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YONETICI OzETI1

RAPOR BILGILERI

Degerlemeyi Talep Eden
Raporu Hazirlayan Kurum
Dayanak Sézlesmesi
Degerleme Tarihi

Rapor Tarihi

Raporiama Siiresi

Rapor No

Degerlenen Miilkiyet Haklan
Raporun Konusu

GAYRIMENKULLERE AIiT BILGILER

: Bu rapor;

: Emiak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortaklidi A.S.

: Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danigmanlik A.S.
: 02 Aralik 2019 tarih ve 085 kayit no'lu

: 26 Aralik 2019

: 31 Arahk 2019

: 3 is gln

: 2019/EMLAKGYQ/085

: Tam miilkiyet

projenin - mevcut durumuyla ve
tamamlanmasi durumundaki pazar dederinin Tirk
Lirasi cinsinden tespitine yoénelik hazirlanmistir.
Ayrica ‘misterinin  talebi dogrultusunda proje
blnyesinde yer alan 93 adet (nitenin bagimsiz bélim
bazinda degerleri bilgi amagl olarak rapor ekinde
sunulmustur.

Gayrimenkullerin Adresi

Tapu Bilgiieri Ozeti

Sahibi

Tapu Incelemesi

imar Durumu

En Verimli ve En Iyi Kullanim

: Tasinmaz

: Kérfezkent Carsi Projesi,

Yavuz Sultan Selim Mahallesi, Meviana Caddesi,
No: 196 - 206, (1917 ada, 1 no'lu parsel)
Korfez/KOCAELI

: Kocaeli ili, Kérfez ilgesi, Yarimca (Suyulandirma)

Mahallesi'nde yer alan, G23B21B3B pafta, 1917 ada
igerisindeki 11.922,37 m2 y(iz6lcimli “Arsa” vasifli 1
no’lu parsel

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhg: A.S.

lizerinde
bulunmamaktadir.

kisitlayici takyidat

: 1/1000 élgekli uygulama imar planinda “Emsal (E):

1,50 - Hmax: Serbest” yapilasma sartlarinda “Ticaret
Alanl” lejandina sahiptir.

: Blnyesinde ticari birimleri barindiran bir proje insa

edilmesi

GAYRIMENKUL iGCiN TAKDiR EDILEN DEGERLER (KDV HARI()

Projenin Mevcut Durumuna Gore Pazar Dederi

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Pazar Degeri

RAPORU HAZIRLAYANLAR

62.475.000,-TL
73.802.000,-TL

Sorumliu Degerleme Uzmani

Sorumlu Degerleme Uzmani

Alican KOGALI (SPK Lisans Belge No: 401880)
Batuhan BAS (SPK Lisans Belge No: 403692)
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TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

1. BOLUM RAPOR BiLGiLERi

RAPORU TALEP EDEN

DEGERLEMESI YAPILAN
GAYRiMENKULLERIN ADRESI

DAYANAK SOZLESMESI
DEGERLEME TARIHI
RAPORUN TARIHI
RAPORUN NUMARASI

RAPORUN KONUSU/AMACI

RAPORUN HAZIRLANMA
STANDARTLARI

RAPORU HAZIRLAYANLAR

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.

: Korfezkent Carsi Projesi, Yavuz Sultan Selim Mahallesi,

Meviana Caddesi, No: 196 - 206,
(1917 ada, 1 no'lu parsel)
Korfez / KOCAELI

1 02 Arahik 2019 tarih ve 085 kayit no’lu
i 26 Aralik 2019

¢ 31 Aralik 2019

¢ 2019/EMLAKGYO/085

: Bu rapor; projenin mevcut durumuyla ve tamamlanmasi

durumundaki Tirk Lirast cinsinden pazar dederinin
tespitine ydénelik hazirlanmistir. Ayrica misterinin talebi
dogrultusunda proje biinyesinde yer alan 93 adet Gnitenin
bagimsiz bélim bazinda dederleri bilgi amagh olarak rapor
ekinde sunulmustur,

! Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-62.3 sayil

“Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul
Dederleme Kuruluslan Hakkinda Teblig” hikiimleri ile ayni
tebligin ekinde yer alan “Dederleme Raporlarinda
Bulunmasi Gereken Asgari Hususlar”, 01.02.2017 tarih
Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlani Hakkinda Teblig” dodgrultusunda Sermaye
Piyasasi Kurulu Karar Organi'mn 22.06.2017 tarih ve
25/856 sayili karart ile Uluslararasi Dederleme Standartlar
2017 kapsaminda hazirlanmistir. Rapor; Sermaye Piyasasi
Kurulu‘nun III-62.3 sayil tebligin 1. maddesinin 2. fikrasi
kapsaminda hazirlanmistir,

: Alican KOCALI (Sorumlu Degerleme Uzmani)

Batuhan BAS (Sorumlu Dederleme Uzmani)

‘. M RAPOR NO: 2019/EMLAKGYQ/085
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2. BOLUM SIRKET VE MUSTERiYiI TANITICI BiLGILER

TERRA

RIMENKUL DEGERLEME

2.1. SIRKETI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
FAKS NO

KURULUS TARIHi
ODENMiS SERMAYESI
TICARET SiciL NO
SPK LISANS TARIHiI

BDDK LiSANS TARIHI

FAALIYET KONUSU

: Terra Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

: Gazi Umur Pasa Sokak, Balmumcu Plaza-3, No: 34/11,

Balmumcu - Besiktas / ISTANBUL

: +90 (212) 216 18 88

! +90 (212) 216 19 99

: 13 Adustos 2014

: 350.000,-TL

1 934372

i Sirket, 03.12.2014 tarihi itibariyle Basbakanlk Sermaye

Piyasasi Kurulu’nun (SPK) “Gayrimenkul Dederleme
Sirketleri Listesi”ne alinmistir,

1 Sirket, 02.04.2015 tarihi itibariyle Bankacilik Diizenleme

ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan “gayrimenkul,
gayrimenkul projesi veya bir gayrimenkule bagh hak ve
faydalarin degerlemesi” hizmetini vermekle
yetkilendirilmistir.

i Ylrirlukteki mevzuat gergevesinde her tiirlli resmi ve 6zel,

gercek ve tlizel kisi ve kuruluslara ait gayrimenkuller,
gayrimenkul projeleri ve gayrimenkule dayali hak ve
faydalar ile menkullerin yerinde tespiti ve dederlemesini
yapmak, degerlerini tespit etmeye yénelik tiim raporlari
dizenlemek, analiz ve fizibilite galismalarini sunmak ve
problemli durumlarda gériis raporu vermektir.

2.2, MUSTERIYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI
SIRKETIN ADRESI

TELEFON NO
ODENMIS SERMAYESI
HALKA ACIKLIK ORANI
FAALIYET KONUSU

: Emlak Konut Gayrimenkul Yatinm Ortakhid A.S.
: Barbaros Mahallesi, Mor Simbil Sokak, No: 7/2

Atasehir/ISTANBUL

: +90 (216) 579 15 15
1 3.800.000,-TL
! % 50,66

: Sermaye Piyasasi Kurulu'nun, gayrimenkul yatirm

ortakliklarina iligkin dlizenlemelerinde yazii amag ve
konularla istigal etmek ve esas olarak gayrimenkullere,
gayrimenkullere dayali sermaye piyasasl araglarina,
gayrimenkul projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara
yatirnm yapmak {izere ve kayitl sermayeli olarak kuruimus
halka acgik anonim ortakhiktir.
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TERRA

GATRIMENKUL DEGERLEME

3. BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

3.1. DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, migterinin talebi (zerine; projenin mevcut durumuyla ve tamamlanmasi
durumundaki Tirk Lirasi cinsinden pazar degerinin tespitine yonelik hazirlanmistir. Ayrica
musterinin talebi dogrultusunda proje biinyesinde yer alan 93 adet (linitenin bagimsiz b&lim
bazinda degerleri bilgi amagh olarak rapor ekinde sunulmustur. Misteri, tarafimiza sunulan
onayl carsaf listesinin dikkate alinmasini talep etmistir.

Pazar Degeri: Bir varlik veya yukimlilugin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda,
istekli bir satici ve istekli bir alici arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama
altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile dederleme tarihi itibariyla el
dedistirmesinde kullaniimasi gerekli gériilen tahmini tutardir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

* Analiz edilen gayrimenkulin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varlidi pesinen kabul

edilmigtir.

¢ Alicl ve satici makul ve mantikl hareket etmektedirler.

o Taraflar gayrimenkul ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine azami
fayday sadlayacak sekilde hareket etmektedirler.

o Gayrimenkullin satig! igin makul bir slire taninmistir.

» Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilmaktadir.

e Gayrimenkulin alim-satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa faiz oranlari
tzerinden gercgeklestirilmektedir.

* Gayrimenkuliin makul sartlarda elde edilebilecek en olasi dederi takdir edilmektedir.

» Takdir edilen deger; dederleme tarihi itibariyle belirlenmis olup dederleme tarihine
dzgidur.

3.2. UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asadidaki hususlari teyit ederiz:

¢ Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tiim bilgiler cergevesinde do§rudur.

» Raporda belirtilen analizier ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla kisitli
olup kigisel, tarafsiz ve 6nyargisiz profesyonel analiz, fikir ve sonuglardan olusmaktadir.

o Degerleme konusunu olusturan miilkle ilgili olarak giincel veya gelecede donik hicbir
ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir ¢ikarimiz veya 6n
yargimiz bulunmamaktadir,

o Degerleme galismasini gergeklestiren kisiler ve kurulugsumuzun taraflara karsi herhangi
kisisel bir gikarimiz veya 6n yargisi bulunmamakta olup calismalar tarafsiz olarak
yaptmaktadir.

» Bu gdrevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz licret, musterinin amaci lehine
sonugclanacak bir yéne veya énceden saptanmis sonuclarin gelistiriimesi ve bildirilmesine
veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili sonraki bir olayin meydana
gelmesine baglh degildir.

¢ Dederleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

» Raporlama asamasinda gdrev alanlar mesleki egitim gartlarina sahiptir.

e Bu raporun konusu olan milk sahsen incelenmistir. Degerleme galismasinda gérev
alanlarin degerlemesi yapilan milkiin yeri ve tlrl konusunda daha énceden deneyimi
bulunmaktadir.

* Raporda belirtilen kisiler haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.

e Raporumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun ilgili tebliginin sorumluluk, bagimsizlik, isin
kabulll ve devri, mesleki 6zen ve titizlik, sir saklama yikimlilugu ilke ve kurallarina
uygun sekilde hazirlanmaktadir. Sirketimizde “Kalite Glivence Sistemi” uyarinca bu ilke
ve kurallarin denetimi yapiimaktadir.
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4. BOLUM GAYRIMENKULLERIN HUKUKI TANIMI VE RESMi
KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

4.1, MULKIYET DURUMU

PAHiBi | ¢ Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

ILi . & Kocaeli

ILCESi |1 Kérfez B . -
M@HA_LLES:'[ ! Yarimca (Suyulandirma) -
PAFTA NO i G23B21B3B )
ADA NO 11917

PARSEL NO ! -

NITELIGI (*) 1 Arsa - )
YOzZOLCUMU 111,922,377 m? -
'YEVMIYE NO i 15061 - |
CiLT NO 1497

TAPU TARIHI : 19.11.2019

(*) Parsel Gzerinde ingaati devam eden proje igin kat irtifaki kurulmusg olup tasinmazlara ait tapu bilgileri
asadida tablo halinde listelenmistir.

