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UYGUNLUK BEYANI

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

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

Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.
Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, degerleme hizmeti

disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

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

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkin yeri ve tird konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, milkd kisisel olarak incelemistir.

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

1.1 - Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; 10169 (Eskil866) ada 74 parsel lzerinde Kartal Horizon ismiyle
gelistiriimekte olan projenin 178 adet bagimsiz bolimu Uzerindeki miulkiyet haklarinin
19.03.2012 tarih ve 11800 nolu Hasilat Paylasimi Karsihginda Arsa Satis Vaadi
Sdzlesmesi'nin tadiline iliskin 25.11.2015 tarih 16670 sayilil Ek S6zlesmeye istinaden tespit
edilmesidir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/tagsinmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina goére gayrimenkul yatinm ortakliklari portféyiine alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amaclanmaktadir.

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

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

1.2 - Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi

Korfez Gayrimenkul Yatirinm Ortakhigi A.S.
Biylikdere Cad. No: 129 Kat:9 34394 Sigli, istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

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

istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana s6zlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak Uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati gergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler
listesine alinmistir.

1.3 - Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun 10169 (Eskil866) ada 74 parsel Uzerinde Kartal Horizon ismiyle
gelistiriimekte olan projenin 178 adet bagimsiz bélimu Uzerindeki mulkiyet haklarinin
19.03.2012 tarih ve 11800 nolu Hasilat Paylasimi Karsihdinda Arsa Satigs Vaadi
Sdzlesmesi'nin tadiline iligkin 25.11.2015 tarih 16670 sayih Ek Sézlesmeye istinaden tespit
edilmesi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu tasinmaz igin 31.12.2015 tarih ve KRF-1510001 numarali rapor sirketimiz
tarafindan hazirlanmistir.
Ahmet Ozgiin HERGUL ve Eren KURT degerleme igleminde gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye lligkin Bilgiler
Degerleme konusu gayrimenkul icin sirketimiz tarafindan daha 6nceki tarihlerde yapilan son
uc¢ degerlemeye iliskin bilgiler asagida yer almaktadir. S6z konusu proje igin daha 6nce 2
adet degerleme raporu hazirlanmistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3
Rapor Numarasi KRF-1402001 KRF-1410001
Rapor Tarihi 28.02.2014 29.12.2014
HORIZON HORIZON
Rapor Konusu PROJESI PROJESI
Eren KURT A =
Raporu Hazirlayanlar Berrin KURTULUS A. OEngeunn;'UE;{TGUL
SEVER
Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri 62.820.555 65.453.035
(TL) (KDV Harig)
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1.6 - Degerleme Rapor Ozeti
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GAYRIMENKUL DEGERLEME RAPOR OZETi

DEGERLEME KONUSU iSiN iSMi

ISTANBUL iLi KARTAL ILGESI'NDE YER ALAN
HORIZON PROJESI

DEGERLEMEYI TALEP EDEN KURUM

KORFEZ GAYRIMENKULYATIRIM ORTAKLIGI A.S.

RAPORU HAZIRLAYAN KURUM

REEL GAYRIMENKUL DEGERLEME A.S.

RAPOR TARIHI

31.12.2015

DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA OZET BILGI

TAPU BILGILERI

BAKINIZ DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN
MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

MEVCUT KULLANIM

MEVCUTTA PARSEL UZERINDE INSAA HALINDE
TASINMAZ BULUNMAKTADIR.

IMAR DURUMU

BAKINIZ DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN
MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

DEGERLEME RAPORUNDA TAKDIR OLUNAN DEGERLER (KDV HARIG)

PROJENIN TAMAMININ MEVCUT DURUM
DEGERI

191.310.076 TL

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA
KORFEZ GYO A.S. PAYINA DUSEN HASILAT
MIKTARININ BUGUNKU DEGERI

92.978.157 TL
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlan

ili . ISTANBUL

iigesi : KARTAL

Bucagi

Mabhallesi . ASAGI MAHALLESI

Koyu

Sokagi

MevKkii

Pafta No

Ada No ;10169

Parsel No . 74

Alani : 5.982,91

Vasfi . ARSA

Tapu Cinsi : KAT IRTIFAKI

Sahibi . KORFEZ GAYRIMENKULYATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
Yevmiye No

Cilt/Sayfa No

Bagimsiz _ Bagimsiz béliim bilgileri Asagidaki listede sunulmugtur.
Bolim No

Tapu Tarihi

** Taginmazin ada numarasi 1866 iken 10169 olarak degistigi gorilmiistiir.
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Kartal Tapu Muduirligi'nden 10.11.2015 tarihinde alinmig olan tasinmazin milkiyet ve
takyidat bilgilerini gdsteren takbis belgesi ekte sunulmustur. Tasinmazlar Gzerinde asagida
belirtilen hususlar diginda takyidat bulunmamaktadir.

*Beyanlar Hanesinde:

*14.12.2007 tarihinde 19149 yevmiye no ile Medeni Kanunun 695. Maddesi uyarinca malikler
arasinda yonetim ve paydaslikla ilgili akdedilen istanbul 28. Noterliginde diizenlenen
21.11.2007 tarih 31217 sayili s6zlesme ( Tasinmazin daha 6nceki maliklerinin iligkin bir
sozlesme oldugu belirtiimis olup icerigi hakkinda bilgi edinilememistir. ilgili beyanin
Gayrimenkul Yatinim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin
(c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler cergeverisinde tasinmaza olumsuz etkisi
bulunmamaktadir)

*12.03.2013 tarih 4912 yevmiye ile Yonetim Plani Degisikligi: 08.03.2013 (Y6netim planinda
degisiklik yapildigina iliskin bilgi olup Gayrimenkul Yatinrm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi'nin  22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler
cergeverisinde Ilgili beyanin tasinmaza olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

* 3402 Sayih Kanunun Ek1 inci maddesi uygulamasina tabidir.(Kadastro kanunu uyarinca
ada/parsel bilgileri giincellenmis olup Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi'nin  22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler
cergeverisinde Ilgili beyanin tasinmaza olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

*Serhler Hanesinde:

08.11.2012 tarih 20151 yevmiye ile 0.01 TL bedel karsihdinda kira s6zlesmesi vardir.(TEDAS
Genel Muduarlugt lehine, 0.01 KRS bedelle 99 wyiligina Kira Serhi) (Baslama
Tarihi:08.11.2012 Sire:99 Yil) (ilgili serh TEDAS kurumunun rutin uygulamasi olup,
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin
(c) ve (j) bendlerinde belirtilen hikimler gergcevesinde ilgili serhin tagsinmazlariin devrine ve
degerine olumsuz etkisi bulunmamaktadir)

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik Donemde Gergeklesen Alim Satim islemleri
Tasinmaz 23/09/2011 tarihinde satis isleminden tamami Kérfez Gayrimenkul insaat Taahhiit

Turizm Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi adina tescil edilmistir. Konu parsel Uzerinde
04.09.2012 tarih 15810 yevmiye no ile kat irtifaki kurulmustur.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Kartal imar Miidirliigi'nde yapilan incelemelerde ve ekte sunulan imar durum belgesi gére
asagidaki bilgilere ulasiimistir.

Konu gayrimenkul imar uygulamalari agisindan Kartal Belediyesi ve Istanbul Biiyiiksehir
Belediyesi’nin yetki sinirlari igindedir. Konu gayrimenkultn imar durumu ile ilgili olarak Kartal
Belediyesi imar Mudurligi'nden bilgi alinmistir.Konu gayrimenkul 19.09.2006 tarihinde
onanan 1/1.000 Olgekli Kartal Giineyi Uygulama imar Plani sinirlari iginde kalmaktadir.
Ancak belediyeden edindigimiz bilgiye goére konu gayrimenkul i¢cin 15.02.2008 tarihinde imar
plani tadilati gergeklestiriimistir. Buna gére; konu gayrimenkuliin fonksiyonu: “Ticaret+Hizmet”
olarak belirlenmistir.

Asagida konu gayrimenkule iliskin 1/1.000 Olgekli imar Plani érnegi yer almaktadir. Buna
gore; konu arsada “kitle imarl” 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 gecmemek Uzere yapi yapilabilmekte, arka bdlimde ise H:33.50 metreyi
gecmemek Uzere yapi yapilabiimektedir. Cekme mesafeleri 6n yoldan 10 metre, yan
yollardan 5 metre olarak goérilmektedir.

s

. 14
~ A
60 PARSEL | ;f\ SIS
TAL GUNEYI IMAR [N

CERLIDIR.
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2.3.2 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Degerleme konusu 1866 ada 74 parsel i¢cin dizenlenmig, 27.07.2009 tarih 3-03 ilk ruhsati,
yenileme amagch 18.07.2012 tarih 3-66 numarali yapi ruhsati ve 23.09.2014 tarih ve 7-12
numarall santiye sefi degisikliginden dolay verilmis yapi ruhsati bulunmaktadir. Bu ruhsatta
da Unite sayisi ve toplam ingaat alani diger ruhsatlarla aynidir. Ruhsat bilgilerine ait detaylar
asagidaki tabloda belirtildigi gibidir. (Tasinmazin ada no 10169 olarak degismis olup, ruhsat
ve projesi eski ada numarasi 1866 igin diizenlenmistir.)

incelenen projesinde parsel Uzerinde A ve B olarak isimlendirimis iki adet blok
bulunmaktadir. A blok 6 bodrum, zemin, 10 normal kat, tesisat katli ve ¢ati katindan
olusmakta olup, toplam emsal insaat alani 29.681,00 m?'dir. B blok bodrum, zemin, 4 normal
kat ve teras katindan olugsmakta olup toplam emsal insaat alani 14.009,00 m#dir.

