2.000.-TL/m?
araliginda oldugu gorilmastir. Degerleme konusu parselin imar kosullari ve proje dahilinde
gelistirilebilir bir alan olmasi gibi hususlar da dikkate alinarak 101 ada 4 parsel igin birim deger
olarak 850.-TL/m?, 102 ada 1 parsel igin 900.-TL/m?, 105 ada 3 parsel i¢in 975.-TL/m? birim
deger 6ngorulmistar.

Tasinmaz ile ilgili yapilan arastirmada; orta-Ust diizey gelirinin tercih ettigi konut bélgesi oldugu
g6zlemlenmigtir. Bélgedeki konut rakamlarinin nitelikli sitelerde(sosyal tesis alanlari, gtvenlikli,
havuzlu, insaa kalitesi yuksek vb.) 1.800.-TLm?-2.300.-TL/m? araliginda, site kapsaminda
sosyal olanaklarinin kisitl oldugu konutlarda(otopark alani,peyzaj diizenlemesi vb.) ise 1.400.-
TL/m?-1.800.-TL/m? aradinda oldugu gdézlemlenmistir.(Emsal bilgilerinde yer alan dairelerin
birimm? degerleri borcuyla satilmasindan dolayi yiksek gorinmektedir.)

28 EML-1401001 TUZLA (EVORA 2)



' REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

Ada/Parsel Pars(e;:rll 2»?Ianl Birir(r_:_ Ir_r;;l:)iyatl Toplam G-rf)a Degeri
101/4 72.044,46 850,00 61.237.791,00
102/1 47.964,65 900,00 43.168.185,00
105/3 5.057,68 975,00 4.931.238,00

TOPLAM 125.066,79 874,23 109.337.214,00

6.2 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akigi Yontemi)

Parsel lGzerinde gelistiriimekte olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda ekte yer
alan nakit akislari dizenlenmistir. Parsel Uzerinde inga edilmekte olan projenin yukarida da
anlatildigr Gzere sirketten alinan bilgiye gore satilabilir alanlari dikkate alinmis olup hesaplama
bdélimiinde toplam satilabilir ingaat alani Gzerinden deger takdir edilmeye calisiimistir.

6.2.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Genel Kabuller

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

Proje ile ilgili butin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandigi varsayiimistir.
Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir.

Calismalara IVSC (Uluslararasi Dederleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemigtir.

2040 yil vadeli Eurobond Verimi olan % 5,98 “risksiz getiri orani” olarak kabul edilmistir.

Gelirlere iligkin Kabul ve Varsayimlar

Degerleme konusu projenin yer aldidi parsel tzerinde inga edilecegdi planan proje 2 bloktan
olugan okul alani olup, A blok ticaret brut satisa esas alani 7420,41 m?, B blok ticaret brit
satisa esas alani 3.371,40 m? olarak dikkate alinmig olup alan bilgiler sirket tarafindan
tarafimiza gonderilen listelerden ve bilgilerden alinmistir. ( Ozel egitim alanlari olmasi
sebebiyle satisa esas alanlar ticari Unite olarak isimlendirilmistir. ) Toplam satisa esas alan
10.791,81 m?dir.

Tasinmazlar i¢in yatirim sireci 36 ay olarak kabul edilmistir.Projenin 2013 yilinda ingaatina
baslanmis olmasi ve satislarinin yapilmis olmasi nedeniyle il dénem ge¢mis donem olarak
adlandiriimis ve indirgeme yapilmamistir. Nakit akigl tablosunda, degerleme tarihinden
sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden satilabilir
alan Uzerinden dukkan ve konutlarin gegmis donemde %50 'sinin satiimis oldugu kabul
edilmigtir.

Satilabilir egitim alanlarinin birim degerlerinin gecmis dénemde ortalama 2.200.-TL/M? ile
gerceklesecedi, izleyen yillarda %15 oraninda artacagi varsayilmistir. Egitim alanlarinin
satiglarinin 1. ve 2. dénemde gerceklesecegdi 6ngorulmustur.