BLOK B.B. ARSA SAYFA

B.B. NITELIK

NO NO LINTLINDY
B1 2 2. NORMAL KAT _ OFIS . 470/55900 | 50145
. B1 | 3 3. NORMAL KAT , OFiS . 386/55900 | 50146
Bl 4 3. NORMAL KAT , OFIS | 386/55900 50147
B1i 5 4. NORMAL KAT | OFIS | 386/55900 50148
Bl 8 | 5. NORMAL KAT | OFIS | 386/55900 50151
Bl 9 6. NORMAL KAT | OFis | 392/55900 | 50152
BL | 10 6. NORMAL KAT _ OFis | 392/55900 | 50153
B1 | 11 | ZEMIN KAT IS YERI ~ 410/55900 | 50154
BT | 12 ZEMIN KAT IS YERI ~ 314/55900 50155
B1 13 ZEMIN KAT _ IS YERI . 222/55900 50156
BL = 14 ZEMIN KAT . IS YERI . 312/55900 50157
BL 15 | ZEMIN KAT . ISYERI | 414/55900 50158
BI = 16 | ZEMIN KAT | IS YERI | 296/55900 | 50159
BL | 17 | ZEMIN KAT | iS YER]  162/55900 | 50160
BT | 18 | ZEMIN KAT ISYERI ~ 272/55900 @ 50161
B1 | 19 | ZEMIN KAT [ IS YERI ~108/55900 @ 50162
B1 = 20 ZEMIN KAT IS YERI 288/55900 50163
B1T = 21 ZEMIN KAT _ ISYERI ~ 162/55900 50164
BT = 22 ZEMIN KAT _ IS YERI ~ 300/55900 50165
BS 1 1.NORMAL KAT _ IS YERI . 252/55900 50184
BE | 2 | 1.NORMAL KAT . IS YERI | 304/55900 @ 50185
BS | 3 1.NORMAL KAT , IS YERI  338/55900 | 50186
. B5 | 4 | 1.NORMAL KAT | IS YERI . 284/55900 | 50187
B2 1 2.NORMAL KAT , OFIS 464/55900 50208 |
. E2 2 | 2.NORMAL KAT _ OFis ~ 476/55900 50209
E2 3 3.NORMAL KAT _ OFiS 404/55900 50210
E2 5 4.NORMAL KAT _ OFis | 404/55900 50212
~ E2 6 | 4.NORMAL KAT OFis . 404/55900 | 50213
E2 = 8 | 5.NORMAL KAT _ OFiIS . 404/55900 | 50215
E2 10 | 6.NORMAL KAT , OFiS | 416/55900 50217
. E2 11 | 1. BODRUM KAT ZEMIN | DUBLEKS IS YERI | 1302/55900 50218
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TERRA

GAYRIMENKUL DEGERLEME

E2 12 | 1. BODRUM KAT IS YERI | 168/55900 50219
E2 13 1. BODRUM KAT ZEMIN  DUBLEKS IS YERI | 1058/55900 50220
E2 14 1. BODRUM KAT ISYERI  112/55900 50221
E2 | 15 1. BODRUM KAT ZEMIN  DUBLEKS IS YERI 1184/55900 50222
E2 17 1. BODRUM KAT ZEMIN  DUBLEKS IS YERI 1302/55900 | 50224
E2 18 1. BODRUM KAT ZEMIN ~ DEPOLU IS YERI = 772/55900 @ 50225
E2 19 1. BODRUM KAT ZEMIN  DEPOLU IS YERI = 598/55900 50226
E2 | 20 1. BODRUM KAT ZEMIN | DEPOLU IS YERI = 422/55900 @ 50227
E2 21 1. BODRUM KAT ZEMIN | DEPOLU IS YERI = 596/55900 50228
E2 22 1. BODRUM KAT ZEMIN DEPOLU IS YERI | 772/55900 50229
BODRUM KAT, ZEMIN KAT, - -
F— 1 1.2.3. NORMAL KAT ) _Is YERI | 4392/55900 | 50242
B4 1 1.NORMAL KAT IS YERI 234/55900 @ 50180
B4 2 1.NORMAL KAT IS YERI 294/55900 @ 50181
B4 3 1.NORMAL KAT IS YERI 408/55900 | 50182
B4 4 1. NORMAL KAT IS YERI 334/55900 50183
A 3 ZEMIN KAT IS YERI 252/55900 50139
A 4 ZEMIN KAT IS YERI 354/55900 50140
A 5 ZEMIN KAT IS YERI | 66/55900 50141
A 6 1.NORMAL KAT IS YERI | 1436/55900 50142
A 7 2.NORMAL KAT 1is YERI | 1168/55900 | 50143
D 1 1.BODRUM KAT IS YERI  1588/55900 @ 50192 |
D 2 ~ ZEMIN KAT IS YERI 168/55900 | 50193
D 3 ZEMIN KAT IS YERI 386/55900 50194
D 4 ZEMIN KAT IS YERI 218/55900 @ 50195
D | 5 ZEMIN KAT IS YERI .~ 146/55900 50196
D 6  ZEMIN KAT 1.2. NORMAL KAT DUGUN SALONU | 3036/55900 50197 |
E3 1 1. NORMAL KAT IS YERI 244/55900 @ 50230 |
E3 2 1. NORMAL KAT | IS YERI 358/55900 @ 50231
E3 3 1. NORMAL KAT IS YERI 322/55900 50232
B3 1 1.NORMAL KAT IS YERI 284/55900 50176
B3 2 1.NORMAL KAT IS YERI ~ 338/55900 50177
B3 3 ~ 1.NORMAL KAT IS YERI 304/55900 50178
B3 4 1.NORMAL KAT IS YERI 252/55900 | 50179
E4 1 1. NORMAL KAT ISYERI | 208/55900 | 50234
E4 @ 2 1. NORMAL KAT IS YERI 310/55900 | 50235
E4 3 1. NORMAL KAT I$ YERI 432/55900 @ 50236
E4 4 1. NORMAL KAT _ IS YERI ~ 312/55900 50237
c 1 1.2. BODRUM KAT DEPOLU i$ YERI = 1994/55900 50188
C 2 ZEMIN KAT IS YERI 410/55900 @ 50189
C 3 ZEMIN KAT _ IS YERI 216/55900 | 50190
2. BODRUM KAT ZEMIN KAT - -
c_ 4 . 7 T12.3. NORMAL KAT IS YERI | 4378/55900 | 50191
ES 1 1. NORMAL KAT IS YERI 196/55900 50238
E5 2 | 1. NORMAL KAT IS YERI 322/55900 50239
E5 | 3 1. NORMAL KAT IS YERI 358/55900 50240
ES 4 1. NORMAL KAT IS YERI 244/55900 50241
E1l 1 2.NORMAL KAT OFis 476/55900 50198
S 2.NORMAL KAT [ OFIs 464/55900 @ 50199 |
El 3 3.NORMAL KAT OFIS 404/55900 @ 50200
El 4 3.NORMAL KAT OFIS | 404/55900 ' 50201
EL 5 4.NORMAL KAT ~ OFIs 402/55900 50202
El 6 4.NORMAL KAT OFis 402/55900 50203
El 7 5.NORMAL KAT OFis 404/55900 @ 50204

7

A

(! T RAPOR NO: 2019/EMLAKGY0/085



TERRA

GAYRIMENKUL CEGERLEME

El1 8 5.NORMAL KAT OFis 404/55900 50205
~ E1 9 6.NORMAL KAT | OFiIs ~ 412/55900 50206
B2 1 2.NORMAL KAT | OFis | 470/55900 | 50166
B2 2 2.NORMAL KAT _ OFIS | 480/55900 50167
-7 3 3.NORMAL KAT , OFis | 386/55900 50168
. B2 5 4.NORMAL KAT _ OFis | 392/55900 | 50170
B2 6 4.NORMAL KAT , OFIS | 392/55900 | 50171
B2 7 5.NORMAL KAT , OFIS ~  386/55900 50172
B2 8 5.NORMAL KAT _ OFis ' 386/55900 50173
B2 9 6.NORMAL KAT _ OFis .~ 392/55900 50174
B2 10 | 6.NORMAL KAT OFIS 392/55900 @ 50175

4.2. TAPU MUDURLUGU’'NDE YAPILAN INCELEMELER
4.2.1. TAPU KAYITLARI INCELEMESI

10.12.2019 tarihi itibari ile Tapu ve Kadastro Genel Mudirligli Tasinmaz Dederleme
Modillu Sistemi'nden temin edilen “Tasinmaza Ait Tapu Kaydi” belgelerine gére tasinmazlar

lizerinde agagidaki notun bulundudu belirlenmistir.

Beyanlar boliimii;
* YOnetim plani: 28.06.2019 tarihli. (19.11.2019 tarih ve 15061 yevmiye no ile)

4.2.2. TAPU KAYITLARI INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Parsel iizerinde kat irtifaki kuruimus olup kat miilkiyetine gecilmemistir. Tiim
tasinmaziarin fiili kullanim sekli tapudaki niteligine uygun olup insa edilmekte clan
projenin yasal izinleri alinmistir. Tapu kayitlari incelemesi itibariyle rapor konusu
tasinmazlarin sermaye piyasasi mevzuati hitkiimleri cergevesinde gayrimenkul yatirim
ortakh§i portfoyiinde “projeler” bashgi altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca
olmadig! goriis ve kanaatindeyiz.

4.3. BELEDIYEDE YAPILAN INCELEMELER
4.3.1. IMAR DURUMU BiLGIiLERi

Kérfez Belediyesi Imar ve Sehircilik Midirligu’nde yapilan incelemeye gore; dederlemeye
konu parseller 15.12.2011 tasdik tarihli 1/1000 6lgekli Kérfez Kent Merkezi Revizyon Uygulama
Imar Plani kapsaminda kalmaktadir. Akabinde Kocaeli Blylksehir Belediyesi tarafindan
hazirlanan Kérfez Belediyesi sinirlari dahilinde 1/1000 6lgekli uygulama imar plan hiikiimleri
revizyonu kapsaminda Biyliksehir Belediye Meclisinin 13.02.2014 tarih 149 sayili karan ile
onaylanmistir.

Kocaeli Blylikgehir Belediye Meclisi tarafindan Kérfez Belediyesi 1/1000 élgekli Uygulama
imar Plani Hikiimlerinin Yapi/Yapilasmaya iliskin hiikiimler kisminda yapilmasi gereken
diizenlemelere iligkin hazirlanan 1/1000 &lgekli Uygulama Imar Plani Plan Hitkiimleri Degisikligi
14.07.2015 tarih 412 sayih Buyliksehir Belediye Meclisi karan ile onaylanmigtir
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ADA / PARSEL NO LEJAND YAPLASMA SARTLARI
1917/ 1 Ticaret Alani Emsal (E): 1,50 - Hmax: Serbest
= _%ﬁ__% - e
o MEVLANA CADDEg| ——
N —— 2000

E=1.540
Hmax=z3Serbest

—\

\‘l
)
x
i
.