ADA | paRsEL | KULLANIM ILK RUHSAT|iLK RUHSAT Lﬁﬂ"s‘:: TADILAT R:&?\IAI‘T
AMACI TARIHI NO TARIHLERI RUHSAT NO (m?)
1866 1.18.07.2012 1.3-66
vaoey| 74 A Blok 27.07.2009 303 |, 55000014 27.4p | 2968100
1866 1.18.07.2012 1.3-66
vaoee| 74 B Blok 27.07.2009 303 |, 52000014 27.4p | 14:009.00
.. | Ruhsat | B.Boliim | Yapi |insaat Alani
Ada |Parsel [ Blok Adi | Ruhsat Tarihi No Adedi Sinifi (m?)
1866
(Y:10169 74 A Blok 18.07.2012 3-66 122 5A 29.681,00
)
1866
(Y:10169 74 B Blok 18.07.2012 3-66 56 5A 14.009,00
)
TOPLAM RUHSAT INSAAT ALANI 43.690,00

2.3.3 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Goriis

Miit. Santiye Sefi ve isim Degisikligi nedeni ile alinan son yapi ruhsatlari 23.09.2014 tarihinde
dizenlenmistir.

2.3.4 - Yapi Denetim Kuruluguna ve iglemlerine Ait Bilgiler

Tasinmazin bulundugu parsel igin son ruhsata bagl olarak asagidaki yapi denetim firma
bilgileri gecerlidir.

Alfa Teknik Yapi Denetim LTD.STi. Hasanpasa Mahallesi Kurbaglidere Caddesi No0:10/2
KADIKOY-ISTANBUL
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ ILE ILGILI BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmazlar; Horizon olarak isimlendiriimis proje kapsaminda A ve B
Bloklar olmak uzere iki farkh bloktan olugsmaktadir. Projenin toplam ingaat alani 43.690m? dir.
Projede toplam 109 adet konut Unitesi, 69 adet dilkkan olmak Uzere toplamda 178 adet (nite
bulunmaktadir. Ayni zamanda restoran, magaza, sinema gibi ticari Unitelere yer verilmesi
planlanmigtir. Konut Uniteleri 4+1, 3+1, 2+1, 2+1 dubleks ve 1+1 olarak gesitlendiriimistir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Degerleme konusu gayrimenkul istanbul ili, Kartal ilgesi sinirlari iginde, Yeni Kordonboyu
Mevkii'nde, Asadl Mahalle’de yer almaktadir. Turgut Ozal Bulvari olarak adlandirilan sahil
yoluna birinci sirada yer alan konumlu arsa, sahil yolundan yiksek derecede gorulebilirlige ve
kesintisiz deniz manzarasina sahiptir. Yakin gevresi konut fonksiyonlu gelismistir.
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Kartal Yavuz Selim
Devlet Hastanesi
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3.3 - Ulasim Ozellikleri

Degerleme konusu projeye ulasim, sahil yolundan veya sahil yoluna paralel uzanan ve 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 ¢ikisindan ve D-100 Soganlik lzerinden sahil yolu baglantisi ile konu
gayrimenkule erisim saglanirken, idealtepe’den de D-100 Karayolu'na ulasim
saglanabilmektedir. Konu gayrimenkul Kartal sahiline ¢ok yakin konumda yer almaktadir.
Tasinmaz Samandira TEM Cikisi 14 km, Sabiha Gokgen Havalimani Sapagr 19 km |,
Bogazici Koprisi Giseler 24 km , FSM Koéprusi Giseler 33 km mesafededir.
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3.4 - Tasinmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerleme konusu proje, istanbul Kartal ilgesi Hasilat Paylasimi Karsiiginda Arsa Satis
Vaadi sézlesmeli olan Dumankaya Horizon projesidir. Konu parsel uzerinde gelistiriimekte
olan proje, A ve B Bloklar olmak tzere iki farkli bloktan olusmaktadir. Projenin toplam insaat
alani 43.690 mZdir.

Projede yer alacak olan kullanimlar temel olarak konut ve isyeri olarak belirlenmistir. Projede
toplam 109 adet konut Unitesi, 34 adet de home-office yer almaktadir. Ayni zamanda
restoran, magaza, sinema gibi ticari Unitelere yer verilmesi planlanmistir. Konut Gniteleri 4+1,
3+1, 2+1, 2+1 dubleks ve 1+1 olarak gesitlendirilmistir.

Projede ingaat tamamlanmak Uzere olup ince isgilikler devam etmektedir. B blokta dikkanlar
natamam olarak birakilmig, ofis nitelikli tasinmazlarin ise i¢ dizayni yapilmistir. A blokta alt
katlardan tasinmazlarin islak hacim ddsemeleri baslanmis olup, Ust katlar kaba insaat
halindedir. Bina igerisinde 2 adet asansér yapim asamasindadir. Yangin asansori ise
faaliyete gecmistir. Projenin tamamlanma orani % 100 olarak kabul edilmistir.
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incelenen kat irtifaki projesine gére bloklar icin yapilan hesaplamalar asagidaki gibidir.

BLOK NO ABLOK B BLOK TO:LTNM (?n'f)u T
6. BODRUM 5. BODRUM 4.499,00 m?
5. BODRUM 4. BODRUM 4.499,00 m?
4. BODRUM 3. BODRUM 4.269,00 m?
3. BODRUM 2. BODRUM 4.466,00 m?
2. BODRUM 1. BODRUM 3.110,00 m?
1. BODRUM ZEMIN 3.162,00 m?
ZEMIN 1. NORMAL KAT 3.071,00 m?
1. NORMAL TESISAT KATI 1.701,00 m?
2. NORMAL 1.564,00 m?
Ave B BLOK | 3.NORMAL 1.552,00 m?
4. NORMAL 1.552,00 m?
5. NORMAL 1.564,00 m?
6. NORMAL 1.564,00 m?
7. NORMAL 1.552,00 m?
8. NORMAL 1.552,00 m?
9. NORMAL 1.564,00 m?
10. NORMAL 1.564,00 m?
TESISAT KATI 822,00 m?
CATI KATI 63,00 m?
TOPLAM 29.681 14.009 43.690
Ada parsel Blok Konut Alani ﬁ;:;fk::::i Diger Kullanim Alani
(m?) (m?)
(y:lliigg) 74 A 18.256,00 1.641,00 9.784,00
(y:llii‘ég) 74 B 6.531,00 7.478,00
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4 - DEGERLEME ILE ILGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

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

istanbul, Tirkiye'nin en biiyiik kenti olup, 13 milyon kisiyi agan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmigtir. Bati ile Dogu arasinda képri olma 6zelligi ile yerli ve yabanci
sermaye icin, bolgelerarasi iliski kurma ve bdlgelere agilma yoniinden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitasr'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye béimektedir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu

Ulkedeki endustriyel kuruluglarinin %38'i, ticari igletmelerin %55'i istanbul'da bulunmakta
olup, vergi gelirlerinin %40l bu sehirden saglanmaktadir. Ulke gapinda kigi bagsina GSMH
(gayri safi milli hasila) yaklagik $ 2,000 iken istanbul'da $ 6,000 diizeyindedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2014 yili Adrese Dayali Nifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére Istanbul'un Toplam Niifusu 14.377.018
kisidir. Kartal ilgesinin ntfusu 450.498 kisidir.
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4.1.2 - Kartal iigesi

istanbul'un Anadolu Yakasr'ndaki 6énemli yerlesimlerden biri olan Kartal; Pendik, Maltepe,
Sultanbeyli ve Marmara Denizi ile gevrilidir. Buyuk 6lgekli ilk kentsel dénlisim projesi ile 2006
yilindan itibaren giindemdedir. iige, déniisiim projesini heniiz hayata gecirememis olmakla
birlikte, gayrimenkul sektériinin hareketliliginden payina diseni almaya devam etmektedir.
Kartal' demografik ve ekonomik olarak degerlendirdigimizde ise, Ozelikle ¢evresindeki
yerlesimlerle buylk bir nifusa ev sahipligi yaptigi dikkati ¢ekmektedir. Kartal, Pendik,
Sultanbeyli, Tuzla ve Maltepe ilgelerinde yasayan toplam nifus 2,030,090 kisidir. Bu rakam
istanbul niifusunun %14.6’sina, Anadolu Yakasr'nin ise yaklasik olarak %42'sine karsilik
gelmektedir.

iicedeki ana ulagim arterleri, éncelikli olarak E-5 Karayolu, TEM otoyolu ve i¢ kisimlarda sahil
yolu ile Minibiis Caddesi'dir. iige merkezinden gegen E-5 (D-100) karayolu, TEM- Kurtkdy ve
Havaalani baglantilar ile Avrupa yakasina ulasiimakta ve Kadikdy'den Pendik arasinda
bulunan Caddebostan- Pendik Sahil Yolu ve Bagdat Caddesi (Minibis Yolu) zerinden
komsu ilgelere, Kartal Iskelesinden vapurlarla, Yalova ve Bursa illerine ulagim
saglanabilmektedir.

iigenin ulasilabilirligi igin biyik éneme sahip olan 16 istasyonlu ve 22 km uzunlugundaki
Kadikoy-

Kartal metro hatti Agustos, 2012’de hizmet agilmistir. Boylelikle Kartal ile Kadikdy arasindaki
ulasim yarim saat gibi ¢cok kisa bir sireye inmistir.

Gerek uUst Olgekli imar plan kararlari gerekse kentsel gelisim dinamikleri ile sanayiden
arindiriimasi

desteklenen bir bolge olan Kartal’da yeniden yapilanmalar 2009 yilindan itibaren baslamistir.
Mevcut durumda sanayi tesisleri halen agirliklarini korurken, ticari yapilasmalarin da
bagladi§i ve sanayi tesisleri yerini ticari yapilagsmalara biraktigi gériilmektedir. Ozellikle E-5
Karayoluna cephesi olan parsellerde ofis, rezidans, home ofis gibi yapilanmalar
gerceklestiriimektedir.

