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CELEN
KURUMSAL GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

31 Aralk 2013

Sayin Ufuk GUNER
Genel Muddr

Korfez Gayrimenkul Yatinm Ortakhgr A.S.
Buyukdere Cad. No: 129/1 Kat: 9 Esentepe Sigli

Konu: Istanbul Kartal ilgesi,1866 ada 74 parsel lizerinde gelistirilmekte olan projenin 178 adet bagimsiz
boélumi Gzerindeki milkiyet haklarmimn pazar degerlerinin tespitine ydnelik Gayrimenkul Degerleme

calismasi
Sayin Gulner,

Talebiniz dogrultusunda konu gayrimenkul icin hazirlamis oldugumuz Degerleme Raporu'nu ekte sunuyoruz.
Konu gayrimenkulii ve gevre yapilanmalari yerinde tetkik ettikten sonra konu gayrimenkulin yakin ¢evresinde
alacag rol de dikkate alinarak ¢calismalarimizi tamamladik.

Temin edebildigimiz data, analizlerimiz ve gayrimenkul pazarindaki tecribemize istinaden, konu gayrimenkul
tizerinde gelistirilecek projenin tamamlanmasi durumundaki degerim, 31 Aralik 2013 tarihi itibariyle,
KDV harig

DOKSANDORTMILYONSEKIiZYUZYIRMIBIRBIN TURK LIRASI
(94,821,000.- TL)

KDV dahil
YUZONBIRMILYONSEKIiZYUZSEKSENSEKIiZBINYEDIYUZSEKSEN TURK LIRASI
(111,888,780.- TL)

Konu gayrimenkuliin mevcut tamamlanma oranina gore pazar degeri(“), 2 Aralik 2013 tarihi itibariyle,

) ) KDV harig . .
ELLIDORTMILYONDORTYUZDOKSANALTIBIN TURK LiRASI
(54,496,000.- TL)

KDV dahil
ALTMISDORTMILYONUCYUZBESBINIKIYUZSEKSEN TURK LIRASI
(64,305,280.- TL)

oldugu kanaatindeyiz.

Konu gayrimenkul ile bagkaca herhangi bir iliskimizin olmadigini ve Ucretimizin varmis oldugumuz sonuclarla

baglantisi olmadigini beyan ederiz.

Ekteki rapor konu gayrimenkulin tanimini, kabullerimizi, kisittamalari, tetkik ve analizlerin sonuglarini, deger

takdirinin gerekgelerini kapsamaktadir.

Saygilarimizla,
CELEN Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S.

AL

Guniz CELEN,MAI, CRE, FRICS
Yonetim Kurulu Bagkani

) Projenin, 19.03.2012 tarihli Hasilat Paylagims Karsiliginda Arsa Satis Vaadi S6zlesmesi kogullarina istinaden,
gggm@teki 6demeler dahil, arsa sahibi ag/sindan degerini ifade etmektedir.

)Projenin tamamlanma oran/mnm dusik olmas: ve gelistirme maliyetlerinin yuklenici tarafindan kars/lanmas/
nedeniyle, projenin mevcut tamamlanma oranina gore degerinin bog arsa degerine egit olacagi kabul edilmistir.

YildizCicegi Sk. No: 25 Etiler 34337 Istanbul Tlrkiye
Tel: +90 212 358 38 88 Fax: 358 36 14 E-mail: celen@celen.com.tr www.celen.com.tr
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YONETICI OzETI

Sirket Adi
Adres

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul

Degerlenen Mulkiyet Haklari

Gayrimenkul Sahibi

Degerleme Tarihi
Saha Arastirma Tarihi

Degerlemesi Yapilan Toplam Arsa Alani

Mevcut Durum

En Verimli Kullanim Amaci Tespiti

Konu gayrimenkul Gzerinde
gelitirilecek projenin tamamlanmasi
durumundaki degeri® (31.12.2013)

Konu gayrimenkuliin mevcut

tamamlanma oranina gore pazar
degeri™ (02.12.2013)

Degerleme Uzmanlari

Korfez Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.
Kordonboyu, Kartal, istanbul

5,983 m2 buyuklugundeki arsa tzerinde gelistiriimekte olan projenin 178
adet bagimsiz bolimu

Tam Miulkiyet tGizerindeki gelistirmeden elde edilecek hasilat payi

Korfez Gayrimenkul Yatinm Ortakligi A.S.

31 Aralik 2013
2 Aralik 2013

5,983 m2

Proje insaat agsamasindadir.

Konu gayrimenkullin en iyi ve en verimli kullanim amaci; imar planinda
da belirtildigi Uzere, rezidans ve ticaret amagli gelistiriimesidir.

KDV harig; 94,821,000.- TL
KDV dabhil; 111,888,780.- TL

KDV harig; 54,496,000.- TL
KDV dahil; 64,305,280.- TL

Guniz Celen, Sorumlu Degerleme Uzmani (400104)
Hiiseyin Umit SUKUR, Lisansli Degerleme Uzmani (401909)
Zeynep Talas, Degerleme Uzmani

) Projenin, 19.03.2012 tarihli Hasilat Paylagims Karsiliginda Arsa Satis Vaadi S6zlesmesi kogullarina istinaden,

“)

gegm@teki 6demeler dahil, arsa sahibi ag/sindan degerini ifade etmektedir.
Projenin tamamlanma oranmm diguk olmas/ ve gelistrme maliyetlerinin yiklenici tarafindan karsrilanmasis

nedeniyle, projenin mevcut tamamlanma oran/na gore degerinin bog arsa degerine egit olacagr kabul edilmistir.
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1. RAPORBILGILERI

1.1. SERTIFIKASYON & RAPORU HAZIRLAYAN UZMANLAR

Bilgim ve inanclarim dogrultusunda asagidaki maddeleri onaylarim:

§
§

Bu rapordaki bilgilerin tim( gercek ve dogrudur.

Rapor edilen analiz, fikir ve sonuglar yalnizca varsayimlar ve sinirlayici kosullar tarafindan

kisitlanmis olup kisisel, tarafsiz ve oOnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan

olusmaktadir.

8§ Bu raporun konusunu olugturan yatinmla ilgili gerek simdi,

gerekse ileride bir ilgim

olmayacaktir. Bu girisimin taraflarina kargi kisisel bir ilgim yoktur.

§ Bu raporun konusunu olugturan gayrimenkul veya ilgili taraflarla ilgili higbir dnyargim yoktur.

§ Yurutmus oldugum

gelistiriimemis veya bu yénde rapor edilmemistir.

is Onceden belirlenmis sonuglarin elde edilmesine yonelik olarak

8 Verdigim hizmetin kargiligi, bu rapordaki analiz, fikir ve sonuglardan yola ¢ikilarak ortaya

koyulabilecek hareket ve olaylara bagh degildir.

8 Bu rapor ve icerigindeki analiz, kanaatler ve sonuclar Uluslararasi Degerleme Standartlari

kriterlerine uygun olarak hazirlanmigtir.

§ Bu rapora konu olan gayrimenkul Zeynep TALAS ve Huseyin Umit SUKUR tarafindan

incelenmisgtir.

Uzman

Kidemli Uzman

Supervizor

7

Zeynep TALAS
Sehir Plancisi, B. Sc.

(Gayrimenkul Degerleme Uzmanligi
Lisansi icin deneyim suresi hari¢
butlin sorumluluklar tamamlanmistir.)

Hiiseyin Umit SUKUR
Jeodezi ve Fotogrametri Miih.

Lisansli Degerleme Uzmani, 401909

dardl

Guniz CELEN, FRICS, MAI, CRE
M.Arch., MBA
Sorumlu Degerleme Uzmani, 400104

Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S.



1.2. KABULLER VEKISITLAMALAR

Genel Kosullar

§

§

Bu raporda belirtilen fikirlerin yurarlige girme tarihi, kapak mektubunda belirtilmistir. Uzman,
calisma teslim edildikten sonra meydana gelebilecek ekonomik veya fiziksel faktorlerin bu

raporda belirtilen fikir ve sonuclari etkilemesinden 6tirt sorumluluk tasimaz.

Raporda sunulan fikirler ve sonuclar sadece bu isbirlidi icin gecerlidir. Raporun kapsami

disinda kullanilamazlar.

Bu raporda belirtilen projeksiyonlarin, ¢alisma sirecinde yardimci olmasi amagclanmis olup
buradaki bulgular; cari piyasa kosullari, kisa ve uzun vadeli arz ve talep faktérleri ve surekli
sabit bir ekonomik ortam varsayimi Uzerine dayandiriimistir. Bu nedenle, uzman tarafindan
dogru bir sekilde tahmin edilmesi mumkin olmayan projeksiyonlar ileride bazi degisikliklere

ugrayabilir ve boylece gelecekteki gelir ve degerlendirmeleri etkileyebilir.

Bu rapora dahil edilen finansal tablo ve ekler igveren tarafindan verilmis olan dokimanlarla

ilgili analizlerin hazirlanmasi ile olusturulmustur.
Uzman, s6z konusu gayrimenkull, ¢cevreyi ve bélgeyi sahsen incelemistir.

Bu raporda kullanilan degerleme ve hipotetik yapilanma modelleri Celen Kurumsal

Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.$. tarafindan hazirlanmigtir.

Musteri raporumuz iceriginde tanimlamasi yapilan gayrimenkulin SPK ve UDES formatinda

degerleme calismasini ve raporlamasini istemistir.

Muisterimiz, ¢calismaya konu olan gayrimenkuliin “pazar degerinin” belirlenmesini istemistir.

Rapor, miusterinin minhasir kullanimi igin hazirlanmig olup, musteri ile ilgili mevzuatin

gerektirdigi bilgilendirmeler ve kamu kurum-kuruluglari ile mahkemeye sunulmasi haricinde,

islak imzali raporu bagka amaglarla kullanamaz. Rapor, sinirh sayida uretilmis olup, higbir

zaman Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanhik A.§'nin yazili 6n izni olmadan

tclncu sahislara dagitim amaciyla kismen ya da tamamen c¢ogaltilamaz veya kopya edilemez.

Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S. 6



RAPOR TARIHI VE NUMARASI

Bu rapor sirketimiz tarafindan 31.12.2013 tarihinde 2013/111 SPK rapor numarasi ile tanzim edilmistir.

DEGERLEME i$iNiN TURU VE RAPOR FORMATININ TANIMI

Bu rapor SPK Formatini kapsayacak sekilde hazirlanmistir. Degerleme raporlarinda:
Musteri ve herhangi bir iliskili kullanicinin isim ve ya tir cinsinden kimligi belirtilir.
Degerlemenin tasarlanan kullanimi belirtilir.

Degerlemeye konu olan gayrimenkulin belirlemek icin, géreve iliskin fiziksel ve ekonomik
mulk ozelliklerini de iceren yeterli bilgi tanimlanir.

Degerlendirilen gercek gayrimenkul hakki belirtilir.
Degerlemenin, deger ve kaynaginin tir ve tanimini da iceren amaci belirtilir.
Degerlemenin efektif tarihi ve rapor tarihi belirtilir.

Musteriye ve ya degerlemenin iligkili kullanicilarina degerlemeyi gelistirmek icin kullanilan isin

konusunu aciklamak igin yeterli bilgi 6zetlenir.

Analizleri, fikirleri ve sonuclari etkilemis tim varsayimlar, hipotetik sartlar ve kisitlayici sartlar
belirtilir.

incelenen bilgileri, izlenen degerleme yontemlerini ve analizleri, fikirleri ve sonuglari

destekleyen disince tarzi 6zetlenir.

Deger tarihi itibari ile mevcut gayrimenkuliin kullanimi ve gayrimenkulin degerleme icinde
yansitilan kullanimi belirtilir ve gérevin amaci pazar degeri oldugu zaman, gayrimenkulin en
etkin ve verimli kullanimi hakkinda degerleme uzmaninin goérisi icin destek ve mantik

Ozetlenir.

Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsamindaki Standart 1'in belirli kogullarindan izin
verilen sapmalari ve her zamanki degerleme yaklasimlarindan herhangi birini kullanmama

nedeni belirtilir ve aciklanir.

Degerleme calismalari, muhasebe uygulamalarina iliskin olarak herhangi bir calismayi
icermediginden, musterinin bu kapsamdaki uygulamalarindan Celen Kurumsal Gayrimenkul

Degerleme ve Danigsmanlik A.$ sorumlu tutulamaz.

Rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan, Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayili toplantisinda

belirlenen formata uygun olarak hazirlanmistir.

Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S. 7



1.5.

1.6.

1.7.

1.8.

1.9.

DEGER TARIHI

Degerleme tarihi 31 Aralik 2013'dur. Butln projeksiyonlar, sabit ve enflasyona ugramis Tirk Lirasi

bazinda yapilmistir.

DAYANAK SOZLESMESININ TARIH VE NUMARASI

SPK normlarina uygun olarak hazirlanan bu ¢alisma Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve
Danigmanhik A.$. ile Kérfez Gayrimenkul Yatirim Ortakhgr A.§. arasindaki 25 Ekim 2013 tarihli
2013/203 nolu teklif uyarinca tamamlanmistir.

DEGERLEME CALISMASININ AMACI

Bu calismanin konusu, istanbul ili, Kartal licesi’nde yer alan 86 Pafta, 1866 Ada, 74 Parselde kayitli
5,982.91 m2 blyuklige sahip arsa Uzerinde gelistiriimekte olan projenin 178 adet bagimsiz bolimi
Uzerindeki miulkiyet haklarinin 19.03.2012 tarihli Hasilat Paylasimi Karsihdinda Arsa Satis Vaadi

Sdzlesmesi'ne istinaden tespit edilmesidir.

Bu raporun amaci ise, calisma kapsaminda uzmanlarin kullanmis oldugu veri ve mantigi takdim
etmektir. Bu calismanin, Korfez Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.$.'nin s6z konusu gayrimenkul ile ilgili

alacag! kurumsal yatinm kararlarina destek dokiiman olarak kullanilacad anlasiimaktadir.
DEGERLENEN MULKIYET HAKLARI

Degerlemesi Ustlenilen mulkiyet haklari konu gayrimenkul Gzerinde tesis edilmis mulkiyet haklarinin
19.03.2012 tarihli Hasilat Paylasimi Kargiliginda Arsa Satis Vaadi Sozlesmesi'ne istinaden elde
edilecek proje geliri Uzerindeki hakkidir.

DEGERLEME CALISMALARINDA ESAS ALINAN STANDARTLAR

Bu Rapor’'da yer alan degerleme calismalari, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayillanmis “Seri: VIII, No:

45 Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme Standartlarr Hakkmda Teblig” Hukumlerince,
Tebligin (1) nolu ekinde yer alan Uluslararasi Degerleme Standartlarina uygun olarak
gerceklestiriimistir. Caligmanin dayandigi Standartlar, uygulama esaslar1 ve kilavuz notlarina

asagida Ozetle yer verilmistir.

Degerlemeler, bir varligin Pazar Degeri veya Pazar Degeri digmdaki esaslara gore yapilir. Pazar,
fiyat, maliyet ve deger kavramlari, tUm degderlemelerin temelinde yer almaktadir. Bu kavramlar hem

Pazar Degeri‘ni esas alan hem de pazar disindaki kriterleri esas alan degerlemelerle iliskilidir.

Degerleme Uzmanlarinin ¢alismalari agisindan egsdeder bir 6neme sahip olan bir diger unsursa,
degerleme sonuclarinin anlagsilir bir sekilde iletimesi ve bu sonuglarin nasil elde edildiginin
anlagiimasidir. lyi bir Degerleme Raporunun, Uluslararasi Degerleme Standartlar’'nda tanimlanan,
degerlemenin bu ¢ temel yonine de (UDES 1, Pazar Degeri Esashi Degerleme; UDES 2, Pazar
Degeri Digindaki Degerleme Esaslari; UDES 3, Degerlemenin Raporlanmasi) hitap etmesi gerekir.

Bu sebeple bu Rapor, UDES’in asagidaki aciklanacak degerleme standartlari, uygulama esaslari

Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S. 8



ve kilavuz notlart yaninda, UDES 3, Degerlemenin Raporlanmasrna iligkin esaslari da

icermektedir.
Degerin Pazar ve Pazar Digi Esaslari

Pazar Degeri kavrami, pazar katilimcilarinin toplu algilamalarina ve davraniglarina baglidir. Bir
pazardaki islemleri etkileyebilen muhtelif faktdrleri tanir ve bu faktorleri, deger tzerinde etkili olan diger

kendine has veya pazar disi etkenlerden ayirir.

Mulkin pazar degeri esash degerlemeleri, iglemlerin gergeklestigi pazarin, pazar digl

etkenlerce sinirlandiriimadidini varsayar.

o Pazar degeri esasli degerlemelerde, degerlemede kullanilan Pazar Degeri tanimi

belirtiimeli ve degerlemeye dahil edilmelidir.

0 Pazar degeri esasl degerlemeler, milkin en verimli ve en iyi kullanimi veya en
olasi kullanimini belirlemelidir; ¢lnkid bu kullanim, mulkin degerinin belirlenmesindeki en

onemli etkendir.

o Pazar degeri esasl degerlemeler, ilgili pazarlara 6zel verilerden ve bu pazarlardaki
katilimcilarin timden gelen slreclerini yansitmaya calisan yéntemler ve prosedurler vasitasiyla

gelistiriimektedir.

0 Pazar esasli degerlemeler, dedere, emsal karsilagtirma, gelir indirgeme ve maliyet
yaklagimlari uygulanarak gerceklestirilir. Bu yaklagimlarin her birinde kullanilan veri ve kriterler,

pazardan elde edilmelidir.

Mdilklerin pazar digi esaslara gore degerlemesinde, bir varligin pazar katimcilari tarafindan
alinip satilabilirliginden ziyade ekonomik faydalari veya fonksiyonlarini ya da normal veya tipik

olmayan Pazar kosullarinin etkilerini g6z dniinde bulunduran yaklagimlar kullanilir.

Degerleme caligmalarinda, asagida UDES Standart 1'de tanimlanan Pazar Degeri Esash
standartlar ile ilgili kilavuz notlari ve degerlemelerin mali tablolara yansitma amagcl
gerceklestirildikleri hususlar dikkate alinarak, UDES Finansal Raporlama icin Degerleme, Uluslararasi

Degerleme Uygulamasi 1 (UDU 1) bir arada ele alinmistir.
Standart 1, Uluslararasi Degerleme Standartlari, Pazar Degeri Esash Degerleme

Bu Standardin amaci, Pazar Degeri'nin ortak bir tanimini belirlemektir. Bu Standart ayrica,
degerlemenin amaci ve planlanan kullanimi Pazar Degerinin tahmin edilmesi oldugunda, bu tanimin

mulkin degerlemesine uygulanmasiyla iligkili genel kriterleri de acgiklamaktadir.

Pazar Degeri, Pazar Degeri taniminin gereklerini kargilayan kogullarda degderlemenin
yapildigi tarihte (ac¢ik) piyasada satisa sunulmus olmasi durumunda, mulkin el degistirecedi
tutarin bir temsilidir. Pazar Degeri’'ni tahmin etmek icin bir Degerleme uzmani ilk olarak en
verimli ve en iyi kullanimi veya en olasi kullanimi tespit etmelidir (Bkz. Uluslararasi

Degerleme Standartlari [UDES], Genel Degerleme Kavramlari ve ilkeleri, paragraflar 6.3, 6.4,
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6.5). Bu kullanim, bir milkiin mevcut kullaniminin devami niteliginde olabilecegi gibi bir bagka

alternatif kullanim da olabilir. Bu tespitler, pazardaki bulgulardan elde edilir.

Pazar Degeri, mulkin niteligini ve bu mulkin piyasada islem gorebilecegi kosullari yansitan
degerleme yaklasimlari ve prosedirlerinin uygulanmasiyla tahmin edilir. Pazar Degerini
tahmin etmek amacryla en sik uygulanan yaklagimlar arasmda emsal kargilastirma
yaklagmi, indirgenmis nakit analizini de igceren gelir indirgeme yaklagimis ve maliyet
yaklagmi yer almaktadir. Bu Yaklagimlara iligkin bilgiler, Rapor’'un 4.6 Bolimunde verilmistir.

Tum Pazar Degeri 6l¢cim yontemleri, teknikleri ve prosedurleri, uygulanabilir bir yeterlilikte
olmalarn ve dogru bir sekilde uygulanmalar halinde piyasadan elde edilen kriterleri esas
aldiklarinda Pazar Degeri'nin ortak bir tanimini olusturacaklardir. Emsal karsilastirmalari veya
diger pazar karsilagtirmalar, pazardaki gozlemlerden kaynaklanmaldir. indirgenmis nakit
analizini de iceren gelir indirgeme yaklasimi piyasanin tespit ettigi nakit akislarini ve
piyasadan elde edilen geri doniis oranlarini esas almalidir. ingaat maliyetleri ve amortisman,
maliyetler ve birikmis amortismanin piyasa esasli tahminleri tzerinden yapilan bir analiz ile

tespit edilmelidir.

Her ne kadar veri kullanilabilirligi ve piyasa veya miulkin kendisiyle iligkili durumlar hangi
degerleme ydntemlerinin en ilgili ve en uygun yontemler olacagini belirleyecek olsa da,
yukaridaki prosedirlerden herhangi birinin kullanimindan elde edilecek sonug, her bir
yontemin piyasadan elde edilen verileri esas almasi durumunda Pazar Degeri olmalidir.

Mulkin, normalde piyasada hangi sekilde islem gdrecegi, Pazar Degerinin tahmini igin hangi
yaklagim veya prosedurlerin kullanilabilecegini belirler. Piyasa bilgilerine dayandiginda bu
yaklagimlarin her biri, kargilastirmali bir yaklagimdir. Her bir dederleme durumunda, bir veya
daha fazla sayida yontem genellikle piyasadaki faaliyetleri en iyi temsil eden ydntemdir.
Degerleme Uzmani, her bir Pazar Degeri ¢aligmasinda her yontemi géz 6nuine alacak ve
hangi ydontemlerin en uygun oldugunu tespit edecektir.

Kapsam

UDES 1, mulkin Pazar Degeri'ne, genellikle gayrimenkuller ve bunlarla iligkili unsurlara

uygulanmaktadir.