E=1.50 !
Hmax=Sarbest ‘.'"

oP

Not: Emsal (E): Yapinin bitin katlardaki alanlar topfaminin parsel alanina oranindan elde edilen sayidir.
Katlar alani; bodrum, asma, cekme ve gati katlar ve kapalr ¢tkmalar dahil kullanilabilen biitiin katlarin
istkhiklar giktiktan sonraki alanlan toplamidir,

4.3.2. ARSIV DOSYASI INCELEMESI

Korfez Belediye Baskanligi Imar ve Sehircilik Midirligi arsivinde dederleme konusu

taginmaziara ait argiv dosyalan igerisinde yapilan incelemelerde asadidaki tespitlerde

bulunulmustur.

Parsel Gzerinde bulunan bioklara ait yeni yap! ruhsatlari asagidaki tabloda listelenmistir.

ORTAK ALAN DAHIL

RUHSAT | RUHSAT | Lqp) AM KULLANIM

BLOK NO

TARIHI | NO'SU
A 121.02.2017 | 441-6 2.246 7 1V-B
|B1-B2-B3-B4-B5 21.02.2017 441-7 9.367 44 IV-B
| C 121.02.2017 441-8 3.855 .4 IV-A
| D 121.02.2017| 441-9 | 5.078 .6 IV-B
CE1-E2-E3-E4-E5 21.02.2017 441-10  11.603 44 1V-B
F 121.02.2017 441-11 2.928 ! 111-8
TOPLAM 35.077 106

Parsel lzerinde bulunan bloklara ait isim degisiklii yapi ruhsatlari asadidaki tabloda
listelenmigtir.
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ORTAK ALAN DAHIL

RUHSAT RUHSAT

BLOK NO =2l \ TOPLAM KULLANIM
TARIHI = NO'suU ALANI (m?)
| A 02.11.2017  445/3 | 2.246 | 7 | IV-B
' B1-B2-B3-B4-B5|02.11.2017  445/3 | 9.367 | 44 | Iv-B
C 02.11.2017  445/3 | ~ 3.855 a4 1v-A
| __D_ 102.11.2017 | 445/3 5.078 6 IV-B
| E1-E2-E3-E4-E5 | 02.11.2017  445/3 11.603 44 | VB
| F 102.11.2017  445/3 2.928 ] 1 | II-B
TOPLAM | 35.077 106

Parsel {izerinde bulunan A Blok’ta bulunan 2 adet bagimsiz bdlimiin cins degI$I|(|lgI icin
dizenlenmis (toplamda 7 adet badimsiz bélim mevcuttur) tadilat ruhsati ile C Blok’ta bulunan
1 adet badimsiz bélimiin cins degisikligi igin diuzenlenmis (toplamda 4 adet bagimsiz bélum
mevcuttur) tadilat ruhsati asadidaki tabloda listelenmistir.

RUHSAT RUHSAT ORTAK ALAN DAHIL TOPLAM BAG. YAPI

TARIHI NO’'SU KULLANIM ALANI (m?2) 523;51 SINIFI

A 17.12.2018 | 449/73 | 1.917 | 2 . Iv-B

C 117.12.2018 | 449/73 | 2.677 _ 1 | IV-A

BLOK NO

Yapi ruhsatlarina gére rapor konusu projenin bloklar bazinda ticari liniteleri ve ortak
kullanim alanlan asagidaki tabloda sunulmustur.

BLOK NO OFIS VE iISYERI DUGUN SALONU ORTAK ALAN Tig;kﬁh:
(m2) (m2) (m2)
. A j 1.137 ! - ' 1.109 o 2.2246 |
' B1-B2-B3-B4-B5 5.411 | - I 3.956 9.367
c 2978 I - | 877 | 3.855
D , 1.266 i 1.414 2.398 . 5078
E1-E2-E3-E4-E5 | 6.849 L - , 4.754 _! 11.603
F | 2.106 - 1N 822 1 2.928
TOPLAM | 19.747 | 1.414 13.916 35.077

Parsel lizerinde bulunan bloklara ait yapi kullanma izin belgeleri asadidaki tabloda
listelenmistir.

ORTAK ALAN
DAHIL

YAPI
KULLANMA iziN
BELGESI TARIH

VE NO'SU

BAG. BOL.

SAYISI YAPI SINIFI

BLOK NO TOPLAM

KULLANIM

| A | 2246 7 il IV-B

. B1-B2-B3-B4-B5 | I 9.367 | 4 IV-B

| C . 3.855 4 IV-A

b ] 5.09.2019 / Bila ~ s5.078 | 6 | VB

. E1-E2-E3-E4-E5 ' 11.603 44 | IV-B i

| F | B 2.928 | 1 | III-B |
TOPLAM 35.077 | 106

Dederleme konusu tasinmazin yapi denetim igleri Mimar Sinan Mahallesi, Esref Bitlis
Caddesi, No: 365/5, Korfez/KOCAELI adresindeki Kentsel Yap: Denetim Ltd. Sti. tarafindan
yapiimaktadir.
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4.3.3. IMAR DURUMU VE ARSiV DOSYASI INCELEMESINE GORE TASINMAZIN GYO

PORTFOYUNDE BULUNMASI HAKKINDA GORUS

Iigili mevzuat uyarinca parsel lizerinde gerceklestirilen projenin gerekli tim izinleri alinmig
olup proje igin yasal gerekliligi olan tiim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur.

Imar durumu incelemesi itibariyle rapor konusu tasinmazin sermaye piyasasi
mevzuati hiikiimleri g¢ergevesinde gayrimenkul yatirnm ortakhigi portféyiinde
“projeler” bashg: altinda bulunmasinda herhangi bir sakinca olmadigi gdriis ve
kanaatindeyiz

4.4. TASINMAZIN SON 3 VYILLIK DONEMDEKI MOULKIYET VE IMAR
DURUMUNDAKI DEGiSIKLIKLER
4.4.1. MULKIYET DURUMUNDAKI DEGISIKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillik dénemde degerlemeye konu gayrimenkuliin miilkiyet
durumunda herhangi bir degisiklik olmayip 19.11.2019 tarih ve 15061 yevmiye no ile kat irtifaki
tescil edilmistir.

4.4.2. iIMAR DURUMUNDAKI DEGISiKLIKLER
Yapilan incelemelerde son 3 yillk donemde dederlemeye konu gayrimenkuliin imar
durumunda herhangi bir degisiklik olmadidi tespit edilmistir.
4.5. DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL ICIN SIRKETiIMiz TARAFINDAN
HAZIRLANAN SON UC DEGERLEMEYE iLISKiIN BiLGILER
Sirketimiz tarafindan degerleme konusu gayrimenkul icin daha énce hazirlanan bir adet
degerleme raporu bulunmaktadir.

5. BOLUM GAYRIMENKULE iLiSKIN ANALIZLER

5.1. KONUMU VE CEVRE OZELLIKLERI

Degerlemeye konu tasinmaz; Kocaeli ili, Kérfez ilgesi, Yavuz Sultan Selim Mahallesi,
Mevlana Caddesi iizerinde konumlu olan 196-206 kap! numarall yerde bulunan, 1917 ada, 1
no'lu parsel Uzerinde insaat faaliyetleri devam etmekte olan Kérfezkent Carsi Projesidir.

Bolgeye ulagim, TEM Otoyolu ve D100 (E-5) Karayolu ile saglanabilmektedir. Ana arterlere
yakinligi nedeniyle tagsinmazlara ulasim kolaydir.

Yakin gevrede; bos parseller, TOKI Kérfezkent 1, 2, 3 ve 4 Siteleri, Kavanium Kérfez
Projesi, 2-3 katil binalar, Migros Market, Kérfez Belediyesi Aritma Tesisi ve Yenikent Konutlari
bulunmaktadir.

Konumlari, ulagim rahathgi, bélgenin tamamlanmis altyapisi ve bélgenin hizli gelisimi
tasinmazlarin dederini olumlu yénde etkilemektedir.

Tasinmazlar genel olarak TEM Otoyolu'na (kusbakisi) yaklasik 300 m., Kdérfez Devlet
Hastanesine 1,5 km., Kérfez Kaymakamligi'na 3,5 km., Kocaeli iline 20 km., Gebze ilcesine 30
km. ve Istanbul Bogaz Kdpriisii'ne ise yaklasik 90 km. mesafededir.

Bolge, Kérfez Belediyesi sinirlan igerisinde yer almakta olup tamamlanmis altyapiya
sahiptir.
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5.2. PROJENIN KONUMLANDIGI PARSELIN GENEL OZELLIKLER}

Yizolgimi 11.922,37 m%dir.

Parsel lzerinde yapilasmayi engelleyici herhangi bir unsur bulunmamaktadir.

Parsel egimsiz ve engebesiz bir topografik yapidadir.

Parsel diizglin dértgen geometrik sekle sahiptir.

Parsel Gzerinde yapiimasi planlanan projenin insaati devam etmekte olup proje icin yasal
izinler (yapt ruhsatlari, onayli mimari proje vs.) alinmistir.

Bélgede altyapi tamdir.

5.3. PROJE HAKKINDA GENEL BILGILER

Proje 1917 ada, 1 no’lu parsel lizerinde gerceklestiriimektedir.

Degerlemeye konu parsel lizerinde gergeklestirilen proje igin; Emlak Konut Gayrimenkul
Yatinm Ortakhdi A.S. ile Ahes Ins. Tic. ve San A.S. is ortakhi§ arasinda 18.07.2017 tarihinde
anahtar teslimi g6tiri usuli sézlesme teklifi yapilmistir. Yiiklenici firma sézlesme konusu tim
is ve islemler icin 49.041.053,-TL + KDV gétiiri bedel ile yapmayi ve yerine getirmeyi kabul
ve taahhut etmistir.

Yapim igini 550 gin sire igerisinde, s6zlesme, sartnameler, projeler ve mahal listelerdeki
hususlar dogrultusunda anahtar teslimi olarak teslim edilecektir.

Proje parseli izerinde A, B1, B2, B3, B4, B5, C, D, El, E2, E3, E4, E5 ve F blodu ile birlikte
toplamda 14 adet blok olarak planlanmistir. Rapor tarihi itibariyle tiim bloklar igin yapi
ruhsatlan alinmistir,
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1917 ada, 1 no’lu parsel lzerinde inga edilen bloklar biinyesinde; 37 adet isyeri, 66 adet ofis,

1 adet kreg, 1 adet poliklinik ve 1 adet diigiin salonu olmak lizere toplam 106 adet ba§imsiz

bdlim inga edilmektedir.

Halihazirda proje igin onaylit mimari proje ve yapi ruhsatlarn alinmis olup insaat faaliyetleri

devam etmektedir. Projenin genel insaat seviyesi % 96,25'dir.

bulunan “Mahal Listesi“nde yazmaktadir.

RUHSAT RUHSAT

BLOK NO

Proje binyesinde yer alan bagimsiz bélliimlerin tim ig mekan ingaat 6zellikleri rapor ekinde

Parsel bunyesinde bulunan bloklarin genel 6zellikleri asagidaki tabloda sunulmustur.

BAG.
BOL.