Satilabilir ticari Gnitelerin birim degerlerinin gegcmis donemde ortalama 4.500.-TL/M? ile
gergeklesecedqi, izleyen yillarda %10 oraninda artacagdi varsayiimigtir.

Satilabilir konut Unitelerin birim degerlerinin ge¢mis dénemde ortalama 2.250.-TL/M? ile
gergeklesecedi, izleyen yillarda %10 oraninda artacagdi varsaylimigtir.
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Degerleme Konusu Taginmazlar igin Satilabilir Alan ve Ruhsat ingaat Alani Hesab

: . Emsal ingaat |Satilabilir ingaat| Ruhsat ingaat
Ada No |Parsel No| Blok No Lejant / Fonksiyon Alani (m?) R —Alanl (m?)
105 3 A Ozl lkogretim Tesis 6.954,70 7.420.41 12.565.19
105 3 B Ozel Ortacgretim Tesis 3.134,55 3.371,40 4.972,06

Evora 2.Etap 2.Bélge igin Satilabilir Alan ve Ruhsat ingaat Alani Hesab

, . Emsal ingaat |Satilabilir ingaat| Ruhsat ingaat
Ada No |Parsel No Lejant Fonksiyon Alani (m?) Alani (m?) = Alam (m?)
101 4 Konut 214.071,67
Konut Alani 210.015,94 400.760,17
102 1 Ticaret 6.311,79

Giderlere (Maliyetlere) iliskin Kabul ve Varsayimlar

Yapi Birim Maliyetleri

Parsel lzerinde o6zel ilk ve ortadgretim projesi insa edilecedi bilinmekte olup proje geneli
incelendiginde 6zel okul olarak kullanilacagi da g6z 6éniinde bulundurularak inga kalitesinin liiks
olacagi 6ngdrulmistir. Proje genelinde alinan ruhsatlar dogrultusunda ortalam birim maliyet
hesabi g6z 6nnlide bulundurularak birim maliyet 650.-TL/m? kabul edilmistir.

insaat maliyetlerinin yillik artis orani, finansal riskler, hakedis sistemleri ve proje imaji gibi
etkenler de g6z Oninde bulundurularak %11 olarak kabul edilmis olup yillara yaygin birim
maliyet degerleri asagidaki sekilde hesaplanmistir.

Birim Maliyet gecmis donem 1.dénem 2.dénem

Dagilim 11,00% 650,00 TL/m? 721,50 TL/m? 800,87 TL/m?

insaat Maliyetlerinin dagilimi

Ruhsat bilgilerine goére 418.297,42 m? ingaat alanina sahip olmasi 6ngorulen konut/ticaret
projesi icin dngdrilen insaat suresi 3 yildir. Projenin yer aldidi1 bdlgenin sosyo ekonomik, cografi
nitelikleri ve diger etkenler de g6z dniinde bulundurularak projenin ingaat maliyetlerinin yillara
g6re dagilimi asagidaki sekilde kabul edilmis olup olusan maliyet dagilimi tabloda gosterilmistir.

101/4 - 102/1 1.dénem 2.dénem 3.dénem
Dagilim 45,00% 35,00% 20,00%
Birim Maliyet 650,00 TL/m? 721,50 TL/m? 800,87 TL/m?
ingaat (m?) 188.233,84 m? 146.404,10 m? 83.659,48 m2
Maliyet (TL) 122.351.995 TL| 105.630.556 TL 66.999.953 TL
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Satis / Pazarlama Giderleri

Satis pazarlama giderleri, projenin 6zellikleri, hedeflenen kar marjlari, satis hizi, ve piyasa
Bu veriler 1s1ginda, proje 6zellikleri, fiyat politikasi ve kar marji hedeflerine bagli olmak Utzere
orta-Ust ve Ust diizey gelir grubuna hitap eden bir projede satis & pazarlama maliyetlerinin
satisa hazir proje alani Uzerinden 10,00 TL/m? ila 50,00 TL/m? arasinda degisecedi
disunilmektedir. Rapora konu proje icin ise satisa hazir proje alani Uzerinden her satig
déneminde 20,00 TL/m? tutarinda satis & pazarlama maliyeti hesabi yapilarak INA tablosunda
islenmigtir.