Degerlemesi yapilan mulkin, sureklilik gosteren bir durumun parcasi olarak veya bir bagka amacla

degerlendiriimesinden ziyade piyasada satiliyormus gibi diisiintlmesini gerektirmektedir.
Tanimlar
Pazar Degeri, bu Standartlar cercevesinde asagidaki 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 etkilenmeyecegi sartlar
altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir anlasma c¢ercevesinde degerleme

tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.
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Muilk teriminin kullaniimasinin nedeni, bu Standartlarin Gizerinde odaklandigi noktanin malkin
degerlendirilmesi olmasidir. Bu Standartlar, finansal raporlamayr da kapsadidindan, varlik terimi,
tanimin genel uygulamasinda farkli anlamlar icerebilir. Tanimin her bir unsurunun kendisine ait bir

kavrami vardir:

o “Tahmini tutar...” taraflarin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sartlar altinda bir mulk icin
O6denecek olan para cinsinden (genelde yerel para biriminden) ifade edilen fiyat anlamindadir.
Pazar Degeri, Pazar Degeri tanimiyla tutarli olarak degderleme tarihinde piyasada makul
Olcllerde elde edilebilir en olasi fiyat olarak olgulir. Satici tarafindan makul olculer
cercevesinde elde edilebilecek en iyi fiyattir ve ayni zamanda alicinin da makul olculer

cercevesinde elde edebilecegi en avantajli fiyattir.

Bu tahmin, Ozel Deger’in veya herhangi bir unsurunun satisi veya baska herhangi bir 6zelligi ile iligkili
olarak herhangi biri tarafindan saglanan tipik olmayan finansman, satis veya geri kiralama
anlasmalari, 6zel sinirlamalar veya imtiyazlar gibi 6zel durumlar veya sartlar nedeniyle artan veya
azalan tahmini fiyatlari icermemektedir (Uluslararasi Degerleme Standartlari Komitesi Standardi 2,
paragraf 3.8).

o “...bir milkin el degistirmesi gereken...” ile bir mulkiin dederinin énceden belirlenmis tutari
veya fiili satis fiyatini degil de tahmini bir tutan ifade ettigi gercedinden bahsedilir. Pazarin,
degerleme tarihinde Pazar Degeri taniminin tim unsurlarini iceren bir alim satim igleminin

sonucglanmasini bekledigi fiyattir.

o “..degerleme tarihinde...” tahmini Pazar Degeri'nin belirtlen tarihe 6zgiu oldugunu
gostermektedir. Piyasalar ve piyasa kosullari degisebildiginden tahmini deger bir baska
zamanda dogru veya uygun olmayabilir. Bu degerleme, ne gecmisteki ne de gelecekteki bir
tarinte degil de etkin degerleme tarihinde fiili pazar durumunu yansitacaktir. Bu tanimda ayrica
fiyatta herhangi bir farklilik olmaksizin satis s6zlesmesinin eszamanli olarak el degistirdigi ve

tamamlandidi da varsayiimaktadir.

o “...istekli bir aliciyla...” satin alma islemi icin motivasyonu olan ancak bu konuda zorunlu
olmayan birisi anlamina gelmektedir. Bu alici, ne herhangi bir fiyatta satin almak icin ¢ok
heveslidir ne de hichir sekilde satin almamaya kararlidir. Bu alici, ayni zamanda varlig
kanitlanamayan veya beklenti dahilinde olmayan hayal Uriini veya bir hipotez niteligindeki bir
piyasayla iligkili olarak hareket etmekten ziyade cari piyasanin gerceklerine bagh olarak ve
beklentileriyle hareket ederek satin alma iglemini gergeklestiren kisidir. Bu alici, piyasanin
gerektirdigi fiyatlardan daha yiksek bir fiyat 6demeyecektir. Var olan mulkin sahibi de

“piyasa’yi olusturanlar arasinda sayilmaktadir.

o “...istekli bir satici arasinda...” ifadesindeki satici ise ne herhangi bir fiyata satmaya hazir
olup satma konusunda cok istekli olan veya satmak zorunda olan ne de cari piyasada makul
kabul ediimeyecek bir fiyattan satis yapmaya hazir olan bir saticidir. istekli satici, normal bir

pazarlama faaliyetinin ardindan (agik) piyasada elde edilebilir en iyi fiyattan, fiyat ne olursa
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olsun, piyasa sartlari cercevesinde mulkini satmaya motive olmus olan saticidir. Fiili mulk
sahibinin icinde bulundugu kosullar, bu degderlemenin bir pargasi degildir ¢inku ‘istekli saticr’

varsayimsal bir saticidir.

o “...taraflarin herhangi bir iligkiden etkilenmeyecegi sartlar altinda...” fiyat seviyesini
piyasa nitelikleriyle bagdagmayan veya Ozel Deger nedeniyle yiikselten 6zel veya belirli bir
iligkisi (6rnegin, ana ve bagh ortakliklar arasindaki veya arazi sahibi ve kiracisi arasindaki iligki
gibi) olmayan taraflar arasindaki anlagsmadir (Bkz. Uluslararasi Dederleme Standardi 2, paragraf
3.8). Pazar Degeri Uizerinden islem, her biri bagimsiz olarak hareket eden birbirleriyle iligkisi

olmayan taraflar arasinda gergeklestirilmis gibi varsayilr.

0 “...uygun bir pazarlamanin ardindan...” mulkiin Pazar Degeri tanimina uygun olarak makul
Olcller cercevesinde elde edilebilecek en iyi fiyat seviyesinden elden ¢ikariimasini saglamak
Uzere piyasaya en uygun sekilde sunulmasi anlamina gelmektedir. Milkiin piyasaya sunulma

suresi, piyasa kosullarina gore farklilik
gosterebilir, ancak mulkin uygun sayida potansiyel alicinin dikkatine sunulmasi icin

yeterli olmasi gerekir. Piyasaya sunulma siresi, degerleme tarihinden énce gerceklesir.

o “..taraflarin bilgili ve basiretli bir gekilde hareket ettikleri...” ifadesiyle de hem istekli
alicinin hem de istekli saticinin malkin 6zellikleri ve niteligdi, fiili ve potansiyel kullanim alanlari
ve degerleme tarihi itibariyle piyasanin durumu hakkinda makul dlgtler dahilinde bilgilendirildigi
varsayllmaktadir. Ayrica, taraflarin her birinin bu bilgilerle birlikte kendi ¢ikarlari dogrultusunda

ve iglem dahilindeki kendi

pozisyonlari icin en iyi fiyati elde etmek amaciyla da basiretli olarak hareket ettikleri
varsayllmaktadir. Bu islemde gosterilen basiret, daha sonraki bir tarihte ortaya ¢ikacak bir gizli
cikar degil de, degerleme tarihinde pazarin durumu ele alinarak degerlendirilmektedir. Bir satici
icin fiyatlarin gittikce dustigu bir piyasada daha dnceki pazar seviyelerinden daha disik olan
bir fiyattan mulkind satmasi basiretsizlik olarak degerlendiriimez. Degisken fiyatlara sahip olan
pazarlardaki diger satin alma ve satis 6rnekleri icin bu durum gercek olsa da, basiretli alici veya

saticl, o an icin var olan en iyi pazar bilgilerine gore hareket edeceklerdir.

0 “...ve baski altinda olmaksizin...” ise her bir tarafin bu islemi gergeklestirmek igin yeterli
motivasyona sahip olduklarini ancak bu islemi tamamlamak icin zorlanmadiklar ve gdénulsiz

olmadiklari anlamina gelmektedir.

Pazar Degeri, satis veya satin alma maliyetleri ve herhangi bir iligkili verginin mahsubu g6z

ontne alinmaksizin bir varligin tahmini degeri olarak anlagiimaktadir.

En verimli ve en iyi kullanim (EVIK). Bir mulkiin fiziksel olarak miimkiin olan, hakhiligi kabul
edilen, yasal olarak izin verilmis, finansal a¢idan gerceklesebilir ve degerlenmekte olan mulkin en iyi

degere sahip olmasini saglayan, en olasi kullanimidir.
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1.10.

Muhasebe Standartlariyla ilgisi

Finansal Raporlama igin Degerleme, Uluslararasi Degerleme Uygulamasi 1'in (UDU 1) odak noktasini

olusturmaktadir ve bu standart ile bir arada ele alinmalidir.

Finansal Raporlama icin Degerleme (UDU 1) muhasebeyi etkileyen degerleme standartlariyla
ilgili olarak Degerleme Uzmanlarina, Muhasebecilere ve kamuya kilavuzluk etmektedir. Duran
varliklarin Makul Degeri, genelde Pazar Degerleri'dir (Bkz. Genel Degerleme Kavramlari ve

ilkeleri, paragraf 8.1).

Degerleme uzmanlari ve muhasebeciler tarafindan degisimli olarak kullanilan bir¢gok terim 6rnegi
bulunmaktadir. Bu terimlerin bazilari yanlis anlasiimalara ve Standartlarin da muhtemelen yanlis
kullanilmasina neden olmaktadir. UDES 1, Pazar Degeri'ni tanimlamakta ve Pazar Degeri’'ni olusturan

kriterleri ele almaktadir.
DEGERLEME CALISMALARINDA KULLANILAN YONTEMLER VE ANALIZLER
Degerleme Yaklagimlari

Pazar degerinin veya bir tanimlanmis pazar degeri disi de@erin takdiri icin yapilacak herhangi
tipteki bir degerleme, Degerleme uzmaninin bir veya daha fazla degerleme yaklagimini
uygulamasini gerektirir. Degerleme yaklasimi terimi yaygin bir sekilde kullanilan genel kabul
gormus analitik yontemleri ifade eder. Cesitli tlkelerde bu yaklasimlar Degerleme Ydntemleri

olarak taninirlar.

Piyasaya dayali degerlemeler, normalde bir veya birka¢ degerleme yaklagimini piyasadan
elde edilen verileri kullanarak ikame prensibini uygulamak suretiyle kullanirlar. Bu prensip
basiretli bir kisinin zaman, risk ve cesitli gucliklerin belirsizlestirici etkilerinin olmadigi bir
durumda, esit derecede tatmin edici mal ve hizmet ikamesine sahip olmak igin
O0deyeceginden daha fazlasini bu mal ve hizmet icin 6demeyecegi ilkesine dayanir. Orijinal

veya ikame olsun, en iyi alternatifin en disuk fiyati Pazar Degerini olugturma egilimindedir.
Pazara Dayalr Degerleme Yaklagmlarr agagidakileri icerir.

o Emsal Kargilastirma Yaklagmmi. Bu karsilastirmali yaklasim benzer veya ikame mulklerin satigini
ve ilgili piyasa verilerini dikkate alir ve karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri yapar. Genel
olarak degerlemesi yapilan bir milk, acik piyasada gerceklestirilen benzer miilklerin satislariyla

karsilastirilir. istenen fiyatlar ve verilen teklifler de dikkate alinabilir.

o Gelir indirgeme Yaklagimi. Bu karsilastirmali yaklasim degerlemesi yapilan miilke ait gelir ve
harcama verilerini dikkate alir ve indirgeme yontemi ile deger tahmini yapar. indirgeme, gelir tutarini
deger tahminine geviren gelir (genellikle net gelir rakami) ve tanimlanan deger tipi ile iligkilidir. Bu
islem, Haslila veya Iskonto Orani ya da her ikisini de dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi, belli bir
risk seviyesinde en yuksek yatirim getirisini saglayan gelir akisinin bizi en olasi deger rakamina

g6tlrecegini soyler.
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o Maliyet Yaklagimi. Bu mukayeseli yaklagim belirli bir mulkiin satin alinmasi yerine kisinin ya o
mulkiin tipatip aynisini veya ayni yarari saglayacak baska bir mulki insa edebilecegi olasiligini
dikkate alir.

Gayrimenkul baglaminda, insanlarin zaman darligi, ¢esitli olumsuzluklar ve riskler olmadikg¢a, esdeger
arazi ve alternatif bina insa etmek yerine benzer bir mulk i¢cin daha fazla 6deme yapmalari normalde
savunulur bir durum degildir. Uygulamada yaklasim, yapilacak deger tahmininde yenisinin maliyeti
degerlemesi yapilan gayrimenkul icin 6denebilecek olasi fiyati asiri 6lcide astigi durumlarda eski ve
daha az fonksiyonel mlkler icin amortismani da icerir. (Bkz. Kilavuz notlari N 8, Finansal Raporlama
icin Maliyet Yaklasimi).

UDES icerisinde Pazara Dayali Degerleme Ydntemleri arasinda sayillan ¢ ana yaklagim,

asagida ayri baghklar altinda agiklanmisgtir. Bu yaklagimlar (Yontemler);

- “Emsal Kargilagtirma Yaklagimi”

- “Maliyet Olugsumlari Yaklagimi” ve

- “Gelirlerin Kapitalizasyonu —indirgenmig Nakit Akimi Yaklagimi” dir.

Bu yaklagimlara iligkin 6zet bilgiler ile yéntemlerle olan yakin ilgileri sebebiyle “en etkin ve verimli
kullanim analizi” ile “parsel gelistirme analizi” asagida sunulmustur.

Emsal Kargilagtirma Yaklasimi

Emsal Karsilastirma (Piyasa) Yaklasimi, satisa konu olmasi beklenen gayrimenkullerin
degerlemesinde en glvenilir ve gergekg¢i yaklasimi sunmaktadir. Bu degderleme yodnteminde,
degerlemeye konu olan gayrimenkulin bulundugu bdlgede, benzer nitelikleri bulunan emsal

gayrimenkuller incelenir ve gerekli diizeltmeler yapilarak gayrimenkuliin tahmini degerine ulasilir.

Emsal Kargilastirma (Piyasa Degeri) Yaklasim’'nin uygulanabilmesi icin asagidaki kriterlerin

mevcudiyeti aranmalidir:

- Analiz edilen gayrimenkulin tard ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi (yani yeterli sayida
alici ve satici) gereklidir.

- Bu piyasadaki alici ve saticilarin, gayrimenkul hakkinda oldukca iyi dizeyde bilgi sahibi

oldugu, kabul edilebilir dizeyde olmalidir.

- Gayrimenkuliin piyasada makul bir satis fiyati ile makul bir sire icin satista kaldigi, talep

edenlerin, bellirli bir fiyat ve satis 6zelligi konusunda bilgi alabilecekleri kabul edilebilmelidir.

- Piyasada, degerlemeye konu olan gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip yeter sayida,
makul bir zaman araliginda, satisi bekleyen veya gerceklestiriimis emsal mevcut olmalidir.
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Maliyet Yaklagimi

Maliyet yaklasiminda esas, yeni bir mulk veya konu mdlkle ayni yarari olan ikame bir milk gelistirme
maliyetini belirlemektir. Maliyet yaklasiminda gecerli bir deder gostergesi tiretmek igin, gelistirilen
maliyet tahmininde, konu mulkle yas, durum ve yarar farklar icin dizeltmeler yapilir. Maliyetle deger
arasinda bir iligki oldugundan, maliyet yaklasiminin piyasanin dugsince tarzini yansittigr kabul

edilmektedir.

Maliyet Yaklasiminda, genellikle, maliyetin tahmini icin iki farkli metot kullaniimaktadir.
- Yeniden insaa Maliyeti
- ikame Maliyeti

Bu yaklasimla, degerleme tarihi itibari ile mulk yapilandiriimalar icin belirlenen maliyetlerden asagdida
belirtilen yontemlerden uygun olani kullaniimak ve hesaplanan amortisman miktari distlmek suretiyle,

mevcut yapi degerine ulasllir.
- Piyasadan Cikarma Ydntemi
- Yas — Omiir Yontemi
- Ayristirma Metodu

Yapilandirma maliyetinden tiretilen mevcut yapi degerinden, amortisman degeri disildikten sonra
bulunan degere arazi degeri ilave edildigi zaman ulasilan sonug, tam mulkiyet hakkinin bir deger

gOstergesidir.
Gelirlerin Kapitalizasyonu — indirgenmig Nakit Akimi Analizi

Yontem, genellikle gelistirilen bir gayrimenkulin kiralama ve/veya igletimesi ile elde edilmesi
planlanan gelirlerin esas alinmasi suretiyle kullanilmakla beraber, gelistirilecek projede satisin

planlanmasi halinde de kullanilabilmektedir.

Gelistirilen gayrimenkulln, belli bir stirecte (insa halinde ve/veya sonrasinda) tamamen /kismen satigl
mudmkin olup, planlanan duruma goére nakit akislarinin belilenmesi calismalar da farkliliklar

gosterebilmektedir.

Bu yontemde, degerlemesi yapilan gayrimenkule ait ve kiralanmasi disUndlen bélimlerin, isletme
giderleri icin alinan katki paylari dahil olmak tzere, aylik toplam kira bedelleri, yillik artislar da dikkate

alinarak, nakit girisleri hesaplanir.

Yontemde genel olarak, tahsil edilemeyen kiralar ve bos kalma yuzdeleri gibi hususlar da bu gelirin

hesaplanmasinda dikkate alinir.

Buna karsilik eger mevcut ise, otopark ve reklam panolari gibi ortak alanlardan elde edilen gelirler,
yonetim planinda gosterildigi Uzere hesaplanir ve diger nakit girisleri olarak bagimsiz bdélimlere

dagitimi yapilr.
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isletme hizmetleri kapsaminda s6z konusu gayrimenkule ait bulunan, kiralanmasi diisiilen bagimsiz
bélimler ile ortak alanlar igin katlanilan isletme gider paylari, vergiler, fiziki yatinmlar ve isletme

sermayesi ihtiyaci ise nakit ¢ikisi olarak dikkate alinir.

Ozetle, analiz, yillar itibariyle gayrimenkuliin veya projenin kiralama ve/veya satis yoluyla elde edilmesi
planlanan amortisman 6ncesi serbest net nakit akimlarinin, (Nakit giris ve ¢ikis farklar) iskontolanarak

bugtinki degerine indirgenmesidir.
En Etkin Ve Verimli Kullanim Analizi:

En Etkin ve verimli kullanima iligkin olarak UDES Genel Degerleme Kavramlari ve ilkeleri baglikh

birinci bolimtinde yer alan paragraf 6.0 ve izleyen dizenlemeler agsagidadir.
6.0. En Verimli ve En lyi Kullanim

6.1. Arazi kalici olan bir varlik olarak kabul edilir, fakat onun Uzerinde veya kendisine yapilan
iyilestirmelerin sinirli bir 8mri vardir. Arazinin tasinmazhdi nedeniyle her gayrimenkul parselinin 6zgln
bir yeri vardir. Arazinin kaliciliigi ayni zamanda onun Uzerindeki sinirli dmre sahip tesislerden sonra

da var olacagi anlamina gelir.

6.1.1 Arazinin kendine 6zgu 6zellikleri onun en uygun yararlihgini belirler. lyilestirimis bir arazi ona
veya Uuzerinde yapilan iyilestirmelerden ayri olarak degerlendiginde, ekonomik prensipler, yapilan
iyilestirmenin mulkin toplam dederine katki yaptikga veya azalmaya neden oldukgca degerlenmesini
emreder. Boylece “en verimli ve en iyi kullanim” kavrami temeline oturtulan arazinin Pazar Degeri,
arazinin fayda ve surekliligi ile birlikte piyasa baglaminda arazinin tek basina degeri ile iyilegtiriimis

durumdaki toplam Pazar Degeri arasindaki farki olusturan degeri de yansitir.

6.2. Milklerin ¢ogu, arazi ve ilgili iyilestirmelerle birlikte degerlenir. Bdyle durumlarda Degerleme
Uzmani normal olarak iyilestiriimis haliyle en verimli ve en iyi kullanimini géz dniine alarak mulkin

Pazar Degerini takdir eder.
6.3 En Verimli ve En lyi Kullamim su sekilde tanimlanir:

Bir mulkun fiziki olarak mumkun, finansal olarak gerceklestirilebilir olan, yasalarca izin verilen ve

degerlemesi yapilan mulki en yiksek degerine ulastiran, en olasi kullanimidir.

6.4 Yasalarca izin verilmeyen ve fiziki agidan mimkin olmayan kullanim yuksek verimlilige sahip en
iyi kullanim olarak kabul edilemez. Hem yasal olarak izin verilen hem de fiziki olarak mumkun olan bir
kullanim, o kullanimin mantiki olarak ni¢in mimkin oldugunun Degerleme Uzmani tarafindan
aciklanmasini gerektirebilir. Analizler, bir veya birka¢ kullanimin mantiki olarak olasi kullanimlar
oldugunu belirlediginde, bunlar artik finansal fizibilite bakimindan test edilirler. Diger testlerle birlikte en

ylUksek degerle sonuclanan kullanim, en verimli ve en iyi kullanimdir.

6.5 Bu tanimin uygulamasi Degerleme Uzmanlarina, binalardaki bozulmalar ve eskimelerin etkilerini,
arazi igin en uygun iyilestirmeleri, rehabilitasyon ve yenileme ¢alismalarinin fizibilitesini ve birgok diger

Degerleme durumlarini degerlendirme imkani verir.
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6.6 Arz ve talep arasinda ciddi bir esitsizlik bulunan veya asiri derecede oynak piyasalarda, mulkin en
verimli ve en iyi kullanimi ileride kullanilabilecek bir hak olabilir. Degisik tipteki potansiyel en Ust diizey
ve en iyi kullanimlarin belirlenebilir oldugu diger durumlarda Degerleme Uzmani bu gibi alternatif
kullanimlari ve beklenen ilerideki gelir ve harcama dizeylerini tartisir. Degisim surecindeki arazi

kullanimi ve bélgelendirme mulkin, en verimli ve en iyi kullanimi gegici bir kullanim olabilir.

6.7 En verimli ve en iyi kullanim kavrami Pazar Degeri takdirlerinin temel ve ayrilmaz bir pargasidir. En
etkin ve verimli kullanim analizinde amag, gayrimenkuliin en karl ve rekabetci kullanimini tespit olup,
yapilan piyasa arastirmalari sonucunda en etkin ve verimli kullanim analizine konu olan

gayrimenkuliin geligtirimesi durumunda, gayrimenkuliin ideal kullaniminda;
- Piyasa verilerine gore tagsinmazdan azami avantaj saglanacak olmasi

- Bu durumun, bolge ve piyasa sartlarina uygun olmasi,

hususlarinin saglanabilmesi gerekmektedir.

3.6.5. Parsel Gelistirme Analizi

Parsel Gelistirme Analizi, degerlemeye konu parselin degerine etki eden unsurlarin saptanmasini
gerektirmektedir. Bu unsurlar asagida belirtilmigtir.

- Arazinin “En Etkin ve Verimli Kullanimi”ni saptamak,

- Desteklenebilir bir parsel gelistirme plani yaratmak,

- Geligtirme ve onay icin sire ve maliyetleri saptamak,

- Parsel emilme oranlari ve fiyat karigimlarini tahmin etmek,

- Arazi gelistirmenin asamalarini ve bunlara baglh giderleri tahmin etmek,

- Emilme dénemi slresince pazarlama ve buna bagh araziyi elde tutma giderlerini tahmin etmek.