INSAAT

VERILIS LT

YAPI

TARIHI NO'SU

102.11.2017 | 445/3 | Isim De§isikligi

NEDENI SINIFI

 SAYISI

| A 117.12.2018 | 449/73 = Tadilat 2.246 A
| B1-B2-B3-B4-B5 |02.11.2017  445/3  Isim Degisikligi  9.367 44  IV-B
02.11.2017| 445/3  Isim Degisikligi
c 117.12.2018 | 449/73  Tadilat | 3.855 N | VA
D 102.11.2017  445/3 | Isim Dedisikligi = 5.078 6 IV-B
 E1-E2-E3-E4-E5 02.11.2017 445/3 | Isim Degisikligi = 11.603 44 | IV-B
F 02.11.2017 445/3  Isim Degisikligi 2928 | 1 III-B
35.077 106

BRUT KULLANIM

NITELIGI

BLOK NO

A

1 - T . . a |
B1-B2-B3-B4-p5 On's - lsyeri (Dikkan) |

. Ofis -
~ Ofis - Isyeri (Diikkan) |
Ofis - Isyeri (Dikkan) |

_ Digin Salonu
Ofis - Isyeri (Diikkan) |
Ofis |

Kres '

C
D

E1-E2-E3-E4-E5

F

~ Ofis - Isyeri (Diikkén) = 14,44 - 492,51

ALANI ARALIGI  ADEDi

(m2

TOPLAM

7 7
34,70 - 131,68 12 »

103,23 - 303,87 32 -

61,29-1.760,43 4 4

41,37 - 882,67 5

1.517,51 1 °

34,73 - 415,00 12 ”
86,46 - 319,17 32

211229 | 1 1

GENEL TOPLAM 106

» Proje binyesindeki Unitelerin dadilimi ve satisa esas brit kullamm alanlan asagida ana

basliklar altinda tablo halinde sunulmustur.

SATISA ESAS

Ofis ve Isyeri (Diikkan) 40
Ofis 64
Kreg - 1
Digiin Salonu _ 1
TOPLAM 106

BRUT ALAN (m?2
9.165,68
12.269,78
2.112,29
1.517,51

25.065,26
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¢ Rapor konusu parsel {izerinde gelistirilen projenin dederinin hesabinda yukaridaki bilgiler
dikkate alinmigtir. S6z konusu projeden farkli bir proje uygulanmasi durumunda (tadilat
ruhsati, tadilat projesi alinmasi durumdan) bu raporda gelir yaklagimi yéntemi ulasilan
dederler gegersiz olacaktir.

5.4. EN VERIMLI VE EN 1Yi KULLANIM ANALIZi

En verimli ve en iyi kullamim, bir varhigin potansiyelinin yasal olarak izin verilen ve finansal
olarak karli olan en yiiksek diizeyde kullanimidir. En verimli ve en iyi kullanim, bir varli§in mevcut
kullaniminin devami ya da alternatif baska bir kullanim olabilir. Bu, bir pazar katiimcisinin varhk
igin teklif edecedi fiyati hesaplarken varlik igin planiadi§i kullanima gére belirlenir.

Yukaridaki tanimdan hareketle dederleme konusu tasinmazin konumu, biiyikligl, mimari
ozellikleri, ingaat kalitesi ve mevcut durumu dikkate alindiginda en verimli ve en iyi kullanim
seklinin “blinyesinde ticari liniteleri barindiran bir proje” insa edilmesi olacagi gériis ve
kanaatindeyiz.

6. BOLUM PAZAR BiLGILERINE iLiSKIN ANALIZLER

6.1. EKONOMIK GORUNUM

Gayrisafi yurt igi hasila 2019 yil ilk geyredinde yillik bazda %2,6 daraldi. 2018 yilinin ikinci
yarisinda TlL'de yaganan deder kaybi ve finansal kosullardaki sikilasma sonucunda i¢ talepte
gérulen yavaglamanin bilylimeyi daraltici etkisi 2019 ilk geyredinde devam etmistir. Ote yandan,
finansal piyasalarin ilk ¢eyrekte dengelenmesi, kur oynaklhidinin gerilemesi ve 6zellikle ticari
kredilerde yaganan canlanma neticesinde kismi bir toparlanma gergeklesmistir. Bu dénemde
hane halkl tiketimi ve yatinmlarda siregelen gerileme, kamu harcamalar ve net ihracat
performansi ile kargilanmaya calisiilmistir. Ancak Nisan ayi sonrasinda finansal durumdaki
sikilagmanin ve artan risk priminin etkisi ikinci geyrek boyunca hissedilmistir. Itk ceyrek sonunda
sanayi aktivitesinde baglayan toparlanma egilimi bu dénemde duraksamigtir. Yilin ilk ceyredinde
yillk bazda %4,7 daralan sanayi aktivitesi, Mayis ayindaki hafif toparlama ile birlikte ikinci
ceyredin ilk iki ayinda ortalama %1,9 gerilemistir.

Oncii niteliginde imalat sanayi satin alma yoneticisi endeksi (PMI) ise Haziran ayinda,
ozellikle ihracat sipariglerindeki artisin etkisiyle, 47,9'a ylikselerek Temmuz 2018’den bu yana
en ylksek seviyeye gikmistir. Bu ayki verilerde yeni ihracat siparislerinin biiylime bélgesine
gegmesi oldukga dikkat gekici olmustur. Son dénemde bagta Avrupa Birligi ilkeleri olmak tizere
kiresel bliylme gériiniimine iligkin kismi yavaslama sinyallerine ragmen dis talebin nispeten
gicini korumus olmasi biiyime dinamikleri agisindan olumludur. Yurt igi talepteki yavaslamaya
bagh olarak firmalarin dig piyasalara yénelme egilimi ve pazar gesitlendirme esnekligi mal
ihracatini desteklerken, gecikmeli déviz kuru etkileri, krediler ve iktisadi faaliyetteki yavas seyir
ithalat talebini sinirlamistir,
| Turizmdeki glicli seyirle birlikte dis dengedeki iyilesme devam etmistir. Cari islemler
dengesi Mayis ayinda 151 milyon dolar fazla vermis ve yilin ilk bes ayinda birikimli cari agik
pozisyonu 3,1 milyar dolara gerilemistir. Aitin ve enerji harig cari islemler hesabi, bir &nceki yilin
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Mayis ayinda 1,2 milyar dolar agik vermisken, bu ayda 3,5 milyar dolar fazla verilmistir. Ticaret
Bakanligi éncii verileri isiginda, Haziran ayi rakamlar ile birlikte 2002 yilindan bu yana ilk kez
12 ay birikimli cari dengenin arti deger almasi 6ngérilmektedir.

6.1.1. GSYIH BUYUME ORANI

2017 yili igin yillk GSYIH bilyiime orani, %7,4 olarak aciklanmistir. 1. Ceyrek ve 2. Ceyrek
2018'deki GSYH buyime oranlari ise sirasiyla &7,2 ve %5,3 olarak gergeklesmistir. Yilin ilk
geyredinde sirasiyla %11 ve %6,3 oranlarinda artan hanehalki tiiketiminin artisindaki yavaslama
(%1,1) nedeniyle Turkiye'nin bliyime ivmesi 2018 yili 3. Geyrek diliminde azalmis ve %1,6
olarak agiklanmigtir. Hazine ve Maliye Bakanhgi'nin 2019-2021 Yeni Ekonomi Programi (YEP)
2018 yiliigin %3,8 bliylme beklentisi agiklarken, IMF ve Diinya Bankasi biiylime oranini sirasiyla

%3,5 ve %4,5 olarak éngGrmektedir.

10%

(83}
o
>

0% . I . L: . .

2016 2017 2018* 2019* 2020 2021*

G7 Ekonomileri

Euro Bolgesi

Gelismekte Olan Ulkeler
nGelismekte Olan Ulkeler - Avrupa
m Tiirkiye

* Tahmini / Kaynak: IMF, Ddnya Ekcnomik Gériinim Raporu, Ekim 2018, JLL
6.1.2. ENFLASYON
Tiiketici Fiyat Endeksi Rakamlari'na (2003=100) gére 2019 Adustos ayinda %15,61 olan
enflasyon orani 2019 Eylll ayinda %9,26 olarak gergeklesmistir.

30
24,52 25,24

25 —
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0(' r_%\s‘o @'b @‘7 @6\ ‘2"6\)“ &@6\6\ v@f} @\\ QP *_’b“’\ vS’b
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6.1.3. DOVIZ KURLARI

Amerikan Merkez Bankasi'nin (FED) sikilagtirici para politikasi ve ABD ile yasanan siyasi
gerilimin etkisiyle Tirk Lirasi, 2018 Agustos ayinda ABD Dolar (USD) ve Euro (EUR) karsisinda
rekor seviyede gerilemistir. Kurlardaki ani dalgalanmanin ardindan hiikiimetin aldigi tedbirlerle
yihin son geyredinde déviz kurlarinda istikrar ve cari iglemler dengesinde kayda deger bir

toparlanma sadlanmistir.
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Kaynak: TCMB

6.1.4. TUKETici GUVENi

Tiketici Glven Endeksi, tiketicilerin gelecek 12 aylik siiregte genel ekonomik gériiniim,
hane halki finansal durumu ve igsizlik oranlarina iliskin beklentilerini dlgmektedir. 2018 yili
sonunda 76,02 gerileyen endeks; 2019 yili Eyliil sonunda 55,10 seviyesine gelmistir.
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6.1.5. YATIRIM PAZARI

Gayrimenkul sektériiniin énemli gdstergelerinden birisi olan konut satislar rakamlarina
bakildijinda ise her tirli dalgalanmaya karsin trendin belli bir oranda devam etti§i
gorilmektedir. 2013 - 2017 yillan arasinda stirekli bir artis egiliminde olan konut satislar 2018
yilinda yaklagik %2 oraninda gerileme gostermistir. 2018 yilinin ilk alti aylik déneminde yaklasik
646 bin konut satigi olurken 2019 yilimin ilk alti aylik déneminde ise konut satiglari 505 bin 796
adet olarak gergeklesmistir. Yaklagik %22 diizeyinde yasanan bu gerilemede 6zellikle ayni
donemde %59 oraninda digis gdsteren ipotekli satiglar etkili olmugtur. Ancak 2012 yilinda
“yabanci uyruklu kigilere” tasinmaz satis ile ilgili diizenlenme ve daha sonrasinda vatandaslik
konusunda yapilan dizenleme ile limitin 250 bin dolara disiiriimesi ve déviz kurunda yasanan
artis yabancilarin ilgisini daha da arttirmistir. 2019 Ocak ay! ile Haziran arasinda yabanci uyruklu
kisilere yapilan konut satis sayisi-yaklasik 20 bin adete ulagarak bir énceki yilin ayni dénemine
gbre ylizde 69 dlizeyinde bir artis yakalamistir.

REIDIN-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi 2019 Adustos Ayi sonuglarina gére, AJustos
ayinda bir dnceki aya gbre %0,43, gegen yilin ayni dénemine gore %2.80 ve endeksin baglangig
dénemi olan 2010 yili Ocak Ayina gére ise %87.40 oraninda nominal artis gerceklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Agustos ayinda bir 6nceki aya gére, 1+1 konut tipinde %0.48
oraninda nominal artis; 2+1 konut tipinde %0.52 oraninda nominal artis; 3+1 konut tipinde
%0.32 oraninda nominal artis ve 4+1 konut tipinde %0.43 oraninda nominal artis
gergeklesmistir..

Agustos ayinda, markal konut projeleri kapsaminda gergeklestirilen satislarin %10’luk (son
6 aylik ortalama %8) kismi yabanci yatirimcilara yapilirken, bu satislarda agirlikl olarak 2+1
ozellikteki konutlarin tercih edildigi gozlenmistir.