Bu yaklasimin bir saglamasi olarak vyapilan dider bir hesaplamada satis pazarlama
maliyetlerinin brit insaat maliyetleri igerisindeki orani baz alinmistir.
Genel piyasa kosullarinda orta ve Ust dizey gelir grubuna hitap eden konut projelerinde satis &
pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %2 - %5 araliginda bir yer tuttugu
bilinmektedir. Bu tutar net ingaat maliyeti 1.250,00 TL/m? olan bir projede insaat alani tGzerinden
25,00 TL/m?ila 65,00 TL/m? araliginda bir tutara denk gelmektedir.

Bu degerler asagdida yer alan INA tablosunun ézet kisminda pazarlama maliyetlerinin insaat
alani Uzerinden birim degerleri hesaplanirken irdelenmistir.

Proje Gelistirme Maliyetleri (Proje Yonetimi Maliyeti, Risk Maliyeti ve Kar Beklentileri)

a- Proje Gelistirme Maliyeti / Proje Degeri Oran Ongdriileri

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

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

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

Daha 6nce de belirtildigi Gzere degerlemeye konu olan arsa Uizerinde orta-ust ve Ust dizey gelir
dizeyine yonelik konut+ticaret projesi icerisinde yapilacak olan is bu proje icin gelistirme
maliyetinin proje degerine oraninin %25,00 dolayinda olacagdr o6ngérilmustir. Bu oran
belirlenirken 6zel sektér girisimcisinin kar amagh bir gayrimenkul projesinde arsa hari¢ proje
maliyetinin en az %50 si kadar tutari gelir olarak bekleyecegdi kabulli de dikkate alinmistir.
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b.Proje Gelistirme Maliyetinin Yillara Goére Dagilimi

Toplam 6ngorilen gelistirme maliyeti projenin tamamlanmasi durumunda olusacak olan bir
deger olup projenin insa slrecinde bu degerin ne kadarinin gergeklesmis oldugunu
hesaplamanin dogrudan bir ydontemi bulunmamaktadir.

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti ile ilgili yapilacak éngoriler, basta ingaat tamamlanma orani
ve satis oranlari olmak Uzere belirli degiskenlere baghdir. Tamamlanma orani disinda yiklenici
firmanin finansal yapisi, Ulkenin ve bdlgenin sosyo ekonomik yapisi, projenin kar marjlari,
projenin finansal ve yapisal buyuklikleri de gergeklesmis gelistirme maliyetine etki edebilecek
faktorler arasindadir.

Gelistirme Maliyetlerinin olusumunda projenin hayata gegmeme riskinin azalmasi (risk faktoru)
o6nemli bir etken oldugundan genel olarak insaat tamamlanma orani arttikgca gelistirme
maliyetinin artis orani hizinin arttig1 kabul edilmektedir. Dolayisi ile ingaat tamamlanma orani
(maliyet bazinda) ile Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti dogrusal bir fonksiyonla oranlanarak basit
bir iligki kurulabilir. Bu yéntem ile gergeklesen her ingaat birimi i¢cin ayni oranda gelistirme
maliyetinin gerceklestigi 6ngdruldr.

Daha hassas bir 6ngéru icin iki parametre arasinda olan iligkiyi ifade eden fonksiyona en yakin
sistem ile insaat Tamamlanma Orani ile Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti arasinda bir iligki
kurulabilir. iki parametre arasindaki iligkiyi tam ifade eden fonksiyon ¢ok degiskenli bilinmeyen
bir fonksiyon olmasina karsin, risk faktorinin etkisi ile 2.dereceden bir fonksiyon oldugu
ongdrulmektedir.