4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektorl, kriz dénemlerinde talebin hizli disis yasadigi, biyiime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttigi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektérin blyimesinde hizhh  bir hareketlenme
yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik gdstergelerde gdzlenen olumlu
gelisme, dusen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve distk gayrimenkul fiyatlari ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( ézellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goérilmastir. 2005 yilinda glindeme gelen mortgage uygulamasi,
dustk konut kredileri, doévizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektdrinun,
ozellikle de konut sektoérinin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu sektor yatirrm
araclarinda ilk siraya oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektdr, Mayis ayi ortalarinda baglayan faiz
oranlarindaki artig, ddvizlerin yikselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme
sureci olusmasindan dolayl disis yoniinde egilim gdstermeye baslamistir. Yil sonuna dogru
alim-satim islemlerinin ciddi oranda azaldigi piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok
yukselen tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dismustur.
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4.2

4.3

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda taginmaz de@erlerinde yiikselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gézlenen artis hizina gore,
2007 yihindaki artis hizi daha yavastir.

Yeni yapilagsma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis veris merkezi, kompleksler, vb
) eg@ilim gortlmektedir.

2008 yilinda, kuresel baglamda slren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektdériinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goéruldigi gézlemlenmisgtir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kétl bir dénemden gegmis olsa da bu dénem
icerisinde Ozellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirnmcilarin Turkiye'ye olan ilgisi devam etmistir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yikselen bir ivme
kazanmistir.

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

2012 yihnda global olarak dinyay! etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdurecegi, bu
etkilere bagli olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettigi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandigi goralmustir.

2013 yili sonuna dogru agiklanan insaatta biilyiime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yilin ilk ¢ceyregini yizde 2.9 blyimeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci ¢eyrekte ise
4.4 biyuime kaydetmistir. insaat sektdriindeki biiyiime ise yilin ilk geyreginde yiizde 5.9
olarak gerceklesirken, 2'nci gceyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektérdeki 3'ncu
ceyrek blylime rakami ise 8.7 olarak agiklanmistir.

2014 yihinda yerel ve cumhurbaskanhgi segimlerine kadar duragan br hal seyreden konut
sektér secim sonrasinda hareketlenmis olmasina karsin, 2014 yilinin son g¢eyredinde
ortadoguda yasanan terér eylemlerinin artmasi ve Ulkenin gliney sinirinda yasanan sorunlar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi gérulmastar.

2015 yihinin geneline bakildiginda ise 2016 yili i¢in beklentilerde terér eylemlerinin kiiresel bir
savasa doénmesinin engellemesi, genel secim sonucuna bagli olarak gerceklesecek siyasi
gelismelerin olumlu ydnde olmasi ile piyasalarin yeniden hareketlenebilecedi, kentsel
dénisimin olacagi boélgelerde konut projelerine talebin olacag! ve bu bdlgelerde satiglarin
hizlanabilecedi 6ngérilmektedir. Bdlgede eski ticari ve sanayi tipi yapilarin yerine is
merkezleri ve residance tarzinda yeni yapilagsmalarin yapilmakta oldugu gézlemlenmis olup,
bdlgede incelenen projeler A+ ve A sosyo-ekonomik grubu hedeflemektedir. Bolgede
rezidance tarzi projeler son yillarda hiz kazanmistir.

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

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Kartal imar Midirliigi, Kartal Tapu MidirlGgi
ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu
olusmustur.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler
4.4.1 - Olumlu Faktorler

*  Sahil hatti lizerinde yer almaktadir.

Genis deniz ve ada manzarasi bulunmaktadir.
insaat faaliyeti tamamlanmis durumdadir.

*
*
*  Merkezi konumda yer almaktadirlar.
*

Nitelikli bir projede yer alamaktadirlar.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* Bolgede satilik arzi fazladir.

+ Kadikdy Bélgesinde kentsel donlisim yasasi kapsaminda yenilenen projelere ragbetin
artmasi ile bolgeye olan talep azalmistir.

5 - DEGERLEME YONTEMLERI |

5.1 - Emsal Karsilagtirma Yaklagimi

Bu yoéntemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satig
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer 6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satis tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iligkin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tasinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi
ve tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek icin en ¢ok bu ydontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Uzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hi¢chir zaman yeniden inga etme maliyetinden
fazla olamayacadr kabul edilmektedir. Kargilastirma ve maliyetlere ayirma ydntemleri
kullaniimaktadir. Karsilastirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri,
degerlemesi yapilan tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin
olumlu/olumsuz o&zellikleri bulunan deger Uzerinden eksiltilir/artirihir.  Maliyetlere ayirma
yonteminde ise degerlenen tasinmazin insaasi agsamasinda kullanilan malzemeler, iscilik ve
projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir. Ortaya c¢ikan degerden; amortisman bedeli
dusuUrulerek gercek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

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

Degerleme konusu projeye iliskin yapilmis olan degerleme galismasinda;

-Projenin degerinin tespitinde Emsal Karsilastirma Yaklasimi arsa degerinin tespitinde
kullaniimis olup bulunan arsa degerinin Uzerine maliyet hesaplari yapilarak projenin mevcut
durum deger tesbiti yapiimistir.

-Projenin degerinin tespitinde ise Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi yontemi kullaniimigtir. Yine
Projenin Sézlesme Kosullari Dikkate Alindiginda Degerleme Tarihi itibariyle Kérfez GYO A.S.
Acisindan Degeri'nin bulunmasi asamasinda Nakit akimlari ve sdzlesme kosullarinda belirtilen
6deme planlar dikkate alinmigtir.

-Emsal Karsilastirma Yaklasimi , arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi
yonteminde kullanilan ortalama birim m? satis degerlerinin (dikkan, konut) takdir edilmesinde
kullaniimistir.

6.1 - Emsal Karsilastirma ( Piyasa ) Yaklagimi
Satilik Emsaller

Konut Emsalleri
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* DAP Dragos Royal Towers ( Century 21 - 0216 445 15 84)

Dragos Royal Towers, 4 blokta 212 bagimsiz bélimden olusmaktadir. Site icerisinde
Restaurant-Cafeteria-Ozel lobi ve agik oturma alanlari bulunmaktadir. Fitness Center-
Wellnes Center, Ylrlyus alanlari, Agik/Kapali Yiizme Havuzlari)dizayn ve teknik alt yapiya
sahiptir. Ayrica gocuk oyun parki, Basket Sahasi, Bisiklet alanlari gibi sosyal alanlar
mevcuttur.

N Degeri Birim Degeri
Emlak D T Al
mlakel aire Tipi ani (TL) (TL/m?)
3+1 - 8. kat 156m? 850.000 5.449
2+1 - 11. kat 100m? 550.000 5.500
Century 21 -

0216 4451584 3+1- 5. kat 147m? 650.000 4.422
3+1-14kat| 207m? 1.400.000 6.763

5.533

* Dumankaya Vizyon

Dumankaya Vizyon projesi Nisan 2011 itibariyle tamamlanmistir. Dumankaya Vizyon'da farkl
biyukliklerde 350 adet rezidans daire bulunmaktadir. Stiidyolar 39 - 56 m?, 1+1 daireler 61 -
65 m?, 2+1'ler 88 - 104 m? ve 3+1 daireler 119 - 134 m? arasindadir. Bloklarin en ust
katlarinda ise buyuklikleri 161 - 195 m? arasinda degisen loft daireler yer almaktadir. Kuleleri
baglayan alt blokta ise aligveris Uniteleri, restaurant - cafe ve sosyal tesisler yer almaktadir.

. - Degeri Birim Degeri
Emlakei Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
1+1 - 13. kat 65m? 260.000 4.000
2+1 - 8. kat 104m? 405.000 3.894
Proje Kartal-0216 999 78 28
1+0 - 26. kat 43m? 210.000 4.884
2+1-5. kat 92m? 395.000 4.293
Pusula Gayrimenkul - 0216
-24. 2 1.250.000 .
585 46 00 5+2 - 24. kat 168m 7.440
Ones Gayrimenkul - 0216 )
- 24, 190.000 .
511 51 41 1+0 - 24 kat 39m 4.872
4.897
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* Maltepe Deluxia Dragos

Q!

Projesi 2013 itibariyle tamamlanmistir. 25 katli bir rezidans blodu olarak insa edilen Deluxia
Dragos, 1+1, 2+1 ve 3+1 daireler bulunmaktadir. Proje kapsaminda, Cocuk kuliibd, TV &
oyun odasi, Cocuk parki, toplanti odasi, satran¢g — okuma odasi, Site lokali, Fitness Center,
Step, aerobic, pilates merkezi, Dinlenme odalari, agik yiizme havuzu, Tirk hamami, sauna,
buhar odasi, temizlik servisi, camasirlik, basketbol sahasi, yurlyus ve kosu parkuru, goletler

bulunmaktadir.