Markall projelerden konut satin alan misterilerin pesinat, senet ve banka kredisi kullanim
oranlari incelendiginde, Agustos ayinda pesinat kullanim orani %41, banka kredisi kullanim orani
%15 ve senet kullanim orani %44 olarak gerceklesmistir.

Yeni Konut Fiyat Endeksi, Agustos ayi stok erime hizi rakamlari dederlendirildiginde
stoklarda adet bazinda %?3.18 oraninda erime gézlenmistir. Agustos ayinda satisi gerceklestirilen
konutlarin %56'si bitmis konut stoklarindan, %44’lG bitmemis konut stoklarindan olusmaktadir.

JLL, 2019°un 2. Geyregini kapsayan “Ticari Gayrimenkul Pazar Gériinimii” raporuna gére
Turkiye'de 432 adet aligveris merkezi hizmet vermekte olup 31 adet aligveris merkezi ise yapim
agamasindadir. 2019°un ilk yarisinda aligveris merkezlerinin en yeni oyunculari sosyal medyada
unlenen ve daha ¢ok caddelerde yer alan geng ve farkli konseptli madazalar olurken, ana
magazalarin performansinda ciddi artislar gézlemlenmistir. Hipermarketler bu artista énemli rolii
oynamaktadir. Raporda ayrica alisveris merkezlerinin ayak trafijine katki yapan performans
sanatlar ve E-spor etkinlik merkezleri gibi eglence alanlarn ile farkh kesimlere hitap eden
gastronomi konseptlerinin éneminin arttidi; ayrica dekorasyon maliyeti olmaksizin daha diisiik
kira seviyesinde kiralana “pop-up” madgaza konseptine perakendeci ve yatirimcilar olumlu
yaklagimlarin devam ettigi belirtilmektedir. Perakende pazarindaki birincil kira, 2019’un ilk yarisi
itibariyla m? basina aylik 325,-TL seviyesinde hesaplanmistir.
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JLL Raporu’na gére gectigimiz yillarda 12 - 15 m? seviyesinde olan kisi basina diisen ofis
alaninin 8 - 10 m? bandina geriledigi; prestijin geri planda kaldi§i, sosyal alanlardan gok verimli
alan kullanimina odaklanildigi gézlenmektedir. Gegtigimiz yillarda azaldi§i gérillen yabanci
sirketlerin istanbul’a yénelik talebinde kayda deger bir iyilesme yasandigi gézlenirken, taleplerin
onemli bir kismini Asya kokenli sirketlerin olusturdugu belirlenmistir. Ayrica raporda,
2019 yanyil itibariyla Istanbul’daki mevecut A Sinifi ofis stoku, 2018 yil ortasina gére yaklasik
245.800 m2 (%4,5) artig gosterdigi belirtilirken, verimsiz hafif sanayi alanlarinin calisma
alanlarina dénistirilmesiyle tek bir alanda maksimum verimlilik elde edilmesini saglayan,
inovatif konsept “Flex”in éniimiizdeki dénemde daha yayginlasmasi 6ngérilmektedir.

Lojistik piyasasinda, 2019°un ilk yarisinda etkili olan segim atmosferinin yani sira, ézellikle
mayis ayindaki déviz kuru dalgalanmasi nedeniyle duraganlik gézlendi. Lojistik kiralama islemleri
2019 yihnin ilk yansinda yaklagik 53.000 m2 ile 2018‘in ayni dénemine gére énemli bir oranda
(%65) diusgiis gésterdi ve 2019'un ilk yanisi itibariyla lojistik piyasasindaki birincil kira TL bazinda
27,50 m2/ay seviyesinde sabit kaldi. 2019°un ilk yarisinda kiralama islemleri bakimindan en éne
gikan sektor, yaklasik %56 ile lojistik hizmet sadlayan 3PL (liglincl parti lojistik) firmalari oldu.
E-ticaret sektdriinlin blylimeye devam etmesiyle birlikte, lojistik depo kiralama islemlerinin
artacagi ve ilerleyen siiregte kent igi lojistiginin 6nem kazanacagi da raporda éngériilmektedir.
6.2. BOLGE ANALizi
6.2.1. KOCAELf iLi

Kocaeli ili, dogu ve glineydogusunda Sakarya, giineyinde Bursa ili, batisinda Yalova ili,
izmit Kérfezi, Marmara Denizi ve Istanbul ili, kuzeyinde de Karadeniz'le gevrilidir. Dogal
bir liman olan Izmit Kérfezi islek bir deniz yoludur. Avrupa'’yl - Anadolu iizerinden Ortadogu‘ya
baglayan gegis koridorunu olusturan il, Turk imalat sanayi (retimine yapmis oldudu yaklasik
%13'luk Uretim katkisi ile Istanbul’dan sonra gelen en blytik il konumundadir.

Bilnyesinde barindirdigt 400 adet 1. sinif ve yaklagik 7.000 adet 2. ve 3. sinif Gayri Sihhi

Miessesesi (GSM) ile bir Sanayi Kenti, iki Universitesi, TUBITAK — Marmara Arastirma Merkezi
ve TUSSIDE - Tiirkiye Sanayi Sevk ve idare Enstitiist ile bir Bilim Kenti olan Kocaeli, kurulan
ve kurulug calismalari devam eden 16 adet OSB'si ve 4 adet teknoparki ile Ulke Sanayii'nin

Bagkenti konumunda olup, Teknokent vizyonuna dodru hizla ilerlemektedir.

Il niifusu 2016 yili verilerine gére 1.830.772 kisidir. Kocaeli, 12 Ilgesi, 1'i biyiiksehir, 12si
Iice belediyesi olmak {izere toplam 13 belediyesi, 243 kéyl ve km?'ye diisen 445 kisilik niifus
yogunlugu ile ilkenin 6nemli illerinden biridir. Kocaeli sinirlan igerisinde 12 ilce bulunmaktadir.
Bunlar; Basiskele, Cayirova, Darica, Derince, Dilovas,, Gebze, Gdlciikk, Izmit, Kandira,
Karamirsel, Kartepe ve Kérfez ilgeleridir.

2018 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi'ne (ADNKS) gére niifusu 1.906.391 kisidir.
6.2.2. KORFEZ iLCESi

Kérfez Ilgesinin kuzeyinde Istanbul 1li Sile Iigesi, doguda Derince, batida Gebze ve Dilovasi,
glineyde ise Izmit kérfezi bulunmaktadir. Ilge istanbul'a yaklasik 90 km, Izmit merkezine
yaklasik 20 km ve Sakarya‘ya ise yaklagik 70 km uzaklikta bulunmaktadir. Toplam yiiz 8lgiimd
398 km? olan ilgenin 2016 yih niifus verilerine gére niifusu 157.282 kisidir.
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Korfez ilgesi Kocaeli’'nin bati kisminda kara ve demiryolu lizerinde yer almaktadir. Ulasim
olanaklari agisindan TEM Otoyolu cikisi, D-100 Karayolu’na baglantisi, Marmara Denizi'nde
Limani bulunan ilgede Petkim, Tiiprag, Igsas gibi biiylik sanayi kuruluslari bulunmaktadir. Iice
sinirlari igerisinde bulunan Hereke beldesinde lnlii Hereke dokuma halilan (iretilmektedir. Iicede
devlet hastanesi, liman, gok sayida ilk ve orta seviye okullar bulunmaktadir.

2018 yili Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi’ne (ADNKS) goére niifusu 165.503 kisidir.

6.3. PIYASA BILGILERI
6.3.1. SATILIK ARSALAR

Le

1) Yavuz Sultan Selim Mahallesi, Nergis Caddesi (zerinde konumlu, 4.678,28 m?
yiz6lgimii, “Ticaret Alani” lejandina ve “Emsal (E): 1,50 - Hmax: 4 Kat” yapilasma
sartlarina sahip 1188 ada 30 no’lu parsel 8.100.000,-TL bedelle satiliktir.

(m?2 birim satis fiyati ~ 1.730,-TL) Ilgili tel.; 0551 590 06 36

2) Yavuz Sultan Selim Mahallesi, Mevilana Caddesi (izerinde konumlu, 2.126 m?2
ytz6lgimli, “Ticaret + Konut Alani” lejandina ve “Emsal (E): 1,20” yapilasma sartina
sahip arsa 3.900.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim satis fiyati ~ 1.835,-TL)

Ilgili tel.: 0532 012 60 68

3) Yavuz Sultan Selim Mahallesi, Mevlana Caddesi Uizerinde konumlu, 375 m2 yiizélgiimli,
“Ticaret Alani” lejandina ve “Emsal (E): 1,20” yapilagma sartina sahip 1032 ada 5 no’lu
parsel 690.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim satis fiyati ~ 1.840,-TL)

Iigili tel.: 0216 612 50 21
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4) Yavuz Sultan Selim Mahallesi, Mevlana Caddesi lizerinde konumlu, 416 m? yiizélgliml{,
“Ticaret AlanI” lejandina ve "Emsal (E): 1,20” yapilasma sartina sahip 1081 ada 15 no’lu
parsel 950.000,-TL bedelle satiliktir. (m2 birim satis fiyat1 ~ 2.285,-TL)

Ilgili tel.: 0216 612 50 21

5) Yavuz Sultan Selim Mahallesi, Seyda Caddesi lizerinde konumlu, 814 m?2 yiizdlguimli,
“Ticaret Alan” lejandina ve “Emsal (E): 1,20" yapilasma sartina sahip arsa 900.000,-TL
bedelle satiiktir. (m2 birim satis fiyati ~ 1.105,-TL) Ilgili tel.: 0533 525 76 81

6.3.2. SATILIK DUKKANLAR

1) Yavuz Sultan Selim Mahallesi, Mevlana Caddesi lizerinde ve Migros‘un yaninda konumlu
bir binada yer alan, 600 m? oldudu beyan edilen diikkan 1.350.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satig dederi ~ 2.250,-TL) Ilgili tel: 0262 527 41 36

2) Taginmazlarin yakin gevresinde bulunan, Mevlana Caddesi'nin paralelindeki Nergis

Caddesi (zerinde yer alan, 600 m? olarak pazarlanan, yeni insa edilmis bir binada
konumlu dilkkan 1.600.000,-TL bedelle satiliktir. (m? birim satis degeri ~ 2.670,-TL)
Iigili tel: 0262 527 41 36

3) Taginmazlarin yakin gevresinde ve Devlet Hastanesi'ne yaklasik 150 m mesafede
konumiu, 972 m? olarak pazarlanan diikkan 1.850.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satig degeri ~ 1.900,-TL) Iigili tel: 0262 500 00 88
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4) Taginmazlarin yakin gevresinde bulunan, Mevlana Caddesi lUzerinde yer alan, 463 m?
olarak pazarlanan, yeni insa edilmis bir binada konumlu diikkan 1.410.000,-TL bedelle
satiliktir. (m? birim satis degeri ~ 3.050,-TL)

Ilgili tel: 0262 500 00 88

5) Taginmazlarin yakin cevresinde bulunan, Gazi Mustafa Paga Caddesi‘nin iizerinde yer
alan, 45 m? olarak pazarlanan, Veniis Is Merkezi'nde konumiu diikkan 148.000,-TL
bedelle satiliktir. (m? birim satis degeri ~ 3.290,-TL)