Parsel gelistirme analizi, en ¢ok bos araziler igin satis verilerinin yetersiz oldugu, fakat geligtiriimis
parsellerin olasi satig fiyatlari ve bu parseller icin talep verilerinin mevcut oldugu hallerde
kullanilmaktadir. Ayrica, bu analiz sonucunda tiretilen degerden, gdstergelerinin makul olup
olmadigini kontrol etmek icin de yararlaniimaktadir.

UDES Kilavuz Notlar 1 (Tasinmaz mulk degerlemesi)’de tanimlanan arazi degerlemesine iligkin
diizenlemeler asagidaki gibidir.
5.25: Arazilerin degerlendirilmesi i¢in kullanilan birincil ydontemler:

5.25.1 Arazi Degerlemesi icin kullanilan bir emsal karsilastirmasi teknidi, pazarda yakin gecmiste
gerceklesen islemlere iligkin fiili verilerin mevcut oldugu benzer arazi parselleri ile degerleme konusu
mulkin dogrudan dogruya karsilastiriimasini igerir. Her ne kadar satiglar en dnemli husus olsa da
degerleme konusu milkle rekabet eden benzer arazi parselleri icin teklif edilen fiyatlarin analizi de
pazarin daha iyi anlagsiimasina katki saglayabilir.
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1.11.

5.25.2 Arazi Degerlemesi igin ayrica bir altbolimler gelistirme teknigi de uygulanabilir. Bu sireg, belirli
bir mulkiin bir dizi parcalara bolinerek projelendiriimesini, bu sireg ile iligkili gelir ve giderlerin
gelistirilmesini ve sonug olarak elde edilen net gelirlerin bir deder gostergesi olarak indirgenmesini
kapsar. Bu teknik, bazi durumlarda destekleyici olabilir, ancak Pazar Degeri tanimiyla iligkilendirmenin
oldukga zor olabilecegi bir dizi varsayima tabidir. Degerleme Uzmaninin eksiksiz bir sekilde agiklamasi
gereken bu tir destekleyici varsayimlarin gelistiriimesi sirasinda dikkat gosterilmelidir. Dogrudan arazi
karsilastirmalarinin mevcut olmadigi ortamlarda ihtiyatli olmak kaydi ile asagidaki yontemler de

uygulanabilir.

5.25.3 Paylastirma, arazi degeri ile iyilestirme degeri veya miulk bilesenleri arasindaki diger iligkiler
arasinda bir oran gelistiren dolayh bir karsilastirma teknigidir. Bu, karsilastirmak amaciyla toplampazar

fiyatini arazi ile iyilestirmeler arasinda paylastiran bir élgudr.

5.25.4 Cikartma da bir bagka dolayl kargilastirma teknigidir (bazen soyutlama olarak da adlandirihr).
Maliyetlerden amortismanlarin ¢ikartiimasiyla elde edilen sonucu diger karsilastirilabilir malklerin
toplam fiyatindan cikartarak bir iyilestirme degeri tahmini elde edilmesini saglar. Bakiye, olasi arazi

degerinin bir gbstergesidir.

5.25.5 Arazi Deg@erlemeleri icin uygulanan arazi kalinti degeri teknigi analizin unsurlari olarak gelir ve
gider verilerini de kullanir. Gelir getiren bir kullanim yoluyla elde edilebilecek net gelire iligkin bir
finansal analiz gerceklegtirilir ve bu net gelirden iyilestirmelerin gerektirdidi finansal getiri tutar
cikartilir. Kalan gelir, arazinin geliri olarak kabul edilir ve indirgenerek bir deger gostergesine
donasturalir. Bu yontem, gelir getiren mulklerle sinirhdir ve en c¢ok da daha az varsayimda

bulunulmasini gerektiren daha yeni mulkler icin uygundur.

5.25.6 Arazi, ayrica arazi kirasi indirgeme yoluyla da degerlendirilebilir. Eger arazi, bagimsiz olarak bir
arazi kiras! uretebilecek nitelikteyse bu kira, yeterli pazar verilerinin mevcut oldugu durumlarda Pazar
Degeri’ne katilabilir. Ancak, belirli bir pazari temsil edecek niteligi olmayan arazi kirasi anlagmasinin
Ozel sartlari ve kosullan tarafindan yanlis yonlendiriimemek igin 6zen gosterilmelidir. Ayrica, arazi
kiralari, degerleme tarihinden yillar dnce yapilmis olabileceginden, orada belirtilen kira tutarlarinin

zamani gecmis ve cari indirgeme oranlarini temin etmek zor olabilir.

RAPORUN KURUL DUZENLEMELERI KAPSAMINDA DEGERLEME AMACIYLA HAZIRLANIP
HAZIRLANMADIGINA ILISKIN ACIKLAMA

Bu rapor, kurul diizenlemeleri kapsaminda dederleme amaciyla hazirlanmigtir.
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SIRKETI VE MUSTERIYi TANITICI BIiLGILER

Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanhk A.S.": Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
03/11/2003 tarih ve 2003/54 sayili haftalik bulteninde yer aldigi tGzere “Seri: VIII, No:35 sayili Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca
Listeye Alinmasina iligkin Esaslar Hakkinda Tebli§ cercevesinde degerleme hizmeti vermek iizere

Kurulca listeye alinmig Lisansli Degerleme Sirketi'dir.

Korfez Gayrimenkul Yatinm Ortakhign A.S.: Sirket; Korfez Gayrimenkul ingaat Taahhiit Turizm
Sanayi ve Ticaret A.S. unvani ile 1996 yilinda kurulmus olup, Kuveyt Tirk Katilim Bankasi A.S.’nin bir
istirakidir. SPK’ nin 05.12.2011 tarih ve B.02.6.SPK.0.15.00-325.01-1069 sayili izni, Gumrik ve
Ticaret Bakanhgi i¢ Ticaret Genel Midurligirniin 14.12.2011 tarih ve B.21.0.iTG.0.03.00.01./351-02-
59442-266074-2932-2471 sayili izni ve Istanbul Ticaret Sicil Memurlugu'nun 29.12.2011 tarihindeki
tescili ile KORFEZ GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. olarak unvan degisikligine gitmistir.

Korfez Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.’nin ddenmis sermayesi 49,500.000.-TL olup, bunun
%99,99'luk kismi Kuveyt Turk Katilim Bankasi A.S.’ye aittir.

Korfez Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.$’nin misyon ve yatirim stratejisi asagidaki sekildedir;
SIRKET MiISYONU

Turkiye ve cevre bolgelerde karli gayrimenkul yatirimlari yapan, paydaslarinin kaynaklarini en
verimli sekilde degerlendiren, istikrarli blylyen, glvenilir, ¢evreye duyarli ve yiuksek etik
degerlere sahip bir sirket olmaktir.

SIRKETIN YATIRIM STRATEJISI

Gayrimenkul sektérinde insaat, pazarlama, yonetim ve finansman faaliyetlerini kurumsal bir
yapida profesyonelce yuriterek, kalite standartlarina uygun ve bulundugu sehre deger katacak
mimariye sahip projeler gerceklestirmek, kaynaklarini verimli bir sekilde kullanarak kaliteli
portfdy olusturup yonetmek, konusunda uzman ve bagarili ¢ozim ortaklaryla calismak,
sektordeki gelismeleri surekli izleyip uygun yatinm firsatlarini degerlendirmek, paydaslarina

istikrarli biytime, karlilik ve ticari bagsari saglamaktir.
Korfez Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S'nin projeleri arasinda;

Kilyos Arsasi: Korfez Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.$. milkiyetindeki, tapu kayitlarinda
254DZIC Pafta, 933 Ada, 3 Parsel olarak tescil edilmis briit 8,841 m?, net 4,520 m?
blyuklagindeki arsadir.

Kartal Projesi: Kartal ilgesi sinirlar igerisinde, sahilde yer alan, 1866 Ada / 74 nolu parselde

kayitl olan gayrimenkuliin tamami Koérfez Gayrimenkul insaat Taahhiit Turizm Sanayi ve

1(;elen Kurumsal Degerleme ve Danismanlik A.$. olarak listeye alinan sirketin ismi SPK’'nin istegi tizerine 21 Temmuz 2008

tarihinde Celen Kurumsal Gayrimenkul Dederleme ve Danigsmanlik A.$. olarak degistirilmistir.
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Ticaret A.$ adina kayithdir. Halihazirda, konu parsel tGzerinde “konut + ticaret” kullanimlarinin
yer aldigi karisik kullanimh proje, “Hasilat Paylasimi Karsihidinda Arsa Satis Vaadi”
anlasmaya gére Dumankaya insaat ve Sanayi Ticaret A.S tarafindan insa edilmekte ve
satiimaktadir.

Gure Tesisi: %80’ni Kérfez GYO miuilkiyetinde bulunan Balikesir, Edremit, Gire, Ilicaalani,
21KLIV Pafta, 151 Ada, 2 Parsel'de kayitli, toplam alani 24.934,23 m” olan arsa Ulzerinde;
hakkinda yikim karari olan 199 devremlk ve 12 ticari tnite yer almaktadir.
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DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER
GAYRIMENKULUN YERI & KONUMU

Konu gayrimenkul Kartal sahiline ¢ok yakin konumda yer almaktadir. Konu gayrimenkule erisim, sahil
yolundan veya sahil yoluna paralel uzanan ve konu gayrimenkuliin kuzeydodusundan gecen Cilek
Sokak'in baglandigi Tekel Caddesi'nden saglanabilmektedir. TCDD Banliyo hatti Tekel Caddesi’ne
paralel uzanmakta ve kuzeyden sahil yoluna erisimde bariyer olusturmaktadir. TEM Otoyolu Kartal
cikisindan ve D-100 Soganlik (zerinden sahil yolu baglantisi ile konu gayrimenkule erisim
saglanirken, idealtepe’den de D-100 Karayolu'na ulagim saglanabilmektedir.

Sahil yolu Uzerinden Maltepe yoninden geliste, konu gayrimenkuliin hemen 6niinde yer alan girig ile

konu gayrimenkule kolay erisim saglanmaktadir.

Tablo 1: Konu Gayrimenkuliin Bazi Onemli Merkezlere Mesafesi

Referans Nokta Konu gayrimenkule mesafe (km)
Cevizli —Esentepe D-100 Karayolu 4
Samandira TEM Cikigi 14
Sabiha Gokcen Havalimani Sapagi 19
Bogazici Képrusi Giseler 24
FSM Koprusi Giseler 33

Sehir
Merkezi

Konum Haritasi
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3.2. GAYRIMENKULUN Fiziki TANIMI

Konum: Konu gayrimenkul istanbul ili, Kartal ilcesi sinirlari icinde, Yeni Kordonboyu Mevkii'nde,

Asagl Mahalle'de yer almaktadir. Turgut Ozal Bulvar olarak adlandirilan sahil yoluna birinci sirada yer

alan konu arsa, sahil yolundan yiksek derecede gorulebilirlige ve kesintisiz deniz manzarasina

sahiptir.

Buyukluk: Calismanin konusunu olusturan gayrimenkul tek parselden olusmaktadir. Toplam 5,982.91

m2'dir.

Sekil: Konu arsa, diizgin olmayan dortgensel sekle sahiptir.

Gorulebilirlilik: Parselin gorulebilirligi yuksek olup, kesintisiz Marmara Denizi ve Adalar manzarasina

sahiptir.

Cevre Uzunluklarr: isveren tarafindan saglanan insaat istikamet rélevesine gore, kuzeydogu-

glneybati istikametinde ydnlenmis olan konu gayrimenkulin yaklasik cevre uzunluklar o6l¢cimleri

asagida sunulmustur. Toplam ¢evre uzunlugu 336 metredir.

Tablo 2: Konu Gayrimenkul Cevre Uzunluklari

Yoén Sinrr Sinir Uzunlugu (metre)
Kuzeydogu | Cilek Sokak 74
Guneydogu | Cilek Sokak 117
Kuzeybati Migros 94
Guneybati | Agik Otopark 51
*TOPLAM 336

(*) Yaklagik 6lgcumlerdir.

l““"'ﬁanl.

L
ogn

Konu Gayrimenkulden Gérinim, 02.12.2013
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3.3. GAYRIMENKULUN TANIMI & TAPU KAYITLARINA ILISKIN BILGILER

Calismaya konu olan gayrimenkul istanbul ili, Kartal iicesi, Asag Mahallesi, 86 Pafta, 1866 Ada, 74
No'lu Parsel'dir. 04.09.2012 tarihi itibariyle, parsel tzerinde kat irtifaki tesis edilmis olup, kayith 178
adet bagimsiz bolim bulunmaktadir. Her bagimsiz bolim, kat irtifaki tapusuna sahip olup gelistirildigi
arsa uzerinden belirli bir pay almaktadir. Asagida gayrimenkuliin 14.11.2013 tarihli tapu bilgilerine yer

verilmigtir.

Tablo 3: Konu Gayrimenkullin Tapu Bilgileri

ANA GAYRIMENKUL BIiLGILERI

i iice Mahalle Pafta Ada Parsel Yiizélgimii, m2

istanbul Kartal Asagdi 86 1866 74 5,982.91

BAGIMSIZ BOLUM BILGILERI
Bagimsiz Bolum Bagimsiz Bolum

Blok Numaras Kat Niteligi Arsa Payi
A Blok 2. Bodrum 1 Isyeri 360/197173
A Blok 2. Bodrum 2 isyeri 553/197173
A Blok 2. Bodrum 3 isyeri 581/197173
A Blok 2. Bodrum 4 isyeri 332/197173
A Blok 2. Bodrum 5 isyeri 295/197173
A Blok 2. Bodrum 6 isyeri 398/197173
A Blok 2. Bodrum 7 isyeri 303/197173
A Blok 2. Bodrum 8 isyeri 340/197173
A Blok 2. Bodrum 9 isyeri 475/197173
A Blok 2. Bodrum 10 isyeri 511/197173
A Blok 2. Bodrum 11 isyeri 660/197173
A Blok 2. Bodrum 12 isyeri 1444/197173
A Blok 2. Bodrum 13 isyeri 2280/197173
A Blok 1. Bodrum 14 Konut 531/197173
A Blok 1. Bodrum 15 Konut 1636/197173
A Blok 1. Bodrum 16 Konut 1198/197173
A Blok 1. Bodrum 17 Konut 699/197173
A Blok 1. Bodrum 18 Konut 740/197173
A Blok 1. Bodrum 19 Konut 1956/197173
A Blok 1. Bodrum 20 Konut 1206/197173
A Blok 1. Bodrum 21 Konut 474/197173
A Blok Zemin 22 Konut 525/197173
A Blok Zemin 23 Konut 531/197173
A Blok Zemin 24 Konut 1636/197173
A Blok Zemin 25 Konut 1198/197173
A Blok Zemin 26 Konut 699/197173
A Blok Zemin 27 Konut 1956/197173
A Blok Zemin 28 Konut 1206/197173
A Blok Zemin 29 Konut 474/197173
A Blok Zemin 30 Konut 493/197173
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Bagimsiz Bolum

Bagimsiz Bolum

Blok Kat Numarasi Niteligi Arsa Pay!
A Blok 1. Kat 31 Konut 809/197173
A Blok 1. Kat 32 Konut 568/197173
A Blok 1. Kat 33 Konut 1669/197173
A Blok 1. Kat 34 Konut 1215/197173
A Blok 1. Kat 35 Konut 722/197173
A Blok 1. Kat 36 Dubleks Konut 1192/197173
A Blok 1. Kat 37 Dubleks Konut 1364/197173
A Blok 1. Kat 38 Konut 2015/197173
A Blok 1. Kat 39 Konut 1274/197173
A Blok 1. Kat 40 Konut 503/197173
A Blok 1. Kat 41 Konut 757/197173
A Blok 2. Kat 42 Konut 826/197173
A Blok 2. Kat 43 Konut 579/197173
A Blok 2. Kat 44 Konut 1702/197173
A Blok 2. Kat 45 Konut 1443/197173
A Blok 2. Kat 46 Konut 1534/197173
A Blok 2. Kat 47 Konut 2055/197173
A Blok 2. Kat 48 Konut 1299/197173
A Blok 2. Kat 49 Konut 513/197173
A Blok 2. Kat 50 Konut 772/197173
A Blok 3. Kat 51 Konut 818/197173
A Blok 3. Kat 52 Konut 564/197173
A Blok 3. Kat 53 Konut 1736/197173
A Blok 3. Kat 54 Konut 1486/197173
A Blok 3. Kat 55 Konut 1515/197173
A Blok 3. Kat 56 Konut 2075/197173
A Blok 3. Kat 57 Konut 1280/197173
A Blok 3. Kat 58 Konut 503/197173
A Blok 3. Kat 59 Konut 781/197173
A Blok 4. Kat 60 Konut 834/197173
A Blok 4. Kat 61 Konut 575/197173
A Blok 4. Kat 62 Konut 1771/197173
A Blok 4. Kat 63 Konut 1516/197173
A Blok 4. Kat 64 Konut 1545/197173
A Blok 4. Kat 65 Konut 2117/197173
A Blok 4. Kat 66 Konut 1305/197173
A Blok 4. Kat 67 Konut 513/197173
A Blok 4. Kat 68 Konut 797/197173
A Blok 5. Kat 69 Konut 876/197173
A Blok 5. Kat 70 Konut 615/197173
A Blok 5. Kat 71 Konut 1806/197173
A Blok 5. Kat 72 Konut 1532/197173
A Blok 5. Kat 73 Konut 1628/197173
A Blok 5. Kat 74 Konut 2181/197173
A Blok 5. Kat 75 Konut 1379/197173
A Blok 5. Kat 76 Konut 544/197173
A Blok 5. Kat 77 Konut 819/197173
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Bagimsiz Bolum

Bagimsiz Bolum

Blok Kat Numaras Niteligi Arsa Payi
A Blok 6. Kat 78 Konut 902/197173
A Blok 6. Kat 79 Konut 633/197173
A Blok 6. Kat 80 Konut 1860/197173
A Blok 6. Kat 81 Konut 1577/197173
A Blok 6. Kat 82 Konut 1677/197173
A Blok 6. Kat 83 Konut 2246/197173
A Blok 6. Kat 84 Konut 1420/197173
A Blok 6. Kat 85 Konut 560/197173
A Blok 6. Kat 86 Konut 844/197173
A Blok 7. Kat 87 Konut 903/197173
A Blok 7. Kat 88 Konut 622/197173
A Blok 7. Kat 89 Konut 1916/197173
A Blok 7. Kat 90 Konut 1641/197173
A Blok 7. Kat 91 Konut 1672/197173
A Blok 7. Kat 92 Konut 2291/197173
A Blok 7. Kat 93 Konut 1413/197173
A Blok 7. Kat 94 Konut 555/197173
A Blok 7. Kat 95 Konut 862/197173
A Blok 8. Kat 96 Konut 930/197173
A Blok 8. Kat 97 Konut 641/197173
A Blok 8. Kat 98 Konut 1974/197173
A Blok 8. Kat 99 Konut 1690/197173
A Blok 8. Kat 100 Konut 1722/197173
A Blok 8. Kat 101 Konut 2359/197173
A Blok 8. Kat 102 Konut 1455/197173
A Blok 8. Kat 103 Konut 571/197173
A Blok 8. Kat 104 Konut 888/197173
A Blok 9. Kat 105 Konut 986/197173
A Blok 9. Kat 106 Konut 692/197173
A Blok 9. Kat 107 Konut 2033/197173
A Blok 9. Kat 108 Konut 1724/197173
A Blok 9. Kat 109 Konut 1833/197173
A Blok 9. Kat 110 Konut 2455/197173
A Blok 9. Kat 111 Konut 1552/197173
A Blok 9. Kat 112 Konut 612/197173
A Blok 9. Kat 113 Konut 922/197173
A Blok 10. Kat 114 Konut 1016/197173
A Blok 10. Kat 115 Konut 713/197173
A Blok 10. Kat 116 Konut 2094/197173
A Blok 10. Kat 117 Konut 1775/197173
A Blok 10. Kat 118 Konut 1887/197173
A Blok 10. Kat 119 Konut 2528/197173
A Blok 10. Kat 120 Konut 1598/197173
A Blok 10. Kat 121 Konut 631/197173
A Blok 10. Kat 122 Konut 949/197173
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Bagimsiz Bolum

Bagimsiz Bolum

Blok Kat Numaras: Niteligi Arsa Pay!
B Blok 2. Bodrum 1 Isyeri 2800/197173
B Blok 2. Bodrum 2 isyeri 1919/197173
B Blok 2. Bodrum 3 isyeri 2104/197173
B Blok 2. Bodrum 4 isyeri 3954/197173
B Blok 2. Bodrum 5 isyeri 3002/197173
B Blok 2. Bodrum 6 isyeri 1021/197173
B Blok 2. Bodrum 7 isyeri 740/197173
B Blok 2. Bodrum 8 isyeri 643/197173
B Blok 2. Bodrum 9 isyeri 546/197173
B Blok 2. Bodrum 10 isyeri 616/197173
B Blok 1. Bodrum 11 isyeri 1392/197173
B Blok 1. Bodrum 12 isyeri 691/197173
B Blok 1. Bodrum 13 isyeri 729/197173
B Blok 1. Bodrum 14 isyeri 691/197173
B Blok 1. Bodrum 15 isyeri 1065/197173
B Blok 1. Bodrum 16 isyeri 2475/197173
B Blok 1. Bodrum 17 isyeri 2335/197173
B Blok 1. Bodrum 18 isyeri 644/197173
B Blok 1. Bodrum 19 isyeri 635/197173
B Blok 1. Bodrum 20 isyeri 653/197173
B Blok 1. Bodrum 21 isyeri 689/197173
B Blok 1. Bodrum 22 isyeri 653/197173
B Blok Zemin 23 isyeri 1120/197173
B Blok Zemin 24 isyeri 551/197173
B Blok Zemin 25 isyeri 608/197173
B Blok Zemin 26 isyeri 579/197173
B Blok Zemin 27 isyeri 950/197173
B Blok Zemin 28 isyeri 1301/197173
B Blok Zemin 29 isyeri 566/197173
B Blok Zemin 30 isyeri 550/197173
B Blok Zemin 31 isyeri 574/197173
B Blok Zemin 32 isyeri 590/197173
B Blok Zemin 33 isyeri 1238/197173
B Blok Zemin 34 isyeri 522/197173
B Blok Zemin 35 isyeri 536/197173
B Blok Zemin 36 isyeri 536/197173
B Blok Zemin 37 isyeri 558/197173
B Blok Zemin 38 isyeri 543/197173
B Blok Zemin 39 isyeri 601/197173
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3.4.

