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i. DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi

Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum

Epos Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Rapor Tarihi

06.01.2020

Rapor No

KLRGY-2019-00002

Degerleme Tarihi

11.11.2019-31.12.2019

Degerleme Konusu Miilke Ait Bilgiler

istanbul ili, Kartal ilcesi, Yukari Mahallesi 11371 Ada 184
Parsel, 11466 Ada 105 Numaral Parseller

Calismanin Konusu

11371 Ada 184 Parsel ve 11466 Ada 105 Parsellerde Kiler
GYO’nun Sahip Oldugu Miilkiyetin ve Arsa Sahipleri ile
Yapmis Oldugu 23.01.2015 Tarihli “Dizenleme Seklinde
Satis Vaadi ve Arsa Payi Karsiligi insaat S6zlesmesi” nden
Kaynaklanan Haklarin Pazar Degeri tespiti

Degerleme Konusu Gayrimenkulln
Arsa Alani

Tim parsellerin tapu kayitlarina gére toplam yiizélglimi
18.234,66 m?¥dir.

Degerleme Konusu Gayrimenkulln
imar Durumu

Degerleme konusu gayrimenkuller Konut + Ticaret ve
Konut alaninda kalmaktadirlar. Yapilanma sartlari raporun
5.3 bashg altinda detaylica belirtilmistir.

31.12.2019 Tarihi itibariyle

Degerlemeye Esas Gayrimenkullerin Pazar Degeri (TL)

KDV Harig

KDV Dahil

155.410.000

183.383.800

Kiler GYO A.S.’ye Ait Arsa Hisseleri Pazar Degeri (TL)

KDV Harig

KDV Dahil

101.990.000

120.348.200

Kiler GYO A.S.'ye Ait Hak ve Faydalarin Pazar Degeri( TL)

KDV Harig

KDV Dahil

47.980.000

56.616.400

Kiler GYO'a Ait Arsa ile Hak ve Faydalarin Toplam Degeri (TL)

KDV Harig

KDV Dahil

149.970.000

176.964.600

1-) Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

2-) KDV orani %18 kabul edilmistir.

Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Lisansh Degerleme Uzmani

Kemal CETIN

Sorumlu Degerleme Uzmani

Nesecan CEKICI
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Uyguﬁluk Beyani

Raporda sunulan bulgular, degerleme uzmaninin sahip oldugu bilgiler cercevesinde dogrudur.
Raporda belirtilen analizler ve sonuglar, sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirhidir.
Degerleme uzmaninin degerleme konusunu olusturan milkle herhangi bir ilgisi yoktur ve
gelecekte ilgisi olmayacaktir.

Degerleme uzmaninin degerleme konusu gayrimenkul veya ilgili taraflar hakkinda hicbir
onyargisi bulunmamaktadir.

Degerleme raporunun lcreti raporun herhangi bir bélimiine, analiz fikir ve sonuglara bagl
degildir.

Degerleme wuzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir

Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecriibesine haizdir.

Rapordaki analiz, kanaatler ve sonuc¢ degerleri Uluslararasi Degerleme Standartlari (IVSC)

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Varsayimlar

Raporda belirtilen deger bu raporun hazirlandig tarihteki degeridir. Degerleme uzmani bu
degere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik ve/veya fiziki degisikliklerden
dolayi sorumlu degildir.

Bu rapordaki hicbir yorum (s6z konusu konular raporun devaminda tartisilsa dahi) hukuki
konulari, 6zel arastirma ve uzmanlik gerektiren konulari ve degerleme uzmaninin bilgisinin
Otesinde olacak konulari agiklamak niyetiyle yapilmamistir.

Miilk ile ilgili hicbir bilgide degisiklik yapilmamistir. Milkiyet ve resmi tanimlar ile ilgili
bilgilerin alindigi makamlar genel olarak glvenilir kabul edilirler. Fakat bunlarin dogrulugu
icin bir garanti verilmez.

Bilgi ve belgeler raporda kamu kurumlarindan elde edilebilindigi kadari ile yer almaktadir.
Kullanilan fotograf, harita, sekil ve cizimler yalnizca gérsel amaglidir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullanilmistir, baska higbir amacla givenilir
referans olarak kullanilamaz.

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci géz éniine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

Degerleme uzmani milk Uzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya

sagliga zararlh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
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degerin diismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadig 6ngorilir. Bu konu ile
higbir sorumluluk kabul edilmez.

e Degerleme raporuna dahil edilen, gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar veya isletme
tahminleri, giincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve siirekli
istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Dolayisiyla, bunlar gelecekteki kosullara bagh olarak
degisebilir. Rapor tarihinden sonra meydana gelebilecek ekonomik degisikliklerin raporda
belirtilen fikir ve sonuglari etkilemesinden 6tiri sorumluluk alinmaz.

e Aksi acik olarak belirtilmedigi stirece hicbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamustir.

e Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etidi ¢alismasi yapmasi mimkin
degildir. Bu nedenle gorildigl kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

e Bolgenin deprem boélgesi olmasi sebebiyle detayl jeolojik arastirmalar yapilmadan zemin
saglamligi konusu netlestirilemez. Bu nedenle galismalarda zemin ile ilgili herhangi bir
olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

e Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu g¢alismalari, "Cevre Jeofizigi"
bilim dalinin profesyonel konusu icinde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi
olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gézlemlerde
gayrimenkuliin cevreye olumsuz bir etkisi oldugu gdzlemlenmemistir. Bu nedenle cevresel

olumsuz bir etki olmadigi varsayilarak degerleme galismasi yapilmistir.
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1 RAPOR BILGILERI

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tirii

Rapor Tarihi :06.01.2020
Rapor Numarasi : KLRGY-2019-00002
Raporun Tiirii : 11371 ada 184 parsel ve 11466 ada 105 parsellerde sahip oldugu miulkiyetin

ve arsa sahipleri ile yapmis oldugu 23.01.2015 tarihli “dizenleme seklinde
satis vaadi ve arsa payi karsiligl insaat s6zlesmesi”’nden kaynaklanan hak ve

faydalarin glincel Pazar degerinin tespiti

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansli Degerleme Uzmani Kemal CETIN

Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani Nesecan GEKICi

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu i¢in 11.11.2019 tarihinde ¢alismalara baslanmis, 06.01.2020 tarihinde rapor

yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak S6zlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Kiler Gayrimenkul Yatirrm Ortakhigi A.S. arasinda 23.10.2019

tarihinde imzalanan dayanak s6zlesmesi hikiimlerine bagh kalinarak hazirlanmistir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip Hazirlanmadigina

iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari

Hakkinda Teblig’in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.
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2 SIRKETI VE MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

2.1 Degerleme Sirketini Tanitic Bilgiler
Sirketin Unvani : EPOS Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Sirketin Adresi : Kore Sehitleri Cad. Yiizbasi Kaya Aldogan Sok. Engin is Merkezi No:20 Kat:2

Zincirlikuyu / istanbul

2.2  Miisteriyi Tanitici Bilgiler

Miisteri Unvani : Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
Miisteri Adresi : Eski Buyukdere Caddesi, Emniyet Evleri Mahallesi, No:1/1, Kat:7
Kagithane/ISTANBUL

2.3  Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu rapor, Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin 23.10.2019 tarihli talebine istinaden, ilgili
gayrimenkuliin sermaye piyasasi mevzuati hikimlerine gore hazirlanan gayrimenkul degerleme

raporudur. Degerleme calismasi sirasinda musteri tarafindan herhangi bir kisitlama getirilmemistir.

2.4 lsin Kapsami

Bu rapor istanbul ili Kartal ilgesi Yukari Mahallesi 11371 ada 184 parsel ve 11466 ada 105 parsellerde
sahip oldugu miulkiyetin ve arsa sahipleri ile yapmis oldugu 23.01.2015 tarihli “diizenleme seklinde
satis vaadi ve arsa payi karsiligl insaat s6zlesmesinden kaynaklanan hak ve faydalarin glincel Pazar

degerinin tespiti i¢in hazirlanmistir.
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3  DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

3.1 Deger Tanimlari

Degerleme calismasinda “Pazar Degeri” takdir edilmis olup Uluslararasi Degerleme Standartlari’na

gore pazar degeri ve pazar kirasi tanimlari asagidaki gibidir.

3.1.1 Pazar Degeri,
Bir varlik veya yukimlilGgiin, 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 degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullaniimasi gerekli gorilen

tahmini tutardir.

3.1.2 Pazar Kirasi
Pazar kirasi tasinmaz miilkiyet haklarinin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir kiralayan
ve istekli bir kiraci arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin
hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile uygun kiralama sartlari cercevesinde, degerleme tarihi

itibariyla kiralanmasi sonucu elde edilecek fayda icin tahmin edilmesi gerekli gorilen tutardir.

Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) kapsaminda kullanilabilir olan (i¢ temel degerleme
yaklasimi bulunmaktadir. Bu yontemler “Pazar Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi ” ve “Gelir Yaklagsimi”
dir. Bunlarin timi, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir.
Temel degerleme yaklasimlarina asagida yer verilmistir. Bu temel degerleme yaklasimlarinin her biri

farkl, ayrintili uygulama yéntemlerini igerir.

3.2 Degerleme Yaklagimlarinin Tanimi

Uluslararasi Degerleme Standartlari kapsaminda Ug¢ farkli degerleme yaklasimi bulunmaktadir. Bu
yaklasimlar sirasiyla “Pazar Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir Yaklasimi”dir. Bu ¢ yaklasimin

Uluslararasi Degerleme Standartlari’'nda yer alan tanimlari asagida yer almaktadir.

3.2.1 Pazar Yaklagimi
Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varlklarla
karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.
Degerleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin; mevcut pazarda benzer 6zellikler tasiyan ve yeni
satilmis olan gayrimenkullerle karsilastirilmasi, uygun karsilastirma islemlerinin uygulanmasi ve
karsilastirilabilir satis fiyatlarinda ¢esitli dizeltmelerin yapilmasi bu yaklasimda izlenen

proseddrlerdir.
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Bulunan emsaller lokasyon, goriilebilirlik, fonksiyonel kullanim, buytklik, imar durumu ve emsali gibi
kriterler dahilinde karsilastirilarak degerleme analizleri yapilir. Pazar degeri yaklasimi; yaygin ve
karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en ¢ok tercih edilen metottur.