Ilgili tel: 0262 321 44 04
6.3.3. SATILIK OFISLER

1) Kérfez ilgesi, Gliney Mahallesi, Meram Is Merkezi‘'nde yer alan, 170 m? olarak
pazarlanmakta olan ofis 500.000,-TL bedelle satihktir.
(m? birim satis dederi ~ 2.940,-TL) ilgili tel: 0553 546 68 38

2) Kérfez ilgesi, Gliney Mahallesi, Meram I3 Merkezi'nde yer alan, 178 m? olarak
pazarlanmakta olan ofis 500.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis dederi ~ 2.810,-TL) Ilgili tel: 0553 546 68 38

3) Kérfez ilgesi, Barbaros Mahallesi, Mudag Is Merkezi'nde yer alan, 85 m? olarak
pazarlanmakta olan ofis 235.000,-TL bedelle satiliktir.
(m? birim satis dederi ~ 2.765,-TL) Ilgili tel: 0554 772 65 65

4) Korfez ilgesi, Guney Mahallesi, Meram Is Merkezi'nde yer alan, 140 m? olarak
pazarlanmakta olan ofis 355.000,-TL bedelle satiiktir.
(m? birim satis dederi ~ 2.535,-TL) Ilgili tel: 0542 626 41 41
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6.4. GAYRIMENKULUN (PROJENIN) DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER
Olumlu faktoérler:
e Konumu,
¢ Ulasim kolayhdi,
e Misteri celbi ve reklam kabiliyeti,
e Yeni inga edilmekte olan bir proje biinyesinde bulunmalari,
» Bdlgenin tamamlanmis altyapisi.
Olumsuz faktorler:
e Henlz kat miilkiyetine gegilmemis olmasi,
¢ Natamam durumda olmalart,
e Doviz kurlarindaki agin dalgalanma nedeniyle gayrimenkule olan genel talebin azalmis

olmasi.

7. BOLUM DEGERLEME SURECI
7.1. DEGERLEME YAKLASIMLARI

Dederleme yaklagimlarinin uygun ve dederlenen varliklarinin igerigi ile iliskili olmasina

dikkat edilmesi gerekir. Asadida tanimlanan ve agiklanan (ig¢ yaklasim degerlemede kullanilan
temel yaklagimlardir. Bunlarnn timi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi
ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme yaklasimlar asadidaki gibidir.
e Pazar Yaklagimi
o Gelir Yaklasimi
» Maliyet Yaklasimi
7.1.1. PAZAR YAKLASIMI
Pazar yaklagimi; varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya kargilagtirilabilir (benzer)
varliklarla kargilagtinlmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasim! ifade
eder.
Asagdida yer verilen durumlarda, pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli agirhk verilmesi gerekli gériilmektedir:
o Degerleme konusu varligin deder esasina uygun bir bedelle son dénemde satiimis
olmasi,
s Degerleme konusu varligin veya buna snemli Olgide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olarak islem gérmesi,
o Onemli élgide benzer varliklar ile ilgili sik yapilan ve/veya giincel gbézlemlenebilir
islemlerin s6z konusu olmasi.
Yukarida yer verilen durumlarda pazar yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklagima énemli
ve/veya anlamli adirhk verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, s&z konusu kriterlerin
karsilanamadigi agadidaki ilave durumlarda, pazar yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima

6nemli ve/veya anlaml agirlik verilebilir. Pazar yaklagiminin agsagdidaki durumlarda uygulanmasi
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halinde, dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimiarin uygulanip uygulanamayacagini ve
pazar yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla adirliklandirilip
agirhklandinlamayacagini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

¢ Degderleme konusu varliga veya buna 6nemli digiide benzer varliklara iliskin islemlerin,
pazardaki oynakiik ve hareketlilik dikkate almak adina, yeteri kadar giincel olmamasi,

o Degerleme konusu varligin veya buna énemli éiciide benzerlik tasiyan varliklarin aktif
olmamakla birlikte islem gérmesi,

e Pazar islemlerine iligkin bilgi elde edilebilir olmakla birlikte, karsilastinlabilir varliklarin
dederleme konusu varlikla 6nemli ve/veya anlamli farkhiliklarinin, dolayisiyla da siibjektif
diizeltmeler gerektirme potansiyelinin bulunmasi,

* Gilncel igslemlere yénelik bilgilerin glivenilir olmamasi (6rnedin, kulaktan dolma, eksik
bilgiye dayali, sinerji alicih, muvazaali, zorunlu satig iceren islemler vb.),

e Varligin degerini etkileyen 6nemli unsurun varliin yeniden {iretim maliyeti veya gelir
yaratma kabiliyetinden ziyade pazarda islem goérebilecegi fiyat olmasi.

7.1.2. GELIR YAKLASIMI

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari
dedere dénistiriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varligin degeri, varlik
tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine
dayanilarak tespit edilir. Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu
yaklagima 6nemli ve/veya anlamii agirhk verilmesi gerekli gériilmektedir:

e Varlidin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziiyle dederi etkileyen cok énemli bir

unsur olmasi,

» Dederleme konusu varlikia ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin
makul tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida
olmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamli adirhik verilmesi gerekli gériilmekle birlikte, sz konusu kriterlerin
karsilanamadigi agagidaki ilave durumlarda, gelir yaklagimi uygulanabilir ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlaml adirlik verilebilir. Gelir yaklagiminin asagidaki durumlarda uygulanmasi halinde,
dederlemeyi gergeklestirenin diger yaklagimlarin uygulanip uygulanamayacadgini ve gelir
yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirliklandinlip
agirliklandirlamayacagini dikkate aimasi gerekli gériilmektedir:

» Degerleme konusu varligin gelir yaratma kabiliyetinin kathimcinin géziiyle degeri

etkileyen birgok faktdrden yalnizca biri olmasi,

» Degerleme konusu varlikia ilgili gelecekteki gelirin miktarn ve zamanlamasina iliskin

6nemli belirsizlikierin bulunmasi,
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» Degerleme konusu varlikla ilgili bilgiye erisimsizligin bulunmasi (6rnegin, kontrol giicii
bulunmayan bir pay sahibi gegmis tarihli finansal tablolara ulagabilir, ancak

tahminlere/bltcelere ulasamaz),

e Degerleme konusu varligin gelir yaratmaya heniiz baglamamasi, ancak baslamasinin
planlanmis olmasi.

Gelir yaklagiminin temelini, yatinmcilarin yatinmlarindan getiri elde etmeyi beklemeleri ve

bu getirinin yatinma iligkin algilanan risk seviyesini yansitmasinin gerekli goriilmesi teskil eder.

Genel olarak yatinmcilarin sadece sistematik risk (“pazar riski” veya “gesitlendirmeyle
giderilemeyen risk” olarak da bilinir) icin ek getiri elde etmeleri beklenir.

7.1.3. MALIYET YAKLASIMI

Maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varli§i elde etme maliyetinden daha fazla
o6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gdsterge niteligindeki dederin
belirlendigi yaklagimdir. Bu yaklasimda, bir varlidin cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim
maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve di§er bigimlerde gerceklesen tiim ylpranma
paylarinin diigiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki.deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli
ve/veya anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

e Katihmcilarin degerleme konusu variikla 6nemli élgiide ayni faydaya sahip bir varhg
yasal kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katiimcilarin
degerleme konusu varlig: bir an evvel kullanabilmeleri icin 6nemli bir prim édemeye razi
olmak durumunda kalmayacaklari kadar, kisa bir siirede yeniden olusturulabilmesi,

« Varhigin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgi niteliginin gelir yaklasimini
veya pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi,

e Kullanilan deder esasinin temel olarak ikame degeri érnedinde oldugu gibi ikame
maliyetine dayanmasi.

Yukarida yer verilen durumlarda maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli
ve/veya anlamh adirhk verilmesi gerekli goérilmekle birlikte, séz konusu kriterlerin
karsilanamadigi agadidaki ilave durumlarda, maliyet yaklasimi uygulanabilir ve bu yaklasima
énemli ve/veya anlamii agirlik verilebilir. Maliyet yaklagiminin asadidaki durumlarda uygulanmasi
halinde, degerlemeyi gergeklestirenin diger yaklasimlarin uygulanip uygulanamayacadini ve
maliyet yaklagimi ile belirlenen gésterge niteligindeki dederi pekistirmek amaciyla agirhklandirihp
agirliklandinlamayacadini dikkate almasi gerekli gériilmektedir:

e Katilimcilarin ayni faydaya sahip bir varI|§v| yeniden olusturmayi distindikleri, ancak

varlidin yeniden olusturulmasinin éniinde potansiyel yasal engellerin veya oOnemli

ve/veya anlamli bir zaman ihtiyacinin bulunmasi,
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e Maliyet yaklagiminin diger yaklasimlara bir gapraz kontrol araci olarak kullaniimasi
(6rnegdin, maliyet yaklasiminin, deerlemesi isletmenin siirekliligi varsayimiyla yapilan
bir igletmenin tasfiye esasinda daha degerli olup olmadiginin teyit edilmesi amaciyla
kullaniimasi),

e Varlidin, maliyet yaklasiminda kullanilan varsayimlari son derece giivenilir kilacak kadar,
veni olusturulmus olmasi.

Kismen tamamlanmusg bir varligin dederi genellikle, varligin olusturuimasinda gecen siireye
kadar katlanilan maliyetleri (ve bu maliyetierin dedere katki yapip yapmadigint) ve katiimcilarin,
varhidin, tamamlandidindaki degerinden varli§i tamamiamak icin gereken maliyetler ile kar ve
riske gére yapilan uygun diizeltmeler dikkate alindiktan sonraki degerine iliskin beklentilerini
yansitacaktir.

7.2. DEGERLEMEDE KULLANILACAK YONTEMLERIN BELIRLENMESI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri III-62.1 sayili "Sermaye Piyasasinda
Dederleme Standartlari Hakkinda Tebli§” dogrultusunda Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organi'nin 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayili karari ile Ulusiararasi Dederleme Standartlari 2017
UDS 105 Degerleme Yaklagimiari ve Yontemleri 10.4. maddesinde; “De§erleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yéntemin dogruluguna ve
givenilirligine yliksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gercekiestirenlerin bir
varligin dederlemesi igin birden fazla degerleme yéntemi kullanmasi gerekmez.” yazmaktadir.

Parseller lizerinde inga edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar dederinin
tespitinde maliyet yaklagimi yéntemi, projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkil pazar
dederinin tespitinde ise gelir yaklasimi yéntemi kullaniiacaktir.

Maliyet yaklagimi ydnteminin uygulanmasinda gilincel arsa ve ingaat maliyetleri dikkate
alinmigtir. Gelir yaklasimi yonteminde uygulanma yéntemi olan indirgenmis nakit akimi
tablosuna esas teskil eden satis dederleri mevcut piyasa verilerinden elde edilmistir.

Dederlemeye konu tasinmaz natamam durumda olmasi nedeniyle parsel lizerinde insa
edilmekte olan projenin mevcut durumuna gdre pazar dederinin tespitinde pazar yaklasimi
yontemi kullaniilmayacaktir. Ancak pazar yaklagimi yontemi; maliyet yaklasimi yénteminde ele
alinan bilesenlerden arsanin dederinin hesaplanmasinda kullanilacaktir.