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

Bu bilgilerden hareket ile nakit akisi tablolarinda gelistirme maliyeti proje degerine bagh bir
deger olmak ile birlikte satilan Unite alani oranlari ile baglantili olarak yillara gére dagitiimistir.
Bu hesaplama, satisi gergeklesen proje alani arttikga karin ve dolayisi ile gelistirme
maliyetlerinin artacagi kabull ile yapiimistir.

6.2. 2 - Nakit Akisi Yaklagimina Gore Arsanin Degeri

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gérilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari %9,50 indirgeme oran (edinilen tecribeler ve verilerin
g6zéninde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halinde net buginki degeri icin
%9,50 indirgeme orani kabul edilmesi uygun goérulmus) ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin gézlenmesi amaclanmistir. Projenin net buginkl degeri
olarak da 537.264.007.-TL olarak takdir edilmistir

Tabloda kullanilan tim diger veriler de ayni oran ile indirgenmis olup bugunki proje degeri ve
maliyetlerin buglinkii degerine ulasiimistir.
Proje gelistirilen arsanin bugiinkii degeri indirgenmis Nakit akimlari Yontemi ile hesaplanmistir.

Alan / Yiizolgiim Birim Fiyat Net Bugiinkii Deger (NPV)

iINDIRGEME ORANI (Discount Rate) 9,50%

Proje Degeri 231.175,27 2.324,05 537.264.007 TL
ingaat Maliyeti 418.297,42 656,70 274.696.952 TL
Satis & Pazarlama Maliyeti 418.297,42 18,32 7.663.728 TL

418.297,42 308,15 128.897.819 TL

Proje Gelistirme ve Yonetim Maliyeti

TOPLAM ARSA DEGERI 125.066,79 1.007,51 126.005.508 TL
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6.3 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bolgede piyasa yaklasimi icin kullanilabilecek

emsaller arastinimistir. Projenin, ¢evresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda bos
arsa birim degerinin, proje blnyesindeki her bir parsel igin raporun 6.1.1 maddesinde belirtilen
degerler olabilecegdi kabul edilmigtir.

Ayrica Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi yéntemi ile bulunan projenin tamamlanmasi durumundaki
degerde Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S've ait olan hasilat pay’'nin degeri
gelistiriimis arsa degeri olarak kabul edilmistir. Buna goére proje icin dizenlenmis olan ve ekte
sunulan Nakit akimlari tablosundan elde edilen toplam deger Uzerinden stézlesmede belirtilen
kosullara gére 537.264.007.-TL sonucuna ulasiimigtir.

Arsa degeri icin kullanilan iki ydéntem arasinda farkliik oldugu gérilmektedir. Tasinmaz
degerlerinin piyasa kosullarina ve arz/talep oranina bagli olarak degisiklik géstermesi de dikkate
alindiginda arsa de@erinde piyasa de@eri yaklagimindan elde edilen de@erin kullaniimasinin
uygun olacagi kanaatine variimistir.

Rapor tarihi itibariyle projenin toplam arsa degeri igin; 109.337.214-TL takdir edilmistir.

Projenin mevcut duruma esas degderi hesaplanirken arsa degeri ve parsel Uzerinde
gerceklesmis maliyetler goéz Oninde bulundurularak yeninden insa etme maliyeti yontemi
kullaniimistir.
Tdm yapilar igin birim insaat maliyeti yapi ruhsatlarinda belirtiimis olan yapi siniflarina gére
Cevre ve Sehircilik Bakanhginin ilgili tebliginde belirtimis olan birim yapi maliyetleri
kullaniimigtir.

ingaat tamamlanma orani yiiklenici firmadan ve Emlak Konut GYO A.S. den alinan bilgilere ve
yerinde yapilan gézlemlere gore yaklasik %46 olarak belirlenmistir.