Gayrimenkul degerlemesinde en glvenilir ve gercekei yaklasim pazar degeri yaklasimidir. Bu
degerleme yonteminde bolgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel ozelliklere sahip

karsilastirabilir 6rnekler incelenir.

Pazar Degeri Yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.

Analiz edilen gayrimenkuliin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul

edilir.

- Pazardaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukga iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve

bu nedenle zamanin 6nemli bir faktér olmadigi kabul edilir.
- Gayrimenkuliin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir stire icin kaldigi kabul edilir.

- Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere

sahip oldugu kabul edilir.

- Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda ginimiiz

sosyo-ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

3.2.2 Maliyet Yaklasimi
Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z
konusu olmadikga, belli bir varlik icin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine
esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik
ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir
varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden Uretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve
diger bicimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarinin distlmesi suretiyle gosterge niteligindeki

deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklagiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya

anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(@) katilimcilarin degerleme konusu varlikla 6nemli 6lglide ayni faydaya sahip bir varligi yasal
kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin degerleme konusu varhgi bir
an evvel kullanabilmeleri igin 6nemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar,

kisa bir slirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgii niteliginin gelir yaklasimini veya

pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi ve/veya
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(c) kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame maliyetine

dayanmasi.
Belli bash ti¢ maliyet yaklasimi yéntemi bulunmaktadir:

(a) ikame maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir varhigin

maliyetinin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(b) yeniden Uretim maliyeti yontemi: gosterge niteligindeki degerin varligin aynisinin Gretilmesi igin

gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(c) toplama yontemi: varhigin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandigi

yontemdir.

3.2.3 Gelir Yaklagimi
Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
donisturilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkii degerine dayanilarak tespit edilir.
Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya
anlamli agirlik verilmesi gerekli gértilmektedir:
(a) varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin gozliyle degeri etkileyen ¢ok énemli bir unsur
olmasi,
(b) degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul
tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.
Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi kapsamindaki
yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir. Bunlar
indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup, asagida yer verilen kavramlar tim
gelir yaklasimi yontemleri icin kismen veya tamamen gecerlidir.
indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yontemi. INA yénteminde, tahmini nakit akislari degerleme tarihine

indirgenmekte ve bu islem varhigin bugiink( degeriyle sonuglanmaktadir.

Uzun émirli veya sonsuz émirli varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA, varligin kesin tahmin
suresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden degeri icerebilir. Diger durumlarda, varligin
degeri kesin tahmin siiresi bulunmayan bir devam eden deger tek basina kullanilarak hesaplanabilir.

Bu bazen gelir kapitalizasyonu yéntemi olarak nitelendirilir.
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4 GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERI VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALizi

4.1 Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

Tiirkiye’nin 2000 yilindan bu yana kaydettigi ekonomik ve sosyal kalkinma performansi ile istihdam ve
gelirlerin artmasini saglayan ve Tirkiye'yi bir Ust-orta gelir grubu (lke haline gelmesini saglayan
nedenlerin basinda makroekonomik ve mali istikrar gelmektedir. Tilrkiye bircok alanda genis
kapsamli ve iddiali reformlarin uygulanmasi konusunda uzun vadeli bir yaklasim Uzerinde
odaklanmaktadir ve hiikimet programlari kirilgan gruplari ve dezavantajli bélgeleri hedeflemektedir.
2002 ile 2015 yillari arasinda yoksulluk orani yaridan daha asagiya inmis, asiri yoksulluk orani daha da
hizli dismstir. Bu slire zarfinda Tirkiye carpici bir sekilde sehirlesmis, dis ticarete ve finansa aciimis,
bircok kanun ve yonetmeligini bliylk olgiide Avrupa Birligi (AB) standartlari ile uyumlastirmis ve kamu
hizmetlerine erisimi artirmistir. Bu arada 2008/2009 kuresel krizinin etkilerinden de hizl bir sekilde

toparlanmistir.

Tlrkiye, Dinya Bankasi 2017 yili Nisan ayl Dinya Ekonomik Gériinim Raporu verilerine gore 2016

yilinda, satin alma giicli paritesine (SGP) gére diinyanin 13. ve Avrupa’nin 5. blyiik ekonomisidir.

Tirkiye 2010-2016 doneminde ortalama % 6,3 olan biylime performansina sahip olmustur. 2017
yilinda yillik %7,4 lik bliylime gerceklesmistir. 2018 yilinin Agustos ayi itibariyle finansal piyasalarda
baslayan olumsuz gelismelerin ekonominin dinamizminin sekteye ugramasina neden olmustur.
2018’in son c¢eyreginde yizde 3 daralmaya yasayan Tirkiye ekonomisi 2019’un ilk ceyreginde yiizde

2,6 daralmistir. En fazla daralan sektor yiizde 10,9 ile insaat olmustur.

Gayrisafi Yurt i¢i Hasila 2019 yilinin ikinci ceyreginde bir dnceki yilin ayni ceyregine gére %1,5 azalmis,
tiretim yéntemiyle Gayrisafi Yurt ici Hasila, 2019 yilinin birinci ceyreginde cari fiyatlarla %12 artarak 1

Trilyon 24 milyar 224 milyon TL olmustur.
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2018 yilinda 2000’lerin basindan bu yana en yiiksek diizeylerine ¢ikan enflasyon 2018 yilini TUFE’de
%16,3 dizeyinde tamamlamistir. TUFE’de gerilemenin belirginlesmesi 2019 yili 2.yarisini

bulabilecektir. Yilin son ¢eyreginde enflasyonda diisme beklenmektedir.

Tuketici Fiyat Endeksi-TUFE (%)

m2016 m2017 w2018 m2019

17, 179 187 194 19,9 167
’ 15,7 4 15;0 14'9 15,6 16,3

11, 11, 11, 11, 11, 11, 12, 12,8
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Uluslararasi Para Fonu IMF’in Diinya Ekonomik GoOrlinim Raporu'nda, 2019 yilinda Turkiye'nin
ekonomik bliyimesi yizde 2,5'luk bir daralma yasayacagi, 2020'de yillik blyimenin yizde 2,5
artacagi ve orta vade de 2024'e dogru ylizde 3,5'i yakalayacagi 6ngortlmistir. Ancak 6zellikle ABD ve
Avrupa merkez bankalarinin parasal genislemeye ge¢cme dislincesi, doviz kurlarinin stabil hale

gelmesi ve  faiz oranlarindaki beklenen dislsiin gerceklesmesi ile Tiirkiye ekonomisi icerisinde

bulundugu kriz ortamindan gikma egilimine girmistir.

Turkiye ekonomisi Uretim odakh bir yaklasimla yliksek katma deger olusturan ve ithalata bagimh

olmayan bir tretim modeli ortaya koymasi ile saglikl bir bliyime modeline kavusabilecektir.

Uygulamaya konulan siki para ve maliye politikalarinin devam ettirilmesi, TL'deki stabilizasyonun
sirdardlmesi durumunda enflasyondaki geri cekilmelerin devam etmesi, blylime rakamlarinin
toparlanmasi gibi etkenlerle 2020 yilinda Tirkiye ekonomisi gelismekte olan (lkelerden pozitif

ayrisacaktir.

3.1 Gayrimenkul Sektoriiniin Genel Durumu

Diinya genelinde sehirlesme hizi yavaslamakla birlikte sehirlesme artisini strdirirken, Glkelerin
insaat sektorli de uzun vadede bilyliimeye devam etmektedir. Ancak kisa vadede kiiresel biylimeye
yonelik kaygilar, insaat sektorl (zerindeki riskleri diinya genelinde arttirmaktadir. Diinya
ticaretindeki korumaci egilimler finansal piyasalarin ve ekonomik karar alicilarin glivenini zedelerken,
konut basta olmak Uizere insaat harcamalarina ve gayrimenkul yatirimlarina yonelik kararlarin
otelenmesine yol acabilmektedir. Bununla birlikte, belirsizlikler ve artan kisa vadeli riskler

hikiimetlerin altyapi yatirnmlarinin da ertelenmesine neden olabilmektedir.

Gelismekte olan ekonomilerin insaat sektorlerinde dogal olarak biliyiime potansiyeli yliksek olsa da

gelismis ekonomilerdeki belirsizlikler ve risklerden kaynakl kisa vadeli zorluklarla karsilasiimaktadir.

Diger pek ¢ok ekonomide oldugu gibi, Tirkiye’de de insaat sektorl, genel ekonomi agisindan bir 6ncl
gosterge olmanin yaninda biiyiimenin itici giiciini olusturma ozelligini de tasimaktadir. insaat
sektoriindeki ivmelenme ve yavaslama genel ekonomiye gore daha 6nce gergeklesmektedir. Bununla
birlikte, son donemlerdeki yavaslama haricinde sektoriin yiiksek bliylime temposuyla genel ekonomik
blylimeye hem dogrudan hem de dolayl olarak en 6nemli katki yapan sektorlerden biri oldugu

gorilmektedir.

insaat sektériiniin uzun dénemli egilimlerine bakildiginda genel ekonomideki dalgalanmalara en
duyarl sektérlerden biri oldugunu séylenebilir. insaat sektériiniin makroekonomik biiyiime ile olan

ylksek korelasyonu faiz ve girdi maliyetlerinin disik oldugu dénemlerde yliksek bliyime saglarken,
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tersi durumda kigutlme ile kendisini gostermektedir. Buna bagli olarak gectigimiz 15 yil boyunca,

Tlrkiye’'de insaat sektorii ekonominin blylmesine paralel bir genisleme yasamistir.

Bu slirecte yasanan gorece hizli bliyime donemi, 2018 yilindaki ekonomik dalgalanmalarin etkisiyle
yerini kirilgan bir goriinime birakmis, gayrimenkul fiyatlarindaki artis sert bir sekilde yavaslama
egilimine girmistir. 2019 yilinin 2. Yarisindan itibaren Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi ‘nin faiz
oranlarinda indirime gitmesi sonucunda bor¢lanma maliyetinin diismesi ve buna paralel olarak kamu
banklarinin konut kredilerine uygulamakta olduklari faiz oranlarinda indirime gitmeleri, konuta olan
talebi arttirmis ve bunun sonucunda 2019 yih Eylil ayindan itibaren konut satislarinda 6énemli oranda

artis gerceklestirmistir.