Bagimsiz Bolum Bagimsiz Bolum

Blok Kat Numaras Niteligi Arsa Pay!
B Blok 1. Kat 40 Isyeri 1082/197173
B Blok 1. Kat 41 isyeri 572/197173
B Blok 1. Kat 42 isyeri 579/197173
B Blok 1. Kat 43 isyeri 586/197173
B Blok 1. Kat 44 isyeri 943/197173
B Blok 1. Kat 45 isyeri 1287/197173
B Blok 1. Kat 46 isyeri 590/197173
B Blok 1. Kat 47 isyeri 527/197173
B Blok 1. Kat 48 isyeri 543/197173
B Blok 1. Kat 49 isyeri 574/197173
B Blok 1. Kat 50 isyeri 1196/197173
B Blok 1. Kat 51 isyeri 543/197173
B Blok 1. Kat 52 isyeri 522/197173
B Blok 1. Kat 53 isyeri 536/197173
B Blok 1. Kat 54 isyeri 586/197173
B Blok 1. Kat 55 isyeri 529/197173
B Blok 1. Kat 56 isyeri 622/197173

Yukaridaki tapu bilgileri verilen konu gayrimenkuliin tamami Kérfez Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
adina kayitlidir.

Edinme sebebi: Kat irtifaki tesisi, 04.09.2012 tarih, 15810 yevmiye no.

GAYRIMENKULUN TAPU TETKIKI, TAKYIDATLAR, SON UC YILLIK ALIM — SATIM
ISLEMLERI, GAYRIMENKULUN HUKUKIi DURUMUNDA MEYDANA GELEN DEGISIKLIKLER

Konu parselin tapu kayit bilgileri ve Uzerinde yer alan takyidatlara iliskin Kartal Tapu Sicil

Mudarligiu'nde 14 Kasim 2013 tarihinde inceleme yapilmistir.

Kartal Tapu Sicil Muduarlagi’nde konu parselin tapu kitagu incelendiginde, konu gayrimenkuliin satigl
Uzerinde kisithlik yaratabilecek herhangi bir serh veya haciz kaydinin bulunmadigi tespit edilmistir.
Ancak 19.10.1993 tarihinde 5684 yevmiye no ile “beyannamede isaretli kamu kullanimina ag¢ik binalar
mevcuttur” aciklamasi beyan edilmistir. Bu beyanin eski tarihli oldugu gorilmektedir. Degerleme tarihi
itibariyle konu gayrimenkul Utzerinde insaat calismalari yuritilmekte olup, Uzerinde herhangi bir bina
yer almamaktadir.

Korfez Gayrimenkul insaat Taahhiit Turizm Sanayi ve Ticaret A.S. ve Aytek insaat ithalat ihracat
Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi’'nin ortaklik sdzlesmesi tapu kittgine islenmistir. Daha sonra Aytek
insaat Ithalat ihracat Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi, konu parselde sahip oldugu 1/4 hisseyi Ata

Yapi ingaat Peyzaj ve Madencilik Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi’ne devretmistir.

08.03.2010 tarihli tapu senedine goére, Kuveyt Tirk Katiim Bankasi A.S., konu parselin 1/4 hissesini

Ata Yapi ingaat Peyzaj ve Madencilik Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi'nden satis yolu ile edinmistir.
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3.5.

Son olarak konu parselin 1/4 hissesi Kuveyt Tiark Katilim Bankasi A.S., 3/4 hissesi Korfez
Gayrimenkul insaat Taahhiit Turizm Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi adina kayitl iken 23/09/2011
tarihinde satis isleminden tamami Koérfez Gayrimenkul ingaat Taahhiit Turizm Sanayi ve Ticaret

Anonim Sirketi adina tescil edilmistir.

Korfez Gayrimenkul insaat Taahhiit Turizm Sanayi ve Ticaret A.S., istanbul Ticaret Sicil
Memurlugu'nun 29.12.2011 tarihindeki tescili ile Korfez Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S. olarak

unvan degisikligine gitmistir.

Konu parsel Uzerinde 04.09.2012 tarih 15810 yevmiye no ile kat irtifaki kurulmustur. Bagimsiz
bélimlerin 29.01.2013 tarihli tapu kayitlar rapor ekine eklenmis olup, her bagimsiz béliim icin gegerli

olan kayitlar asagidaki tabloda sunulmustur:

Tablo 4: Konu Gayrimenkullin Tapu Kayit Bilgileri (178 adet bagimsiz bolumun timda igin gecerlidir.)

Tarih  Yevmiye No

Beyanlar Hanesi

Beyannamede isaretli kamu kullanimina agik binalar mevcuttur. 19.10.1993 5684

Medeni Kanunun 695. Maddesi uyarinca malikler arasinda yonetim ve 14.12.2007 19149
paydaglikla ilgili akdedilen Istanbul 28. Noterligi'nde diizenlenen 21.11.2007
tarih 31217 sayili sézlesme

Yonetim Plani: 03.09.2012 04.09.2012 15810
Serhler Hanesi
0.01 TL bedel karsihginda kira sézlesmesi vardir.(TEDAS Genel Mudurligu 08.11.2012 20151

lehine, 0.01 KRS bedelle 99 yilhgina Kira Serhi) (Baslama Tarihi:08.11.2012)

SOZLESME BILGILERI

Bu rapora konu olan, miulkiyeti Korfez Gayrimenkul Yatirim Ortaklid Anonim Sirketi'ne ait arsa
Uzerinde, “Hasilat Paylagimi Kargiliginda Arsa Satis Vaadi” cercevesinde proje geligtiriimektedir.
Dumankaya Insaat Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi ile yapilan Hasilat Paylagimi Karsiliginda Arsa
Satis Vaadi Sézlesmesi'nin konusu asagidaki gibidir. S6zlesmenin bir 6érnedi bu raporun ekinde yer

almaktadir. Sozlesme taraflar arasinda 19.03.2012 tarihinde imzalanmistir.
Arsa Maliki: Koérfez Gayrimenkul Yat/irim Ortakligr Anonim Sirketi
Yiiklenici: Dumankaya ingsaat Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

Sozlegsme Konusu: Arsada yapilacak bagimsiz bolimlerin ve tim yapilarm ilgili mevzuata, sdzlesme
ve eklerinde belirtilen esas ve sirelere uygun olarak “Anahtar Teslim” esaslarina gére insa edilmesi
isbu s6zlesmede belirtilen esaslar dahilinde belirlenecek fiyatlardan satiglarmm YUKLENIC/ tarafinda
yapilarak igbu s6zlesmede zikredilen sat/s vaadi asgari bedelinin ARSA MAL/K/ne garanti ve taahhiit
edilmesi, ayrica bu asgari bedelin iki katins (164,000,000.-TL'yi) agan nihai toplam sat/s hasilatinin ise
Taraflar arasmnda %50 oraninda paylastiriimass ile paylasma sonucu belirlenen kismin ARSA
MALI/KFne nihai satig bedeli olarak 6denmesi; bunun karsiliginda ARSA MALIK/nin, maliki bulundugu
ARSA'yI bu sbzlesmede belirtilen esas ve oranlar dogrultusunda YUKLENIClye devretmesi ile

taraflarin karsiliklr hak ve yukumlilikleri isbu s6zlesmenin konusunu tegkil etmektedir.
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3.6.

3.7.

DEGERLEMESI YAPILAN PROJENIN ILGILI MEVZUAT UYARINCA GEREKLI TUM
iZINLERININ ALINIP, ALINMADIGI, BELGELERIN MEVCUT OLUP OLMADIGI (ONAYLI
MIMARI PROJE, YAPI RUHSATI, YAPI KULLANIM iZIN BELGESI, ISLETME RUHSATI)

Parsel Uzerinde gelistiriimekte olan karma kullanimli proje igin ilk olarak 27.07.2009 tarihinde Kartal

Belediyesi tarafindan yapi ruhsati diizenlenmistir.

isveren tarafindan temin edilen yenileme amach son yapi ruhsatlari 18.07.2012 tarihinde diizenlenmis

olup, detaylari agagida belirtilmigtir.

Tablo 5: A Blok i¢in diizenlenmis 18.07.2012 tarihli 3-66 no’lu Yapi Ruhsati

Kullanim Amaci Bagimsiz Bolim Sayisi ingaat Alani, m2
Apartman binasi (3 veya daha ¢ok daireli) 109 18,256
Dikkan 13 1,641
Ortak Alan 9,784
Toplam Bagimsiz Bélim Sayisi 122

Toplam Yapi Alani 29,681
Toplam Bina Taban Oturumu 1,450

Tablo 6: B Blok i¢in diizenlenmis 18.07.2012 tarihli 3-66 no’lu Yapi Ruhsati

Kullanim Amaci Bagimsiz Bolim Sayisi ingaat Alani, m2
Dukkan 56 6,531
Ortak Alan 7,478
Toplam Bagimsiz Bélim Sayisi 56

Toplam Yapi Alani 14,009
Toplam Bina Taban Oturumu 1,572

Konu parsel Gzerinde gelistirilecek olan iki farkli yapi igin iki farkli yapi ruhsati diizenlenmistir. A Blok
icin taban oturum alani 1,450 m2, toplam insaat alani 29,681 m2 olarak hesaplanmistir. B Blok icin ise

taban oturum alani 1,572 mz, toplam ingaat alani 14,009 mz2 olarak hesaplanmistir.

Yapi ruhsatina gore, gelistiriimekte olan yapilar icin mimari proje 24.03.2009 tarihinde, statik proje
25.03.2009 tarihinde, elektrik projesi 24.03.2009 tarihinde, mekanik tesisat projesi 24.03.2009
tarihinde onaylanmistir. Projelerin onaylanmasindan once, 29.01.2008 tarihinde konu parsel igin

zemin etldi raporu dizenlenmistir.

DEGERLEMESI YAPILAN PROJE ILE iLGIiLIi DENETIMLERDE BULUNAN YAPI DENETIM
KURULUSUNUN UNVANI, ADRESI, GERCEKLESTIRECEGI DENETIMLER HAKKINDA BIiLGI

Konu gayrimenkul Uzerinde ingaat faaliyetleri devam etmektedir. Dizenlenmig yapi denetim raporu

mevcut degildir.
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3.8.

iMAR DURUMU

Konu gayrimenkul imar uygulamalari agisindan Kartal Belediyesi ve istanbul Biiyiiksehir Belediyesi'nin
yetki sinirlari igindedir. Konu gayrimenkuliin imar durumu ile ilgili olarak Kartal Belediyesi imar
Madurltgu ile bir gérisme gerceklestirilmistir. Buna goére, konu gayrimenkul 19.09.2006 tarihinde
onanan 1/1.000 Olgekli Kartal Giineyi Uygulama imar Plani sinirlan icinde kalmaktadir. Ancak
belediyeden edindigimiz bilgiye gére konu gayrimenkul icin 15.02.2008 tarihinde imar plani tadilati

gerceklestirilmistir. Buna goére; konu gayrimenkulin fonksiyonu: “Ticaret+Hizmet” olarak belirlenmisgtir.

Asagida konu gayrimenkule iligkin 1/1.000 Olgekli imar Plani 6rnegi yer aimaktadir. Buna gore; konu
arsada “kitle imarli” olarak ifade edilen yapi tarzina izin verilmistir. Sahil tarafina bakan 6n kisimda ve
arka kisimda olmak sartiyla 2 blok yapilabilir. On bélimde kalan alanda H: 6.50 metreyi gegmemek
Uzere yapi yapilabilmekte, arka bolumde ise H:33.50 metreyi gegmemek Uzere yapi yapilabilmektedir.

Cekme mesafeleri 6n yoldan 10 metre, yan yollardan 5 metre olarak gortlmektedir.

[y

N
060 PARSEL /sl
TAL GUNEY] IMAR [\

ECERLIDIR. | “ h

Konu Gayrimenkul 1/1000 imar Plani (élgeksizdir)
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3.9.

PROJE TANIMI

Konu parsel Uzerinde geligtirimekte olan proje, A ve B Bloklar olmak ulzere iki farkli bloktan

olusmaktadir. Projenin toplam insaat alani 43,690 m2dir. Her iki blogun toplam taban oturumu 3,022

m2 olarak hesaplanmaktadir.

Projede yer alacak olan kullanimlar temel olarak konut ve igyeri olarak belirlenmistir. Projede toplam

109 adet konut Unitesi, 34 adet de home-office yer alacaktir. Ayni zamanda restoran, magaza, sinema

gibi ticari Unitelere yer verilmesi planlanmistir. konut Uniteleri 4+1, 3+1, 2+1, 2+1 dubleks ve 1+1

olarak cesitlendirilmigtir. Asagidaki tabloda katlara gore insaat alaninin dagilimina yer verilmigtir.

Tablo 7: Ruhsatli Projeye Gore Alan Dagilimlar

A Blok

Konut 109 Bagimsiz Bolim 18,256 m?
Diikkan 13 Bagimsiz Bolim 1,641 m2
Ortak Alan 9,784 m
Toplam 122 Bagimsiz Bolum 29,681 m2
Yapinin Taban Alani 1,450 m2
Yapinin Yol Kotu Alti Kat Sayisi 6
Yapinin Yol Kotu Ustii Kat Sayisi 11
Yapinin Yol Kotu Yiksekligi 33.50m
B Blok

Dukkan 56 Bagimsiz Bolim 6,531 m2
Ortak Alan 7,478 m2
Toplam 56 Bagimsiz B6lum 14,009 m2
Yapinin Taban Alani 1,572 m2
Yapinin Yol Kotu Alti Kat Sayisi 5
Yapinin Yol Kotu Ustii Kat Sayisi 2
Yapinin Yol Kotu YUksekligi 6.50 m
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TOPLAM BRUT

INSAAT ALANI A BLOK B BLOK
43,690 m?2 29,681 m2 14,009 m2
63 CATI KATI

821 TESISAT KATI
1,564 10. KAT
1,564 9. KAT
1,552 8. KAT
1,552 7. KAT
1,564 6. KAT
1,564 5. KAT
1,552 4, KAT
1,552 3. KAT
1,564 2. KAT
1,701 1. KAT TESISAT KATI
3,071 ZEMIN 1. KAT
3,162 1. BODRUM ZEMIN SAHIL YOLU MARMARA DENIZi
3,110 2. BODRUM 1. BODRUM
4,466 3. BODRUM 2. BODRUM
4,269 4. BODRUM 3. BODRUM
4,499 5. BODRUM 4, BODRUM
4,499 6. BODRUM 5. BODRUM

Yukarida yer alan briit insaat alanlari bazindaki sematik gésterime gére, zemin alti ingaat alani 20,843
m2, zemin Ustl ingaat alani ise 22,847 m2dir. Ayrica projede yer alan konut Unitelerinin net insaat
alani 13,202 m2 iken, Home Office Unitelerinin net insaat alani 2,298 m2dir. Restoran, magaza,
sinema gibi ticari Unitelere ayrilan brit insaat alani 3,875 m?, kapali otopark olarak ayrilan bodrum

katlarin brit insaat alani ise 13,268 m2dir.

Asagida projeye ait Ui¢ boyutlu gorsele yer verilmigtir.
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4.1.

DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE ILISKIN ANALIZLER

GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZI VE KULLANILAN VERILER
4.1.1. lstanbul

Tirkiye'nin en biyik kenti ve ekonominin merkezi olan istanbul Marmara Bélgesi'nde yer almaktadir.
Asya ve Avrupa kitalarinin birlesme noktasinda olan il 39 ilgeden olusmaktadir.

2008 yilinda yapilan son diizenleme ile istanbul'da ilge sinirlari degistirilerek yeni ilgeler
olusturulmustur. “Biyuksehir Belediyesi Sinirlari igerisinde ilge Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda
Degisiklik Yapilmasi Hakkindaki Kanun” cercevesinde yapilan dizenlemeler ile il genelinde 32 olan
ilce sayisi 39'a yikselmis, bu duzenlemeler cergevesinde ilk kademe belediyelerinden 37'sinin tuzel
kisiligi sona erdirilerek 8 yeni ilge belediyesi olusturulmustur.

Kirkdarsll

Turkiye'nin niifusu ve ekonomi hacmi agisindan en bilyiik kenti olan istanbul’'un niifusu, 2012 yilinda
Adrese Dayall Kayit Sistemi’ne goére toplam 13,854,740 kisidir. Kentin nifusu 2011 yili nifusuna gére
%1.69, 2000 yili niifusuna gore ise %38.2 oraninda artmistir.

Tablo 8: Yillar itibariyle istanbul Niifusu, Yillik Niifus Bilylime Orani Ve Turkiye Nifusu igindeki Payi
istanbul Nufusunun Tirkiye

Yillar istanbul Niifusu Yillik Biyime Orani A ) .
Nifusu Icindeki Payi
1985 5,842,985 %4.17 %11.53
1990 7,309,190 %4.47 %12.94
1997 9,198,229 %3.45 %14.69
2000 10,018,735 %3.16 %14.78
2007 12,573,836 %3.64 %17.81
2009 12,915,158 %1.36 %17.80
2010 13,255,685 %2.64 %17.98
2011 13,624,240 %2.78 %18.23
2012 13,854,740 %1.69 %18.31

Kaynak: Tirkiye [statistik Kurumu
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istanbul’'un tlke nifusu icinde aldigi pay siirekli artmaktadir. Gé¢ bu artisa neden olan en énemli
faktordir. Barindirdigi sosyal ve ekonomik sartlar paralelinde net go¢ hizi yiksek olan istanbul,

Turkiye Istatistik Kurumu’nun (TUIK) verilerine gore, Tirkiye'nin en cok gog alan ilidir.

Tablo 9: lIstanbul icin Nifus Projeksiyonlari

Yillar 1/100.000 Olcekli Cevre Diizeni Plani - Niifus Projeksiyonu
2010 13,100,000
2015 14,600,000
2025 17,400,000
2045 20,370,000

Kaynak: Istanbul Buyiksehir Belediyesi

Ustte yer alan tabloda da belirtildigi izere, istanbul Bilyiiksehir Belediyesi’'nin hazirladigi, 1/100.000
Olcekli Cevre Diizeni Plani'nda kentin 2010 yili nifusu yaklasik 13 milyon kisi, 2015 yili nifusu 14
milyon kisi olarak éngorilmektedir.

Genel olarak bakildiginda, istanbul’da niifusun Avrupa Yakasrnda yodunlastigi, yeni konut gelisme
alani olan Biuytkcekmece ve Kugukgekmece ilgelerinin (yeni dizenleme sonrasi Basaksehir,
Beylikduzi, Buyukcekmece, Esenyurt ve Kigukcekmece ilceleri) kapsadigi bélgenin ise yuksek

oranda nifus cektigi gorulmektedir.

Demografik veriler istanbul’'un metropoliten kent karakterini destekleyen en énemli unsurlardandir.
Diger konular ise kentin ekonomik giicilyle baglantilidir. istanbul Biiyiiksehir Belediyesi tarafindan
derlenen ve 2006 yili itibariyle istanbul'un ekonomik yapisi ile ilgili ekonomik gostergeler istanbul’'un
ekonomik ile de metropoliten kent oldugunu ortaya koymaktadir. istanbul Bilyiiksehir Belediyesi'nin
verileri agagida belirtiimistir.

8 Dunya kentleri icerisindeki siralamaya bakildiginda istanbul 133 milyar dolarhk GSYiH ile 34.
kent konumundadir. Uluslararasi bir danismanlik firmasinin yapmis oldugu arastirmaya gore
ise 2020 yilinda 287 milyar dolar ile istanbul diinyanin en biyilk ekonomisine sahip olan 27.
olacaktir.

§ Istanbul’un iilke GSMH’'na katkisi %40tir.

8 Ticaret sektoriinde yaratilan katma deger, il genelindeki toplam katma degerin %26.5'i, tlke

genelindeki katma degerin ise %27'sidir.
§ Istanbul’un inracat toplami iilke genelinin %46'sini, ithalat toplami ise %40’ in1 olusturmaktadir.

&8 Ulkedeki toplam mevduatlarin %35'i istanbul’da toplanirken, kredilerin ise %33'(i istanbul’da

kullandiriimaktadir.
8 Kamu harcamalarindan aldigi pay %7-8 diizeyindedir.

§ Tirkiye'deki 6zel bankalarin timiiniin genel miidurlikleri, banka subelerinin %21'i istanbul’da
yer almaktadir.
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& Gelir dagimi agisindan en bilyilk ucurumlar istanbul’da gbze carpmaktadir. Kentteki en

varlikh %20'lik dilim gelirin %64'lne, en fakir %20’'lik dilim ise gelirin %4’Une sahiptir.

§ stanbul'da kisi bagi dugen gelir 5,890 ABD$'dir (2004) iken DPT tarafindan hazirlanan
“Dokuzuncu 5 Yillik Kalkinma Plani (2007- 2013)"na gore; plan déneminde, istanbul’daki kigi
basi GSYiH'nIn12,870 ABD$'a ulasacagi ongorilmektedir.

8 Sosyal yapiya iliskin gostergelerde, Devlet Planlama Teskilat'nin 2003 yilinda yaptig
sosyoekonomik gelismiglik siralamasi istanbul'u 81 il icinde birinci siraya yerlestirmektedir.
Gelismiglik siralamasini olusturan degiskenler demografi, istihdam, egitim, saglik, sanayi,

tarim, ingaat, mali yapi, altyapi ve diger gostergelerdir.
4.1.2. Kartal

istanbul'un Anadolu Yakasi'ndaki 6nemli yerlegsimlerden biri olan Kartal; Pendik, Maltepe, Sultanbeyli
ve Marmara Denizi ile gevrilidir. Blytk 6lgekli ilk kentsel dontisim projesi ile 2006 yilindan itibaren
giindemdedir. ilge, donusiim projesini heniiz hayata gecirememis olmakla birlikte, gayrimenkul

sektdrinin hareketliliginden payina diseni almaya devam etmektedir.

Tablo 10: Kartal ve Komsu liceler Niifusu

lice/Hinterlant 2012 Nifusu
Kartal 443,293
Maltepe 460,955
Pendik 625,797
Sultanbeyli 302,388
Tuzla 197,657
Ara Toplam 2,030,090
Anadolu Yakasi Toplam 4,891,309

Kartal'l demografik ve ekonomik olarak degerlendirdigimizde ise, dzelikle ¢evresindeki yerlesimlerle
biylk bir nifusa ev sahipligi yaptigi dikkati cekmektedir. Kartal, Pendik, Sultanbeyli, Tuzla ve Maltepe
ilgelerinde yagayan toplam niifus 2,030,090 kisidir. Bu rakam istanbul nifusunun %14.6'sina, Anadolu

Yakasi'nin ise yaklasik olarak %42'sine karsilik gelmektedir.

Kartal icin kentsel olcekte en 6nemli konulardan biri Kartal Kentsel Donisum Projesi'dir. Projenin
hayata geciriimesi ile niifusun 1-1.5 milyon kisi artmasi degismesi 6ngorilmektedir. Su anda bolgedeki
yerlesik nifusun blyuk oranda C ve D Sosyo-ekonomik Statii (SES) grubuna dahil oldugu
g6zlenmekte, yeni projelerle bu grubun B SES grubuna dogru ilerledidi anlasiimaktadir.