INSAAT MALIYETI HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin ingaat Maliyeti Hesabi

BINALAR (V.A) 1.040 -TL/M?2 X 22.963,51 M? =  23.882.050 .-TL
BINALAR (IV.A) 650 -TL/M? X  338.277,93 M? = 219.880.655 .-TL
BINALAR (111.B) 585 .-TL/IM2 X 30.660,71 M2 = 17.936.515 .-TL
BINALAR (lIl.A) 490 .-TL/M2 X 26.395,27 M2 =  12.933.682 .-TL
Cevre Dlzenlemesi 50 .-TL/M?2 X 0,00 M2 = 0 .-TL

274.632.903 .-TL

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

Projenin Tamami Igin insaat Tamamlanma Orani

46,00%

GERGEKLESMIS INSAAT MALIYETI 126.331.135 .-TL
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GELISTIRME MALIYETi HESAPLAMALARI

Projenin Tamami i¢in Gelistirme Maliyeti Hesabi

Bdlim 6.2.1' te anlatildidi Gzere toplam dngdrilen gelistirme maliyeti projenin tamamlanmasi
durumunda olusacak olan bir deger olup projenin insa slrecinde bu degerin ne kadarinin
gerceklesmis oldugunu hesaplamanin dogrudan bir ydntemi bulunmamaktadir.

ingaat Tamamlanma Orani ile Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti arasindaki iligkiyi tam ifade
eden fonksiyon ¢ok degdiskenli bilinmeyen bir fonksiyon olmasina kargsin, risk faktértiinin etkisi
ile 2.dereceden bir fonksiyon oldugu 6ngoériimektedir.

Bu durum yeni baslanmis bir projede risk faktéri ¢cok fazla iken bitme agsamasina yaklasmis bir
projede ¢ok daha az olmasi ile ifade edilebilir.

0,9 /
08 //
0,7 //
s /S ,_
e Jstel Fonksiyon
05 //

/ / Yéntemi (x2(3/2)=y)
0,4

Dogrusal Yontem
03 / /
02 / /
0,1 //
0 0,5 1

X=ingaat Tamamlanma Orani ve Y=Gergeklestirmis Gelistirme Maliyeti Orani iken X ve Y
degerleri arasindaki iliski x*(3/2)=y olarak tanimlanmistir. Buradan hareketle degerleme konusu
projenin gergeklesmis gelistirme maliyeti asagidaki gibi hesaplanmistir.

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

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani (x) = 46,00%
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani (y) = 31,20%
537.264.007 .-TL

274.632.903 .-TL
109.337.214 .-TL

Ongorilen Satig Hasilati (NBD)
(-) Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

(-) Arsa Degeri (Piyasa Degeri Yaklagimi)

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETi = 153.293.890 .-TL

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani (y) = 31,20%

GERGEKLESMIS GELISTIRME MALIYETi = 47.825.728 .-TL
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PROJENIN MEVCUT DURUMA ESAS DEGERI
PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI = 109.337.214 .-TL
GERCEKLESMIS INSAAT MALIYETi = 126.331.135 .-TL
GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI = 47.825.728 .-TL

MEVCUT DURUM IiGiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(TL) = 283.494.078 .-TL

TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(USD) = 157.496.710 .-USD

Maliyet Yaklagimina gore;
Sdzlesmeye konu Projenin (101 ada 4 parsel, 102 ada 1 parsel ve 105 ada 3 parsel) mevcut
durum degeri 288.112.299.-TL olarak hesaplanmistir.

PROJENIN MEVCUT DURUMUNUN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN
MIKTARININ DEGERI

Projenin s6zlesme geredi Emlak Konut GYO A.S. ' ye ait pay1 % 32,65’ dir.