Satig Ofisi Daire Tipi Alani Ba§lang_|f) Degeri Bir(i.rrnL;?:‘azg“;eri

Turyap - 0532 276 89 63 |1+0 - 24. kat 38m? 210.000 5.526
May Proje - 0 536 384 05 44| 1+1 - 6. kat 60m? 290.000 4.833
May Proje - 0 536 384 05 45|2+1 - 21. kat 93m? 520.000 5.591
Turyap - 0532 276 89 63 |2+1-11.kat|] 113m? 550.000 4.867
Century 21 Og 53222697 |31 90 kat|  145m2 770.000 5.310
Ones G‘?{rlirgel”ﬁ“ “0218 |90 2akat|  30m 190.000 4.872
5.167

* Teknikyapi Uprise Elite

25 katli 3 Blok Residence, 42 kath Tower, 3 katli 10 Blok Suit olmak Uizere toplam 750 daire
bulunmaktadir. Kapal - Agik Otoparklar, Kamera kontrolli givenlik sistemi, Yizme havuzlari,
Tark hamami, YUriyus alanlari, Basketbol, Fitness Salonu, Yangin, dogalgaz ve kapi hirsiz
alarmi, Cocuk park alanlari mevcuttur.

Emlakg Daire Tipi | Alani D(‘*TQL‘;” Bi’(i;"l_?;"f)’e”
1+1-28.kat|  68m? 315.000 4.632
baﬁ; -kat 56m? 260.000 4.643
3K-02162901175 2+1 - 18. kat 96m? 480.000 5.000
3+1 - 10. kat 145m? 750.000 5.172
4+1-2.kat| 185m? 1.000.000 5.405
4971
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* Espadon Residence

REEL

20 katli, 101 metre yiksekliginde 3 blok halinde tek parga olarak tasarlanan Espadon

Residence projesinde toplam 136 konut ve 11 ticari Unite yer alacaktir.

Projede alanlari 59 — 160 m? araliyinda degisen studyo, 1+1, 1,5+1 ve 2+1 daire segenekleri
sunulmaktadir. Safi Espadon Residence projesinde carsi, spacenter, fitness center, kapall
yuzme havuzu ve toplanti odalari bulunmaktadir.

. - Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)

Safi Espadon - 0532794 1|, 5 75m? 300.000 4.000
89 80

Remax Mentor -0 216488 1 o1 skt | 132me 688.000 5.212
2030

Karinca Emlak - 0216 483 3+1 - 5.kat 157m? 1.000.000 6.369
34 26

Remax Mentor - 0216488 | 1 1 g jat 80m? 457.000 5.713
2030

5.324

*  Kartal Mesa Evleri

Giristen en Uste, deniz manzarali 32 kat. 1+1’den 3+1’e toplam 304 daire. 38 m#den 120
m?ye daire segenekleri bulunmaktadir. Agik yiizme havuzu, ylriyts parkuru, tenis kortu,

spor salonlari, kafe toplanti odasi, gocuk kulubi, hobi odasi vb. mevcuttur.

. - Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Erdogan Emlak - 0216 4171, ) 19 kat|  65m? 350.000 5.385
19 89
. . 2+1 - 18.kat
Maximum (T);f'%éo 216582 ™ eniz 110m? 450.000 4.091
cephe)

Proje Hedef;70 216290661 5,1 .3 kat| 116m? 445.000 3.836

4.437
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*  DAP Yapi istmarina

istanbul Marin projesi konut satiglari igin bilgi alinmistir. Ticari tGnitelerin satisinin heniiz
baslamadigi belirtiimistir. 1463 konuttan olusan 5 bloklu projede 1+0 tipte daireler 41 m2 ile
133 m2 arasinda degismektedir. 1+1 planh daireler ise 72 m2 ila 112 m2 arasinda degisen
metrekarelerde pazarlanmaktadir. 1+0 dairelerin baslangi¢ deger araligi 396.000-1.000.000
TL; 1+1 dairelerin deger araligi ise 733.000-940.000 TL dir.

. . . - Degeri Birim Degeri
Satig Ofisi Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
1+0 41 m>133 m?| 396.000 - 1.000.000 9.658 - 7.518
444 43 46
1+1 72m2 - 112m? 733.000-940.000 10.180 - 8.392
8.937
Satilik Ticari Emsaller
* Beyan Eden Kisi, Kurum Remax Mentor
TEL1; O
TEL2; O
ALINAN BILGI

( KONUMU, ARSA ALANI, KAPALI ALANI, KAT SAYISI, INSAA TARIHI, BAKIMLILIGI, FiYATI, SATIS SURESI, VB )
Canakkale Caddesi Uzerinde yeni binada yer aldigi beyan edilen 160 m? dikkan igin 1.450.000.-TL
istenilmektedir.

[ saTiuk | 160[.-m2 | 1.450.000].-TL |  9.063].-TL/M?]
* Beyan Eden Kisi, Kurum Giilen Gayrimenkul
TEL1; O 532 7088102

TEL2; O

ALINAN BILGI

( KONUMU, ARSA ALANI, KAPALI ALANI, KAT SAYISI, INSAA TARIHI, BAKIMLILIGI, FIYATI, SATIS SURESI, VB )
Kartal E-5 ve sahil yolu baglanti yolu Canakkale Caddesi lzerinde 4 adet diukkandir. Suan proje
asamasindadir. 100 m?igin 1.350.000.-TL istenilmektedir.

| satik | 100[.-m2 | 1.350.000[-TL [ 13.500].-TL/M?
* Beyan Eden Kisi, Kurum Dragos Sahil Emlak
TEL1; O 216 3053545

TEL2; O

ALINAN BiLGi

( KONUMU, ARSA ALANI, KAPALI ALANI, KAT SAYISI, INSAA TARIHI, BAKIMLILIGI, FIYATI, SATIS SURESI, VB )
Canakkale Caddesi uzerinde sifir binada oldugu beyan edilen 40 m? depo, 250 m? giris, 160 m? bahge
kullanimi ve 100 m? otopark kullanimi oldugu belirtilen diikkandir. 3.300.000.-TL istenilmektedir.

| satik | 290].-m2 | 3.300.000[-TL [ 11.379].-TL/v?
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KiRALIK EMSALLER

Kiralik Ticari Emsaller
* Beyan Eden Kisi, Kurum Dragos Sabhil

TEL1; O 216 3053545
TEL2; O
ALINAN BILGI
( KONUMU, ARSA ALANI, KAPALI ALANI, KAT SAYISI, INSAA TARIHI, BAKIMLILIGI, FiYATI, SATIS SURESI, VB )
Tasinmazlarla ayni projede yer alan terash cafe 450 m? olarak pazarlanmakta olup, 45.000.-TL/ay kira
bedeli istenilmektedir.

[ KIRALIK | 450].-m2 | 45.000].-TL | 100[.-TL/M?|
* Beyan Eden Kisi, Kurum Dragos Sabhil

TEL1; O 216 3053545

TEL2; O

ALINAN BILGI

( KONUMU, ARSA ALANI, KAPALI ALANI, KAT SAYISI, INSAA TARIHI, BAKIMLILIGI, FiYATI, SATIS SURESI, VB )
Tasinmazlarla ayni projede yer alan cafe 250 m? olarak pazarlanmakta olup, 35.000.-TL/ay kira bedeli
istenilmektedir.

| KIRALIK | 250[-m2 | 35.000].-TL | 140|.-TL/M?|
* Beyan Eden Kisi, Kurum Prosel Gayrimenkul

TEL1; 0 216 51000 30

TEL2; O

ALINAN BILGI

( KONUMU, ARSA ALANI, KAPALI ALANI, KAT SAYISI, INSAA TARIHI, BAKIMLILIGI, FIYATI, SATIS SURESI, VB )
Tasinmazlarla ayni projede yer alan brit kullanim 70 m? (+ 90 m? tahsisli alan) olarak pazarlanmakta olup,
10.000.-TL/ay kira bedeli istenilmektedir.

| KIRALIK |  70].-m2 | 10.000[.-TL | 143|.-TL/M2|
Kiralik Konut Emsaller
* Beyan Eden Kisi, Kurum Remax Pratik
TEL1; O 216 3061311
TEL2; O
ALINAN BILGI

( KONUMU, ARSA ALANI, KAPALI ALANI, KAT SAYISI, INSAA TARIHI, BAKIMLILIGI, FIYATI, SATIS SURESI, VB )
Tasinmazlarin yan sitesi olan 9 Palmiye'de yer alan 4+1, 178 m? olarak pazarlanan daire igin 4.000.-TL kira
bedeli istenmektedir. Taginmaz 12. katta yer almaktadir.

| KIRALIK | 178].-m2 | 4.000[.-TL | 22|.-TL/Mz|
* Beyan Eden Kisi, Kurum Remax Center
TEL1; O 216 3710500

TEL2; 0

ALINAN BILGI

( KONUMU, ARSA ALANI, KAPALI ALANI, KAT SAYISI, INSAA TARIHI, BAKIMLILIGI, FIYATI, SATIS SURESI, VB )
Dap Royal Towers'da deniz ve adalar manzarali 3+1, 180 m? olarak pazarlanan daire igin 4.500.-TL kira
bedeli istenilmektedir. Tagsinmaz 15. kattadir.

| KIRALIK | 180[.-m2 | 4.500(.-TL | 25).-TL/M2]
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* Beyan Eden Kisi, Kurum Sahibi

TEL1; O 505 6401455

TEL2; O

ALINAN BILGI

( KONUMU, ARSA ALANI, KAPALI ALANI, KAT SAYISI, INSAA TARIHI, BAKIMLILIGI, FiYATI, SATIS SURESI, VB )
Dap Royal Towers'da kismi deniz manzarali 1+1, 90 m? olarak pazarlanan daire i¢in 1.800.-TL kira bedeli
istenilmektedir. Tagsinmaz 8. kattadir.