Kartal'in gerek planlama ¢alismalarindaki dngortleri, gerekse mevcut dokusu ve konumsal avantajlari
incelendiginde, Kadikdy ve Uskidar ilcelerinden sonra Anadolu Yakasi’'nda ikinci merkez konumunda
oldugu gorilmektedir. Planlama kararlarinin arazi kullanimlarina ve ilgenin potansiyeline uyum

sagladidi ¢cok aciktir.

ilcedeki ana ulagim arterleri, 6ncelikli olarak E-5 Karayolu, TEM otoyolu ve i¢ kisimlarda sahil yolu ile
Minibiis Caddesi'dir. ilce merkezinden gecen E-5 (D-100) karayolu, TEM- Kurtkdy ve Havaalani
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baglantilar ile Avrupa yakasina ulagiimakta ve Kadikdy'den Pendik arasinda bulunan Caddebostan-
Pendik Sahil Yolu ve Bagdat Caddesi (Minibiis Yolu) tizerinden komsu ilgelere, Kartal iskelesi'nden

vapurlarla, Yalova ve Bursa illerine ulasim saglanabilmektedir.

ilcenin ulagilabilirligi icin biyiuk éneme sahip olan 16 istasyonlu ve 22 km uzunlugundaki Kadikoy-
Kartal metro hatti Agustos, 2012'de hizmet aciimistir. Boylelikle Kartal ile Kadikdy arasindaki ulagim

yarim saat gibi cok kisa bir stireye inmistir.

Gerek ust olcekli imar plan kararlari gerekse kentsel gelisim dinamikleri ile sanayiden arindiriimasi
desteklenen bir bdlge olan Kartal'da yeniden yapilanmalar 2009 yilindan itibaren baslamistir. Mevcut
durumda sanayi tesisleri halen agirliklarini korurken, ticari yapilasmalarin da basladigi ve sanayi
tesisleri yerini ticari yapilagsmalara biraktidi gorilmektedir. Ozellikle E-5 Karayoluna cephesi olan

parsellerde ofis, rezidans, home ofis gibi yapilanmalar gerceklestiriimektedir.
4.1.3. Yakin Cevre Geligtirmeleri
KARTAL ADLIYE SARAYI

Kartal'da eski acik oto pazarinin oldugu, E-5 Karayolu'nun bitisigindeki alan Uzerinde insa edilen
Kartal Adliye Sarayrna, Anadolu YakasiI'ndaki Kadikoy, Kartal, Uskiidar, Umraniye, Sultanbeyli,
Pendik ve Tuzla Adliyelerinin taginmalar planlanmistir. 123,645 m2 blyukligindeki alan Uzerinde insa
edilen kompleks, ikisi ana blok olmak Uzere toplam 10 binadan olusmakta olup, biinyesinde toplam
326 adet durusma salonu yer almaktadir. Kompleks icinde; baro baskanhdi, avukat bekleme-dinlenme
yerleri, postane, banka, konferans salonu, kittiphane, kuaftr salonu, jimnastik salonu, fithess salonu
ve saglik Unitesi ile 2,400 ara¢ kapasiteli otopark bulunmaktadir. Kartal Adliye Sarayr Subat 2013

tarihinde hizmete girmistir.
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KADIKOY-KARTAL METROSU

Kadikdy-Kartal Metrosu, istanbul Anadolu Yakasr'nin ana ulagim koridoru olan E-5 hatti tizerindeki
trafik problemini ¢g6zmek amaciyla planlanmistir. Kartal ile Kadikdy't birlestirmesi ve Marmaray hattina
da entegre olmasi planlanan projenin sdzlesmesi 2005 yilinda yapilmistir. Timiyle yeraltina alinan
rayl sistem tam anlamiyla bir metro standardinda insa edilmigtir. Sistem, giinde 1 milyonun Uzerinde

yolcuya hizmet verecek kapasitede gelistirilmigstir.

Agustos, 2012 tarihi itibari ile hizmete giren projenin uzunlugu 26.5 km olup, Kadikdy’'deki Besiktag
Vapur Terminali'nden baslayarak, Ayrilik Cesme Bolgesi’ndeki Marmaray Projesi’ne baglanarak, E-5
Koprust zerindeki Acibadem Kopriisi'ne ulasmaktadir. Acibadem istasyonu’ndan sonra, hat E-5
Karayolu boyunca devam ederek Kaynarca istasyonu'nda sonlanmaktadir. Metro hatti ile Kartal’dan
Kadikdy'e 29 dakika, Uskiidara 35 dakika, Yenikaprya 47 dakika, Taksim’e 55 dakika, Otogar'a 66
dakika, Haciosman’a 79 dakika, Atatirk Havalimanr’'na 79 dakika ve Olimpiyat Stadi’'na ise 89

dakikada ulasmak mumkunddr.

Kadikdy-Kartal Metro Hatti;Ayrilik Cesme istasyonu'nda Marmaray Bogaz Tiip Gegit Banliyo Hatti ile
Unalan Istasyonu’'nda, Uzuncayir kavsagindaki metrobiis duradi ile Kadikdy istasyonunda, tiim deniz
ve otobiis hatlar ile 25-30 metre yiirime mesafesinde entegredir. Kaynarca istasyonu’ndan ise daha
sonraki suregte Sabiha Gokgen Havalimani’na baglanti yapiimasi planlanmaktadir. Kadikdy-Kartal
metrosunun Umraniye-Bostanci Metro Hatt'na, bu hattin da Uskiidar-Umraniye-Samandira hafif rayh

sistemine baglantisi planlanmaktadir.
KARTAL - PENDIK (S.GOKGEN HAVAALANI) — TuzLA METRO PROJESI

Mevcut durumda etit asamasindaki rayh sistemler projelerinden biri Kartal-Pendik (S.Gokgen
Havaalani)-Tuzla gizergahli metro hattidir. Projenin I. asamasi, yaklasik 27.5 km uzunlugundaki
Kartal- Pendik (S.Gdkcen Havaalani)-Tuzla metro, Il. asamasi ise 3 km uzunlugunda Kartal E5-Kartal
IDO havaray hatti ile 7.7 km uzunlugundaki Sabiha Gokgen Havaalani — Formula 1 havaray hattidir.

MARMARAY TUP GECIT PROJESI
Asya-Avrupa demiryolu baglantisini saglamayi ve istanbul'un yillardir ¢bzillemeyen ulasim sorununa
¢6zim getirmeyi amaclayan Marmaray projesi ile ilgili genel bilgiler su sekilde 6zetlenebilir:
o0 Toplam hattin uzunlugu 76.3 km olacaktir.
U Demiryolu Bogaz tup gecisi kesimi uzunlugu ise 13.6 km'dir. Yeraltindaki istasyon sayisi

ise 3 adettir (Yedikule'de yeraltina giren gecit; Yenikapi, Sirkeci, istanbul Bogazi ve
Uskiidar'i gecerek Sogutliicesme'de yiizeye cikacaktir).

U Proje ile birlikte Avrupa Yakasi'nda 19.6 km, Anadolu Yakasi'nda 43.4 km olmak Uzere
toplamda 63 km’lik mevcut banliyd hatlar iyilegtirilecek ve vyilzeysel metroya
doénustirilecektir. Boylelikle 37 istasyon yeni istasyonlar haline getirilecektir. istasyonlar

aras| mesafe 1.0-1.5 km olarak planlanmaktadir.

Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S. 37



U Mevcutta iki olan hat sayisi Uce cikarilacaktir ve sistem T1, T2 ve T3 olmak lizere 3 hattan
olugacaktir. T1 ve T2 hatlarinda Banliyd (CR) Trenleri ¢caligsacak, T3 hatti ise, sehirlerarasi

yuk ve yolcu trenleri tarafindan kullanilacaktir.

o Proje ile; Halkali-Kazlicesme ve Sdgitlicesme ile Gebze arasindaki mevcut istasyonlarin
¢ogu bugunki yerlerinde kalacak; fakat binalar revizyon ve onarimdan gecirilecek veya

tamamen yeni binalar inga edilecektir.
o Proje ile saate 75,000 yolcu tasinmasi (tek yonde) planlanmaktadir.

o Kadikdy-Kartal Rayli Sistem Projesi ile Marmaray Projesi, ibrahimaga istasyonu’nda entegre

olmasi ve boylelikle iki sistem arasinda yolcu transferi gergeklesmesi hedeflenmektedir.
0 2015 yilinda sistemde 440 aracin faaliyet gostermesi planlanmaktadir.

o Proje ile birlikte; Gebze-Halkali arasi yolculuk siresi 105 dakika, Bostanci-Bakirkdy arasi
yolculuk slresi 37 dakika, Sogutlicesme-Yenikapi arasi yolculuk siuresi 12 dakika ve

Uskiidar-Sirkeci arasi yolculuk siiresinin 4 dakikaya inmesi 6ngorilmektedir.

Marmaray projesinin ilk fazi olan Demiryolu Bogaz tip gegisi 29 Ekim 2013'te aciimistir. Marmaray'in

tim etaplarinin 2015 yilinda tamamlanmasi planlanmaktadir.
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Marmaray Projesi Glizergahi
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KARTAL KENTSEL DONUSUM PROJESI

Bolgesel planlarda Anadolu Yakasi’'nin yeni MiA alani olarak belirlenmesi sonucu, Kartal sahilde yer
alan 550 hektar buyuklugindeki KKDPA-Kartal Kentsel Dontisiim Proje Alani’nda uygulamaya yodnelik
calismalar da baslatiimistir. Son dénemde yapilan ¢alismalar ile bdlge alani sadece sanayi tesislerini

icine alacak sekilde 350 hektara ¢ekilmistir.

MIA alani projesi olarak adlandirilan bélgede istanbul’un en 6nemli sosyal-ekonomik-mekéansal
problemi olan Avrupa ve Anadolu Yakalari arasindaki dengesizligin gideriimesi hedeflenmistir. Proje
kapsaminda tanimlanan temel fonksiyonlar ticaret, turizm, konut, kiltlr, yénetim ve rekreasyon
seklindedir. Proje toplamda 2,000,000 kisiyi hedeflemekte ve proje kapsaminda yaratilacak is
imkanlari soncunda 100,000 Kisilik istihdam saglanmasi planlanmaktadir. Projede 6ngdorilen

yapilasma kosullar cercevesinde, toplam insaat alani 5,000,000 m2 olarak hesaplanmistir.

Ust 6lgekli plan kararlarindan sonra boélgenin 1/5000 ve 1/1000 6lgekli uygulama imar planlar uzun
zamandir giindemde olmakla birlikte hayata gecirilememistir. Planlama sirecinin tamamlamamasi

bdlgenin gelisimi dntinde engel olusturmaktadir.

Kartal Kentsel D6ntisim Bdlgesi-Zaha Hadid'in Master Plani’'ndan Genel Goriinis

Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S. 39



4.2. MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN, GAYRIMENKUL PIYASASININ ANALIizi, MEVCUT

TRENDLER VE DAYANAK VERILER

Bu bolumde konu gayrimenkuliin degerini etkileyen pazar kosullari ile ilgili bilgilere yer verilmektedir.
Konu gayrimenkuliin mevcut imar durumundan hareketle, konut ve home-ofis kullanimlari tzerinde
odaklanilmistir. Bu nedenle komsuluk cgevresi olan Kartal, Maltepe, Pendik genelinde genel pazar
kosullarina deginilerek bélgedeki mevcut ve potansiyel doku anlasiimaya calisiimistir. Ayrica, bélgede

yer alan emsal arsa pazari ile ilgili bilgiler rapor kapsaminda sunulmustur.
4.2.1. Rezidans Pazari

Turkiye'de “Rezidans” olarak tanimlanan ve genellikle ¢cok kath yiiksek yapilarda yer alan konutlar,
guvenlik ve de sunulan hizmetlerden dolayi, cesitli profillerdeki birgok aile tarafindan tercih edilen bir
konut tipi olmaya baglamigtir. Ozellikle rezidanslar, sunulan yilksek Kkaliteli liks hizmetler ve
olanaklarla 6ne cikmaktadirlar. Akilli bina olarak bilinen ve bircok fasiliteyi bilgisayar sistemleri ile
kontrol etme imkani sunan teknolojiler pazar ve kullanici kitlesi tarafindan tercih edilmektedir. Bu tip
teknolojik gelismeler kullanicilara zamandan tasarruf sagladigr gibi, bir konfor 6gesi olarak
degerlendiriimektedir. Rezidans projeleri genellikle spor fasiliteleri (fithesscenter, agik ve kapall yiizme
havuzlari vs.), sosyal fasiliteler ve de diger bircok hizmetlerle desteklenmekte ve zenginlestiriimektedir.
Bir baska ifadeyle konut projelerinde 5 yildizh bir otelde sunulan imkan ve hizmetlerin bircogu

bulunmaktadir.

Kent merkezine ve kent merkezinde sunulan fasilitelere yakin olma egilimi, kent merkezi ve yakin
ceperlerdeki konut gelistirmelerini hizlandirmaktadir. Ancak, sadece, lokasyona baglh olarak
rezidanslarin birim fiyatlarini degerlendirmek dogru bir yaklagim degildir. Fiyatlar Grinin imaji, kalitesi

ve o anki moda trendlerinden 6nemli 6l¢iide etkilenmektedir.

Konut ihtiyacini belirleyen temel unsurlar hane halki sayisindaki artis ile konut yenileme ihtiyaci iken
son donemlerde bu kriterlere yatinm araci unsuru da eklenmistir. Her statti grubu i¢in ortak bir ihtiyac
olan yatirm yapma egilimi global ekonomik dengelerin de etkisi ile buyik olgide gayrimenkule
kaymistir. Gayrimenkul binyesinde bir¢ok farkli Grini barindiran ve farkl kullanicilara da hitap eden
bir yatinm araci olarak yer edinmistir. Arz edilen Urtinler en kiguk tip konuttan, en prestijli rezidansa
kadar genis bir yelpazede birim satis fiyati 1,500 ABD$/m2 - 25,000 ABD$/m2 arasinda degisen
olcllerde alternatifler sunmaktadir. istanbul’da bu denli gesitlilikte {iriin arz ediimesine karsin talep de
paralel 6lgiide cevap vermistir. Konut talebine bakildiginda, istanbul’da her yil ortalama 100,000-
200,0000 konut satildigr gordlmektedir. Bu rakam Turkiye'deki konut satisinin %25'ini temsil

etmektedir.

Arz ve talebi dengede tutan diger bir konu ise dogru trinddr. Sunulan trindn satis basarisinin altinda
yatan bircok neden bulunmaktadir. Projenin satis hizi konumu, Urdin tipi ve fiyat iliskisinin pazar
ihtiyaclari cercevesinde dogru bir sekilde ¢ozilmis olmasi ile iligkilidir. Pazar Grin - fiyat iligkisi

konusunda ¢ok hassastir. Projenin hedef kitlenin ihtiyaclari ve satin alma gucu ile ¢akistiriimasi satig
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basarisini dogrudan etkilemektedir. Kartal, konum agisindan avantajli bir durumda olup, sunulan

ardnler itibariyle de pazarin istekleri ile bulusmustur.

Pazarin toplam fiyat hassasiyeti yiksektir. Konut alimlarinda dikkate alinan ve karari etkileyen satig
fiyati birim fiyatlar degil, toplam fiyattir. Konut buyukltkleri ve onunla dogru orantili olan konut fiyatlar
satis performansinda belirleyicidir. Konut blyuklUklerinin optimumda tutulmasi, ihtiya¢c cercevesinde
belirlenmesi satis hizinda olumlu etki yaratmaktadir. Musteriler, gerekli olan kullanim alaninin tstiinde
olusturulan buyuk mekéanlarin maliyetlerini 6demek taraftari degildir. Projelerde, oncelikle kuguk
metrajli  Uniteler satilmaktadir. Dumankaya'nin Kartal Cevizlide eski Toyota arsasi Uzerinde
gelistirmeyi planladigi ve Kasim 2011'de 6n satisa ¢ikardidi rezidans projesinde ilk olarak stiidyo ve

1+1 Unitelerin tamami satiimigtir.

Satis hizinda, Urlin ve fiyatin yani sira zamanlama da blyik 6nem tagimaktadir. Rezidans ve Konut
pazari makro ekonomik dalgalanmalardan dogrudan etkilenmektedir. Bu nedenle ekonomik volatilitesi
yuksek olan Turkiye'de 1-2 yil sureli satis hedeflerinin kisa dénemli pazar risklerini icermesi hedefleri

saptirabilmektedir.

Marka yatirrmci olmak konut projelerinde satis hizini artiran bir unsurdur. Bircok proje bulunmasina
ragmen, konut pazarinda given kazanmis olan yatirimcilar tarafindan gerceklestirilen projelerde satis
hizi daha yiksek olmaktadir. Agaoglu grubunun son dénemlerde gelistirmis oldugu projeler buna
ornek gosterilebilir. Kartal’da dnemli kurumsal sirketler yatinm yapmaya devam etmektedir. Bunlarin
basinda Teknik Yapi, Dumankaya ve Cukurova ins. gelmektedir. Dolayisiyla Kartal ve cevresi
gelistirici firmalarin imzasini tasiyan projelerle adreslenmigtir. Teknik Yapi ve Dumankaya’nin satis
hizlan diger projelere gore ¢ok daha yiksektir. Bu sonug, projelerin giiven kazanmig olmasi ile de

yakindan ilgilidir.

Genel olarak sehir merkezindeki projelerin satis hizinin daha yuksek oldugu gorulmektedir. Son 5 yil
icinde pazara ¢ikmis olan birgcok projede satislar 1.5-2 yil icerisinde tamamlanmigtir. Ortalama 150-
200 uniteye sahip bu projelerin aylik satis hizi 7-10 konut civarinda gerceklesmistir. Kartal’da ise
projelerde sunulan Unite sayilari 400-800 arasinda degisirken, satiglar 2-2.5 sene iginde

tamamlanmaktadir.

Orta ve alt gelir grubunu hedefleyen projelerde vadeli satis kosullari satig hizini etkileyen bir unsurdur.
Uzun vadeli 6deme kosulu ve dusik faizli kredi imkani oldukga 6nemlidir. Konutlarin satis fiyatlarinda
KDV hassasiyeti s6z konusudur. Konut satin alma kararinda %18 KDV konusu olumsuz etkendir.
Home Ofis olarak tapu kayitlarinda adi gecen Uniteler %18 KDV ile satisa sunulmaktadir. Bu konu

Home Office pazarinda ele alinmaktadir.

Orta ve alt gelir grubunun toplam konut talebi icinde en biyik paya sahip oldugu dikkate alinir ise
konut satisinda finansman temini kacinilmaz olmaktadir. Tirkiye genelinde son 5 yillik dénemde
bireysel konut kredi kullanimi %239 oraninda artmistir. Bu durum konut pazarinda finansman
destedinin dnemini acikca gostermektedir. Son yillarda kredi kullanim oranlarinda ciddi dustsler

olmustur. Daha dnceleri %40-45 oraninda nakit kullanan ve kalaninin kredi ile tamamlayan “gercek
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kullanici” yerini, %85’e kadar 6z kaynak kullanan ve %15 oraninda da kredi alan “zor kullanici ve/veya
yatirimciya” birakmistir. Faiz oranlarindaki artis da bu sonug Uzerinde etkili olmaktadir. Bu durumun
dogdal sonuglarindan biri de 6z kaynagin fazla kullaniimasi nedeniyle toplam &denen paranin
kicilmesine neden olmasidir. Diger bir deyigsle metrekareler kigulmekte, projeler daha kuguk

birikimlere sahip musterileri hedeflemektedir.

Alternatifli satis kosullarinin sunulmasi tek basina satis hizini arttiracak bir unsur degildir. Projenin
pazar ihtiyacglarina cevap vermesi veya yatirimci beklentilerini karsilamasi halinde satis hizinda olumlu
etkisi olacaktir. Orneklere bakildiginda en etkili satis kosullari toplam bedelin 2 veya 3 e bolinerek ilk
asamada ve teslim asamasinda tahsil edilmesi olabilir. Yiksek ara 6demeli satis alternatifleri yerine de

esit taksitlere bolerek 6denmesi daha fazla tercih edilmektedir.

Rezidans Pazar Analizi Sonuclarr:

- Zaman igerisinde kentin merkezi alanlarindaki kithdin ve fiyatlarin artmasi kaginilmazdir. Bu durum
bélgeyi bugtine kadar destekleyen en 6nemli faktor olmustur. Bundan sonraki siirecte merkezden kent
eteklerine kaymanin daha gucli olacagi gorilmektedir. Bu gelisime Kadikdy & Kartal metro hattinin

katkisi da olacaktir.

- Dinamik bir pazara sahip olan bdlgede konut satis fiyatlari 3,000 - 8,300. TL/m2 araliginda
gerceklesmektedir.

- Kartal boélgesinde konut pazarinin gelismesinde etkili olan konularin basinda uzun siredir
pazarlamasi yapilan Kartal Kentsel Dontisim Proje Alani’'nin ilan edilmesi gelmektedir. Kartal-Kadikdy
metro hatti ingaatinin baglamasi ve Marmaray Projesi’nin inga edilmeye baglamasi Kartal ve Maltepe

ilcelerinin ¢gekim gucund oldukga artirmistir.

- Bolgede buglin gelistirilen ofis ve igyerlerinin meskln hale gelmesi calisan nifus sayisini ve

yerlesme talebini tetikleyecektir.

- ik etabi 29 Ekim 2013'te acilan Marmaray'in tim etaplarinin hizmete girmesi Kartal Maltepe

bélgesinin ulagsilabilirligini ve kentsel gelisimini olumlu yonde etkileyecektir.

- Bolgede yer alan hastaneler bolgeye talebi arttiran diger bir etkendir. Kartal Devlet Hastanesi, Ozel
Suzan Yazici Hastanesi, Marmara Universitesi Saglk Egitim Fakiltesi, Kartal Yavuz Selim Hastanesi
E-5 Karayolu Uzerinde yer almaktadir. Bélgedeki hastanelerde calisanlar konut projelerine olan talebi

onemli dlctide etkilemektedir.

- Bolge, organize sanayi bolgelerinin yogunlastidi ve istihdaminin yiksek oldugu Gebze, Tuzla
Bdlgesi'ne yakin mesafededir. E-5 ve TEM’den bu bdlgelere ulasimin da kolay olmasi bélge icin diger

bir tercih nedenidir.