Tirkiye'deki yuksek geng niifus orani, hizli sehirlesme, calisan nifusun artmasi, tamamlanan ve
devam eden biiyuk altyapi projeleri gayrimenkul sektoriinin gelisimini desteklemekte, ayrica devlet
bankalarinin konut kredilerinde faiz oranlarini dislirmesi satislara yonelik iyilestirici bir yaklasim
sunmaktadir. Konut alan yabancilara vatandaslk icin uygulanan 1 milyon dolarlik sinirin 250.000
dolara cekilmesi, istanbul’un cazibe merkezi 6zelligini korumasi, Ortadogu agisindan Tiirkiye’nin bir
givenli liman olarak gorilmesi ve kur artisi yabancilarin Tirkiye'de konut edinimini daha cazip hale

getirmigtir.

Tirkiye’de de kentsel donisiim, gayrimenkul yatirnm fonlarina iliskin mevzuat, tasinmaz ticareti
hakkinda yonetmelik ve imar barisi gibi alanlarda 6nemli diizenlemeler yapilmis olup hikiimetce
acitklanan Yeni Ekonomik Plan'da ilerleyen doénem igin kapsamli degisiklikler yapilacagi

belirtilmektedir.

Ayrica son yillarda dogrudan Tirkiye'de gayrimenkul yatirimi gibi geleneksel yatirim yéntemlerinin
yani sira dolayh gayrimenkul yatirrm araclarina talepte de artis olmaktadir. Bu talebe yonelik gelisen
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari, (GYO), Gayrimenkul Yatirim Fonlari, Gayrimenkul Sertifikalari ve Kira
Sertifikalari (sukuk) ,tapu sigortasi ve insaat tamamlanma sigortasi gibi finansal enstriimanlarin

cogalmasiyla birlikte gayrimenkul sektéri de derinlik kazanmaktadir.

Merkez Bankasi’nin faiz indirimi ve ardindan kamu banklarinin konut kredisi faizlerini %1’in altina
cekmesi sektorde son donemde bir miktar hareketlenmeye neden olmustur. Piyasa faizlerinde

olusabilecek genel bir distsiin, sektore 6nemli katki saglayacagi degerlendirilmektedir.

Kaynak: KPMG ve GYODER Sektor analizleri.
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4.2 Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

4.2.1 istanbulili

Turkiye'nin yedi cografi bolgesinden biri olan ve Balkan Yarimadasi ile Anadolu arasinda bir gegis

olusturan Marmara Bolgesinde yer alan istanbul ili, Avrupa ve Asya kitalarinin birbirine baglandig

noktayi olusturmaktadir.

- oM Romania | g TOREC)
o \_;:eik Beograd Relﬂa Romana :}{frn

Galafi
a {Bearpan Ploieslic ¥ &
Bosna i -~ Sirrferopal
g Mw!p:ll:llb!
Bosaria and 'Cs.lzlf:hl]a Tumsmumsm\‘cunﬂanu {CapacTonons |
ik ~

{BepHa)
u-L..V!-II
Crrla Gora_s\Koswa o Bnnrapua Burg:!s
Montensgiom| Kosows Bulgaria J,ul
ShkodEid Male.ﬂ.OH"Ja © Edimé

al Hagkavs 5 m
9 Macmﬂr|F\ﬁ'GLﬂ Ka'muk IUET]
Bari | Xactinea) —-Sjm”uo Isla U Eremio L+ c:g:u

o Shqipéria
ankm nr il T
Albania Bursa Omapazm [ carur S
[:]

Bandirma @l o Ankara

o ©
Iraraniofe 57032

o

. Balikesr @ o
e _ Ehhag iR Eskisehir iy, s
0 Gragcs o Kirgehin Tiirkiye

a |Zmirga el o | Turkey. Walaya
Pgra iy o oNaz:II isparta KDI‘WE Aksaray 2

Péira; o o
tania Mdnga) - Athina Aydin_ - Danzh Eragio

i) Antalya Adgna

L+ ]
= Novaragsiysk ' - (Craspg)
Hercegovina = probel o [+] Sevastopol {HBBoAO jﬁ;hﬁl

biita Herzegawna Fléven™ Y e |
i Sofia - Orinesss \arria BlackiSea SEhiRS < ki e
{ 1) [&]

QO GKirikkale © Erzncan®
Si

$anl |urfa i
o

%ED o 8. o Mersing IIr“\-_.'l?aslaalnle;:l
Map data 82010 Basarsoft, Europa Technologies, Geocﬁﬂ@ConMﬂe Atlas, Transnavicom

Krasnodar

Kpashonap),
(=B 1]
Elawry

Zugd:
]
L P

B
Trabzon] . Cotlm
o

Erzurum

Eiaz gingel

Dwarbalur
o

Tal

[+]

Kuziltepe
Y et

istanbul ili konumu

istanbul ili, 5.400 kmXlik yuzolgimuyle Glke topraklarinin %0,7’sini kaplamaktadir. istanbul,

Tirkiye’nin kuzeydogusunda yer alir. istanbul'un Catalca Yarimadasi Uzerinde bulunan topraklari

Avrupa yakasl, Kocaeli Yarimadasi tzerinde bulunan topraklariysa Anadolu yakasi olarak adlandirilir.

ilin iki yakasini birbirinden istanbul Bogazi ayirir. istanbul ili kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara

Denizi, batida Tekirdag, doguda da Kocaeli ile komsudur.

3 l Sacillepe
A!miu'

istanbul ili ilgelerinin konumu

Ulasim yollari izerinde elverisli konuma sahip olmasi, Marmara Bolgesini diger bolgelerden ayiran en

onemli odzelliklerden bir tanesidir. Ulkenin cesitli kesimleri ile Tirkiye’yi diger Ulkelere baglayan
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baslica kara, deniz ve hava yollari bu bdlgede birlesmektedir. Avrupa ve Asya kitalarini birbirine
baglayan en kisa kara ve deniz yollari Marmara Bolgesi lizerinden gecmekte ve bu yollar Karadeniz
Ulkelerini Akdeniz’e baglayan deniz yolu ile de kesismektedir.

Bolgenin; basta istanbul olmak {izere her alanda gelismesinde, bircok hizmet sektdriiniin olusmasinda
ve Ulkenin diger bolgelerinden sirekli go¢ almasinda ulasim yollari Gzerindeki konumu 6énemli rol
oynamaktadir.

1973 vyilinda hizmete giren Bogazici Koprisiiniin ardindan kisa bir sire icinde cevre yollar
tamamlanmistir. Asya’yl Avrupa’ya baglama ve transit trafigi kent ici trafikten ayirma amaci tasiyan
bu proje sonucta kentin “fiziki gelisme omurgasi”ni olusturmus ve kent ici arterler haline
donlismistir. Kentin davranis modelini degistiren, kendi talebini yaratan ve doyum noktasina gelen
bu omurga kisa siirede yetersiz kalmis ve 1988 yilinda Fatih Sultan Mehmet Kopriisi ve takip eden
yillarda ikinci kusak cevre yollari hizmete acilmistir. Son olarak 2016 yilinda 3. Kopri agilimis olup,
kopri ile baglantili olarak Kuzey Marmara Otoyolunun bir kismi da trafige aciimistir. Yol ile 2. Kademe
yollarin baglantisini saglayan ulasim akslarinin 6nimizdeki yillar icinde hizmete acgilmasi
beklenmektedir.

Tlrkiye’nin en 6nemli ithalat limani olan Haydarpasa Limani ile ulusal ve uluslararasi diizeyde ulkenin
baglica hava ulasim merkezi olan Atatiirk Havalimani istanbul’da yer almaktadir. Ayrica Sabiha
Gokcen Havalimani gin gectikce kapasitesini artirmaktadir. Kapikule Sinir Kapisi’'ndan Turkiye
topraklarina giren Edirne-istanbul kara ve demiryolu, cesitli hatlariyla Avrupa ile baglantiyi saglayan
diger ulasim tiirlerini olusturarak, istanbul ilinin sadece (lkesi icindeki degil, Avrupa ve Orta Dogudaki

onemini de gliglendirmektedir.

BULGARISTAN 3 .:.

z".
KARADENIZ

R S

- mm“, '.003

Marmara Bélgesi ve istanbul ili ulagim baglantilari
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istanbul’un diger tiim iller ile karayolu baglantisi vardir. Karayolu ile ulasimda kullanilan Biiyiik
istanbul Otogari, 1980'li yillarda Topkapi'da bulunan istanbul Trakya Otogari'nin yetersiz gelmesi
Uzerine, 1987'de yapimina baslanmis, 1994 yilinda hizmete girmistir.

Kente demiryolu ile ulasim icin kullanilan Haydarpasa Gari, 1908'de istanbul - Bagdat Demiryolu
hattinin baslangi¢c istasyonu olarak insa edilmistir. Gar, TCDD'nin ana istasyonudur. istanbul'un
Anadolu Yakasi'nda Kadikéy’'de bulunur. Sehrin Avrupa yakasinda Eminoni'nde bulunan Sirkeci Gari
Trakya ve Avrupa'ya demiryolu ulasiminin baslangicidir.

ilde kent ici ulasimda kullaniimak (izere istanbul Ulasim AS. Tarafindan isletilen metro, tramvay; IETT
tarafindan isletilen metrobiis ve otobislerin yaninda dolmus ve IDO tarafindan isletilen deniz
otoblsleri ve feribotlar da kullaniimaktadir. Yapimina 2004 yilinda baslanan Marmaray tamamlanmis,
Avrupa Yakasi ile Asya Yakasi metro agi ile birbirine baglanmistir. Kentte ayrica 1.510 m

uzunlugundaki Fatih Sultan Mehmet, 1.071 m uzunlugundaki Bogazi¢ci Koprisi ve 2.164 m

uzunlugundaki 3. Képri ile Avrupa Yakasl ile Asya Yakasi arasi ulasim saglanmaktadir.
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4.2.2 Kartal ilgesi

Kartal, istanbul'un Anadolu
yakasinda, Marmara Denizi Maltepe Usur Murncu

kiyisinda, Kocaeli

Yarimadasi'nin giiney batisinda

Gimuispinar
yer alan, miucavir alaniyla Eruli okl
Cevizli
birlikle 48.000 m? yizdlcimi Orta
olan bir ilcedir. Kartal ilgesi, Hlates SSICED
Atalar

batida Maltepe, kuzeyde e

u ; Karliktepe
Sancaktepe, kuzeydoguda fRettalis
Sultanbeyli ve doguda Pendik Mer de Yukan  Cavugoglu W '

Marmara Kordonboyy R Kartal Yeni Pendik

ilceleriyle gevrilidir.