Sdzlesme geredi Emlak Konut GYO A.S. projeyi mulkiyetine sahip oldugu arsayi hasilat
paylasimi karsihginda yukleniciye tahsis ederek gerceklestirmektedir. Projeler icin yapilan
sozlesmelerde “SOZLESMENIN KONUSU” maddesinde yiiklenicinin proje ile ilgili
yukumlilikleri detayli olarak belirtiimistir. S6zlesme geregi her turll ingaat maliyetine yuklenici
firma katlanmaktadir. S6zlesmenin feshi durumunda ylklenici firma o ana kadar yapmis oldugu
tim insaat maliyetini hukuki yollarla Emlak Konut GYO A.$." den talep edebilmektedir. Bu
nedenle projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO A.S.' nin payina disen kisminin deger
takdiri yapilirken glivenli tarafta kalinarak mevcut durum degerinin Emlak Konut GYO A.S.' nin
hasilat payi orani kadar olacagi gérus ve kanaatine variimigtir. Asagida ilgili hesaplamalar
gOsterilmigtir.

PROJENIN TAMAMININ MEVCUT DURUMU iGiN TAKDIR EDILEN _

TOPLAM DEGER(TL) = 283:494.078 -TL

PROJENIN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARINA _

GORE MEVCUT DURUM DEGERI (% 32,65) (TL) - 2200816 ~TL

Yukaridaki hesaplamada da gorildigi Gzere, projenin mevcut durumunun Emlak Konut GYO
A.S. ' nin payina disen kisminin dederi arsa degerinden dusiktur. Bu gibi durumlarda arsa
sahibi Emlak Konut GYO A.S. oldugundan mevcut durumun Emlak Konut GYO A.S. payina
dusen kismi arsa degeri olarak takdir edilmistir.

PROJENIN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARINA _

GORE MEVCUT DURUM DEGERI(TL) ~ 109.337.214 -TL

- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parsellerin en etkin ve verimli kullaniminin, ruhsat ve projesine uygun olarak
toplu konut alani insa edilmesi olacagi kanaati olusmustur.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

Asagidaki tabloda ve raporun 1.5. maddesinde belirtiimis olan projenin tamamlanmasi
durumundaki degeri s6zlesme kapsamindaki parselin tamami dikkate alinarak takdir edilmigtir.

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGERI
KDV HARIC (TL) UsD EURO

283.494.078 124.705.968 91.343.626

PROJENIN EMLAK KONUT GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARINA GORE
MEVCUT DURUM DEGERI

KDV HARIC (TL) usD EURO
109.337.214,00 48.096.253,90 35.229.157,75
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA BUGUNKU DEGERI

KDV HARIC (TL) usD EURO

537.264.007 236.336.606 173.109.939

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA EMLAK KONUT GYO A.S.
PAYINA DUSEN HASILAT MIKTARININ BUGUNKU DEGERI (%32,65)

KDV HARIC (TL) usD EURO

175.416.698,27 77.163.901,94 56.520.395,11

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

KDV HARIC (TL) usD EURO
21.212.600 9.331.192 6.834.837

6.5.1 - Musterek veya Boéliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu projenin bulundugu bélgede bulunan konut birim m? degerlerinin konutlarin
tip, alan, bulunduklari kat vb. &zelliklere bagli olarak degistidi gézlemlenmistir. Yine ticari
mulklerde birim m? degerlerinin taginmazlarin bulunduklari kat, konum, alan gibi unsurlara bagh
olarak degistigi gdozlemlenmistir.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi sonucu s6z
konusu tasinmazlarin tamamlanmis durumdaki degerleri igin her birinin, konumu, alani, mimari
Ozellikleri gibi unsurlari dikkate alinarak birim m? degerleri takdir edilmistir. Her bir bélimun
tamamlanmis durum igin birim m? degeri ekteki listede belirtiimistir. Listede belirtiimis olan her
bir bélimin kullanim alani Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S. tarafindan imar
Yoénetmeligi'ne gore hesaplanmistir.