KIRALIK |  90[-m? | 1.800[.-TL | 20 .-TL/M?|

Arsa Emsalleri
* Yoéney Gayrimenkul
Tel 0533 462 75 65

Tasinmaz Kartal sahilinde yer almaktadir. 12.500 m? ylizélgimli oldugu belirtilmis olup ticaret
+ konut lejantlidir. Taginmaz igin 80.000.000% istenmektedir. (USD=2,9.-TL)

SATILIK | 12500 .-M2 | 232.000.000 .-TL | 18.560 .-TL/M? |

* Century ABC Gayrimenkul
Tel 0532 213 44 42

Kartal Carsisinda Kartal stadinin hemen Ustlinde yer alan parsel Kaks:1.75 emsalli ticaret
alaninda yer almaktadir. Tasinmaz igin 4 bodrum, zemin kat ve 3 normal kat igin yapi ruhsati
bulunmaktadir. Ruhsat toplam insaat alaninin 10.624 m? olugu belirtilmistir.

SATILIK | 2550 .-M? 13.800.000 .-TL 5.412 -TL/M?

*  Caddebostan Gayrimenkul
Tel 0533 32590 17

Tasinmaz Kartal sahilde yer almaktadir. Kentsel dénisim alaninda yer aldigi belirtilmigtir.
15.000 m? yizolgumludur. Kaks:3.00 olan ticaret alaninda yer almaktadir. Her turli ticari proje
yapilabilmektedir.

SATILIK | 15000 .-M2 | 135.500.000 .-TL 9.033 .-TLM? |

30 KRF-1510001 KARTAL (HORiZON PROJESI).xls



6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Bdlgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin ézelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimigtir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin degerlemesi yapilan
tasinmaz/tasinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz “iyi”
olarak belirtilmisken (-) duizeltme, "k6tl" olarak belirtiimisken (+) dizeltme yapilmaktadir.
Emsallerin her birinin tagsinmazlara gore farkliliklari olacagindan bu oranlarda da farkliliklar
olusabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin karsiliklari asagidaki
tabloda gésterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan tagsinmazin
alanindan daha buyuk ise alana iligkin yapilacak dizeltme (+) yénde olmaktadir. Dizeltme
orani 6ngorulirken de yine alan dzellikleri karsilastiriimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektoér arastirmalari ve elde edilen tiim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak dizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU 20% uzeri
KOTU 11% - 20%
ORTA KOTU 1% - 10%
BENZER 0%
ORTA IYi -10% - (-1%)
iYi -20% - (-11%)
COK iYi -20% Uzeri
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Konut Emsalleri Karsilagstirma Tablosu

Ortal Biri i Duzeltilmis
Emsal Projenin Adi rta;mva rm "S- | Konum |Manzara| isk. Ortalama Birim
eger Kalitesi Ded
ger
1 | DAP Dragos Royal Towers 5.533 5% 20% 15% | -5% 7.470
2 Dumankaya Vizyon 4.897 15% 20% 25% | -5% 7.591
3 Maltepe Deluxia Dragos 5.167 5% 20% 25% | -5% 7.492
4 Teknikyapi Uprise Elite 4971 5% 25% 25% | -5% 7.456
5 Espadon Residence 5.324 5% 20% 25% | -5% 7.719
6 Kartal Mesa Evleri 4.437 15% 25% 25% | -5% 7.100
7 DAP Yapi istmarina 8.937 0% 0% 0% | -5% 8.490
Degerleme Konusu Taginmazlarin Bulundugu Proje Igin Hesaplanmig
. L 7.617
Ortalama Birim M? Degeri

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bélgede yer alan konut projele-ri incelenmis olup
proje bazinda ortalama birim m? degerleri hesaplanmistir. Projelerin insa kalitesi, konumlari,
manzara faktorleri vb. Ozellikleri farkh olup, yukariadaki tabloda Kkarsilastirma
yapillmistir. Taginmazlarin piyasada belirtilen rakamlar Uzerinde pazarlik payl bulundugu
bilinmekte olup, ortalama birim degerler tizerinden pazarlik payi distlmustir.

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundudu proje igin bulunan ortalama birim m? deger
7.617.-TL/m? olup tasinmazlar serefiyelerine gore degisiklik gosterebilmektedir.

Yapilan arastirmada ofis nitelikli taginmazlarin konut nitelikli taginmazlara gére ortalama %215-
25 oraninda daha fazla olacadi kanaati olusmus ve ofis nitelikli tagsinmazlarin degerlemeleri
konut Gnitelerinini ortalama birim m? de@erleri referans alinarak takdir edilmistir.

Diikkan Emsalleri Karsilastirma

Degerleme konusu dikkan nitelikli taginmazlar magaza niteliklidir. Ancak projesine gore A
blok 2. bodrum katta yer alan dukkanlar sinema, karaoke vb. eglence konseptini olusturan
bagimsiz bdlimlerdir. Bdlgede magdaza olarak kullanilabilecek duikkanlar emsal olarak
bulunabilmistir. Dikkan birimleri i¢in bulunan emsallerin karsilastirmasi asagidaki gibidir. (A
blok 2. bodrum kattaki dikkanlarin projesindeki nitelikleri dikkate alinmis ve bir bitin
icerisindeki pargalar olarak disunulmustir. Deger takdir edilirken emsal ortalamasi disinda
degerlendirilmiglerdir.)

Emsal Tasinmaz Birim Degeri Konum iskonto I?L.Jzelhlrrvus'
Birim Degeri
Remax Mentor 9.063 15% -5% 9.969
Gulen Gayrimenkul 13.500 10% -5% 14.175
Dragos Sahil Emlak 11.379 10% -5% 11.948
Degerleme Konusu Taginmazlarin Bulundugu Proje igin 12.031
Hesaplanmig Ortalama Birim M? Degeri '
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KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA) (TL)

DUZELTME

0%

0%

BILGI 1822@52_74 1. Arsa Emsali | 2. ArsaEmsali | 3. Arsa Emsali
SATIS FIYATI 232.000.000 13.800.000 135.500.000
SATIS TARIHI -
ZAMAN DUZELTMESI BENZER BENZER BENZER
0% 0% 0%
ALAN 5.982,91 12.500 2.550 15.000
BIRIM M2 DEGERI 18.560 5.412 9.033
ALANA iLi$KiN DUZELTME BENZER BENZER BENZER
0% 0% 0%
IMAR KOSULLARI E:2,25 H:9,50 E:3.00
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER KOTU BENZER
ILISKIN DUZELTME 0% 20% 0%
FONKSIYON KONUT+TICARET | KONUT+TICARET | KONUT+TICARET TICARET
FONKSIYONA iLiSKIN BENZER ORTA KOTU ORTA IYi
DUZELTME 0% 10% -10%
MANZARA ORTA KOTU KOTU ORTA KOTU
ESEEZLA'FI\?;A ILISKIN 10% 20% 10%
KONUM ORTAKOTU COK KOTU ORTA KOTU
KONUMA iLISKIN DUZELTME 10% 30% 10%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN BENZER BENZER BENZER

0%

PAZARLAMA PAYINA ILISKIN
DUZELTME

-8%

-8%

-8%

TOPLAM DUZELTME
DUZELTILMiS DEGER

13.110

12%
20.787

2%

2%

Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bdlgede yer alan arsa pazari incelendiginde,
imar planlari onaylanmis bdlgelerde istenen arsa Brit alan Uzerinden belirlenen ortalama
birim fiyatlarin da 8.000-15.000 TL/m? arahdinda olduklari goérilmuastir. Kentsel déntisim
proje alaninda yer alan arsalar i¢in istenen satis bedelleri ise daha ¢ok 4.000-5.500 TL/m?
araliginda oldugu tespit edilmistir.

Emsal Karsilastirma ( Piyasa ) Yaklagsimi'na Gére Taginmazin
Arsa Degeri
Parsel Alani | Birim m? Fiyati | Yuvarlatilmig Toplam
Ada/Parsel (m?) (TUM?) Arsa Degeri (TL)
1866/74 5.982,91 13.110,00 78.436.000,00
TOPLAM 5.982,91 13.110,01 78.436.000,00
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6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Projenin Maliyet Hesaplari

Arsa degeri icin boélgede piyasa yaklasimi igin kullanilabilecek emsaller arastiriimistir.
Projenin, cevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda bos arsa birim degeri
ongorilerek tasinmazin arsa degeri takdir edilmigtir.

Rapor tarihi itibariyle projenin toplam arsa degeri icin; 78.436.000 -TL takdir edilmistir.

Projenin mevcut duruma esas de@eri hesaplanirken arsa degeri ve parsel Uzerinde
gergeklesmis maliyetler g6z 6nlinde bulundurularak degeri hesaplanmistir.

Tdm yapilar icin birim ingaat maliyeti yapi ruhsatlarinda belirtiimis olan yapi siniflarina gére
Cevre ve Sehircilik Bakanh@inin ilgili tebliginde belirtiimis olan birim yapi maliyetleri
kullaniimistir.

Ruhsat ingaat Alani 0 B.Itm'.§|'k Mevcut insaat Alani
Seviyesi
A BLOK 29.681,00 100% 29.681,0
B BLOK 14.009,00 100% 14.009,0
Toplam ingaat Alani 43.690,00 Toplam Meveut 43.690,0
Ingaat Alani
Projesinin Mevcut ingaat Seviyesi % 100,00
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INSAAT MALIYETI HESAPLAMALARI

2015 Emlak Vergisi Genel Tebligi'ne gére Ticarethane ve igyeleri’ nin azami birim m? degeri
1.317,13.-TL/m?dir. 2015 yili yapi yaklasik birim maliyetleri tablosuna gore VA yapi sinifina
ait birim maliyet 1.230.-TL/m?dir. 2015 yili yapi yaklasik birim maliyetleri kullaniimistir.
Gorildugu tUzere resmi olarak yayinlanan iki belgede de birim m? maliyetleri arasinda farklilik
bulunmaktadir. Yapi birim maliyetleri yapilacak insaatlar i¢in genel ve yaklasik olarak
belirlenen rakamlar olup, bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkli bolgede, farkh
Ozelliklerdeki ancak ayni yapi sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir.
Oysaki insaatin yapilacadi bolge, kat yiksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup
olmamasi gibi daha birgok degiskenler bina maliyetini 6nemli derecede etkileyebilmektedir.
Ozel piyasa sartlarinda ézel pozlarla yeni birim fiyatlar diizenlenebilmektedir. Yapilarin
Ozelliklerine, kullanilan malzemelerin kalitesine gére birim m? maliyetlerinde degisiklikler
olabilmektedir. Degerleme konusu yapinin inga kalitesi dikkate alinarak birim maliyet 2.000.-
TL/m?2 olarak 6éngorulmustar.