- Bolgede yer alan projelerin etki alanlarini artirici 6zellikler arasinda; geligtirici sirketin guvenilirligi,

ulasilabilirlik ve proje blyukluginin etkili oldugu anlasiimistir.
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- Bolgedeki Adliye Sarayrnin ingasi ve hastanelerin yogunlagsmasi bu dairelerin home-ofis olarak
kullanim amacli alinmasina neden olmaktadir. Dumankaya Vizyon, Uptwins, Uprise Elite gibi
projelerde yer alan daireler home-ofis kullanimina uygun olarak tasarlanmistir. Bu projelerin yonetim

planinda da ofis kullanimina izin verilecegi ibaresi yer almaktadir.

- Bolgenin hizli gelisimi ve kentsel donusim projesinin gindeme gelmesi bélgenin yatirim amacl
tercih edilmesine neden olmaktadir. Konut satin alanlarin yaklagik %50’si bélgeden yatirim amach

konut almaktadir.

- Bolgede yer alan konut projelerinin satis hizlari da oldukca yiksektir. Ortalama yillik satis hizlar

%50 gibi gerceklesen projelerin yaklasik 2 yil icerisinde satiglari tamamlanmaktadir.
4.2.2. Home Ofis Pazari

istanbul, metropoliten bir kent olmasina karsin, gayrimenkul sektérinde home& ofis kavrami ¢ok
yenidir. Merkezi Is Alanina yakin yerlerde (Seyrantepe, Celiktepe gibi), daha gok eski apartmanlarin
ya da depo tarzi gayrimenkullerin yenilenerek resim atolyesi, fotograf stidyosu gibi kullanimlar ile
birlikte konut kullaniminin s6z konusu oldugu loft tarzi projeler mevcuttur. Ancak, zaman igerisinde
istanbul genelinde, hem merkezi is Alani sinirlar igerisinde (Kartal, Levent), hem de sehir merkezine
uzak yerlesim yerlerinde (Bahcgesehir, Beylikduzt, Mimarsinan) gibi lokasyonlarda “home& ofis”

gelistirmeleri yer almaya baglamigtir.

Ozellikle Adliye Saray Yatirmi, Devlet Hastanesi ve Marmaray hattinin bir siire sonra hizmete girecek
olmasi, Kartal ve yakin gevresindeki 6zel sektor yatinmlarini ivmelendirmistir. Ozellikle Adliye Saray!
ve Hastane igin doktorlar ve avukatlar ile diger yardimci hizmetler icin konut ve igyeri yatirimlar yani
sira, home-ofis olarak adlandirilan yeni Ortnler ortaya c¢ikmigtir. Konut ve igyeri karisiminda olan

home-ofis 6zellikle kira beklentisi olan kiiguk olgekli yatinmcilar tarafindan ¢ok cazip kargilanmaktadir.
Home Ofis Yasal Stattisi

Yasal agidan, ofis ve konut kullanimlarinin bir arada kullanilmasi tam olarak ¢ozilememigtir.
Geligtirmecinin, arsanin Uzerinde “home& ofis” gelistirmek istemesi halinde, izleyebilecedi yollar

asagidaki gibidir;

imar planlarinda konut lejanth parseller (zerinde ticari (inite geligtirilemedigi icin, genellikle
“homeé& ofis” olarak gelistiriimis Urlnler; tapu kayitlarinda “mesken/rezidans” olarak tescil
edilmektedir. Unitelerin ofis olarak da kullanilabilmesi igin, yonetim planinda unitelerin hem konut
hem de ofis olarak kullanilabilecegdi belirtimektedir. Bu durum da, Unitelerin ofis olarak kullaniimasi
halinde, yatirmcinin %1 KDV 6demesine (Uinitenin net 150 m*den kiiciik olmasi halinde) olanak
saglayacaktir. Bu durumda, ofis kullanicilarina avantaj saglanmaktadir. Esnek kat planlar ve

yuksek tavanlar, kullanicinin dekorasyon sirecinde daha yaratici olmasini saglamaktadir.

Ticaret lejanth parsel Uzerinde konut ve ofis Unitelerinin birlikte gelistiriimesi halinde ise, Unitelerin
tum0 ticari Unite olarak tapu kayitlarinda tescil edilmektedir. Bu durum da ise, Unitelerin
buytkliklerine bakilmaksizin, satislarda %18 KDV uygulamasina tabii tutulmaktadir. Konut
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kullanimina izin verilebilmesi i¢in, yonetim planinda gerekli duzenlemelerin yapilmasi

gerekmektedir. Bu durum ise, potansiyel konut alicisi tarafindan olumsuz karsilanmaktadir.

Home Office igin iki dnemli determinant: “konut konforunda ofis formati sunmasi” ve “satisa konu
olmasi”dir. Konfiglirasyon acisindan da 75-140-250-500 m?2ye kadar degisen buyukliklerde
bélinebilir ya da birlegtirilebilir Uniteler olmasi, satin alinabilirlik agisindan makul goérulmektedir.
Yonetim planinda yer alacak bir madde ile konut ve ofis kullanimini bir arada bulundurmasi ile
kullanim esnekligi saglanirken, imalat dénemince yapilacak satislar ile rezidans modulindeki gibi bu
modulde de prefinansman avantaji yaratiimaktadir.

4.2.3. Arsa Pazari

Pazar ile ilgili arastirmamizda konumsal Ozellikler ile konu gayrimenkule emsal tegkil eden
bélgelerdeki arsa/arzinin nitelikleri ve bu arsalara yonelik talebin boyutu anlasiimaya caligiimigtir.
Emsal olarak tanimlanan alanlarin konu gayrimenkul ile benzer lokasyon 6zelligine sahip olmasina

dikkat edilmistir. Bu ¢cergevede konu gayrimenkuliin yakin ¢evresinde yer alan boélgeler incelenmistir.

Maltepe’'den baglayarak Pendik’e oradan da Tuzla'ya kadar uzanan sahil seridi incelendiginde Sahil
Yolu'na cepheli arsalarin sayica az oldugu ve bu sebeple de olduk¢ca degerli oldugu gbéze
carpmaktadir. Ozellikle Kartal Kentsel Donligim Bolgesi ile ilgili calismalarin da etkisiyle, son

zamanlarda Kartal Bolgesi'nde arsa pazari olduk¢a hareketlidir.

Bolgede yer alan arsa pazari incelendiginde, imar planlari onaylanmis bdlgelerde istenen arsa
fiyatlarinin  3,500-5,000 ABD$/net_ m2 mertebesine ciktigi gortlmektedir. Bununla beraber bazi
arsalarin brat alan buayudklukleri Uzerinden pazara c¢ikartildiklari anlagiimistir. Brit alan Uzerinden
belirlenen ortalama birim fiyatlarin da 2,000-3,000.-ABD$/briit m2 araliginda olduklari gorilmustar.
Kentsel donlisim proje alaninda yer alan arsalar igin istenen satis bedelleri ise daha ¢ok 2,000-2,500

ABD$/m2 araliinda seyretmektedir.

Bdlgede yapmis oldugumuz pazar analizi tespitlerimizde konu gayrimenkule birebir emsal olabilecek
nitelikte satilik arsa bulunamamistir. Bununla beraber hali hazirda pazarda olan arsalara iliskin bilgiler

asagidaki tablolarda 6zetlenmistir.

Tablo 11: Mevcut Satilik Arsa Bilgileri

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Lokasyon y Kartal Kartal Esentepe Kart_al Kart_al

ukari Mah. Yukari Mah. Mah. Sahil Sahil
Arsa Alani, m2 13,067 4,255 6,000 66,000 12,500
istenen Satig Fiyati (TL) 60,957,000 26,414,700 28,000,000 284,466,000 66,036,750
istenen Birim Fiyat (TL/m?) 4,665 6,208 4,667 4,310 5,283
Gergeklesebilir Birim Fiyat (TL/m?2) 4,198 5,587 4,200 3,879 4,755

Yukaridaki tablodan da gorildigu Uzere pazarda satilik olarak tespit edilen arsalar ¢cogunlukla konu

gayrimenkulden alansal olarak biylk arsalardir.
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4.2.4. Degerlemede Esas Alinan Benzer Projeler

Uptwins Deluxe Rezidans, Kartal:

Baglama Tarihi: Mart 2008

Teslim Tarihi: Eylal 2011

Unite Sayist: 312

Unite Tara: Home Ofis & Daire

Teknik Yapi tarafindan Kartal’da yapilmis olan rezidans projesi
hem konut hem de home ofis olarak pazarlanmaktadir. Projede
konut tapusu verilirken, yonetim planinda avukatlik ofisi olarak

kullaniimasina izin verilmektedir.

Projede 20 kath iki rezidans blogu yer alirken, Uniteler stidyo ve
cogunlukla 1+1'den olusmaktadir. Toplam 312 dniteli rezidans

sitesinde sadece sekiz adet 2+1 yer almaktadir.

Bloklarin ¢ati katlari toplanti salonlari olarak tasarlanmistir. Yaklasik 600 m? Olcillen toplanti salonlari

yonetimin organizasyonu ile kullanicilara aciktir.

ikinci el satista yer alan dairelerin fiyatlar 165,000 — 260,000 TL, birim satis fiyatlari ise 3,500 — 4,500
TL/m2 araliginda degismektedir.

Dumankaya Vizyon, Kartal (Home Ofis &rezidans):

Baglama Tarihi: Nisan 2008

Teslim Tarihi: Mart 2011

Unite Sayist: 350

Unite Turi: Home Ofis & Rezidans

Dumankaya Vizyon projesi, 35 ve 25 katli iki
rezidans ve 18 kathh bir ofis blogundan
olusmaktadir. Proje E-5 Otoyolu Ulzerinde, Kartal
Kentsel Donlsim Alan'na bitisik konumda yer

almaktadir.

Mimari tasarimlant  Tapo Mimarlk tarafindan
yapilmis olup, projede toplam 350 unite yer
almaktadir. Projedeki Unite blyUklikleri 39-134 m2
arahiginda degismekte olup, stiidyo daireler 39-56
m2, 1+1 daireler 61-65 m2, 2+1 daireler 88-104 m2 ve 3+1 daireler 119-134 m2 araligindadir. Cati

katlan yuksel tavanh “loft” seklinde insa edilmektedir. Projenin yaklasik %70'i stidyo ve 1+1

dairelerden olusmaktadir.

Rezidans sakinlerine vale, resepsiyon, kuru temizleme, healthcare, 24 saat givenlik ve diger rezidans

hizmetleri verilmekte olup, business lounge hizmetinden de yararlanabilmektedir.
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Rezidans bloklari 3. normal kat seviyesine kadar tek bir blok seklinde insa edilmis olup, bodrum
katlarinda magaza ve suUpermarket Uniteleri, ikinci katta ise restoran, cafe ve ofis bolimleri

bulunmaktadir.

Rezidans unitelerinin tamami satiimistir. ikinci el satiglarda yer alan dairelerin satig fiyatlari 198,000 —
570,000 TL/m2, birim satis fiyatlari da 3,500 — 4,500 TL/m2 araliginda degisim gostermektedir.

iz Tower, Kartal (Home Ofis & Rezidans)

Baglama Tarihi: Aralik 2010

Teslim Tarihi: Aralik 2012

Unite Sayist: 163

Unite Turi: Home Ofis & Rezidans

Ege Yapi tarafindan 5,200 m2 arsa alani Uzerinde
gelistirilen, 21,205 m2 ingaat alanina sahip tek bloklu konut
projesinde Home Office ve Rezidans kullanimi 1+1, 2+1 ve

dublex loft Unitelerde sunulmaktadir.

\

Projede yer alan 1+1 dairelerin alanlari 60 — 65 mz2, 2+1
daireler ise 96 — 98 m2 araliginda degisim gostermekte olup

dublex loft daireler ise 108 m2 biyukltgundedir.

3

: !ﬁ.'..-

Projenin ortak alanlarinda c¢ocuk oyun alanlari, hamam,
sauna, guneslenme terasi, fitness salonu ve buhar odasi

bulunmaktadir.

iz Tower'daki birinci el satiglarin tamamlanmis olup ikinci el satista yer alan daireler icin istenilen birim

satis fiyatlari 3,070 — 5,000 TL/mz araliginda degisim gostermektedir.

Aura Deluxe Residence, Kartal (Home Ofis & Rezidans):

Baglama Tarihi: Nisan 2010
Teslim Tarihi: Mayis 2012
Unite Sayist: 195

Unite Tara: Daire

Kartal'da, E-5 Karayolu (zerinde yer alan 21,000 m?
buyukligiundeki arsa Uzerinde, Propa insaat tarafindan
gelistiriimistir. insa edilmekte olan Adliye Sarayi ve Kadikdy-
Kartal metro duragina yurime mesafesinde konumlanan
toplam 195 dairenin yer aldigi Aura Residence kapsaminda
studyo, 1+1, 2+1, 3+1 dubleks ve terasli daireler yer
almaktadir. ingaatina Nisan 2010°'da baslanan proje, Mayis

2012'de teslim edilmeye baslanmistir.
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Projenin gelistirildigi parselin ticaret imarli olmasindan dolayi, bagimsiz bolimlerin kat mulkiyetine
gectigi zaman, tapu kayitlarinda “ofis” kullanimi seklinde tescil edilmektedir. Bagimsiz bdlumler,
“home& ofis” olarak kullanilabilecektir.

Adliye Sarayr'na yakinligindan oturd, avukatlarn ofis ihtiyaglarini karsilamaya yodnelik tasarlanan
ofislerin bilyukltkleri 48 - 72 m? arasinda degismektedir. Ancak, istenildigi taktirde, daha buytk alan
ihtiyaclarini karsilamak icin ofisler birlestirilerek 425 m®ye kadar buytillebilmektedir. Aura Home-
Office, ofis donanimlarinin yani sira resepsiyon, sekreterya hizmeti sunmaktadir ve Ucretsiz toplanti
odalari bulunmaktadir.

Home-office hizmetlerinin yani sira, 7/24 guivenlikli olarak residence hizmetlerinin de sunulacagi
projede, Aura Club binyesinde c¢esitli sosyal donatilar bulunmaktadir. Bunlarin arasinda; acik ytizme
havuzu, fitness spor salonu, sauna, Turk hamami, tenis kortu, basketbol ve voleybol sahasi, yurlyus
ve bisiklet parkuru ile cocuk oyun alanlar yer almaktadir. Ozellikle avukat, savci ve hukuk alaninda

calisanlarin projeye yogun ilgi gosterdigi bilinmektedir.

Satis ofisi ile yapilan gérismede; Unite tipine ve blyukligine bagh olarak degisen bagimsiz bélumlere

ait satis fiyatlarn asagidaki tabloda yer almaktadir.

Birinci el satiglar tamamlanmis olup, ikinci el satista yer alan 48 — 82 m2 buyuklugundeki 1+1 daireler
icin istenilen satis fiyati 145,000 — 235,000 TL, birim satis fiyatlari da 3,000 — 3,700 TL/m? araliginda
degismektedir.

Dumankaya Ritim istanbul, Maltepe(Home Ofis & Rezidans):

Baglama Tarihi: 2011

Teslim Tarihi: Mayis 2014

Unite Sayist: 1,113

Unite Tara: Home Ofis & Rezidans

istanbul Anadolu Yakasr'nda, 32,500 m2 alan
Uzerinde Maltepe’de gerceklestirilecek ve 2 faz
halinde insa edilecek olan Dumankaya Ritim
istanbul'un birinci  fazinin Mayis  2014'de
tamamlanmasi hedeflenmektedir. Dumankaya Ritim
istanbul’da 863 adet rezidans konut, 250 adet home
ofis, 114 adet ticari ofis ve 146 adet magaza ile
toplamda 1,237 adet bagimsiz alan yer almaktadir.

Ritim lIstanbul DB Mimarlik - Biinyamin Derman

tarafindan projelendirilmistir.

iki etap seklinde pazara sunulan projenin ilk etabinda 176 konut yer almaktadir. Birinci etaptaki

konutlarin yaklagik %65'inin satildigi bilgisine ulasiimistir.
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Toplamda 4 blok seklinde tasarlanan projede kat bahcgelerinin bulundugu ara katlarda dinlenme
alanlari, sauna, jakuzi, kitiphane ve seyir terasini icinde barindiran 6zel kullpler, cadde magazalari,
stipermarket, ofis ve birolar, acik yizme havuzlari, Athletic-o Sports Club spor ve saglik merkezi, auto

showroom, fuaye alani, konferans salonu ve sanat galerisi gibi sosyal fasiliteler bulunacaktir.

Projenin ilk fazinda 36-37 m? arasinda stidyo, 60-72 m2 arasinda 1+1, 73-77 m2 arasinda 1,5+1, 95-
111 m2 arasinda 2+1 ve 156-162 m?2 arasinda degisen buyulkliklerde 3+1 daire secenekleri yer
almaktadir. Toplam 176 dairenin bulunacagi ve tek bloktan olusacak projenin ilk etabi yaklasik 33,875
mz2ingaat alanina sahip. Ayrica projede zemin katta 35-116 m? arasinda degisen 31 adet magaza
(toplamda yaklagik 2,300 m?), 1. katta 42-121 m? arasinda degisen 33 adet ofis (toplamda yaklasik
2800 m?2) bulunmaktadir.

Projede yer alan, alanlari 53 — 203 m2 araligindaki ofis Uniteleri igin istenilen satis fiyatlari 288,000 —
1,281,000 TL, birim satis fiyatlar da 5,430 — 6,316 TL/m2 araliginda degismektedir.

Tablo 12: Dumankaya Ritim, Satis Fiyatlar

Daire Alan,
Tipi m?2 Satig Fiyati, TL Birim Satig Fiyati, TL/m?2
Al - A3 Kule
Stidyo 43 228,000 - 294,000 5,300 - 6,840
Stidyo 71 332000 4676
1+1 62 310,000 - 432,000 5,000 - 6,970
1+1 63 332,000 - 416,000 5,270 - 6,600
1+1 86 385,000 - 400,000 4,480 - 4,650
2+1 100 465,000 - 602,000 4,650 - 6,020
2+1 101 473,000 - 589,000 4,680 - 5,830
2+1 125 539,000 - 696,000 4,130 - 5,570
3+1 140 587,000 - 759,000 4,190 - 5,420
3+1 151 659,000 - 730,000 4,360 - 4,830
3+1 161 748,000 - 794,000 4,650 - 4,930
3.5+1 170 755,000 - 823,000 4,440 - 4,840
3.5+1 172 749,000 - 951,000 4,355 - 5,530
5+1 356 2,291,000 - 2,513,000 6,435 - 7,060
B Blok
1+1 62 330,000 5,370
1+1 72 385,000 - 417,000 5,350 - 5,790
1.5+1 77 374,000 - 407,000 4,860 - 5,285
2+1 99 476,000 - 495,000 4,800 - 5,000
2+1 111 581,000 - 603,000 5,230 - 5,430
3+1 161 769,000 - 821,000 4,776 - 5,100
3+1 162 826,000 - 880,000 5,100 - 5,430
Home Ofis

Studyo 39 199,000 5,100
Stidyo 36 206,000 - 223,000 5,720 - 6,190
Stidyo 49 281,000 - 310,000 5,735 - 6,330
Studyo 53 302,000 - 329,000 5,700 - 6,210
Stidyo 65 329,000 5,060
1+1 73 385,000 - 417,000 5,270 - 5,710
1+1 80 387,000 4,840
1+1 91 424,000 4,660
1+1 85 447,000 - 484,000 5,260 - 5,690
1+1 95 459,000 4,830
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Satista yer alan rezidans daireler icin istenilen satis fiyatlari 228,000 — 2,513,000 TL, birim satis
fiyatlarn ise 4,190 — 7,060 TL/m2 araliginda degismektedir. Home ofis kategorisinde yer alan Unitelerin
fiyatlar ise 199,000 — 459,000 TL, birim satis fiyatlar 4,660 — 6,330 TL/m2 araliginda seyretmektedir.

Teknik Yapi, Deluxia Dragos (Home Ofis & Rezidans):

Baglama Tarihi: Haziran 2011

Teslim Tarihi: 1. Etap Aralik 2013, 2. Etap Haziran 2014
Unite Sayist: 500

Unite Tara: Home Ofis & Rezidans

Teknik Yap! tarafindan Dragos'ta gerceklestirilen 25 kath
rezidans projesinde stidyo, 1+1, 2+1, 3+1 daireler yer
almaktadir. Home ofis ve konut kullanimina izin veren projede

daireler deniz manzaralidir.

Haziran 2011'de satisa ¢ikan ve 1. Etabin Aralik 2013, 2. Etabin
ise Haziran 2014'te tamamlanmasi planlanan projede 500 adet
daire yer almaktadir. Projede sayisal olarak ¢ok buyik oranda

studyo ve 1+1 Uniteler yer almaktadir.

Deluxia Dragos projesinde cocuk kulubU, televizyon ve oyun odasi, ¢cocuk parki, toplanti odasl,
satrang, okuma odasi, site lokali, fithess salonu, step, aerobik, pilates merkezi, vitamin bar, dinlenme
odalari, acik yuzme havuzu, temizlik servisi, camasirlik, basketbol sahasi, yurlyis parkuru, goletler,

Tark Hamami, sauna ve buhar odasi yer almasi planlanmaktadir.

Tablo 13: Deluxia Dragos, Satis Fiyatlar

Daire Tipi Alan, m2 Satig Fiyati, TL Birim Satig Fiyati, TL/m?
Studyo 32.59-43.41 182,300 - 216,400 4,990 - 5,590
1+1 53.94 - 65.28 302,600 - 346,200 5,300 - 5,600
2+1 90.57 - 119.93 Tamami Satilmig

3+1 123.07 - 132.5 671,300 - 718,700 5,455

Satista yer alan daireler icin istenilen satis fiyatlari 182,300 — 718,700 TL, birim satig fiyatlari ise 4,990
— 5,600 TL/m?2 araliginda degisim gostermektedir.
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Espadon Residence

Baglama Tarihi: Mayis 2012
Teslim Tarihi: Nisan 2014
Unite Sayist: 136

Unite Turi: Rezidans

Safi Gayrimenkul tarafindan Soganhk'ta  geligtirilen
EspadonResidence projesinin toplam arsa alani 5,000 m2
olup, toplam ingaat alani 23,500 mZdir. Projede yer alan

dairelerin tamami deniz ve Adalar manzarasina sahiptir.

20 kath, 101 metre yuksekliginde 3 blok halinde tek parca
olarak tasarlanan Espadon Residence projesinde toplam 136

konut ve 11 ticari Unite yer alacaktir.

Projede alanlari 59 — 160 m2 araliginda degisen studyo, 1+1,
1,5+1 ve 2+1 daire secenekleri sunulmaktadir. Safi Espadon

Residence projesinde carsi, spacenter, fithess center, kapali

ylzme havuzu ve toplanti odalari bulunmaktadir.