Degerlemeye konu tasinmazlarin tamamlanmasi durumunda emsal teskil edecek nitelikte
satilik bir bina veya binalar bulunamamasindan dolay! projenin tamamlanmast durumundaki
pazar dederinin tespitinde pazar yaklasimi yéntemi kullaniimayacaktir. Ancak pazar yaklasimi
yontemi; gelir yaklagimi yénteminde kullanilan ortalama m?2 satis degerlerinin tespitinde
kullanilmistir.

Ayrica rapor ekinde proje biinyesinde yer alan 93 adet bagimsiz b6limiin bilgi amacli olarak

satis degerleri sunulmustur.
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8. BOLUM PROJENIN MEVCUT DURUMUNA GORE PAZAR DEGERI
TESPiTi

8.1. MALIYET YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Bu yontemde, var olan bir yapinin giiniimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme
maliyeti gayrimenkuliin degerlemesi igin baz kabul edilir. Yaklagimda gayrimenkuliin degerinin
arazi ve binalar olmak Ulzere iki farkli fiziksel olgudan meydana geldi§i ve dnemli bir kalan
ekonomik émiir beklentisine sahip oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkuliin dederinin fiziki
yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik agidan demode olmasindan dolayi zamanla azalaca§i g6z
onine alinir. Bir bagka deyigle bu yéntemde, mevcut bir gayrimenkuliin bina dederinin, higbir
zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir.

Degderleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugiinkii yeniden insa veya yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir gikar veya kazang varsa eklendikten sonra,
asinma payinin toplam maliyetten ¢ikarilmasi ve son olarak da arazi degerinin eklenmesi ile
yapilir. Bu anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim dederi ile agiklanabilir. Kullanim
degeri ise, “higbir sahis ona kars! istek duymasa veya onun dederini bilmese bile malin gercek
bir dedgeri vardir* seklinde tanimlanmaktadir.

Maliyet yaklagiminda, gelistirmenin amortize edilmis yeni maliyetinin arsa degerine
eklenmesi sureti ile gayrimenkullin dederi belirlenmektedir.

Degerlemeye konu proje yeni inga edilmekte oldugu igin amortismani “*% 0™'dir.

Maliyet yaklasimi yéntemi ile taginmazin pazar dederinin tespitinde asadidaki bilesenler
dikkate alinmistir:

1) Arsanin dederi

2) Arsa Uzerindeki ingsaat yatirnmlarinin mevcut durumuna gére maliyeti

Not: Bu bilegenler, arsalar ve ingaat yatirmlarinin ayr ayri satigina esas alinabilecek dederler anlaminda

olmayip taginmazin toplam dederinin olusumuna 1sik tutmak (izere verilmis fiktif biyiikliiklerdir.

8.1.1. ARSANIN DEGERI
Arsalarin dederinin tespitinde “pazar yaklagimi yéntemi” kullanilmistir.

Bu yéntemde arsanin bulundugu bélgede yakin dénemde pazara ¢ikariimis/satiimis benzer
gayrimenkuller dikkate alinarak pazar degerlerini etkileyebilecek faktérler gercevesinde fiyat
ayarlamasi yapilmig ve konu arsa igin m2 birim dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller konum, imar durumu, fiziksel ozellikler ve biiyiklik gibi kriterler
dahilinde karsilastiriimig; ayrica ofisimizdeki mevcut bilgilerden faydalaniimistir.

' Emsaller; konum, lejand, yapilasma sarti, blyuklik, fiziksel 6zellikler ve pazarlik pay! gibi
kriterler dahilinde karsilagtirilmis, m? birim pazar dederi asagidaki tabloda hesaplanmistir.
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ARSA DEGERI SEREFIYE KRITERLERI (%)

m?2 Birim

i Fizi e P Emsal
Hyaw) | Kahum Dfl::.lal:lu 6ze::§zﬁ;r RSyt al’z:;l' . Deger (TL)
'Emsall 1730 0% 5% 5%  -20% | -30% | 1.040
' Emsal2 | 1835 @ 0% | 5% 5%  -25%  -30% | 1.010 |
' Emsal3  1.840 @ 0% | 5% 5%  -35%  -25% | 920 |
Emsal4 | 2285 0% 5% 5%  -35%  -35% 915
 Emsal5 | 1.105 | 20% @ 5% 5% | -25% -20% 940
Ortalama m? Birim Deger 965

Emsallerin konum kriterinde; raporun “6.3.1 Satilik Arsalar” bdliimiinde sunulan emsal
krokisinde belirtilen konumlari géz éniinde bulundurularak; degerlemeye konu gayrimenkule,
merkeze, ana yola, ulasim akslarina vb. yakinlik kriterleri gdéz éniinde bulundurularak diizeltme

yapilmistir.
Emsallerin imar durumunda lejand ve vyapilasma sartlan kriterleri g6z oniinde

bulundurularak dizeltme yapilmistir.

Emsallerin fiziksel ézellikleri kriterinde; parsellerin bos durumda olmasi ve rapor konusu
taginmazlarin lizerinde insa edilen projenin mevcudiyeti géz &niinde bulundurularak diizeltme
yaptmistir.

Emsallerin blyQklik kriterinde; emsallerin alanlari géz éniinde bulundurularak diizeltme
yapilmistir.

Emsallerin pazarlik payi kriterinde; emlak pazarlama firmalarindan alinan pazarlik payi

bilgileri g6z 6nliinde bulundurularak diizeltme yapilmistir.

8.1.1.1. ULASILAN SONUC
Degerleme siireci, piyasa bilgileri ve emsal analizinden hareketle rapor konusu
taginmazlarin konumlari, imar durumiari, fiziksel dzellikler ve biiyiikliikleri dikkate alinarak takdir

olunan m? birim pazar degeri agagidaki tabloda sunulmustur.

PAZAR DEGERI

Yiizélgiimi m?2 Birim Pazar Degeri Yuvarlatilmis
(m? Pazar Degeri

1917 | 1 11.922,37 | 1.105 | 13.175.000 |

Ada No Parsel No

8.1.2. ARSA UZERINDEKI INSAAT YATIRIMLARININ MEVCUT DURUMUNA GORE
MALIYETI
Bloklarin mahal listesi gz o6niinde bulunduruldugunda ingaat m?2 birim maliyetlerinin

“Mimariik ve Miihendislik Hizmet Bedellerinin Hesabinda Kullanilacak 2019 yili Yapi Yaklagik Birim
Maliyetleri Hakkinda Teblig”inde yayinlanan m?2 birim bedellerinden daha yiiksek seviyede olacagi
ongoralmustir. Projenin detaylari ve mahal listesi incelendijinde 3B yapi sinifi igin;
1.210,-TL/m?, 4A yapi sinifi igin; 1.270,-TL/m?, 4B yapi sinifi igin ise; 1.470,-TL/m?2 birim deger
alinmasi uygun gérilmistir. Ayrica gevre diizenlemesi ve teknik altyapi (maktuen) bedeli olarak

arsa toplam alani igin 100,-TL/m? maliyet yapilacagi 6ngdrillmiistir.
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Yerinde yapilan incelemelere goére ingai yatinmlarin tamamlanmasi durumundaki maliyeti

asadida tablo halinde belirtilmigtir.

EEOKIADT AESRDERE) YAPGIRSUI&FI/ MATisz:EITRiII(V'IrL) Bllswlﬁzl-li[iv E'ITL

A 2.246 IV-B 1.470 ~3.302.000

 B1-B2-B3-B4-B5  9.367 IV-B  1.470 | 13.769.000
C ' 3.855 IV-A | 1.270 4.896.000

D | 5078  IV-B  1.470 7.465.000
E1-E2-E3-E4-E5 11.603 | IV-B | 1.470 . 17.056.000
F | 2.928  MI-B 1.210 3.543.000

| Cevre diuzenlemesi ve teknik altyapi (rﬁaktuen) o | 7192.000
- - TOPLAM | 51.223.000

Dederleme tarihi itibariyle projenin ince insaa isleri devam etmektedir. Emlak Konut GYO
A.$.’den alinan bilgiler dogrultusunda projenin genel ingaat seviyesi yaklasik % 96,25'dir. Mevcut
durum insaat maliyet bedeli; ~ 49.300.000,-TL'dir. (51.223.000,-TL x % 96,25)

8.1.3. ULASILAN SONUC
Arsanin deGENi.....ccuiviieieeeieiiee et s e e : 13.175.000,-TL
Insaat yatirmlarinin mevcut durumuna gére maliyeti....... : 49.300.000,-TL olmak lizere
Toplam 62.475.000,-TL'dir.

9. BOLUM PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKI BUGUNKU
PAZAR DEGERININ TESPITI

9.1. GELIR YAKLASIMI YONTEMI VE ULASILAN SONUC

Gelir yaklagimi ydntemi iki temel ydntemi destekler. Bu yéntemlier; direkt (dogrudan)

indirgeme yaklaslzml yontemi ve getiri (gelir) indirgeme yaklasimi yéntemidir.

Direkt indirgeme yaklagimi ydntemi; tek bir yilin gelir beklentisini bir deder géstergesine
dénuigtirmek igin kullanilan bir yéntemdir. Bu déniisiim, ya gelir tahminini uygun bir gelir oranina
bolerek veya bunu uygun bir gelir faktériiyle garparak tek adimda elde edilir. Direkt indirgeme
yaklagimi yéntemi, milklerin dengeli bir bigimde isletildigi ve benzer risk dizeyleri, gelirleri,
giderleri, fiziksel ve konumsal ézellikleri ve gelecege yénelik beklentileri olan emsal satislarin bol
oldugu zaman yaygin bir bicimde kullanilir.

Getiri indirgeme yaklagimi yéntemi ise; gelecekteki yararlarin uygun bir getiri orani
uygulayarak bugiinkii deder géstergesine dénustiirlilmesi igin kullanilir. Bu yéntem 5 ila 10 yil
arasinda olan, belirtilen miilkiyet dénemi igerisinde olasi gelir ve giderlerin dikkate alinmasini
gerektirmektedir. Indirgenmis nakit akisi analizi (INA) yéntemi, gelir indirgemenin en dnemli
drnedidir. Indirgenmis nakit akisi analizi; bir mulkiin veya isletmenin gelecekteki gelirleri ve
giderleri ile ilgili kesin varsayimlara dayal bir finansal modelleme teknigidir. INA analizinin en
yaygin uygulamasi i¢ Verim Orani (IVO) ve Net Bugiinkii Deder'dir.
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Degerlemede “Net Bugiinkii Deger”in tespitine yonelik bir calisma yapiimistir. Bu
yontemde, gayrimenkulin degerinin gelecek yillarda liretecedi serbest nakit akimlarinin bugiinkii
dederlerinin toplamina esit olacagini 6ngériliir. Gelir indirgeme yaklagimi yénteminde dederleme
konusu gayrimenkullerin net bugiinkii dederi 2 wyillik siireg igerisinde hesaplanmistir.
Projeksiyondan elde edilen nakit akimlari; ekonominin, sektériin ve gayrimenkuliin tasididi risk
seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiline indirgenmis ve gayrimenkullerin toplam dedgeri
hesaplanmigtir. Bu toplam deger, tasinmazlarin mevcut piyasa kosullarindan badimsiz olarak
hesaplanan (olmasi gereken) degerini ifade etmektedir.