Cevre Dlzenlemesi, Teknik Altyapi, Zemin Kaplamasi, Girisimci Kari vb. proje degerinin
(arsa+bina degeri) %25'i oraninda oldugu kabul edilmistir.

PROJENIN MEVCUT DURUM DEGER TABLOSU

Birim m?2 Parselin Parselin
2
5678 Ada 22 Parsel | Alani (%) | “p ook | Degeri (.-TL) | Degeri (-USD)
Arsa Degeri 5.982,91 13.110 78.436.000,00 | 26.928.041,75
Bina Degeri 43.690,00 2.000 87.380.000,00 | 29.998.626,75

Cevre Dlzenlemesi, Teknik Altyapi, Zemin
Kaplamasi, Girisimci Kari vb.

(%25)

41.454.000,00

14.231.667,12

TOPLAM

207.270.000,00

71.158.335,62

PROJENIN TAMAMININ MEVCUT DURUMU iGiN TAKDIR EDILEN
TOPLAM DEGER - (178 ADET BAG. BOL.IiGIN )(TL)

=] 207.270.000

~TL
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MALIYET YONTEMINE GORE PROJENIN MEVCUT DURUMUNUN KORFEZ
GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARININ DEGERI

Projenin sd6zlesme geregi Kérfez GYO A.S. ' ye ait payl % 50.00' dir.

Sozlesme geregi Korfez GYO A.S. projeyi milkiyetine sahip oldugu arsayi hasilat paylasimi
karsihginda yukleniciye tahsis ederek gerceklestirmektedir. Projeler icin  yapilan
sozlesmelerde “SOZLESMENIN KONUSU” maddesinde yiiklenicinin proje ile ilgili
yukumlilikleri detayli olarak belirtilmigtir. S6zlesme geredi her tarli insaat maliyetine
yuklenici firma katlanmaktadir. Sézlesmenin feshi durumunda yiklenici firma o ana kadar
yapmis oldugu tim insaat maliyetini hukuki yollarla Koérfez GYO A.$.' den talep
edebilmektedir. Bu nedenle projenin mevcut durumunun Koérfez GYO A.S.' nin payina disen
kisminin deger takdiri yapilirken guvenli tarafta kalinarak mevcut durum degerinin Kérfez
GYO A.S.' nin hasilat pay! orani kadar olacadi gorts ve kanaatine varilmistir. Asagida ilgili
hesaplamalar gdsterilmistir.

MALIYET YONTEMINE GORE PROJEDE
KORFEZ GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARININ DEGERI

PROJENIN TAMAMININ MEVCUT DURUMU iGiN TAKDIR EDILEN
TOPLAM DEGER - 178 ADET BAG. BOL.IGIN (TL)

=] 207.270.000 .-TL

PROJEDE KORFEZ GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARINA GORE
MEVCUT DURUM DEGERI - 178 ADET BAG. BOL. IGIN (% 50) (TL)

=] 103.635.000 .-TL
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklasimi (Nakit Akisi) Yontemi

Parsel Uzerinde geligtiriimekte olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda ekte yer
alan nakit akiglari diizenlenmistir. Parsel lizerinde insa edilmekte olan projenin yukarida da
anlatildigi Uzere sirketten alinan bilgiye goére satilabilir alanlarn dikkate alinmis olup
hesaplama béliminde toplam satilabilir insaat alani Uzerinden deger takdir edilmeye
calisiimigtir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul
kiymetler Gzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim
risklerinin g6z énuine alinmasi i¢in bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (ulke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin gdstergesi olarak Turkiye Cumbhuriyeti Merkez Bankasi
devlet tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL
cinsinden Uzerindeki getirilerin agirlikli oranlarini kullaniimistir. Degerleme tarihi itibari ile 10
yil vadeli devlet tahvilinin net faizi yaklasik %8 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bélge, proje ve yonetim risklerini igerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tagsinmazin likiditeye donme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi igin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkulin piyasada bulunma siresine ve o sure i¢cinde yoksun kalinan karin tutarina
baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatirnmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile élgulebilir.

Risk primi projenin insa siresi, niteligi vb. 6zellikleri g6z 6éninde bulundurularak %3 kabul
edilmistir.

iskonto Orani

Risksiz Getiri Orani (%8) + Risk Primi (%3) = %11 olarak hesaplanmistir.

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Genel Kabuller

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

= Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimigtir.

m  Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemisgtir.
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Gelirlere iligkin Kabul ve Varsayimlar

= Degerleme konusu projenin yer aldidi parsel tizerinde inga edilecegi planan proje 2
bloktan olusan proje olup, A blok konut brit satis esas alani 19.132,00 m?, A blok ticaret
brit satisa esas alani 1.352,00 m?, B blok ticaret briit satisa esas alani 3.489,00 m? ve
B blok home -ofis briit satisa esas alani 3.150,00 m?olarak dikkate alinmig olup alan
bilgiler sirket tarafindan tarafimiza génderilen listelerden ve bilgilerden alinmigtir.

= Tasinmazlar i¢in yatirnm sureci 36 ay olarak kabul edilmigtir. Projenin 2013 yilinda
insaatina baslanmis olmasi ve satiglarinin yapilmis olmasi nedeniyle ilk ddnemde gegmis
indirgeme yapilmamistir. Nakit akisi tablosunda, 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak
kabul edilmigtir.

= Satilabilir konut alanlarinin birim degerlerinin ilk dénemde ortalama 7.617.-TL/M? ile
gerceklesecedi, izleyen yillarda % 3 oraninda artacagi varsayilimistir.

= Satilabilir ticari Unitelerin birim degerlerinin ilk ddonemde ortalama 12.031-TL/M? ile
gerceklesecedi, izleyen yillarda % 2 oraninda artacagi varsayilimistir.

= Satilabilir home- ofis Unitelerin birim degerlerinin ilk ddnemde ortalama 9.872.-TL/M? ile
gerceklesecegi, izleyen yillarda % 3 oraninda artacagdi varsayilmigtir.

INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI (Discounted Cash Flows)

YATIRIM SURECI 36
SATILABILIR HOME OFIS (m?) 3.150,00
SATILABILIR KONUT ALANI (m?) 19.132,00
SATILABILIR DUKKAN ALANI (m?) 4.841,00
TOPLAM SATILABILIR ALAN (m?) 27.123,00
1. Donem 2. Dénem 3. Dénem TOPLAM
NAKIT GIRISLERI
Satiglarin Yillara Dagilim Orani (Home Ofis) 40,00% 30,00% 30,00%
Satilan Briit Aan (Home Ofis) 1.260 m? 945 n? 945 n?| 3.150,00
Ortalama Birim Satis Fiyati (Home Ofis) 9.872 TL/m? 10.168 TL/m? 10.473 TL/n¥|
Satis Geliri (Home Ofis) 12.438.720 TL/m? 9.608.911 TL/m? 9.897.179 TL/n?
Satiglarin Yillara Dagilim Orani (Konut) 30,00% 40,00% 30,00%
Satilan Brut Alan (Konut) 5.740 m? 7.653 m? 5.740 m? 19.132]
Ortalama Birim Satis Fiyati (Konut) 7.617 TL/m? 7.846 TL/m? 8.081 TL/n?
Satig Geliri (Konut) 43.718.533 TL/n? 60.040.119 TL/m? 46.380.992 TL/n?
Satiglarin Yillara Dagihm Orani (Is Yeri) 10,00% 50,00% 40,00%
Satilan Briit Alan (Is Yeri) 484 n? 2.421 e 1.936 n¥| 4.841
Ortalama Birim Satig Fiyati(is Yeri) 12.031 TL/n? 12.272 TUn¢? 12.517 TL/n¥|
Satis Geliri (is Yeri) 5.824.207 TL/m? 29.703.456 TL/m? 24.238.020 TL/m?
GELIRLER ( Toplam ) 61.981.460 TL 99.352.486 TL 80.516.191 TL 241.850.137
T°p'a“’A2‘:"'ab"" Birim Fiyat Net Bugiinkii Deger (NPV)
iiNDiRGE\AE ORANI (Discount Rate) 11,00%
;Proje Degeri 27.123,00 7.994,58 TL 216.836.951 TL
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GELIR iNDIRGEME YAKLASIMI YONTEMINE GORE PROJENIN MEVCUT

DURUMUNUN KORFEZ GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARININ DEGERI

Projenin s6zlesme geregi Kérfez GYO A.S. ' ye ait payl % 50.00' dir.

Sozlesme geregi Korfez GYO A.S. projeyi milkiyetine sahip oldugu arsayi hasilat paylasimi
karsihginda yikleniciye tahsis ederek gerceklestirmektedir. Projeler icin  yapilan
sozlesmelerde “SOZLESMENIN KONUSU” maddesinde yiklenicinin proje ile ilgili
yukdmlalikleri detayh olarak belirtiimistir. Sézlesme geregi her turli insaat maliyetine
yuklenici firma katlanmaktadir. Sézlesmenin feshi durumunda yiklenici firma o ana kadar
yapmis oldugu tim insaat maliyetini hukuki yollarla Koérfez GYO A.S.' den talep
edebilmektedir. Bu nedenle projenin mevcut durumunun Koérfez GYO A.S.' nin payina disen
kisminin deger takdiri yapilirken guvenli tarafta kalinarak mevcut durum degerinin Kérfez
GYO A.S.' nin hasilat pay! orani kadar olacadi gorts ve kanaatine varilmistir. Asagida ilgili
hesaplamalar gdsterilmigtir.