Tablo 14: Espadon Residence, Satis Fiyatlari

Daire Tipi Alan, m2 Satig Fiyati, TL Birim Satig Fiyati, TL/m2
Stiidyo 59 - 120 282,000 - 774,000 4,780 - 6,450
1+1 73 -159 320,000 - 1,320,000 4,380 - 8,300
2+1 114 - 150 500,000 - 800,0000 4,390 - 5,330

Projede satista yer alan daireler icin istenilen satis fiyatlari 282,000 — 1,320,000 TL, birim satis fiyatlari
da 4,380 — 8,300 TL/m2 araliginda degisim gdstermektedir.

Kartal Asia Residence

Basglama Tarihi: Kasim 2011

Teslim Tarihi: Agustos 2013

Unite Sayist: 107

Unite Tara: Home Ofis & Rezidans

Ciftci Celebi Yapi tarafindan 4,600 m2 arsa Uzerinde

*
'
L

gelistirilen Asia Residence projesi A ve B Blok olmak Uzere

=
LR
r

toplam 107 daire olarak tasarlanmistir.

L &
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Projede alanlari 69 — 129 m? araliginda degisen 1+1, 2+1 ve

3+1 daire secenekleri sunulmustur. A blokta yer alan 1+1
daireler home ofis kullanimina uygun olarak yapiimistir.

Projede home ofis ve rezidans daireler disinda 1,200 m?2

blydklaguinde ticari Gnite bulunmaktadir.
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3. katindan itibaren panaromik manzaraya sahip olan Asia Residence projesinde fitness salonu,
sauna, buhar odasi, acik havuz, basket sahasi, cocuk oyun alanlari, agik ve kapali otoparklar yer

almaktadir.

Satis ofisinden edinilen bilgiye gore dairelerin birim satis fiyatlar 3,650 — 4,500 TL$/m2 araliinda
degismektedir.

Monumento Kartal

Baglama Tarihi: Nisan 2012

Teslim Tarihi: Ocak 2014

Unite Sayist: 132

Unite Turi: Home Ofis & Rezidans

Kartal'da Kuzeyyildizi Gayrimenkul tarafindan gelistirilen
Monumento Kartal Projesi 5,111 m2 alan Uzerinde insa
edilmektedir. Proje 15 kath tek kath blok olarak
tasarlanmis projede hem home ofis kullanimina hem de

rezidans kullanimina ydnelik Gniteler yer almaktadir.

Kartal Monumento projesinde ilk 10 katta 1+0 home

ofisler, 11 ila 15 katlarda 1+1 rezidans daireler

bulunmaktadir. Projede 90 adet home ofis, 42 adet rezidans ve 4 adeti ticari alan yer almaktadir.
Projede yer alan 1+0 daireler 69 m2, 1+1 rezidans daireler ise 99 mz2 olarak tasarlanmistir. Projenin
toplam satilabilir alani 13,883 m2 mertebelerindedir.

Projenin sosyal donatilar arasinda acik ve kapali otoparklar, spor salonlari, kapall yizme havuzu ve

kat bahceleri yer almaktadir.

Satista yer alan daireler icin istenilen satis fiyatlari 399,000 — 875,316 TL, birim satig fiyatlari ise 5,500
— 6,250 TL/m2 araliginda degisim gostermektedir.

Mai Residence

Baglama Tarihi: Eylal 2012

Teslim Tarihi: Ekim 2014

Unite Sayist: 442

Unite Turi: Home Ofis & Rezidans

Fer Yapi tarafindan Kartal'da 12,000 m2 arsa alani
Uzerinde gelistirilen Mai Residence projesinin Ekim 2014
tarihinde tamamlanmasi 6ngoérilmektedir. Projede 42 m?2
bayuklagindeki stidyodan birlestirilebilir yapisiyla 146 m?

blylklige ulasabilen toplam 442 (nite yer almaktadir.

Mai Residence Projesi Sari Residence ve Turuncu

Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S. 51



Residence olmak Uzere 2 bloktan olugsmaktadir. 114 Unitenin yer aldigi 14 kath tasarlanan Sari
Residence’ta hem ev hem de home ofis kullanimlarina olanak sagdlayan birlestirilebilir modiler yapida
Uniteler yer almaktadir. Sari Residence’ta stiidyo ve 1+1 daire segenekleri sunulmustur. Studyo tipi
dairelerin blyikligd 35 m2 olup, 1+1 dairelerin buyukligu ise 56 — 74 m? araliginda degismektedir.
Her katta kat bahceleri bulanan Sari Residence' in ¢atl katinda ise; adalar ve deniz manzarasina karsi

¢ok amach salon, VIP Lounge, toplanti salonu ve fithess salonu yer almaktadir.

35 kath olan Turuncu Residence ise daha cok aile yasantisi icin tasarlanmigtir. Moduler yapi bu
binada da yer almakta olup, Turuncu Residence yer alan daire secenekleri 1+1, 2+1 ve 3+1 olarak
sunulmaktadir. Turuncu Residence’'in 20. katinda fitness salonu, cocuk oyun alani, cafe lounge,

bilardo ve hobi odalari yer almaktadir.

Ayrica Mai Residence’ta havuz, cok amach spor sahasi, mini mizik stiidyosu, sinema odasi, masa
tenisi, depo alanlari, cafe, magazalar, her katta yer alan kat bahceleri, vb. de diger sosyal donatilar

kapsaminda siralanabilir.

Mai Residence'in icerisinde ayrica Mai Carsi olarak adlandirilan icerisinde cafe&restoranlarin,

magazalarin bulundugu alisveris alani da yer almaktadir.
Satista yer alan unitelerin birim satig fiyatlar 3,900 — 5,700 TL/m? araliinda degisim gdstermektedir.

Uprise Elite, Rezidans, Kartal

Baglama Tarihi: Mart 2008
Teslim Tarihi: Aralik 2010
Unite Sayist: 702

Unite Turi: Daire

Teknik Yapi tarafindan Kartal'da 38,000 m2 arsa
Uzerinde gelistirilen projede 36 katli 1 blok ve 22 kath 3
blokta toplam 702 daire yer almaktadir. 36 katli blokta
rezidanslar ve carsi bolimu yer almaktadir. Projede
1+1, 2+1, 3+1, 4+1, 5+1 olmak Uzere, bes farkh konut
tipi mevcut olup, 4+1 ve 5+1 daireler igin 2 adet, 3+1,
2+1 ve 1+1 daireler i¢cin 1 adet kapali otopark alani

tahsis edilmistir.

Proje kapsaminda; tenis kortu, acik ve kapali yiizme havuzlari, fitness center, basketbol sahasi ve

kapali devre glvenlik sistemi yer almaktadir.

ikinci el satista yer alan projedeki birim satig fiyatlari 3,380 — 4,245 TL/m2 arah§inda degismektedir.
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Kartall Mesa

Baglama Tarihi: Nisan 2012
Teslim Tarihi: Nisan 2014
Unite Sayist: 286

Unite Turi: Daire

Mesa Grup tarafindan 10,200 m?'lik alan tGzerinde gelistirilen Kartall
Mesa projesinin toplam satilabilir alani 30,159 m2'dir. Zemin ve 31
katli olarak tek blok olarak tasarlanan projede toplam 286 adet daire

yer almaktadir.

Kartall Mesa projesinde 100 adet 1+1, 162 adet 2+1, 22 adet 3+1 ve
2 adet 5+1 daire bulunmakta olup, daireler deniz ve Adalar
manzarasina sahiptir. Projede yer alan dairelerin buyukltkleri 61 —
346 m2 arahiginda degismektedir. Yaklasik %50'sini 2+1 dairelerin

olusturdugu Kartall Mesa projesinde her katta 8 dairenin yer

almaktadir.

Tablo 15: Kartall Mesa, Satis Fiyatlar

Daire Tipi Alan, m2 Satig Fiyati, TL Birim Satig Fiyati, TL/m?
1+1 61 237,900 - 349,900 3,900 - 5,740
1+1 73 319,900 - 374,600 4,380 - 5,130
2+1 107 359,200 - 429,600 3,360 - 4,015
2+1 111 397,100 - 470,600 3,580 - 4,240
2+1 116 402,100 - 461,700 3,470 - 3,980
2+1 137 440,500 - 476,900 3,215 - 3,480
2+1 177 720,000 4,070
3+1 168 649,000 - 665,800 3,860 - 3,960
3+1 233 975,000 4,185
3+1 280 1,170,000 4,180

Satista yer alan daireler icin istenilen satis fiyatlari 237,900 — 1,170,000 TL, birim satis fiyatlar ise
3,215 — 5,740 TL/m? araliginda degisim gostermektedir.

Uplife Park, Kartal, Konut

Baglama Tarihi: Aralik 2007
Teslim Tarihi: Kasim 2009
Unite Sayist: 450

Unite Turi: Daire

Teknik Yapi tarafindan 22,000 m2 biyukligundeki arsa tzerinde
gelistirilen projede 5 blokta toplam 567 daire yer almaktadir.
Aralik 2007 tarihinde insasina baslanan proje Kasim 2009
tarininde teslim edilmistir. E-5 Karayolu ve Tem Otoyolu
baglanti yolu Uzerinde yer alan Sogdanlik bolgesinde yer alan
projedeki daire buyuklikleri 47-99 m?/net araliginda

degismektedir.
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Projede yer alan 8 blogun 5 blogunda konut, 2 blokta ticari isletmeler ve bir blokta da spor, saglik
kompleksi ve magazalar yer almaktadir. Konut bloklarinin A ve E bloklarinda toplam 302 tane 1+1
daire; B ve C bloklarinda 148 tane 3+1 daire; D blokta da 76 tane 2+1, 37 adet 1+1 daire

bulunmaktadir.

Proje kapsaminda 2,000 m?lik arsa alani tUzerinde geligtirilen spor ve giizellik merkezi, restoran ve ig
merkezi yer alacaktir. Projede yer alan dairelerin ikinci el satis fiyatlari 210,000 — 370,000 TL, birim
satis fiyatlari ise 3,440 — 3,800 TL/m2 araliginda degismektedir.

Sahill Mesa Kartal:

Baglama Tarihi: Mart 2013
Teslim Tarihi: Hazira 2014
Unite Sayist: 17

Unite Turi: Daire

Mesa tarafindan Kartal'da yer alan proje 3,000 m2 buyukligindeki
arsa Uzerinde gelistirimekte olup daire teslimleri Haziran 2014'te

baslayacaktir.

Proje 17 kath tek blokta, her katta 1 daire olmak Uzere toplam 17
daireden olugmaktadir. Projede tek tip 4+1 daire tipi bulunmakta

olup, brit buyudkligl 310 m2 olup, neti ise 206 m2'dir.

Daire fiyatlar ise zemin kat 1,530,000 TL ust katlarda bu fiyat
2,370,000 TL seviyelerine yukselmektedir. Birim satig fiyatlar da 4,935 — 7,645 TL/m2 araliginda
degismektedir.

Nuvo Dragos:

Baglama Tarihi: Mart 2013
Teslim Tarihi: Hazira 2013
Unite Sayist: 999

Unite Turi: Daire

Ozderici GYO tarafindan 52,000 m2 arsa alani (izerinde yiikselen Nuvo Dragos Evleri'nde teslimler

Haziran 2013 tarihinde baglamistir.

Proje 5 blokta 999 rezidans daire, 7 magaza ve 1 igyeri olmak Uzere toplam 1.007 bagimsiz birimden
olusmaktadir. Genelde oturum amagli tercihe yonelik daire segeneklerinden olugan projenin %75'lik
boélimu 2+1 ve 3+1 dairelerden olusmaktadir. Beg ayri blokta buyuklikleri 66 — 219 m? seklinde
tasarlanmig 1+1, 2+1, 3+1 ve dubleks daire secenekleri yer alirken, A blokta home ofis

kullanimina uygun daire secenekleri de bulunmaktadir.

Projedeki sosyal donatilar kapsaminda agik ve kapali yizme havuzu, cocuk ylizme havuzu, tenis

kortu, basketbol sahasi, cocuk oyun alanlari, kosu-yuriyls parkuru, dinlenme alanlari yer almaktadir.
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Tablo 16: Nuvo Dragos, Satis Fiyatlari

'I?iepl)lire Alan, m2 Satig Fiyati, TL Birim Satig Fiyati, TL/m?
Rezidans
1+1 66 -70 298,000 - 358,000 4,390 - 5,110
2+1 106 - 107 462,000 - 506,500 4,336 - 4,770
2+1 112 483,000 - 602,500 4,310 - 5,380
2+1 124 571,500 - 774,500 4,610 - 6,250
2+1 129 671,500 - 696,500 5,205 - 5,399
3+1 156 698,000 - 912,500 4,470 - 5,850
3+1 164 712,000 - 918,000 4,340 - 5,600
3+1 170 750,500 - 889,500 4,415 - 5,230
Home Ofis
1+1 80 - 89 402,000 - 626,500 5,030 - 7,040
2+1 101-135 507,500 - 1,107,500 5,025 - 7,310
3+1 196 - 219 993,000 - 1,463,500 5,070 - 6,730

Satista yer alan daireler icin istenilen satis fiyatlari 298,000 — 1,463,000 TL, birim satis fiyatlari da
4,310 — 7,310 TL/m? araliginda degismektedir.

Aquila Kartal

Eksiogullari Grup binyesindeki EGMA Gayrimenkul Gelistirme ve Yatirim
Sirketi tarafindan istanbul Kartal'da inga edilen Aquila Kartal projesi 13,800
m2 alan Uzerinde konumlandiriimaktadir. Proje alani konu arsanin 500 m

kuzeyinde yer almaktadir. Projede insaat faaliyetleri heniiz baglamamistir.

Pazarlamasini International Realty Plus (IRP) Turkiye'nin Ustlendigi
proje,39 kath tasarlanmis olup 31 kati konut Unitelerine ayriimistir. V

seklinde tasarlanan projede 4 kat loft dairelere, 2 kati otoparka, 1 kat ise

sosyal alanlara ayriimigtir.

Projede brit alani 90,01 — 219,84 m2 arasinda degisenl+1, 2+1 ve 3+1 konut seceneklerinden olusan
toplam 308 adet rezidans, 350 — 400 m2 aralijinda degisen 7 tane penthouse ve 4 adet loft dairenin
yer aldigi projede, daireler istenirse mobilyali olarak satilabilecektir. Projede heniiz satiglar

baslamamis olup, fiyat tespiti asamasinda olundugu bilgisine ulagiimistir.

Aquila Kartal'da toplam 8,000 m2 peyzaj alani ile 2,850 m2 kapali sosyal tesis bulunacaktir. Sosyal
donatilar kapsaminda kosu ve yurtyis parkurlari, cocuk oyun alanlari, acik ve kapali havuzlari, spor
salonu, sauna ve spa merkezi, kafeterya ve restoranlari bulunan projede, market ve magazalar da yer

almaktadir.
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4.3. DEGERLEME iSLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA SINIRLAYAN FAKTORLER
Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir unsur

bulunmamaktadir.
4.4. DEGERLEME iSLEMINDE KULLANILAN VARSAYIMLAR

Bu rapor kapsaminda konu gayrimenkuliin “pazar degeri” belirlenecektir. Uluslararasi Degerleme

Standartlarinda pazar degeri asagidaki sekilde tanimlanmaktadir:

Belirlenmig bir tarihte mulkiyet haklarin pazarda uygun bir sure kalmass halinde, serbest pazar
kosullarinda alicr ve saticinm istekli ve bilgili oldugu ve herhangi birinin baskiss altinda olmadigr bir

ortamda gerceklesebilecek en yiksek nakit satis degeridir.
Bu tarifte asagidaki kogullarda bir satisin gerceklesecegi kabul edilir:
8 Alici ve satici satisin gergeklesmesi icin isteklidir.
§ Alici ve satici bilgilidir ve iyi niyetle davranmaktadir.
§ Gayrimenkul acik pazarda makul bir siire bekleyecektir.
§ Odeme nakit veya esdegeri kosullarla gerceklesecektir.

§ Fiyat, herhangi 6zel veya yaratici finansman yonteminden veya satista yer alan herhangi

birine verilen ayricaliktan etkilenmemis degeri temsil eder.
4.5. ENIYIVE EN VERIMLI KULLANIM AMACI
En iyi ve en verimli kullanim sekli syle tanimlanir;

En iyi ve en verimli kullanim/n uymasi gereken dort kriter, yasallik, fiziksel olabilirlik, ekonomik
fizibilite ve maksimum Kkarliliktir. En iyi ve en verimli kullanim gekli, arsanmn bulundugu
piyasadaki rekabet gticleri tarafindan bigcimlendirilir. Bu nedenle, en iyi ve en verimli kullan/imin
analiz ve yorumlari, piyasa gugleri tizerinde yogunlastiriimig ekonomik bir calismadir. En iyi ve

en verimli kullan/m gekli, pazar degerlerinin temelini tegkil eder.

Konu gayrimenkuliin en iyi ve en verimli kullanim amaci; “rezidans ve ticari” kullanimlar icerecek

sekilde gelistiriimesidir.
4.6. DEGERLEME PROSESI VE KULLANILAN DEGERLEME TEKNIKLERI

Gayrimenkuliin pazar degeriyle ilgili kanaat olustururken; emsal karsilastirma, maliyet, gelir
kapitalizasyonu ve gelistirme yontemleri kullaniimaktadir. Asagida bu yontemler ile ilgili genel bilgilere

yer verilmektedir.

Emsal kargilagtirma yaklagiminda; yakin dobnemde pazara ¢ikariimis benzer/emsal gayrimenkuller ile
konu gayrimenkulin sahip oldugu o6zellikler karsilastirllir ve pazar degerini etkileyebilecek kriterler

Isiginda gerekli fiyat ayarlamasi yapilr.

Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S. 56



Maliyet yaklagiminda; gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine eklenmesi
suretiyle milk degeri tahmin edilir. Yaklagimda, bina ve arsa geligtirmeleri maliyetlerinin degerleme
tarihindeki tahmin edilen yerine koyma maliyetleri: eskime, plan eksiklikleri ve c¢evresel etkilerden
kaynaklanan degerdeki kayiplar da dikkate alinarak gelistirilir. Bu yaklasim ile tespit edilen deger, bina
maliyetini (kaba-ince yapi, elektro-mekanik) bina digi maliyetleri (altyapi vs), diger maliyetleri

(muhendislik ve mimarlik Ucretleri, yasal izinler vs.), girisimci karini ve arsa degerini igerir.

Gelir kapitalizasyonu yaklagiminda; mulkiin getirecegi gelir, bos kalma, tahsilat kayiplari ve igletme
giderleri igletme donemi i¢in analiz edilir. Bu yaklasiminin ana prensibi, degerin gayrimenkul
Uzerindeki faaliyetin net geri donusu ile ifade edilmesi; yani gelecekteki kazanglarin buglinkii degerinin
tespit edilmesidir. Gelir getirici gayrimenkullerin gelecekteki kazanglari, gelir ve gider tahminlerinden
yola c¢ikan amortisman ve kredi ©Oncesi net gelirdir. Gelir kapitalizasyonu yaklasiminin
uygulanmasinda, gelecekteki bu kazanglar, kapitalizasyon sureci ve iskonto edilmis nakit akisi analizi

ile pazar degerine dénusturalir.

Gelir kapitalizasyonu yaklasiminin bir alt metodu olan dogrudan kapitalizasyon metodu da yaygin
olarak kullaniimaktadir. Dogrudan kapitalizasyon, gelir kapitalizasyonu yaklasiminda tek bir yilin gelir
beklentisini bir deder gostergesine donustirmek icin kullanilan bir ydontemdir. Bu yontemde, tek bir yilin
net igletme geliri, yillar boyu devam etmesi beklenen diizenli bir sabit gelir akisini temsil etmektedir. Bu
doénasim, gelir tahminini uygun bir gelir oranina bdlerek veya bunu piyasadan elde edilen gelir

faktorlyle carparak tek adimda elde edilir.

Geligtirme yaklagiminda ise arsa utzerinde mevcut imar durumu dahilindeki potansiyel gelistirme ile
ilgili tahminler yer alir. Bu yaklasimda potansiyel gelistirmenin gelistirme maliyetleri ve nakit akis
tahminleri dikkate alinarak belirlenen net gelir tahminleri kapitalizasyon streci ve iskonto edilmis nakit

akisi analizi ile degere donusturaldr.

Emsal karsilastirma yaklagimi, basit formdaki gayrimenkullerin degerini bulabilmek icin yapilan en ideal
calismadir. Gelistirimemis bos arsalar, apartman daireleri ya da diger cins konutlar icin kullanilan
emsal karsilastirma yaklasiminin ticari gayrimenkuller igin kullanimi zordur. Emsal karsilastirma
yaklagimi ile gelir Ureten ve performansi igleticiye direkt bagli olan ticari gayrimenkul c¢esitlerinin -
aligveris merkezleri, oteller, restoranlar vb.lerinin degerlemesini yapmak oldukg¢a guctiir. Ozellikle,

turizm tesislerinin degerlemesinde, tesis igin kargilastirma yaklasiminin kullanimi miamkun degildir.

Maliyet yaklagimi ¢cogunlukla tam mulkiyetli gelistirmelerin (konut binalari, ticari binalar, turizm tesisleri
ve sanayi tesisleri) degerinin tespiti icin uygundur. Maliyet yaklasiminin, 6zel amacla insa edilmis
binalarin ve tarihi degeri olan binalarin maliyetinin tespitinde kullaniimasi zor olmakla birlikte elde
edilen verilerin guvenilir / yeterli olmasi ve binalardaki eskimenin dogru olarak tespit edilebilmesi
kosulu ile uygulanmasi mumkindur. Maliyet yaklasimi, arsanin gelistiriimemis hali ile degerinin tespit
edilebildigi ve eskime oraninin sinirli oldugu gayrimenkullerin  degerinin tespitinde siklikla

kullaniimaktadir.

Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S. 57



Gelir getirici gayrimenkullerin degerlemesi esnasinda tercihen kullanilan gelir kapitalizasyonu yaklagimi
degerin gayrimenkul Uzerindeki ekonomik etkilerini géstermesi bakimindan énemlidir. Bu cergevede
gelir Ureten ve performansi isleticiye direkt bagh olan ticari gayrimenkul ¢esitlerinin-aligveris merkezleri,

oteller, restoranlar vb.lerinin degerlemesinde oncelikle kullaniimasi 6nerilmektedir.

Gelistirme yaklagimi gelistiriimemis bos arsa degderini bulabilmek icin yapilan calismadir.
Gelistiriimemis bos arsa olan gayrimenkullerde kullanilir. Bunun yani sira gelistirilmis gayrimenkullerin

sadece maliyet yaklagsiminda kullaniimak icin arsa deg@erini bulmak igin kullanilabilinir.