Kartal'da ulasim denizyolu, demiryolu ve otoyol ile saglanmaktadir. Kartal, Kurtkéy 'de bulunan
Sabiha Gokgen Uluslararasi Havalimani'na on bes dakika uzakliktadir. Kartal'dan Adalar ilgesine vapur,
Yalova iline de deniz otoblsiu seferleri yapilmaktadir. Bogazici Koprisi ve Fatih Sultan Mehmet
Koprisi'ne giden otoban ve E5 karayolu da Kartal'dan gecer. Kadikdy-Kartal arasi uzanan Bagdat
Caddesi ve Tuzla ile Bostanci arasi sahil yolu Kartal'daki diger karayolu ulasim segenekleridir. Kartal'a
Haydarpasa-Gebze arasinda calisan banliyd ve Haydarpasa-Adapazari arasinda calisan Adapazari
Ekspresi'yle de ulasilabilir. Ayrica Kadikdy — Kartal Metrosu ile de Kadikéy’'e ve Marmaray hattina

erisim mevcuttur

ilce halkinin biyik bir kismi kéy ve kent kiltiirini birlikte yasamaktadir. Genelde niifusun
¢ogunlugunu cesitli fabrika ve atdlyelerde ¢alisan isgiler, kiiglik esnaf ve sanayiciler olusturmaktadir.

ilce, istanbul’un Anadolu yakasinda en fazla sanayi tesisi bulunan ilgelerden biridir.

Son yillarda ilgede modern magazalar ve aligveris merkezleri kurulmaya baslanmis ve ticari hayat

canlanmistir.

Bolgedeki en biyilk projelerden biri Kadikdy ve Pendik arasinda yapimi 2012 yilinda tamamlanan
metro calismasidir. Metro hatti Kadikdy-Kaynarca hatti olarak planlanmis olup projenin Kadikdy-

Tavsantepe hatti arasi tamamlanarak kullanima acilmistir.

ilce 2018 yilsonu ADNKS sonuglarin gére toplam niifusu 461.155 kisidir.
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5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Gevresine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkuller 11371 ada 184 parsel ve 11466 ada ve 105 parseller Atalara
Mahallesi Canakkale Caddesi cephelidir. Konu tasinmazlar birbirlerine karsilikli  olarak

konumlanmaktadir. iki parsel arasindan Canakkale Caddesi gegmektedir.

Degerleme konusu parsellere Kadikdy’den Kartal yoniine Turgut Ozal Bulvari lizerinde ilerlenirken

Canakkale Caddesi’'ne donilerek ve 500 metre boyunca ilerlenerek ulasiimaktadir.

e 11-371/.184;»
147466/ 05

Degerleme Konusu Parsellerin Genis Olgekte Konumlari
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Degerleme Konusu Parsellerin Yakin Plan Konumlari

Degerleme konusu parseller mevcut durumda bos vaziyettedirler. Tasinmazlarin yakin civarinda
agirhikh olarak konut ve yakin cevreye hizmet verecek zemin katta yer alan ticari kullaniml
diikkanlarin oldugu gorilmustir. Tasinmazlarin yakin civarindaki konutlar 1999 depremi 6ncesinde

yapildigi icin bircogunun parsel veya ada bazinda yikilip yenilendigi gbzlenmistir.

Konu tasinmazlarin bulundugu noktadan hem D-100 (E-5) Karayoluna hem de sahil yoluna erisim
oldukg¢a kolaydir. Tasinmazlarin sahil yoluna mesafesi 500 metre civarinda D-100 (E-5) karayoluna

mesafesi 2 km civarindadir.

Tasinmazlarin yakin civarinda, Kartal Atalar Teknik ve Endistri Lisesi, Atalar Tren istasyonu, Sehit
Ogretmen Hiseyin Agirman Teknik ve EML, istek Ozel Ulugbey Lisesi, Sileyman Sah Universitesi
Hayriye Dumankaya Yerleskesi, Cordella Twins Projesi, Vadi Kule Evleri, Petunya Evleri yer, Royal

Towers almaktadir.
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5.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

ili :| istanbul istanbul

ilgesi :| Kartal Kartal

Mahallesi :| Yukari Yukari

Koy

Mevkii :| Rahmanlar Rahmanlar

Pafta No :

Ada No 1111371 11466

Parsel No ;| 184 105

Yiizolgimi :| 8.388,66 m? 4.291,86 m?

Maliki :| Kiler GYO; Kiler GYO;
97464/139811 1718393/3433488
ismail Kenan Ozyuva; SS Umut Konut Yapi Koop.
42347/1118488 491783/1716744
SS. Ozsafak Konut Yapi Koop.; SS. Ozsafak Konut Yapi Koop.
42347/159784 243843/1144496

Niteligi :| Arsa Arsa

Tapu Tarihi ve Edinme |:

3402 Kadastro Kanunun Ek1.

3402 Kadastro Kanunun Ek1.

el Mad. Geregi Yiizélcim Ve Cins II\DA:;éiI<Glizireg=§;:el::1ftlg;1m+ve8i(;:2;
Degisikligi Islemleri 11.10.2019 11.10.2019

Yevmiye No :| 25625 25625

Cilt No 19 13

Sayfa No :| 860 1287

5.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki

Degerleme konusu parsellere iliskin 02.12.2019 tarihinde Kartal Tapu Kadastro Mudirliigi’nden elde

edilen tapu kayitlarindaki takyidatlar takip eden bélimde derlenmistir.

11371 Ada 184 Parsel

Serhler Hanesi

e 02.06.2015 tarih-13264 yevmiye numarasi ile tamaminda/.......... hissesine karsilik (KILER GYO

A.S. lehine) kat karsiligi insaat hakki vardir.

e (02.05.2018 tarih 7395 yemiye numarasi ile 0,01 TL bedel karsiliginda kira s6zlesmesi vardir;

Trafo merkezi ve Kablo Gegis Yeri

Beyanlar Hanesi

e 19.07.2018 tarih ve 16421 yevmiye ile 3402 sayili kanunun Ek 1. Maddesi uygulamasina

tabidir.

Rapor No: KLRGY-2019-00002
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11466 Ada 105 Parsel

Serhler Hanesi

e 02.06.2015 tarih ve 13264 yevmiye ile tamaminda/........ hissesinde (KILER GYO A.S. lehine)
kat karsiligl insaat hakki vardir.
e 25.02.2015 tarih ve 4534 yevmiye ile tamaminda/........ hissesinde (KILER GYO A.S. lehine) kat

karsihgr insaat hakki vardir.

Beyanlar Hanesi

e 19.07.2018 tarih ve 16421 yevmiye ile 3402 sayili kanunun Ek:1 Maddesi uygulamasina

tabidir.

5.2.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler
Degerleme konusu gayrimenkuller igin son Ug yil igerisinde degisiklik olan parsellere iliskin bilgiler

asagida sunulmustur.

e 11371 ada 184 parsel, 11371 ada 82 ve 87 numarali parsellerin 17.05.2016 tarih ve 13027
yevmiye numarali tevhit islemi ile olusmustur.

e 11466 ada 105 parsel, 11466 ada 101, 102 ve 103 numarali parsellerin 29.06.2017 tarih ve
15188 yevmiye numarali tevhit islemi ile olusmustur.

e ki tasinmazda 19.07.2018 tarih ve 16421 yevmiye numarali islem ile 3402 sayili kanunun ek1.
Maddesi uygulamasina tabirdir beyani olusturulmustur.

e Her iki tasinmaz da 11.10.2019 tarih ve 25625 yevmiye numarali islem ile 3402 sayili kanunun
ek 1. Maddesi uygulamasi géormistir. (3402 sayili Kadastro Kanununun Ek 1 inci maddesinin
birinci fikrasina gore, kadastro veya tapulama haritalarinin sayisallastirilmasi ile ilgili olup

gereli dizenlemelerin yapildigi anlasiimaktadir)
Bunlarin disinda tasinmazlar Gzerinde herhangi bir degisiklige rastlanmamustir.

Tapu kayit 6rnekleri rapor ekinde yer almaktadir.
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5.2.3 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Gayrimenkul Yatirm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligin 22 Maddesinin ¢ bendinde “Kendi
milkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsiligi arsa satisi
sozlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar Gzerinde, gayrimenkul projesi gelistirebilirler veya
projelere Ust hakki tesis ettirmek suretiyle yatirim yapabilirler. Yapilacak soézlesme hikimleri
cercevesinde bir veya birden fazla tarafla ortak bir sekilde yiritilecek projelerde, ortaklik lehine
miulkiyet edinme amaci yok ise, ortakhgin s6zlesmeden dogan haklarinin Kurulca uygun gorulecek

nitelikte bir teminata baglanmis olmasi zorunludur.”

23.01.2015 tarihinde Kartal 5. Noterligi’'nde imzalanan Diizenleme seklinde tasinmaz satis vaadi ve

arsa payi karsiligl insaat s6zlesmesi, feragatname- ibranamede anlasma kosullari belirlenmistir.

Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligin 26. Maddesinde “Ortaklik lehine
sozlesmeden dogan alim, 6nalim ve geri alim haklarinin, gayrimenkul satis vaadi s6zlesmeleri, kat
karsihgl insaat sOzlesmeleri ve hasilat paylasimi sézlesmeleri gibi ortaklik lehine haklar saglayan
sozlesmelerin, rehinli alacaklarin serbest dereceye ilerleme haklarinin ve ortakligin kiraci konumunda

oldugu kira sozlesmelerinin tapu_siciline serhi zorunludur. S6z konusu ylikimlGliglin yerine

getirilmesinden ortaklik yonetim kurulu veya yonetim kurulunca yetkilendirilmis olmasi halinde ilgili
murahhas liye sorumludur. Bu maddede sayilan s6zlesmelerin karsi tarafinin Basbakanlik Toplu Konut

idaresi Baskanligi ve istirakleri olmasi halinde bu sdzlesmelerin tapu siciline serhi zorunlu degildir.”

02.12.2019 tarihli tapu kayitlarinda her iki parselin serhler _hanesinde kat karsiligi anlasmasinin

tescil edildigi gorulmustiir.

3402 Sayil Kanun Ek 1 Maddesi: "Sayisallastirma: Kadastro veya tapulama haritalari, arazi kontroli
yapilmak suretiyle sayisal hale getirilir. Yapilan ¢alismalarin sonucu, 11 inci maddeye gore ilan edilir
ve ilan siresi icerisinde dava acilmayan tasinmaz mallarin kayitlarinda gerekli diizeltme yapilir. Tapu
kayitlarinda icareteyn veya mukataal olduguna dair vakif serhi bulunan tasinmazlarda 12 nci
maddenin 3 Uncu fikra hiikimleri uygulanmaz." denilmekte olup tasinmaz (lizerindeki beyanin

portfoye alinmasina engel teskil etmeyecegi degerlendirilmektedir.)

Bu_sartlar_altinda tasinmazlar iizerindeki hisselerinin_ve sézlesmeden dogan hak ve faydalarin

Gayrimenkul Yatinm Ortakligi portféyiine alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde,

bir engel bulunmamaktadir.
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5.3 Gayrimenkuliin imar Bilgilerinin incelenmesi

Kartal Belediyesi imar ve Sehircilik Midurliigi’niin 04.12.2019 tarih E:2961 sayil yazisi ve belediyede
yapilan arastirmaya gore gore degerlemeye konusu tasinmazlarin imar durumlari ile ilgili asagidaki

bilgilere erisilmistir. imar durumlarini gésteren imar durum paftasi sunulmustur.

19.04.2013 tasdik tarih ve 1/1000 &lcekli Kartal Gliiney Revizyon Uygulama Planina gére degerleme

konusu tasinmazlarin mevcut imar durumuna iliskin asagidaki bilgilere erigilmistir.

11371 Ada 184 Parsel: Konut + Ticaret alaninda kalmaktadir. Parselin brit yizolgclimi olan 8.388,66

m? nin net parsel alani olarak kullanildigi 6grenilmistir. Konu parsel Blok nizam 5 Kat, TAKS:0,20-0,40
KAKS:1,75 olup, plan notlarinin A.39 maddesine gére 5.000 m%den buyik parsellerde emsal

degerine 0,50 emsal hakki ilave edilecektir.
“5000 m2'den biiyiik imar parselinde emsal degeri 0.50 artirilarak uygulama yapilir”

11466 Ada 105 Parsel: Kismen Konut + Ticaret alaninda, kismen de konut kalmaktadir. Konut +

Ticaret alanlarindaki yapilasma Blok 5 Kat, TAKS:0,20-0,40 EMSAL:1,75 olup, konut alanlarindaki

yapilasma ise Ayrik nizam 5 kat TAKS 0,20 — 0,40 Emsal 1,75 yapilasma sartlarina haizdir.

PLAN NOTLARI

A. Plan Uygulama Hiikiimleri

A.4. Egimden dolayi kazanilan ve iskan olarak kullanilan katlar emsal degerine dahil edilecektir.

A.5. Otopark ydnetmeligi, deprem ydnetmeligi, siginak yonetmeligi, iSKi ydnetmeligi ve ilgili diger

yonetmeliklerin hikimleri gegerlidir.

A.6. Planda aksine bir agiklama bulunmadigi durumlarda istanbul imar Yénetmeligi hikimleri

gecerlidir.

A.7. Plan sinirlari igerisinde bulunan tescilli agaglar korunacaktir.
A.10. Emsal degerleri net parsel tizerinden uygulanacaktir.

A.11. Acik ve kapal ¢cikmalar emsale dahildir.

A.29. Konut - konut + ticaret ve ticaret alanlarinda planda verilen bah¢ce mesafelerine uyulmasi ve

TAKS degerinin asilmamasi kaydiyla blok ebatlari serbesttir.

A.32. ilgili kurum ve kuruluslarin uygun gériisii alinmak sarti ile imar planinda 6zel miilkiyette olan
acik otopark lejantinda kalan alanlarda 6zel acik veya zemin alti otopark, kat otoparki lejantinda kalan

alanlarda ise 6zel kath otopark yapilabilir.
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A.33. imar planlarinda kentsel ve sosyal altyapi alani olarak ayrilan alanlarda (dini tesis, egitim, saglik,
kiiltiirel tesis, sosyal tesis, spor alani, vb.) ilgili kurum ve kuruluslarin uygun gérisleri alinmak sartiyla

tabii zemin altinda yoldan ¢cekme mesafesi korunmak sarti ile parsel bitiinlinde, kamuya ait zemin

alt1 katl otopark yapilabilir.
B. Ozel hiikiimler
B.1. Konut alanlari

E= 0.50 e= 1.50 e= 1.75 e= 2.00 sahis veya kamunun talebi durumunda konut alanlarinda, icinde yer
aldigi yapi adasinin yapilanma kosullarini gegmemek kaydiyla kurumlarin uygun gorusleri

dogrultusunda, kres semt poliklinigi, saglik ocagi, evde bakim birimleri yapilabilir.
B.2.2. Konut+ Ticaret Alanlari

Ticaret + konut alanlarinda zemin kat ticaret olmak kaydi ile Ust katlarda konut veya ticaret
fonksiyonu yer alabilir. Yoldan cephe alan parsellerde birden fazla bina yapilmasi halinde yol
cephelerinde bulunan binalarin zemin katlarinin ticaret olmasi kaydi ile diger binalarin tamaminda
konut yapilabilir. Ticaret+ konut alanlarinda planda verilen yapilasma sartlarinda katl otopark ve 6zel

egitim tesisleri yer alabilir.

Kat adedi verilen konut + ticaret blok yapilasmalarda kat adedi iptal edilerek TAKS Degeri 0.20-0.40
arasinda serbest birakilmistir. Ayni parsel icerisinde ifraz hatti olmasi durumunda ifraz hatti

uygulanmaz.
A. Plan uygulama hiikiimleri ilave diizenlemeler

A.1 1/1000 élgekli uygulama imar planinda belirlenen sosyal ve teknik altyapi alanlari ile kentsel yesil
alanlar, yol, park, cocuk oyun alani ve kamu kullanimina ayrilmis olan diger bitln alanlar (idari tesis,
spor alani, BHA, teknik altyapi, sosyal kiltlrel tesis alani, saglk tesis alani, egitim tesis alani, okul

alanlari vb.) Kamu eline gegmeden uygulama yapilamaz.

A.39. K2, k3 rumuzlu konut alanlarinda, TK1 ve TK2 rumuzlu ticaret + konut alanlarinda en az 10 adet
parselin tevhit edilmesi ile olusan parselde ve 5000 m?den biiyiik imar parselinde emsal degeri 0.50.
5000 m? ve lizeri biiyiikliiklerdeki parsel veya parsellerden donati alinmasi sonucunda 5000 m?nin
altinda kalmalari durumunda bu parseller 5000 m? biiyiikliikteki parsellerin yararlandigi haklardan

faydalanacak olup, uygulama net parsel tizerinden yapilacaktir.

A.41. Planda verilen emsal degerleri net parsel (izerinden hesaplanacaktir. Ancak daha énce
uygulama gérmiis veya rizaen terk yapilmis parsellerde, bu plana gére ilave terkler ¢citkmasi ve toplam

terk miktarinin %40'' asmasi halinde terklerin rizaen yapilmasi kaydiyla emsal hesabi parselin
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kadastral alaninin %60'1 lzerinden yapilir. Bu hiikiim bu plana gére terk miktari %40'' asan

parsellerde de terklerin rizaen yapilmasi kosuluyla uygulanir.

5.4 Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar

Kartal Belediyesi imar arsivi taramasinda konu tasinmazlara ait takip eden belgelere ulasiimis ve

tabloda tasnif edilmistir.

11371 Ada 184 Parsel

e 12/05/02017 tarih ve 2-066 numaral A Blok, 33.557 m? insaat alani icin hazirlanmis yeni yapi
ruhsati,

e 12/05/02017 tarih ve 2-066 numaral B Blok, 5.455 m? insaat alani icin hazirlanmis yeni yapi
ruhsati,

e 12/05/02017 tarih ve 2-066 numaral C Blok, 6.881 m? insaat alani icin hazirlanmis yeni yapi
ruhsati,

e 12/05/02017 tarih ve 2-066 numarali D Blok, 2.753 m? insaat alani icin hazirlanmis yeni yapi
ruhsati,

e 29/03/2019 tarih ve 150 numarali A Blok, 33.557 m? insaat alani icin hazirlanmis isim
degisikligi yapi ruhsati,

e 29/03/02019 tarih ve 150 numarali B Blok, 5.455 m? insaat alani icin hazirlanmis isim
degisikligi yapi ruhsati,

e 29/03/02019 tarih ve 150 numaral C Blok, 6.881 m? ingaat alani igin hazirlanmis isim
degisikligi yapi ruhsati,

e 29/03/2019 tarih ve 150 numarali D Blok, 2.753 m? insaat alani i¢in hazirlanmig isim
degisikligi yapi ruhsati,

e 20/04/2017tarihli ve 766 sayili mimari projesi

goralmistir.

11466 Ada 105 Parsel

e 30/09/2017 tarih ve 6-120 numarah 29.119,61 m? insaat alan icin dizenlenmis yeni yapi
ruhsati,

e 30/05/2018 tarih ve 279 numarali 29.119,61 insaat alan icin dizenlenmis isim degisikligi
ruhsati,

e 28/09/2017 tarihli mimari projesi gérilmustur.
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5.4.1 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri
Konu parsellerden her ikisi Gzerinde gelistirilecek olan projelerin yapi denetimi icin Cumhuriyet Mah.
Cetin Sk. Sanem is Merkezi Sitesi No:14 i¢ kapi No:1 Kartal / istanbul adresinde yer alan Giimiissu

Yapi Denetim Ltd. Sti. gérevlendirilmistir.