Proje kapsamindaki 2 adet bagimsiz bélimin tamamlanmasi durumunda buginkl degeri igin
hesap edilen toplam deger asagidaki gibidir.

2 Adet Bagimsiz Boliimiin Tamamlanmasi Durumundaki Anahtar

21.212. -
Teslim Bugiinkii Degeri (KDV haric - TL) 599,50 .-TL
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Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
Oranlar

101 ada 4 no'lu parsel, 102 ada 1 no'lu parsel ile 105 ada 3 no'lu parsel ( eski 105 ada 1 ve 2
no'lu parseller ) icin Emlak Konut GYO A.S. Tarafindan agilan "istanbul Tuzla 2.Etap 2.Bélge
Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi isi" ihalesini Tekni Yapilar Sanayi ve Ticaret A.S. Arsa
Satisi Karsihgi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) 502.000.000.-TL+KDV, Arsa Satigi Karsiligi
Sirket Payl Toplam Geliri (ASKSPTG) 163.903.000.-TL+KDV ve %32,65 Arsa Satisi Karsiligi
Sirket Payi Gelir Orani (ASKSPGO) teklif ederek kazanmistir. iki taraf arasinda yapilan
s6zlesme tarihi 04.02.2011'dir.

6.5.2 -

6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

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

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

Mevzuat agisindan herhangi bir sakincali duruma rastlanmamistir.

Tasinmazin Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina Alinmasi, Sermaye Piyasasi

6.55 - Mevzuati Cercevesinde Devrinde Bir Engel Olup/Olmadigi Hakkinda Goérusg

Rapora konu taginmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iligkin Géris
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulagiimistir.

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

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca
devredilmesine engel bir husus olmadigi, gayrimenkul yatirim ortakligi portféytine alinmasinda
sakinca bulunmadigi kanaatine varilmigtir.

6.5.6 Kira Degeri Analizi

Bdlge genelinde yapilan incelemelerde degerlemesi talep edilen bagimsiz béluimlerin niteliginde
kirallk ve/veya kiralanmig emsal tasinmaza ulasilamamistir. Bu nedenle tasinmazlarin
bulundugu ilge ve yakin cevresinde yapilan incelemeler sonucu elde edilen ticari nitelikli
tasinmazlarin kira degerleri géz 6niinde bulundurulmustur. Bu verilerin analizi sonucunda
degerleme konusu 2 adet dzel egitim tesisinin aylik kira birim degerlerinin 9.-TL/M?/AY ila 14.-
TL/M?*/AY araliginda olacagi 6ngoérilmustir. Bu bilgiler 1siginda A blok 1 numarali bagimsiz
bélim icin aylik kira bedeli 90.000.-TL ve B blok 1 numarali bagimsiz bélim igin 42.500.-TL
deger takdir edilmigtir.
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7 - SONUG

Rapor konusu tasinmazin deg@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zellidi, insai kalitesi, altyapi ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, ¢evrede yapilan piyasa arastirmalari, ginUmuUz gayrimenkul piyasasi kosullari
dikkate alinmistir.

Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu;

105 ADA 3 PARSELDEKI 2 ADET BAGIMSIZ BOLUMUN TAMAMLANMASI DURUMUNDA BUGUNKU ANAHTAR
TESLIM DEGERI

U .. . Toplam Deger KDV| Toplam Deger KDV | Kira Degeri
Blok | Bag.Bol.No Alan Birim Deger Harig (TL) Dahil (TL) (TL/AY)
A 1 7.420,41 1.950 14.469.799,50 17.074.363,41 90.000,00
B 1 3.371,40 2.000 6.742.800,00 7.956.504,00 42.500,00
TL uUsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
21.212.599,50 9.331.192 6.834.837 25.030.867
1USD = 22733 .-TL
1EURO= 3,1036 .-TL
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Serdar ETIK Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 402403 Lisans No: 401732

* Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

. Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligkin 6zel hikiumleri
dikkate alinmamistir.

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