GELIR INDIRGEME YAKLASIMI YONTEMINE GORE PROJEDE KALAN 153 ADET
BAGIMSIZ BOLUMUN KORFEZ GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARININ DEGERI

PROJENIN TAMAMININ MEVCUT DURUMU iGIiN TAKDIR EDILEN

TOPLAM DEGER - 178 ADET BAG. BOL.IGIN (TL)|” 216.836.951 .-TL

PROJENIN KORFEZ GYO A.S. PAYINA DUSEN MIKTARINA GORE
MEVCUT DURUM DEGERI - 178 ADET BAG. BOL. ICIN (% 50) (TL)

=] 108.418.476 .-TL
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Projenin Sézlesme Kosullar Dikkate Alindiginda Degerleme Tarihi itibariyle
Korfez GYO A.S. Agisindan Degeri

Projenin degerleme tarihi itibari ile arsa sahibi agisindan degeri, 19.03.2012 tarih 11800 nolu
sdzlesmede belirtilen kosullara ve bu s6zlesmenin eki olan 17.02.2014 tarihli Ek Protokol 1 ve
12.12.2014 tarihli Ek Protokol 2 sézlesmelerine ve son olarak imzalanan 19.03.2012 tarih ve
11800 nolu Hasilat Paylasimi Karsiliginda Arsa Satis Vaadi Sozlesmesi'nin tadiline iliskin
25.11.2015 tarih 16670 sayih Ek Sézlesmeye istinaden bagl olarak arsa satisi karsiliginda
elde edilecek gelirin buglnki karsihigini ifade etmektedir. Bu degerin hesaplanmasinda
Koérfez GYO A.$. tarafindan yonlendirilen geri 6deme planinda yer alan 6denmis ve 6denecek
taksitler dikkate alinmistir.

31.12.2015 tarihine kadar yapilan édemelerin toplam degeri ( Yapilan Nakit Odemeler
24.833.921,70 TL, Yapilan Satis Odemeleri 28.066.697,41 TL) 52.900.619,11.-TL oldugu
bilgisi alinmis olup bu deger tablolarda Odenen Kisim olarak ifade edilmistir. Odenmeyen
taksitlerin hesaplamasinda ise 6denmeyen satiglardan kalan &demelerden 10.02.2017
tarihine kadar Odenecek olan 3.683.988,59.-TL ve 06deme planinda yer alan( toplam
39.071.178,30 TL) her bir taksit buglnki degerine indirgenerek belirtiimistir. S6zlesme geregi
6deme yapilmadidi takdirde tapu devri de yapilmayacagi igin tahsilat riskinin disik oldugu
kabul edilmek sureti ile risk oranin da duslk olacadi ongdrilerek gelecekteki tahsilatlarin
indirgenme orani %10 olarak kabul edilmistir.Yapilan hesaplamalar neticesinde 15.03.2016
tarininden itibaren 15.04.2017 tarihine kadar vyapilacak olan, toplam 14 ddénemin
o6demelerinin buglnki toplam degeri ~ 36.685.813,84 TL ve buna ilave olarak 10.02.2017
tarihine kadar 6denecek olan tutar 3.391.724,78 TLolarak hesaplanmistir.

31.12.2015 TARIHI ITIBARI ILE ODENMIS KISMIN TOPLAM 52000619 -TL

DEGERI
Gergeklesen Geri Odemenin

Tarih Geri 6deme Plam Odeme (TL) Bugiinkii Deger, TL
15.03.2016 1.500.000 TL 0,00 1.500.000,00 TL
15.04.2016 1.500.000 TL 0,00 1.487.652,48 TL
15.05.2016 2.000.000 TL 0,00 1.967.208,81 TL
15.06.2016 2.000.000 TL 0,00 1.951.015,38 TL
15.07.2016 2.500.000 TL 0,00 2.418.694,07 TL
15.08.2016 2.500.000 TL 0,00 2.398.784,16 TL
15.09.2016 2.500.000 TL 0,00 2.379.038,15 TL
15.10.2016 3.000.000 TL 0,00 2.831.345,61 TL
15.11.2016 3.000.000 TL 0,00 2.808.038,88 TL
15.12.2016 3.500.000 TL 0,00 3.249.078,02 TL
15.01.2017 3.500.000 TL 0,00 3.222.332,66 TL
15.02.2017 3.500.000 TL 0,00 3.195.807,45 TL
15.03.2017 3.750.000 TL 0,00 3.395.893,50 TL
15.04.2017 4.321.178 TL 0,00 3.880.924,67 TL
PLANA GORE ODENECEK KISMIN BUGUNKU TOPLAM DEGERI 36.685.813,84 TL
10.02.2017 TARIHINE KADAR ODENECEK TOPLAM TUTAR 3.683.988,59 TL
10.02.2017 TARIHINE KADAR ODENECEK TOPLAM TUTARIN BUGUNKU DEGERI 3.391.724,78 TL
YAPILACAK TOPLAM ODEMELERIN BUGUNKU DEGERI 40.077.538,62 TL
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Bu kapsamda projenin bugliine kadar olan satislari da dikkate alinarak toplam hasilatta
baskaca bir artis olmayacagdi ve maksimum olarak ulasacagi toplam degerin ilk hazirlanan
s6zlesmede nihai olarak belirtilen 181.000.000 TL'nin Uzerine ¢ikarak 191.310.076 TL 'de
kalacagi 6ngérulmustar.

Sonug olarak, sdzlesme, ek protokol ve tadili s6zlesme kapsaminda 31.12.2015 tarihine
kadar yapilmis olan tim édemelerin ve bu tarihten sonra 15.04.2017 tarihine kadar yapilacak
6demelerin toplam tutarinin 95.655.038.-TL ve s6z konusu meblagin buginki toplam
degerinin Koérfez GYO A.S. agisindan sézlesmenin degeri olarak takdir edilmigtir.

SOZLESME KOSULLARINA GORE PROJENIN TOPLAM DEGERI|=] 191.310.076 .-TL

SOZLESME KOSULLARINA GORE KORFEZ GYO A.S. PAYININ

TOPLAM DEGERIl™ 95.655.038 .-TL

31.12.201 52.900.619 .-TL

DEGERI
15.04.2017 TARIHINE KADAR YAPILACAK TOPLAM ODEMENIN

BUGUNKU DEGERI
KORFEZ GYO A.S.'NiN S6ZLESMESININ BUGUNKU TOPLAM
DEGERI

=] 40.077.538 .-TL

92.978.157 .-TL

Yukaridaki geri 6deme plani dikkate alindiginda, konu gayrimenkul iizerinde gelistirilecek projenin
31.12.2015 Tarihine kadar yapilmis olan gecmis dénemlere ait 6demeler de dahil olmak iizere arsa
sahibi acisindan degeri 92.978.157 - TL olarak takdir edilmistir.
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6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu parsellerin en etkin ve verimli kullaniminin, ruhsat ve projesine uygun
olarak konut + ofis + diikkan alani insa edilmesi olacagi kanaati olusmustur.

6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

Asagidaki tabloda ve raporun 1.5. maddesinde belirtiimis olan projenin tamamlanmasi
durumundaki degeri s6zlesme kapsamindaki kosullar dikkate alinarak takdir edilmistir.

n |Maliyet Yaklagimi Yontemine Gore;

PROJENIN DEGERI 207.270.000 TL

KORFEZ GYO A.S. PAYINA DUSEN %50 ORANINDAKI

HASILAT PAYININ DEGERI LB BB I

» |Hasilat Paylasimi Yaklagimi Yontemine Gore ;

PROJENIN DEGERI 191.310.076 TL

KORFEZ GYO A.S. PAYINA DUSEN %50 ORANINDAKI

HASILAT PAYININ DEGERI 95.655.038 TL

ILGILI SOZLESMELERE GORE KORFEZ GYO A.S.

PAYINA DUSEN HASILAT PAYININ BUGUNKU DEGERI I VT

Projenin Tamamlanmasi Durumunda Korfez GYO A.$. Payina Digsen Hasilat Miktarinin
Buguinki Degerinin hesaplamasinda gelir yontemi, hasilat paylasimi yaklasimi ve yeniden
ingsa etme yontemleri kullanilarak farklh sonuglara ulasiimistir. Gelir yonteminde belirli
ekonomik kosullar icerisinde tahmini rakamlar Uzerinden buginkiu degere ulasiimaktadir.
Sozlesme maddeleri kapsaminda olusacak hasilat payl deger ve bugiine kadar yapilan
6demelerin kullanildigi yontemin ginimuiz kosullarindaki degere ulasilirken elde edilen
verilerin daha tutarli ve daha az yaniltici oldugu kanaatine varilmasi nedeni ile sonug
bélimine proje icin sdézlesme kosullari kapsaminda yapilan hesaplamalar yontemi ile elde
edilen degerin yazilmasinin daha uygun oldugu kanaatine variimistir.

6.5.1 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu projenin musterek ve bolinmls kisimlarinin  degerleme analizi
yapiilmamis olup projenin toplam degeri bulunarak sézlesme kapsaminda Kérfez GYO A.S.
nin payinin toplam degeri belirtiimistir.
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Hasilat Paylagsimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal
Pay Oranlari, S6zlesme Kosullari, Diger Bilgiler.