5.4.2 Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,
Kamulastirma, Yarg Siiregleri vb.) Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

Degerleme konusu tasinmazlarin imar planlarinda gectigimiz (g yil icerisinde herhangi bir degisiklik

olmamis olup plan notlarinda bazi degisiklikler oldugu tespit edilmistir.
18.10.2016 tarihli plan notlarinda;

Konut Alani lejanti i¢in E=0.50, E=1.50, E=1.75, E=2.00 sahis veya kamunun talebi durumunda konut
alanlarinda icinde yer aldigi yapi adasinin yapilanma kosullarini gegmemek kaydiyla kurumlarin uygun
gorisleri dogrultusunda, kres semt poliklinligi, saglk ocagi, evde bakim birimleri, yurtu, 6zel sosyal
kiltirel tesis alani yapilabilir." ibaresinin "6zel mulkiyette olan veya kamunun talebi durumunda,
konut alanlarinda; icinde bulundugu yapi adasinin yapilanma kosullarini gegmemek kaydiyla,
kurumlarin uygun gorisleri dogrultusunda kres, semt pliklinligi, saglik ocagi, evde bakim hizmetleri
vb. ile yurt, 6zel sosyal kiltirel tesisleri alani yapilabilir. Bu alanlarda planda verilen bahcge

mesafesine uyulmasi ve TAKS degerinin asilmamasi kaydiyla blok ebatlari serbesttir.

Ticaret + Konut Alani lejanti igin "Ticaret + Konut Alanlarinda zemin kat ticaret olmak kaydi ile st
katlarda konut veya ticaret fonksiyonu yer alabilir. Yoldan cephe alan parsellerde birden fazla bina
yapilmasi halinde yol cephelerinde bulunan binalarin zemin katlarinin ticaret olmasi kaydi ile diger
binalarin tamaminda konut yapilabilir. Ticaret + konut alanlarinda planda verilen yapilasma

sartlarinda kath otopark ve 6zel egitim tesisleri yer alabilir."
ibaresinin

" Ticaret + konut alanlarinda zemin kat ticaret olmak kaydiyla Ust katlarda konut veya ticaret
fonksiyonu yer alabilir. yoldan cephe alan parsellerde birden fazla bina yapilmasi halinde yol
cephelerinde bulunan binalarin zemin katlarinin ticaret olmasi kaydiyla diger binalarin tamaminda
konut yapilabilir. Ticaret + konut alanlarinda planda verilen yapilasma sartlarinda tiyatro, sinema,
sergi salonu gibi kiltlrel etkinliklere yonelik birimler ile katli otopark ve 6zel egitim tesisleri, 6zel
saghk tesisleri yapilabilir. Bu alanlarda planda verilen bahce mesafesine uyulmasi ve TAKS degerinin

asllmamasi kaydiyla blok ebatlari serbesttir."

Seklinde degistigi goralmustir
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5.4.3 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadigi Hakkinda Goriis

Konu tasinmazlardan 11371 Ada 184 parsel icin A, B, C ve D bloklar i¢in 12/05/2017 tarih ve 2-066

numarali yeni yapi ruhsatlari ve 29/03/2019 tarih ve 150 numarali isim degisikligi yapi ruhsatlari

mevcuttur.

Konu tasinmazlardan 11466 ada 105 parsel icin 30.09.2017 tarih ve 6-120 numarali yeni yapi ruhsati

ve 30.05.2018 tarih ve 279 numarali isim degisikligi yapi ruhsati mevcuttur.

Arsalar lizerinde insaata baslanilmasi icin icin gerekli tim belgeler tam ve eksiksiz olarak mevcut olup

insaat faaliyetlerine heniiz baslanmamustir.

5.4.4 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatinm Ortakliklar Portféyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goris

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginin 22.
maddesinin “a” bendine gore “Alim satim kari veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi, konut,
ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her tirli gayrimenkuli

satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayi veya satmay!i vaat edebilirler.”

Yine ayni tebligin 22.maddesi “c” bendine gore “Kendi miilkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira,
hasilat paylasimi veya kat karsiligi arsa satisi sozlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar tzerinde,
gayrimenkul projesi gelistirebilirler veya projelere (st hakki tesis ettirmek suretiyle yatirm

yapabilirler.”

Bu sebeple degerleme konusu gayrimenkullerin imar bilgileri acisindan gayrimenkul yatirim ortakligi

portfoylne alinmasinda sermaye piyasasi mevzuati ¢cercevesinde bir engel bulunmamaktadir.

5.4.5 Projeye iliskin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye
iliskin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkli
Olabilecegine iligkin Agiklama

Calisma kapsaminda olusturulan proje degeri konu milk Gzerinde gelistirilmesi planlanan proje aittir.
S6z konusu projenin bir kisminin ve/veya tamaminin degistirilmesi ve farkh bir proje uygulanmasi

halinde bulunacak deger farkli olabilir.

5.5 Gayrimenkuliin Fiziki Ozellikleri

Degerleme konusu parseller parsel izerinde proje gelistirme imkani vardir. Parseller hafif egimli bir

yapida olup dikdortgene yakin formlari bulunmaktadir.

Tasinmazlar Canakkale Caddesi cephelidir.
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5.5.1 Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

e Konu parseller Canakkale Caddesi cephelidir.

Parseller dikdoértgene yakin bir formda olup 184 numaral parsel uzun ince bir yapida, 105

numarali parsel ise basik bir T sekline haizdir.

e Parseller diize yakin bir egime sahiptir.

e Parsellerden 184 numarali parsel Canakkale Caddesine cepheli ve ayni zamanda Cardak
Sokak’a da kisa kenarindan cepheli olup kdse parsel olarak nitelendirilebilecek bir yapidadir.

e 105 numarali parsel ise Canakkale Caddesi cepheli iken Kisa kenarindan da Kaan Sokaga
cepheli olup iki cepheli formdadir.

e Parsellerin yakin ¢evresinde kentsel donlisim calismalari baslamistir.

e Parseller Gizerinde herhangi bir yapi veya ekili dikili Girtin bulunmamaktadir.

e Bolgede elektrik, su, dogalgaz gibi altyapi yatirimlari tamamlanmustir.

e Yapiruhsatlarina gore tasinmazlar Gzerinde olusturulmasi planlanan projeye ait detaylar

takip eden tabloda sunulmustur.

Ada Parsel Blok Toplam Mesken Ofis - Ortak Mesken Ofis -
insaat Alani isyeri Alan  Alanlar Sayisi isyeri
Alani Sayisi
11371 184 A Blok 33.557,00 18.304,51 573,30 14.679,19 178 7
11371 184 B Blok 5.455,00 1.156,00 500,60 3.798,40 14 5
11371 184 C Blok 6.881,00 1.562,97 671,90 4.646,13 14 4
11371 184 D Blok 2.753,00 1.996,07 756,93 0 2
11466 105 - 29.119,61 12.631,86 1.279,88 15.207,87 165 16
TOPLAM 77.765,61 371 34

5.6 Gayrimenkullerin Kullanim Durumu

Konu parseller icin 2017, 2018 ve 2019 tarihlerinde Yapi Ruhsati alindigi tespit edilmis olup heniz

insaat calismalarina baslanmadigi gérilmustdr.
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6 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

6.1 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

S6z konusu degerleme ¢alismasini genel anlamda olumsuz yonde etkileyen ve sinirlayan bir faktor

bulunmamaktadir.

6.2 Swot Analizi

Giiclii Yonler

o Parsellerin Canakkale Caddesi lizerinde yer almaktadir.

e Yakin gevresindeki yapilasma diizenlidir.

e Parsellerin bulundugu noktada, neredeyse zemin kat seviyesinden Marmara Denizi manzarasi
mevuttur.

e 11371 ada 184 parselin ilave imar artisi s6z konusudur.

e Tasinmazin bulundugu noktaya gerek 6zel arag, gerekse toplu tasima araclari ile ulasim
kolaydir.

e Degerleme konusu tasinmazlarin bulundugu bélgede altyapi calismalari tamamlanmistir.

Zayif Yonler

e istanbul’'un merkezi is alanlarina uzak mesafededir.

Firsatlar

e Bolge, konut piyasasi agisindan gelismektedir.

e Bolge diizenli yapilasmis oldugu tercih goren bir lokasyondur.

e Parseller cevresindeki kentsel donisim calismalari, bolgede bir yenilenme saglamaktadir bu
sayede bolgedeki nitelikli yapi stoku artmakta ve bélge deger kazanmaktadir.

Tehditler

e Bolgede konut projelerine talebin artmasi, arsa fiyatlarini etkilemektedir.

e Konut arzinin artmasi bolgedeki rekabeti arttirmaktadir.

o Makroekonomik gostergelerde gerceklesecek bir bozulma ya da jeopolitik riskler gelecekte

gayrimenkul piyasalarini olumsuz etkileyebilir.
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6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari

Mahallinde vyapilan arastirmada bolgedeki arsalar ile ilgili yapilmis olan kat karsiligl insaat
sozlesmelerinde oranlarin arsanin blyikligl, konumu, hisseli olup olmamasi gibi faktorlere bagh
olarak degistigi ancak arsa sahiplerinin %50 altindaki karsiligi oranlarini kabul etmedigi 6grenilmistir.
insa edilen konutlarin %45-%50’si arsa sahibine %55-%50’si yiiklenici firmaya ait olacak sekilde bir

paylasim orani s6z konusudur.

6.4 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yéntemler ve Segilme Sebepleri

Bu degerleme calismasinda degerleme konusu tasinmazlarin bos arsa olmalari ve imar uygulamasi
gérmeleri sebebiyle pazar yaklasimi ve gelir yaklasimi (gelistirme / proje degerleme) yontemleri

kullanilmistir. Arsa degerinin tespit edilmesinde her iki yontemden de faydalaniimistir.