Ayrica gelir yaklasimi yonteminde vergi 6éncesi dénem ve reel iskonto orani esas alinarak
hesaplama yapiimistir.

9.1.1. VARSAYIMLAR VE KABULLER
* Proje biinyesinde yer alan bloklardaki tasinmazlarin toplam satilabilir alaniar asagidaki
tabloda belirtilmistir.
SATISA ESAS

. BRUT ALAN (m?2)

. Ofis ve Isyeri (Diikkan) | 40 | 9.165,68
Ofis _ 64 _' 12.269,78
Kreg ] 1 _ 2.112,29
Digiin Salonu 1 . 151751
TOPLAM 106 25.065,26

* Projenin buglnkdi finansal degerinin bulunmasinda tasinmazlarin tamaminin satilacagi dikkate
alinmistir,

¢ Ofis emsalleri; konum, mimari &zellik, insaat kalitesi ve biiyliklik gibi kriterler dahilinde
kargilagtinilmig, ortalama m? birim pazar dederi asadidaki tabloda hesaplanmistir. Ofislerin

ortalama satisa esas birit alani 200 m? olup, blyiikiik kriterinde bu alan gdz 6niinde

bulundurulmustur.

OFISLERIN SEREFIYE KRITERLERI (%)

insaat  Mimari -
Kalitesi  Ozellik Buyiklik

Pazarhk

Emsaller Konum

Emsal

Emsal1 = 2.940 0% 5% 0% | -5%  -20%  2.350
Emsal2 2810 0% 5% 0% | -5%  -15%  2.390
Emsal3 2790 0% @ 5% 0% -15%  -15% 2,090
Emsal4 2540 0% @ 5% | 0%  -10% -15%  2.030

Ortalama  2.220
o Dukkan emsalleri; konum, mimari 6zellik, insaat kalitesi ve blyiiklik gibi kriterler dahilinde
kargilastinimig, ortalama m? birim pazar degeri agagidaki tabloda hesaplanmistir. Diikkanlarin
ortalama satisa esas birit alami 176 m? olup, blyuklik kriterinde bu alan géz 6niinde

bulundurulmustur.
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DUKKANLARIN SEREFIYE KRITERLERI (%)

m2 Fiyati Insaat Mimari . ... Pazarhk
Emsaller (TL‘; Konum K al?t et Szellik Bilyiikliik Payi
"Emsal1  2.250 0% | 20% | 15% | 20% | -15% | 3.150
Emsal2| 2670 = 30% | 30% | 15%  20%  -15% | 4.810
' Emsal3| 1.900 @ 30% @ 30% | 15%  30%  -15%  3.610
Emsal4 3.050 | 20% @ 20% | 15% 15% -15% | 4.730
Emsal5 3.290 | 20% 25% | 20% -15% | -15% 4.440

Ortalamam_ 4,150

» Sonug olarak; ofislerin ve diikkanlarin m? birim degerleri agagidaki tabloda 6zetlenmistir.
SATILABILIR m?2 BIRIM PAZAR

KULLANIM AMACI DEGERI (TL)

| Ofis 1 12.269,78 | 2.220 .
I Diikkan _ 9.165,68 | ~ 4.150
Diger Diikkanlar 3.629,80 | 2.910

Not-1: Diger dilkkanlar; kres ve diugiin salonudur.

Not-2: Diger dikkanlarin alani diikkan alanlarindan bilyiik oldugundan m? birim degerinin diikkanlarin
m? dederinden %30 daha disiik olacadi varsayiimis olup, ortalama m2 birim degeri 2.910,-TL
olarak takdir edilmistir.

e Satis degerlerinin 2020 yili ve sonrasi igin % 10 oraninda artacag| ongoérilmigtir,

o Degerleme tarihi itibari ile ofislerin yaklasik % 60’|n|n, dikkanlarin yaklasik % 90’inin satisi
gergeklesmigtir. Diger dikkanlarin ise % 42'sinin satisi gergeklesmistir. Yilsonuna kadar

satilan gayrimenkul oraninin ayni kalacagi ayni kalacagi kabul edilmistir.

» Satisi gergeklesen taginmaziar igin; halihazirda satis islemleri tamamlandidindan serbest nakit
akimin bugiinki degerinin hesabinda iskonto faktérii kullaniimamistir,

¢ Yillara ait satis oranlari kabulli asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

YILLAR
KULLANIM AMACI S e _—
i Ofisler | %60 | % 35 | %5
_ Diikkanlar . % 77 . %13 10
Diger Dikkanlar = %42 _ % 58 % 0

* Nispi bir karsilagtirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(dlke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri
ile temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul
kiymetler Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim
risklerinin g6z dniine alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir. Riskleri toplama
yaklagimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir: Risksiz Getiri Orani (Ulke
riskine gére ayarlanmis) + Risk primi.

» Risksiz getiri orani; bu varliklar Gizerindeki getirilerin gdstergesi olarak rapor tarihi itibariyle
10 yilhk tahvilin faiz orani % 12,53’diir. Bu nedenle projeksiyon dénemlerinde risksiz getiri
oranl % 12,50 olarak dikkate alinmistir.

* Risk primi; eklenen risk primi (lke, bolge, proje ve yénetim risklerini icerecek sekilde
olusturulmaktadir. Bu riskler eklenirken taginmazin likiditeye doénme riski ve
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operasyon/y6netim risklerinin tespiti amaciyla hareket edilmektedir. Buna ek olarak, séz
konusu gayrimenkuliin finansal varliklara nazaran daha diigiik likiditesi icin de bir ayarlama
yapiimistir. Bu ayarlamanin kapsami gayrimenkuliin piyasada bulunma siiresine ve o siire
icinde yoksun kalinan karin tutarina baghdir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (érnedin kisa
vadeli tahviller veya mevduat sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstriimanlardan
elde edilen hasilanin karsgilastinimasi ile o6lgllebilir. Gayrimenkul projelerinin satiimasi
sirasinda ortaya ¢ikabilecek her tiirli (yonetimsel, ekonomik ve dénemsel) riskler de dikkate
alinarak risk primi % 4,5 olarak kabul edilmigtir.

e Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi igin yukandaki faktérlere gére ayarlama
yapilmasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani % 17 (Risksiz Getiri Orani
(% 12,50) + Risk primi (% 4,50)) olarak kabul edilmistir.

e Tasinmazlann toplam degeri; nakit akimlarinin tahmin edildidi acik tahmin dénemindeki
(explicit forecast period) deder ve bu kesin tahmin dénemi sonrasindaki deder olmak iizere
iki- kisimdan olugmaktadir. Sirekli ve sabit biyiime modelinde (Gordon Modeli) tasinmazin
yaratacagl nakit akimlarinin, kesin tahmin dénemi sonrasinda sabit ve siirekli artacagi
varsayilir. Surekli ve sabit biylime modelinde devam eden deder; (Kesin tahmin dénemi
sonrasi birinci yila iligkin nakit akimi) / (Agirhkh ortalama yatinm maliyeti orani) - (Kesin
tahmin dénemi sonrasi nakit akimlarinin sabit biilyime orani) esitligi ile hesaplanmaktadir.
Projeksiyon déneminin sonrasinda gergeklesecek nakit akimlarinin projeksiyon dénemi sonu
itibari ile'dederini veren Gordon Buylime Modeli'nde kullanilan reel uc biyiime orani 0 (sifir)
varsayllmistir.

* Arsa sahibinin toplam maliyetin tamamini finanse edecedi varsayilmistir.

9.1.2. ULASILAN SONUC

Yukandaki varsayimlar altinda yapilan ve sonuglant ekteki indirgenmis Nakit Akis
tablosunda sunulan analiz sonucunda; projenin satis hasilatlarinin bugiinkd toplam finansal
degeri ~ 73.802.000,-TL olarak bulunmustur.

Ulasilan bu deder; parseller iizerinde insaati devam etmekte olan projenin mevcut
onayli mimari projelerine ve yapi ruhsatlarina goére belirlenmis olup, farkh bir projenin
uygulanmasi durumunda ulasilan dederde de farklilik olabilir.

10. BOLUM ANALiZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

10.1. NiHALI DEGER TAKDIRI

Parsel lizerinde inga edilmekte olan projenin mevcut durumuna gére pazar dederi: maliyet
yaklagimi yontemi, projenin tamamlanmasi durumundaki bugiinkii pazar degerinin tespiti ise
gelir yaklagimi ydntemi ile belirlenmistir. Buna gére; parsel iizerinde insa edilmekte olan projenin
mevcut = durumuna gore pazar dederi icin 62.475.000,-TL
(Altmigikimilyondortyiizyetmisbesbin Tiirk Lirasi), projenin tamamlanmasi durumundaki
bugiinkl pazar degeri igin ise; 73.802.000,-TL (Yetmisiicmilyonsekizyiizikibin Tiirk Lirast)
kiymet takdir olunmustur.

31
N QF ' RAPOR NO: 2019/EMLAKGYQ/085



TERRA

GAYRIMEMKLIL DEGERLEME

11. BOLUM SONUC

Rapor igeriginde &ézellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemesinde, arsanin

konumuna, buyiikliglne, fiziksel 6zelliklerine, imar durumuna, yapilarin planlanan mimari
ozelliklerine, ingaat kalitelerine ve gevrede yapilan piyasa arastirmalarina gére giinimiiz
ekonomik kogullari itibariyle takdir olunan toplam KDV hari¢ pazar dederleri asadida tablo halinde

sunulmustur,

PROJENIN MEVCUT DURUMUNA
GORE PAZAR DEGERI

PROJENIN TAMAMLANMASI
DURUMUNDAKI BUGUNKU PAZAR [FER: X0 12.402.000 11.077.000
DEGERI - - | |
Not: 30.12.2019 ginii saat 15:30'da belirlenen gdsterge niteligindeki T.C.M.B. satis kuruna gére
1,-USD = 5,9509 TL ve 1,-EURO = 6,6625 TL'dir.

62.475.000 10.498.000 9.377.000

Taginmazin KDV dahil degeri 73.720.500,-TL'dir. KDV orani %18 alinmigtir.

Rapor konusu “Kérfezkent Carsi” projesinin sermaye piyasasi mevzuati
hiikimleri cercevesinde GYO portféyiinde “projeler” bashg altinda bulunmasinda
herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve kanaatindeyiz.

Isbu rapor, iic orijinal olarak dizenlenmistir.,

Bilgilerinize sunulur. 31 Aralik 2019

(Degerleme tarihi: 26 Aralik 2019)

Saygilarimizla, KZ%W\/
Alican KOCAL;i N

Batuhan BAS
Sehir Plancisi Sehir Plancisi
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

Ekler:

Bagimsiz B6lim Bazinda Pazar Degeri Tablosu (93 adet bagimsiz boélim)
INA Tablosu

Uydu Gériinlsleri

Fotografiar

Tapu Sureti

Tasinmaza Ait Tapu Kaydi

Imar Durumu Belgesi

Yapi Ruhsatlar

Yapi Kullanma izin Belgeleri

Onayli Badimsiz B6l{im Listesi

Onayli Mahal Listesi

Sirketimiz Tarafindan Degerleme Konusu Gayrimenkul Igin Daha Once Hazirlanan Rapor Bilgileri
Raporu Hazirlayanlart Tanitici Bilgiler ve SPK Lisans Belgeleri

32
RAPOR NO: 2019/EMLAKGYO/085