19.03.2012 tarih 11800 nolu soézlesmede Arsa Maliki: Korfez Gayrimenkul Yatirim
Ortakhig Anonim Sirketi ve Yiiklenici: Dumankaya ingaat Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
arasindaki Hasilat Paylagsimi Karsiliginda Arsa Satis Vaadi S6zlesmesi kosullarina istinaden,
Arsada yapilacak bagimsiz bélimlerin ve tim yapilarin ilgili mevzuata, s6zlesme ve eklerinde
belirtilen esas ve sirelere uygun olarak “Anahtar Teslim” esaslarina gore insa edilmesi isbu
s6zlegsmede belirtilen esaslar dahilinde belirlenecek fiyatlardan satiglarinin YUKLENICI
tarafinda yapilarak isbu sdzlesmede zikredilen satis vaadi asgari bedelinin ARSA MALIKI'ne
garanti ve taahhtt edilmesi, ayrica bu asgari bedelin iki katini (181.000,000.-TL’yi) asan nihai
toplam satis hasilatinin ise Taraflar arasinda %50 oraninda paylastiriimasi ile paylagsma
sonucu belirlenen kismin ARSA MALIKI’'ne nihai satis bedeli olarak &édenmesi; bunun
karsihginda ARSA MALIKI’nin, maliki bulundugu ARSA’y1 bu sdzlesmede belirtilen esas ve
oranlar dogrultusunda YUKLENICI'ye devretmesi ile taraflarin karsilikli hak ve yikimlliikleri
isbu s6zlesmenin konusunu teskil etmektedir.

Daha sonra s6z konusu sbdzlesmeye ek olarak 17.02.2014 tarihli Ek Protokol 1 ve
12.12.2014 tarihli Ek Protokol 2 sbézlesmeleri imzalanmis olup, son olarak imzalanan
19.03.2012 tarih ve 11800 nolu Hasilat Paylasimi Karsihdinda Arsa Satis Vaadi
Sozlesmesi'nin tadiline iligkin 25.11.2015 tarih 16670 sayilh Ek Sézlesme imzalanmistir. Bu
sdzlesmenin igerigi KAP Duyurusunda su sekilde agiklanmistir: " Sirketimizin sahip oldugu
istanbul ili, Kartal ilcesi, Asagdi Mahallesinde kain 10160 ada 74 parsel numaral arsa
Uzerinde 19.03.2012 tarihli Hasilat Paylasimi Karsiliginda Arsa Satis Vaadi Sézlesmesi ve
buna ek sézlesmeler uyarinca Dumankaya insaat Sanayi ve Ticaret A.S. (Dumankaya)
tarafindan toplam 178 adet bagimsiz bélimden olusan "Dumankaya Horizon" isimli
gayrimenkul projesi gelistiriimektedir.

6.5.2 -

ilgili sézlesmeler uyarinca Dumankaya 90.500.000.-TL'den az olmamak (izere projenin
satisindan elde edilen gelirin %50'sini arsa bedeli olarak Sirketimize ddemeyi taahhit etmigtir.
Anilan projede bugtline kadar 6n satisi gergeklesen 63 adet bagimsiz boliman satis tutar
63.499.876.-TL olup, Sirketimiz payina dusen satis tutari 31.749.938.-TL'dir.

Ote yandan Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan hazirlanan 25.11.2015 tarih ve
KRF-1511001 sayil degerleme raporunda heniiz 6n satisi yapiimamis olan 115 adet
bagimsiz bélimin piyasa degeri 152.155.000.-TL olarak takdir edilmistir. Sirketimiz yapilan
gbrusme ve pazarliklar neticesinde, s6z konusu 115 adet bagimsiz bélimun 127.810.200.-TL
bedelle Dumankaya tarafindan satin alinmasi ve karsihginda Sirketimizin %50 payina dusen
63.905.100.-TL ddenmesi konusunda Dumankaya ile anlasmaya varmistir. Projenin bugtine
kadarki satis performansi ve Dumankaya'nin anilan bagimsiz bélimleri toplu olarak satin
aliyor olmasi dikkate alinarak, ekspertiz degerinin altinda bir satis bedeli belirlenmistir.

Buna gore Sirketimizin anilan arsa karsiliginda eline gegecek toplam bedel daha 6nce 6n
satisi yapilan 63 adet bagimsiz bélimlerden elde edilen 31.749.938.-TL ile isbu sefer
Dumankaya'ya satilan 115 adet bagimsiz bolimden elde edilecek 63.905.100.-TL'nin toplami
olan 95.655.038.-TL olacaktir. Anilan tutar ilgili s6zlesmeler uyarinca Sirketimize taahh(t
edilen 90.500.000.-TL asgari satis hasilati payinin tzerindedir.

S0z konusu projede daha dnce satisa konu edilen 63 adet bagimsiz bélimun satisg tutarinin
Sirketimiz payina disen kisminin 8.005.153.-TL'si henuiz alicilardan tahsil edilmemistir.
Yapilan anlagmaya gére anlagma tarihini takip eden en ge¢ 75. giin bu bedelden halen tahsil
edilememis olan bakiye tutar, Dumankaya tarafindan Sirketimize 6denecektir. Béylece 6n
satisi yapilan 63 adet bagimsiz blimden Sirketimiz payina disen gelirin tahsilati
tamamlanmig olacaktir.

Diger yandan isbu sefer Dumankaya tarafindan satin alinan stok 115 adet bagimsiz
bélimdeki Sirketimizin %50 payina karsilik, Sirketimize 6denmesi gereken 63.905.100.-
TL'den, Dumankaya tarafindan ilgili s6zlesmeler uyarinca Sirketimize avans olarak 6denmis
olan 24.833.921.-TL mahsup edildikten sonra kalan 39.071.179.-TL ise Dumankaya
tarafindan Sirketimize 15.03.2016 tarihinden baslamak Uzere 15.04.2017 tarihine kadar aylik

taksitler halinde 6denecektir.” . .
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6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagli Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme galismasi kapsaminda yapilan incelemelerde, tagsinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.
Yapilan incelemeler neticesinde 178 adet bagimsiz bélimden 25 adedinin tapu devrinin
maliklere yapilmis oldugu Kérfez GYO A.S. mulkiyetinde 153 adet tasinmazin kaldigi
gorialmastir. Kérfez GYO A.S. den alinan bilgilere gére bu tasinmazlarin faturalarinin hentiz
kesilmedigi halen sirket aktifinde bulunduklari belirtiimistir. Yapilan hasilat payl s6zlesmesinin
tim projeyi kapsamasi nedeni ile degerleme raporu tim badimsiz bélimleri icerecek sekilde
projenin tamami igin diizenlenmisgtir.

S6z konusu proejde kat irtifaki kurulmus olup Yapi Kullanma izin Belgeleri alinarak tapuda
kat mulkiyeti tesis edildiginde tasinmazlara iliskin yasal sire¢ tamamlanacaktir.

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

Mevzuat agisindan herhangi bir sakincali duruma rastlanmamistir.S6z konusu proejde kat
irtifaki kurulmus olup Yapi Kullanma izin Belgeleri alinarak tapuda kat miilkiyeti tesis
edildiginde tasinmazlara iligkin yasal stire¢ tamamlanacaktir.

6.5.5 Kira Degeri Analizi

Kira degeri analizi yapiimamistir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya
Gayrimenkule Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklari

" Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel
Olup Olmadigi Hakkinda Gorus

6.5.6

Rapora konu taginmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkulin Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna iliskin Gérls
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimigtir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda "PROJE"
olarak Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi portféyinde bulunmasinda sakinca olmadigi kanaatine
variimigtir.

Miilkiyet bilgilerinde yapilan incelemede ise; Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca
devredilmesine engel bir husus olmadidi, "PROJE" olarak Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgi
portfdylinde bulunmasinda sakinca olmadigi kanaatine variimistir.
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7 - SONUC

Rapor konusu tasinmazin degerinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, mimari 6zelligi, insai kalitesi, altyapr ve ulasim olanaklari, binanin ya da arsanin
kullanim amaci, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, gunimiz gayrimenkul piyasasi
kosullari dikkate alinmistir.
Bu bilgiler dogrultusunda; rapor konusu;

31.12.2015 tarihli toplam degeri igin ;

PROJENIN TOPLAM DEGERI

TL usD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
191.310.076 65.679.098 60.098.035 225.745.890

*Degerleme tarihi itibariyle ana gayrimenkul {izerinde bagimsiz béliimler olusturulmadigindan proje
hali hazirda arsa asamasinda olup, KDV orani bu duruma bagli olarak % 18 olarak alinmistir.

ILGILI SOZLESMELERE GORE KORFEZ GYO A.S. PAYINA DUSEN HASILAT PAYININ DEGERI

TL uSsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
92.978.157 31.920.543 29.208.104 109.714.225

*Degerleme tarihi itibariyle ana gayrimenkul (izerinde bagimsiz béliimler olugturulmadigindan proje
hali hazirda arsa agamasinda olup, KDV orani bu duruma bagli olarak % 18 olarak alinmistir.

1USD = 2,9128 .-TL  31.12.2015 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru
1EURO= 3,1833 .-TL  31.12.2015 Tarihli TCMB Doviz Satis Kuru
Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
'@Z?(QXH“E‘L 5&3% RE£ L
/ @ . j{ ¥ I.I -- : - c. ‘ :11 ’ =" };T
A.Ozgiin HERGUL Eren KURT
Lisans No: 402487 Lisans No: 402003

Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.

Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iliskin muafiyet, istisna ve vergi oranina iliskin 6zel hikimleri
dikkate alinmamustir.

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

Bu rapor, hi¢bir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahislara verilemez.

Degerleme kurulugunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen
yayinlanmasi, raporun veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da dederleme faaliyetinde bulunan
personelin adlarinin veya mesleki niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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