6.4.1 Pazar Yaklasimi

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varlklarla
karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. Yeterli emsal

bulunmasi durumunda Pazar yaklagimi glivenilir bir degerleme yaklasimi olarak kabul edilmektedir.

6.4.1.1 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve Satis Bedelleri ile Bunlarin
Secilmesinin Nedenleri
Bolgede konu milke yakin mesafedeki satilik arsa emsalleri bulunmus ve takip eden tabloda

diizenlenmistir.

Alan Brim
Emsal Konum Ozellik (m?) Fiyat (TL) | TL/m2 Kontak
Fiyati
Tasinmazlarin Sancaktar Caddesine yakin
Ercan Emlak
Yaklasik 800 metre konumda KAKS: 1,75 400 | 2.500.000 6.250
o ) 0535 640 8696
1 dogusunda Konut + Ticaret Arsasi
Sancaktar Caddesine yakin
Tasinmazlarin konumda arka sokakta ibrahim Ay
Yaklasik 6(?0 metre KAKS: 175 konut imarl 430 | 1.850.000 4.302 0535 927 7392
kuzeyinde
2 arsasl
Tasinmazlarin .
Ara sokakta kalan KAKS: Adil Yilmaz
YakIa§|1< 800 metre 1,75 Konut imarli arsa 282 | 1.450.000 | 5.142 0532 215 2197
3 dogusunda
Tasinmazlarin Canakkale Cad - Turgut Remax Yasmin
yaklasik 500 metre Ozal Blv. KAKS: 1,75 650 | 4.900.000 7.538
. . . 0532 266 9959
4 glineyinde Konut+ Ticaret imarli arsa
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Elde edilen tasinmazlarin tamami ¢ok yakin bir bolgede yer almakta olup tasinmazlarin tamami net

arsa alani lizerinden pazarlanmakta olup buyuklikleri kiicliktir.

Pazarlik 6ncesi birim degerler lizerinden inceleme yapildiginda tasinmazlarin birim degerlerinin 4.300

—7.500 TL/m? araliginda salindigi gérulmektedir.

Emsallerin bulundugu konumlar takip eden haritada goriilmektedir.

Tasinmazlardan 1 ve 2 numarali olanlar Rahmanli - Sancaktar Caddesine oldukca yakin konumda yer
almakta olup bu alanin serefiyesi daha kéttdir. 2 numarali emsal 1 numarali emsale gére de daha
kot konumda yer almaktadir. 1 numarali parsel benzer yapilasma izinlerine sahip olmasina karsin 2

numarali parselin yapilasma izni daha kotidir (konut)

3 numarali emsal ana ulasim akslarindan uzak dastk serefiyeli bir bolgede konumlanmis olup

serefiyesi dlistktir. Sadece konut yapilasmasina haiz bir alanda yer almaktadir.

4 numaral emsal konu tasinmazlara gore daha iyi bir konumda yer almakta olup benzer yapilasma

kosullarina haizdir.

Konu tasinmazlarin brit alan Uzerinden emsal hesaplanmasi ve emsal artisi gibi yapilasma

izinlerinden dogan fazladan haklari bulunmakta olup parseller blyuklikleri geregi nitelikli proje
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ecns

gelistirilmesine

yatkindirlar.

bulundurulmustur.

Emsal

dizenleme

Ayrica konu parsellerin yapi ruhsatlari hazir bulunmaktadir.

Bulunan emsallerinin konu parsellere gore farklilik arz eden hususlari géz 6niinde bulundurularak

cahismalarinda bu

husus gobz

emsaller diizeltme galismasinda tabi tutulmus olup takip eden tabloda sunulmustur.

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4

Fiyat(TL) 2.500.000| 1.850.000( 1.450.000| 4.900.000
Yizolgimi (m2) 400 430 282 650
Birim Fiyat (TL) 6.250 4.302 5.142 7.538
Pazarlik Payi 10% 0% 10% 15%
Pazarlik Sonrasi Birim Fiyat (TL) 5.625 4.302 4.628 6.408
Konum Duizeltmesi 20% 30% 30% 0%
Manzara 15% 15% 15% 0%
Blyliklik Dizeltmesi -5% -5% -10% -5%
imar Durum Diizeltmesi 15% 25% 25% 15%
Ruhsat / Proje Duzeltmesi 15% 15% 15% 15%
Toplam Dlizeltme Katsayisi 60% 80% 75% 25%
Duzeltilmis Birim Fiyat (TL) 9.000 7.744 8.098 8.010
Ortalama Birim Fiyat (TL) 8.213

Konu arsalar icin 8.213 TL/m? birim deger tahmin ve takdir edilmistir. Bu birim deger 184 numarali
parsel icin belirlenmis olup bu parselin hemen hemen vyarisi kadar yiiz 6lcimiine sahip olan 105
numarali parsel igin birim fiyat serefiyesine gore %10 oraninda arttirilarak 9.034 TL/m? birim degere
tahmin ve takdir edilmistir. Bu birim degerler 1siginda konu arsalarin degeri toplami 107.670.690 TL
olarak tahmin ve takdir edilmistir. Parsellerdeki Kiler GYO hissesinin degeri ise toplamda 67.434.000

TL olarak tahmin ve takdir edilmistir.

Ada Parsel Yiizolgiimii Birim Toplam Kiler GYO Hissesi Kiler GYO
Fiyat Deger Hissesinin Degeri
11371 184 8.388,66 8.213 68.896.000 97464/139811 48.028.000
11466 105 4.291,86 9.034 38.774.000 1718393/3433488 19.406.000
TOPLAM 12.680,52 107.670.000 67.434.000

6.4.2 Maliyet Yaklagimi
Degerleme konusu arsa lzerinde herhangi bir yapi bulunmadigindan bu degerleme calismasinda

maliyet yontemi kullanilmamistir.
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6.4.3 Gelir indirgeme Yaklasimi / Gelistirme Yaklasimi

Parsellerin deger tespiti icin proje gelistirme yontemi kullaniimis olup gelistirmede kullanilan

varsayimlar takip eden bolimde belirtilmistir. Proje gelistirmede kullanilan birim metrekare satis

fiyatini hesaplamada kullanilan konut ve ticari Ginite emsalleri asagidaki tabloda gosterilmistir.

6.4.3.1 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve Satis Bedelleri ile Bunlarin

Secilmesinin Nedenleri

ilk olarak bélgede ve yakin cevrede gelistirilmesi diisiiniilen projeye iliskin konut emsalleri bulunmus

ve takip eden tabloda sunulmustur.

Net | Brit Brim
Emsal | Konum Ozellik Alan | Alan | Fiyat (TL) | TL/m? Kontak
(m2) | (m?) Fiyati
La Marin | 3+1 tipinde 16. Katta MNC Gayrimenkul
1 Kartal Sehri Manzarali Daire | 115 | 135 | 1.350.000 | 10.000 0533 746 8441
La Marin | 2+1 tipinde 3. katta Sercan insaat 0534
2 Kartal daire 55 85 | 575.000 | 6.765 893 9015
La Marin 2+1 tipinde 3. katta Remax Mentor 0541
3 Kartal daire 55 85 | 575.000 | 6.765 488 2030
La Marin 3+1 tipinde 2 katta Remax Mentor 0541
4 Kartal havuz manzaral daire | 90 140 | 895.000 | 6.393 488 2030
La Marin 2+1 tipinde 3. katta Burak Sancakli 0544
5 Kartal daire 84 110 | 1.400.000 | 12.727 732 0858
La Marin | 3+1 tipimde 20. katta Serkan Cigekler
6 Kartal manzarali daire 110 | 120 |1.170.000| 9.750 0533 646 5353
Kartal Sahil | 3+1 tipinde 1. katta CZM Gayrimenkul
7 Mesa daire 136 | 196 |1.100.000| 5.612 0554 764 7084
Kartal Sahil | 3+1 tipinde 7. katta Remax Red 05454
8 Mesa daire 138 | 196 | 1.540.000| 7.857 650 5555
Kartal Sahil | 2+1 tipindeki bahce CZM Gayrimenkul
9 Mesa kat daire 80 115 | 900.000 | 7.826 0554 764 7084
Kartal Sahil | 3+1 tipinde 1. katta KW Cadde 0532 348
10 Mesa daire 120 | 162 |1.100.000| 6.790 1875
Kartal Sahil | 3+1 tipinde 16. katta Sema Gayrimenkul
11 Mesa daire 120 | 150 | 990.000 | 6.600 05305251212
3+1 tipinde 23. katta Remax Mentor 0541
12 Kartal Life daire 93 147 | 729.000 | 4.959 488 2030
3+1 tipinde 24. katta Uzman Emlak 0533
13 Kartal Life daire 102 | 140 | 775.000 | 5.536 141 8053
3+1 tipinde 23. katta STCA insaat 0533
14 Kartal Life daire 107 | 169 | 973.000 | 5.757 934 1070
5+1 tipinde 18 Katta Remax Mentor 0541
15 Kartal Life daire 97 146 | 750.000 | 5.137 488 2030
Atmaca
Cordella 3+1 tipide 15. katta Gayrimenkul 0532
16 Kartal daire 130 150 | 1.150.000| 7.667 747 2777
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Net | Brut Brim
Emsal | Konum Ozellik Alan | Alan | Fiyat (TL) | TL/m? Kontak
(m2) | (m?) Fiyati
Cordella 3+1 tipide 11. katta Nevon Gayrimenkul
17 Kartal manzarali daire 100 | 139 | 789.000 | 5.676 0532 709 1575
Cordella 2+1 tipide 16. katta Erkan Uncii
18 Kartal manzarali daire 78 108 | 715.000 | 6.620 0544 350 2894
Cordella 3+1 tipide 15. katta Denizer Emlak
19 Kartal daire 110 | 120 | 720.000 | 6.000 0535 463 6804
Cordella | 1+1tipinde 12. katta Remax Mentor
20 Kartal daire 52 64 | 370.000 | 5.781 0541 488 2030
3+1 tipinde 9. katta Remax Amiral
21 | Tria Kartal daire 100 | 150 | 950.000 | 6.333 0532 407 6939
3+1 tipinde 7. katta Reha Medin Yildiz
22 | Tria Kartal manzarali daire 110 | 160 | 980.000 | 6.125 0553 833 1262
3+1 tipinde 16. katta Remax Mentor
23 | Tria Kartal manzarali daire 115 | 175 |1.000.000| 5.714 0541 488 2030
3+1 tipinde 3. katta Merve Ercan
24 | Tria Kartal daire 115 | 175 | 850.000 | 4.857 0535 200 7493
3+1 tipinde 16. katta Kartal Gayrimenkul
25 | Tria Kartal manzarali daire 115 | 175 | 970.000 | 5.543 0536 854 9389
3+1 tipinde 16. katta BurhanT
26 | Tria Kartal daire 115 | 175 | 890.000 | 5.086 0532 687 3862

Elde edilen emsaller yakin ¢evrede olup tamami nitelikli projeler lizerinden yer alan emsallerdir.