Bu calismada, 19.03.2012 tarihli Hasilat Paylasimi Kargiliginda Arsa Satis Vaadi Sozlesmesi
kosullarina istinaden projenin degerleme tarihi itibari ile arsa sahibi agisindan degerini hesaplanmistir.

Gecmiste gerceklesen ve gerceklesecek olan geri 6deme plani igin nakit akisi analizi yapilimistir.

Ek olarak, konu gayrimenkuliin mevcut hali ile pazar degeri tespit edilmistir. Projenin tamamlanma
oraninin dugiik olmasi ve gelistirme maliyetlerinin yuklenici tarafindan kargilanmasi nedeniyle, projenin
mevcut tamamlanma oranina goére degerinin bos arsa degerine esit olacagl kabul edilmistir. Konu
gayrimenkuliin gelistirlmemis bos arsa degerini hesaplamak igin emsal kargilastirma yaklagimi

kullaniimigtir.

Asagida bu yaklasimlara ayrintil olarak yer verilmistir.
4.6.1. Geligtiriimemis Arsa Degeri

Emsal Kargilagtirma Yaklagimi

Emsal karsilagstirma yaklasiminda yakin donemde pazara cikariimis benzer gayrimenkuller dikkate
alinip, pazar degerini etkileyebilecek kriterler ve satig iskontosu uygulanarak fiyat ayarlamasi

yapildiktan sonra konu gayrimenkul icin birim fiyat belirlenmektedir.

Bu c¢alismada, yakin dénemde pazara ¢ikarilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak yapilan pazar
analizi sonucunda bulunan satilik arsa emsalleri; yapilasma kosullarina gore iskan edilebilir brit ingaat
alani hesaplandiktan sonra; arsa alani, brit ingaat alani, konum, manzara, gorulebilirlik gibi kriterler
Isiginda ayarlama analizine tabi tutulmustur. S6z konusu ylUzdesel ayarlamalar, emsal arsalar icin
istenilen satig fiyatlari g6z 6nunde bulundurularak, degerleme uzmaninin kanaati ile belirlenmistir.
Ayarlama sonrasinda, emsal parseller icin bulunan birim degerlerin agirlikli ortalamasi alinarak konu

gayrimenkuliin arsa degeri hesaplanmigtir.

Ayarlama analizi 6ncesinde pazarda satilik olan emsal arsalar icin satisin gerceklesmesi durumunda,
istenen satis fiyatlari Gzerinden belirli oranlarda satis iskontosu uygulanarak gerceklesebilir satis birim
fiyat! tespit edilmistir. Asagidaki tabloda goérildigu gibi, ayarlamalar sonucunda her bir emsal arsanin
iskan edilebilir brit ingaat alani kullanilarak hesaplanan ayarlanmig birim satis degeri kullanilarak,

konu gayrimenkuliin ayarlanmis birim arsa degeri hesaplanmistir.
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Tablo 17: Emsal Kargilastirma Yaklasimi

Konu

Gayrimenkul Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3
Net Arsa Alani, m? 5,983 13,067 6,000 4,255
iskan Edilebilir Briit insaat Alani, m? 25,762* 27,441 18,000 12,765
istenen Satig Fiyati (TL/m?) 60,957,000 28,000,000 26,414,700
istenen Birim Fiyat (TL/m2) 2,221 1,556 2,069
Gergeklesebilir Birim Fiyat (TL/m?) 1,888 1,400 1,862
Konum Yukar Mah.  Esentepe Mah. Yukari Mah.
Konum [cin Ayarlama 7% 15% 7%
Manzara lyi Orta Koti Orta
Manzara lcin Ayarlama 5% 15% 5%
Yola Cephe & Gérillebilirlik lyi Orta Orta Orta
Yola Cephe & Gérlilebilirlik icin Ayarlama 7% 7% 7%
Net Arsa Alani 5,983 13,067 6,000 4,255
Net Arsa Alan/ fcin Ayarlama -4% 0% 0%
iskan Edilebilir Briit ingaat Alan 25,762 27,441 18,000 12,765
Iskan Edilebilir Brit /nsaat Alans icin Ayarlama 0% -3% -2%
Ayarlanmig Birim Satig Degeri (TL/m?) 2,115 2,171 1,876 2,179
Toplam Deger (TL) 54,495,972

*Konu gayrimenkullin iskan edilebilir brit insaat alans hesabinda onayli mimari proje esas alinmistir.

Sonuc_olarak, emsal karsilastirma vaklasimi _ile 2 Aralik 2013 tarihi itibari ile _konu

gayrimenkuliin_birim _arsa dederi 9,108 TL/m?2, toplam_ gelistiriimemis bos arsa degeri ise
54,495,972.- TL olarak takdir edilmistir.

4.6.2. Geligtirme Maliyeti Analizi

Calismada yer alan gelistirme maliyetleri, optimize edilmis global birim maliyetler ve birim maliyetlerin
tam olarak belirlenemedigi yerlerde de toplam maliyetler esas alinarak hesaplanmistir. ingaat maliyet
tahminleri olarak KDV dahil s6zlesme fiyatlarina beklenmeyen giderler dahil edilerek hesaplanmistir.
TUm fiyat tahminlerinde optimal pazar kosullar g6z éninde bulundurulmustur. Yatirim maliyetlerindeki
sapmalar ve muteahhidin yeterlilikleri maliyetin degisken unsurlaridir. Gelistirme maliyetlerinin igerdigi
ana maliyet kalemleri sunlardir:

8 bina maliyetleri (kaba-ince yapi, elektro-mekanik)
§ bina disI maliyetleri (altyapi, acik alanlar, ¢cevre duvarlari, arag yollari, miteahhit kari vs.)
§ diger maliyetler (mihendislik ve mimarlik Ucretleri, yasal izinler, vs.)

§ girisimci kari
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Toplam ¢ yillik insaat donemi dikkate alinmistir. Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik

A.S. tarafindan hesaplanan gelistirme maliyetleri asagidaki tabloda belirtimektedir.

Tablo 18: Konu Gayrimenkul Uzerinde Gelistirilecek Proje icin Gelistirme Maliyetleri

A BLOK B BLOK TOPLAM
Bodrum Kat Otopark 6,634 6,634 13,267
Bodrum Kat Sinema 1,668 0 1,668
Bodrum Kat Sosyal Tesis Ve Siginak 2,161 0 2,161
Bodrum Kat Rezidans / Ticaret 1,777 3,747 5,524
Zemin Ustii Rezidans / Ticaret 17,136 2,974 20,110
Tesisat Kati 821 138 959
Toplam ingaat Alani, briit m? 30,197 13,493 43,690
Unite Sayisi 122 56 176
TOPLAM BINA MALIYETI 33,955,642 12,100,262 46,055,904
BINA DISI MALIYETLER
Altyapi 1,033,807 461,921 1,495,728
Sert Zemin & Peyzaj Dizenlemesi (FF&E, havuz vb. dahil) 800,000 450,000 1,250,000
FF&E/Sosyal Tesis 450,000 0 450,000
FF&E/Sinema 800,000 0 800,000
FF&E/ic Mekan 439,200 180,000 619,200
Toplam Bina Digi Maliyetler 3,523,007 1,091,921 4,614,928
Toplam Bina & Bina Digi Maliyetler 37,478,649 13,192,183 50,670,832
DIGER MALIYETLER
Miihendislik & Mimarlik Ucretleri 1,358,226 484,010 1,842,236
Yapi Denetim 679,113 242,005 921,118
Yatirimel Sabit Giderleri 339,556 121,003 460,559
Proje Yonetim Giderleri 679,113 242,005 921,118
Yasal izinler & Danismanlik 1,697,782 605,013 2,302,795
Pazarlama & Acilis Harcamalari & Isletme Sermayesi 1,018,669 363,008 1,381,677
Muteahhit Karl 3,395,564 1,210,026 4,605,590
Toplam Diger Maliyetler 9,168,023 3,267,071 12,435,094
Girigimci Kari 1,873,932 659,609 2,533,542
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI (sabit) 48,520,605 17,118,862 65,639,468
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI (enflasyonlu) 55,092,520 19,271,508 74,367,028

Konu gayrimenkul tzerinde geligtiriimekte olan rezidans + home ofis + dilkkan birimlerinden olusacak
proje icin toplam sabit gelistirme maliyeti 65,639,468.- TL olarak hesaplanmaktadir. ingaatin 3 yilda
tamamlanacagdl kabul edilmigtir. Enflasyon orani %5.5 alinmigtir. Enflasyonlu gelistirme maliyeti
74,367,028.- TL olarak hesaplanmistir.

4.6.3. Degerleme Tarihi itibariyle Maliyet Analizi

Degerleme tarihi itibariyle, konu gayrimenkul Gzerinde gelistirilen yapilarin mimari, statik, elektrik ve
mekanik tesisat avan ve uygulama projeleri hazirlanmig, yapi ruhsatlari alinmigtir. Saha ziyaretimiz
sirasinda, konu gayrimenkul Gzerinde santiyenin kuruldugu, mobilizasyonun saglandidi ve temel
kazisi calismalarina baslandigi gozlemlenmistir. Konu gayrimenkul Uzerinde gelistirilen proje igin

degerleme tarihi itibariyle gerceklesen global maliyet kesfi asagidaki tabloda sunulmustur.
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Tablo 19: Maliyet Analizi

Maliyet, TL
Proje + Ruhsat 3,223,913
Mobilizasyon 50,000
Makine Kiralama 360,000
Hafriyat &Nakli 2,250,000
Bodrum Kat Ingaat 2,879,360
Muteahhit Kari (Tahakkuk) 876,327
Girigsimci Kari (Tahakkuk) 438,164
Toplam 10,077,764

Degerleme tarihi itibariyle, gerceklesen maliyet 10,077,764.- TL olarak hesaplanmistir. Projenin

02.12.2013 tarihi itibari ile tamamlanma orani %13.6'dIr.

4.6.4. Projenin Degerleme Tarihi itibariyle Arsa Sahibi Acisindan Degeri

Projenin degerleme tarihi itibari ile arsa sahibi agisindan degeri, 19.03.2012 tarihli s6zlesmede

belirtilen hususlar dogrultusunda, arsa satigl karsilidi temin edilecek gelirin bugunki degerini ifade

etmektedir. S6zlesme kosullarinin 6zelligi dolayisiyla ¢alisma konusunu bir gelistirme projesinden

ziyade dénem sonu opsiyonlu balon 6demesi olan vadeli satis sdzlesmesi olarak ele almayi uygun

goren bir yaklasim benimsenmigtir. Projenin degerleme tarihi itibari ile arsa sahibi agisindan degerini

hesaplamak igin, farkli 6zelliklerine bagh olarak ¢ kademeli hesap yapilmistir.

ilk olarak, tamamlanmis tahsilatlarin sirket kasasinda mevcut oldugu kabulii ile, gerceklesmis

ddeme plani dikkate alinmigtir.

Tablo 20: Geri Odeme Plani — Gerceklesmis Tahsilatlar

Yil Ay Geri Odeme Plani, TL
2012 Haziran 692,691
Temmuz 692,691
Agustos 465,480
Eylul 938,300
Ekim 713,610
Kasim 1,385,995
Aralik 1,410,836
2013 Ocak 1,274,794
Subat 1,274,794
Mart 725,003
Nisan 1,029,329
Mayis 2,135,434
Haziran 2,452,257
Temmuz 2,217,425
Agustos 1,313,293
Eylul 2,015,811
Ekim 1,757,875
Kasim 1,757,874
Aralik 1,997,401
Toplam 26,250,893

ikinci olarak, stzlesemeye goére 31.12.2013 tarihi itibariyle gerceklesecek olan geri 6deme plani

dikkate alinmistir. Bu yaklasimda, firsat maliyeti olarak beklenti yillik faiz orani alinmig, tahsilat

riski Ustiine ilave edilmistir. Odeme yapilmadi§i takdirde tapu devri olmayacag! icin tahsilat riskinin

diusik oldugu kabul edilmigtir. Dolayisiyla tahsilat riski g6z 6éninde bulundurularak, gelecekteki

tahsilatlar, %9.37 orani kullanilarak bugtine getirilmigtir.
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Tablo 21: Geri Odeme Plani — Gergeklesecek Tahsilatlar

yil Ay Geri Odeme Plani, TL Bugunki Deger, TL
2014 Ocak 1,993,390 1,977,946
Subat 2,595,819 2,555,751
Mart 3,447,200 3,367,694
Nisan 3,447,200 3,341,602
Mayis 2,867,134 2,757,771
Haziran 2,033,958 1,941,218
Temmuz 2,033,958 1,926,178
Agustos 2,033,958 1,911,254
Eylul 2,904,731 2,708,348
Ekim 2,302,799 2,130,476
Kasim 2,302,799 2,113,969
Arahk 2,302,799 2,097,590
2015 Ocak 9,701,962 8,768,924
Subat 8,477,354 7,602,722
Mart 7,304,046 6,499,715
Toplam 51,701,157

Son olarak, 164,000,000 TL Ustiinde olusabilecek hasilat payinin reel opsiyon degerlemesi

yapilmistir. Bu yaklasimda, pazar ve gelistirme risklerine katihm da g6z 6ntinde bulundurularak,

%12.77 iskonto orani kullaniimistir.

Tablo 22: Geri Odemeler Sonrasi Kalan Hasilat Payr Odemesi - Nakit Akisi Projeksiyonu

Projeksiyon Dénemi Toplam 20 2 AU
(Gercgeklesen)

GELI/RLER

Rezidans
Birim Satis Fiyati, TL/brit m” 7,017.65 7,579.06
Satis Fiyati Artig Orani %8.0
Yillik Satig Orani %6 %40 %54
Yillik Satilan Unite Adedi 109 7 44 58
Toplam Rezidans Satig Geliri, TL 137,090,967.30 7,201,000.00 53,089,869.64 76,800,097.66

Home Office
Birim Satis Fiyati, TL/brit m* 8,476.85 8,900.69
Satis Fiyati Artig Orani %5.0
Yillik Satig Orani %3 %35 %62
Yillik Satilan Unite Adedi 34 1 12 21
Toplam Home Office Satig Geliri, TL 25,866,022.86 613,137.00 8,824,235.55 16,428,650.31

Ticari
Birim Satis Fiyati, TL/brit m* 9,758.40 10,929.41
Satis Fiyati Artig Orani %12.0
Yillik Satig Orani %23 %55 %22
Yillik Satilan Unite Adedi 35 8 19 8
Toplam Ticari Unite Satis Geliri, TL 43,946,741.40 13,771,329.00 20,797,590.00 9,377,822.40

Toplam Satig Hasilati

206,903,731.55

21,585,466.00

82,711,695.19

102,606,570.36

Geri Odemeler Sonrasi Kalan
Hasilat Payr Odemesi, TL

0

0

21,451,866

NET NAKIT AKISI

0

0

21,451,866

NET BUGUNKU DEGER, TL

%12.77

16,868,556.11

Sonuc olarak, 31 Aralik 2013 tarihi itibari ile, konu gayrimenkul tGzerinde gelistirilecek projenin

gecmisteki 6demeler dahil olmak lizere arsa sahibi acisindan degeri 94.820,606.- TL olarak

takdir edilmistir.

Celen Kurumsal Gayrimenkul Degerleme ve Danigsmanlik A.S.

62



ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

Degerleme c¢alismasinda, asagida UDES Standart 1'de tanimlanan Pazar degeri Esasli Standartlar ile
ilgili kilavuz notlar ver degerlemelerin mali tablolara yansitma amacli kullanilabilecekleri hususlari
dikkate alinarak, UDES Finansal Raporlama icin Dederleme, Uluslararasi Degerleme Uygulamasi 1,

UDU 1) bir arada ele alinmigtir.

Degerleme calismasi, Pazar Degeri’'nin tespiti amaciyla gergeklestirilmis olup, ¢alismada, Rapor'un
1.10'nuncu béliminde aciklanan pazara dayali Degerleme Yaklasimlari (yontemleri) kullaniimigtir.
UDES icerisinde Pazara Dayali degerleme yontemleri arasinda sayilan ve asagida detaylari verilen tg
ana yaklasimdan, rapora konu olan gayrimenkuliin 6zellikleri dikkate alinmak suretiyle kullanilabilir

olanlar tercih edilerek degerleme ¢alismalari gerceklestirilmistir.

Bu calismada, projenin tamamlanmasi durumundaki degeri olarak, 19.03.2012 tarihli Hasllat
Paylasimi Karsiliginda Arsa Satis Vaadi Sozlesmesi kosullarina istinaden projenin degerleme tarihi
itibari ile arsa sahibi agisindan degeri hesaplanmigtir.

Tablo 23: Projenin Degerleme Tarihi itibariyle Arsa Sahibi Acisindan Degeri

Projenin Degerleme Tarihi itibariyle
Arsa Sahibi Acisindan Degeri, TL

Geri Odeme Plani — Gergeklesmis Tahsilatlar 26,251,000
Geri Odeme Plani — Gergeklesecek Tahsilatlarin Bugiinkii Degeri 51,701,000
Geri Odemeler Sonrasi Kalan Hasilat Payr Odemesi - Nakit Akisi Projeksiyonu 16,869,000
Toplam 94,821,000

Mevcut tamamlanma oranina gore deder hesaplanirken, konu gayrimenkuliin bos arsa niteliginde
degerlenmesi nedeniyle, “Maliyet Yaklagimi” ya da “Gelir Kapitalizasyonu Yaklasimi” kullaniimamistir.
Degerleme konusu gayrimenkuliin fiili degerleme tarihi itibari ile pazar degerinin belirlenmesinde

“Emsal Kargilastirma Yaklagimi” kullaniimigtir.

Projenin mevcut tamamlanma oranina gére degeri olarak kabul edilen gelistiriimemis bos arsa

degerinin takdiri icin kullanilan yaklagsimdan elde edilen de@er su sekildedir:

Tablo 24: Geligtiriimemis Bos Arsa Degeri

Geligtiriimemis Bog Arsa Degeri, TL

Emsal Karsilagtirma Yaklagsimi 54,496,000
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5.1.

5.2.

5.3.

ASGARI BILGILERDEN RAPORDA YER VERILMEYENLERIN NIiCIN YER ALMADIKLARININ
GEREKCELERI

Konu gayrimenkul tzerindeki insaat faaliyetlerinin yeni baglamis olmasi nedeni ile, rapor kapsaminda
gayrimenkulliin yapisal insaat ozellikleri, fiziksel degerlemede baz alinan veriler ve gayrimenkullin
teknik 6zellikleri konularina yer verilmemistir. Ek olarak, isveren tarafindan talep ediimemesi nedeni ile

kira deg@eri analizi yapiimamigtir.

YASAL GEREKLERIN YERINE GETIRILIP GETIRILMEDIGI VE MEVZUAT UYARINCA
ALINMASI GEREKEN izIN VE BELGELERIN TAM VE EKSIiKSiz OLARAK MEVCUT OLUP
OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Rapor tarihi itibariyle, yasal gereklilikler yerine getirilmis, mevzuat uyarinca alinmasi gereken izin ve

belgeler tam ve eksiksiz olarak alinmigtir.

KONU GAYRIMENKULUN GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARI PORTFOYUNE
ALINMASINDA SPK MEVZUATI CERGEVESINDE ALINMASI HAKKINDA GORUS

Kartal Tapu Sicil Mudurligi'rnde vyapilan incelemeler neticesinde gayrimenkulin Uzerinde,
gayrimenkuliin haklarina kisitlayici etkisi olan herhangi bir tedbir karari yer almamaktadir. Ayrica, konu
gayrimenkul 1/1.000 Olgekli Kartal Giineyi Uygulama imar Plani'na gére ticaret+hizmet fonksiyonuna
sahiptir. Konu gayrimenkule iliskin yapi ruhsatlari ise 18.07.2012 tarihinde yenilenmis olup, ruhsatlara

bu raporun eklerinde de yer verilmistir.

Konu gayrimenkuliin tapu kayitlarinda, 19.10.1993 tarih 5684 yevmiye no ile “beyannamede igaretli
kamu kullanimina acik binalar mevcuttur” beyani bulunmaktadir. Arsa lizerinde kamu kullanimina agik
herhangi bir yapinin yer almamasi nedeniyle, stz konusu beyanin gecerliliginin kalmadigi

gorulmektedir.

Sonug olarak; tapu ve belediye incelemeleri itibariyle tasinmazlarin Gayrimenkul Yatirim Ortakhdi
portfoylinde proje olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca olmayacagi kanaatindeyiz.
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6.1.

6.2.

SONUC

SORUMLU DEGERLEME UZMANININ SONUGC CUMLESI

Degerleme konusu gayrimenkulle ilgili raporda belirtilen veriler ve bunlarin analizi sonucu degerleme

tarihi itibariyla asagidaki degerler tahmin ve takdir edilmistir.
DEGERLEME SONUCLARINA GORE NiHAI DEGERIN TESPITI

Buna gore, temin edebildigimiz data, analizlerimiz ve gayrimenkul pazarindaki tecriibemize istinaden,
konu gayrimenkul Gzerinde gelistirilecek projenin tamamlanmasi durumundaki degeriz, 31 Aralik
2013 tarihi itibariyle,

KDV haric;

DOKSANDORTMILYONSEKIZYUZzYIRMIBIRBIN TURK LIRASI
(94,821,000.- TL)

KDV dahil (%;

YUZONBIRMILYONSEKIZYUZSEKSENSEKIZBINYEDIYUZSEKSEN TURK LIRASI
(111,888,780.- TL)

olarak takdir edilmigtir.

Konu gayrimenkuliin mevcut tamamlanma oranina gdre pazar degeri(3), 2 Arahik 2013 tarihi

itibariyle,
KDV harig;
ELLIDORTMILYONDORTYUZDOKSANALTIBIN TURK LIiRASI
(54,496,000.- TL)
KDV dahil (%;

ALTMISDORTMILYONUCYUZBESBINIKIYUZSEKSEN TURK LIRASI
(64,305,280.- TL)

olarak takdir edilmigstir.

2 Projenin, 19.03.2012 tarihli Has/lat Paylasimi Kargiliginda Arsa Satig Vaadi S6zlesmesi kogullarna istinaden,

ecmisteki 6demeler dahil, arsa sahibi a¢isindan degerini ifade etmektedir.
Projenin tamamlanma oranm/mn disuk olmas/ ve geligstirme maliyetlerinin yiklenici tarafindan kargilanmas/
nedeniyle, projenin mevcut tamamlanma oran/na goére degerinin bog arsa degerine egit olacagr kabul edilmistir.
* KDV oran/ %18 olarak hesaplanmisgtir.
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