Emsallerin pek ¢ogu manzaraya hakim olup ¢ogunlukla gorece buyik nitelikteki emsallerdir. Bu

emsaller lizerinden emsallerin konumlari, biydkltkleri, bulunduklari sitelerin nitelikleri ve sunduklari

imkanlar, manzara durumlari g6z 6niinde bulundurularak diizeltmeler yapilmistir.

Yapilan emsal diizeltme galismalari takip eden bélimde sunulmustur.
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La Marin Kartal projesinde yer alan emsaller konu parsellere gére daha kot konumdadir. Projenin
niteligi arsa lizerinde gelistirilmesi disinllen projeye gore bir miktar daha dusik niteliklidir.

Kartal Sahili Mesa projesinde yer alan emsaller konu projeye gore daha koti serefiyeli konumda
bulunmaktadir. Emsallerin nitelikleri benzerdir.

Kartal Life projesindeki emsaller daha kéti bir lokasyonda yer almaktadir. Nitelik olarak gelistirilmesi
hedeflenen projeye nitelik olarak benzer olup bir miktar diistik pozisyondadir.

Cordella Kartal projesinde yer alan emsaller daha kéti bir konumda ve bir miktar daha az nitelikli bir
projede yer almaktadir.

Tria Kartal projesindeki emsaller konum olarak daha kotli bir alanda ve nitelik olarak daha disik
nitelikli bir konut projesinde yer almaktadir.

Tim bu oOzellikler ve ilgili emsali manzarasi ve biyiikligline bagh olarak yapilan diizeltmeler isiginda

ulasilan sonuglar takip eden tabloda sunulmustur.
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Emsal |Fiyat(TL) | 2 | & | & | & | S| @8 |s|Z |2 | &
1 1.350.000|135|10.000 (25% |7.500 |-5% [3% |-3% |3% |-2% |7.350
2 575.000 |85 [6.765 [20% [5.412 |-5% |[0% |0% |3% |-2% |5.304
3 575.000 |85 [6.765 [20%[5.412 |-5% |[0% |0% |3% |-2% |5.304
4 895.000 |140|6.393 |20%|5.114 |-5% |5% |-5% [3% |-2% |5.012
5 1.400.000{110|12.727|30%|8.909 |-5% (2% |0% |3% |0% |8.909
6 1.170.000{120(9.750 [20%|7.800 |-5% [2% |-5% |3% |-5% |7.410
7 1.100.000 {196 |5.612 |15%|4.770 |5% |5% |0% |0% |10% |5.247
8 1.540.000 (196 |7.857 [25%|5.893 |5% [5% |0% |0% |10% |6.482
9 900.000 |115|7.826 |20%|6.261 |5% |2% |-3% [0% |4% |6.511
10 1.100.000{162|6.790 |20%|5.432 |5% |5% |0% |0% |10% |5.975
11 990.000 |150|6.600 |20% |5.280 |5% |5% |0% [0% |10% |5.808
12 729.000 |147(4.959 [15%(4.215 [15% |5% |-5% |10% |25% |5.269
13 775.000 |140|5.536 |15%|4.705 |15% |5% |-5% |10% |25% |5.882
14 973.000 |169|5.757 [15%(4.894 |15% |5% |-5% |10% |25% |6.117
15 750.000 |146(5.137 [15%(4.366 |[15% |5% |0% |10% |[30% |5.676
16 1.150.000 | 150 |7.667 [25%|5.750 |5% [5% |0% |3% |13% |6.498
17 789.000 |139(5.676 [15%(4.825 |[5% |5% |-5% |3% |[8% |5.211
18 715.000 |108|6.620 |15% |5.627 (5% |3% |-5% |3% |6% |5.965
19 720.000 |120(6.000 [15%(5.100 (5% [2% |0% |3% |10% |5.610
20 370.000 |64 |5.781 |15%|4.914 |5% |0% |0% (3% |8% |5.307
21 950.000 |150(6.333 |[15%|5.383 |5% |5% |0% |10% |20% |6.460
22 980.000 |160(6.125 [15%(5.206 (5% |5% |-5% |10% |15% |5.987
23 1.000.000(175|5.714 |15%|4.857 |5% |[5% |-5% |10% |15% |5.586
24 850.000 |175(4.857 [15%(4.129 |5% |5% |0% |10% |20% |4.954
25 970.000 |175|5.543 |15%|4.711 |5% |5% |-5% [10% |15% |5.418
26 890.000 |175]5.086 [15%(4.323 [5% |5% |0% |10% |20% |5.187

Emsal dizeltmeleri izerinden elde edilen degerler incelendiginde belirlenen agirlikli ortalama fiyat

6.000 TL seviyelerine oturmaktadir. Bu deger manzarasi olmayan ve oturuma hazir ve ortalama

blyuklige haiz konutlar i¢in belirlenmistir.

Mevcut durumda projenin henliz satisina baslanmadigi icin zaman diizeltmesi yapilmasi ve projedeki
konutlarin manzaraya hakim olacagi ongoriilerek manzara diizeltmesi yapilmasi gerekmektedir. Bu

sebeple zaman diizeltmesi olarak %15 serefiye distsi ve %15 kadar da manzaraya bagh serefiye
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yukselisi nihayetinde projenin satisa baslangi¢ birim fiyat degeri 6.000 TL/m? olarak tahmin ve takdir

edilmistir.

Konut tasinmazlarinin degerinin belirlenmesinin ardindan ticari nitelikli olan Unitelere iliskin emsal

arastirmasi yapilmis ve elde edilen emsaller takip eden tabloda sunulmustur.

alani mevcut

Alan Birim
Emsal Konum Ozellik (m?) Fiyat (TL) | TL/m? Kontak
Fiyati
Tekel Caddesi lizerinde yeni
La Marin tamamlanmis projede tren Remax Mentor
1 282 .750. 13.314
Kartal Projesi istasyonuna yakin ticari 8 3.750.000 3:3 0541 488 2030
inite 450m? 3 kath
Tekel Caddesi lizerinde yeni
La Marin tamamlanmis projede tren Remax Go
2 7 775. 13.
Kartal Projesi istasyonuna yakin ticari > >-000 3.596 0545 337 3717
tinite 75m?2 2 kath
Yeni tamamlanmis
Konu . .
tasinmazlarin apartman zemin kat diikkani Key istanbul
3 : Canakkale Caddesi cepheli 204 |2.500.000| 12.255 y
600 m ) .. 0538 071 3800
. 322 m? 3 katli 6n kullanim
kuzeyinde
alani mevcut
yeni tamamlanmis
taginmantar | dbiocinn Ganabiale v Ferruh Alim
4 ? naia’e 215 |2.650.000| 12.326 Goker
200 m Atalar Caddesi kesisiminde 0532 637 9759
kuzeyinde 280 m? 3 kath 6n kullanim
alani mevcut
Yeni tamamlanmis
Konu . .
tasinmazlarin apartman zemin kat dukkan Rahmi Parlak
5 3 Canakkale Caddesi cepheli 375 |4.600.000| 12.267
100 m ) .. 0532 264 5821
. 700 m? 3 katli 6n kullanim
kuzeyinde

Konu emsaller konumlarini gosterir tablo takip eden bolimde verilmistir.
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1 ve 2 numaral tasinmazlar yeni tamamlanmis bir sitenin zemin katinda bulunan ticari alanlar olup

bulunduklari alanlar itibariyle daha az serefiyeli bir noktada yer almaktadirlar. Ancak iki emsal de
gelistirilmesi dislinlilen projeye benzer nitelikte olan bir projede yer almaktadir.

3 numarali emsal konu parsellerin bulundugu caddenin kuzeyinde yer almakta olup daha az serefiyeli
bir mevkidedir. Yeni tamamlanmis bir apartmanin altinda bulunan emsalin niteligi de konu parseller
Uzerinde gelistirilecek olan projeye gore dusiktar.

4 numaral emsal konu parsellerin de konumlandigl Canakkale Caddesi ve Atalar Caddesi kesisiminde
yer almakta olup konu parseller ile benzer serefiyededir. Apartman tarzinda gelistirilmis bir projenin
zemin katinda yer alan dikkanin niteligi konu parsellerde gelistirilecek olan projeye kiyasla daha
disuktdr.

5 numarali tasinmaz konu tasinmaza yakin konumda olup gorece daha serefiyeli bir yerdedir.
Apartman tarzinda gelistirilmis bir projenin zemin katinda yer alan diikkanin niteligi konu parsellerde
gelistirilecek olan projeye kiyasla daha dusiktar.

Konu emsallerin hemen hemen tamami katli yapida olup birim degerlerinin belirlenmesin asamasinda
katlar bazindaki farkliliklar g6z 6niinde bulundurulmustur. Séyle ki, asma katlar normal katin yarisi
kadar degere, bodrum katlar ise zemin katin 1/3’u serefiyeye sahip olarak degerlendirilmis ve buna

gore birim deger hesaplamalari yapiimistir.
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Takip eden tabloda elde edilen emsaller izerinden emsal diizeltme ¢alismalari yapilarak gelistirilecek

olan projede yer alacak ticari nitelikli Gnitelerin satisa baslangi¢ birim degerlerine ulasiimistir.

Emsall | Emsal2 | Emsal 3 Emsal4 | Emsal5
Fiyat(TL) 3.750.000 | 775.000 |2.500.000 | 2.650.000 | 4.600.000
Yizolcimi (m2) 282 57 204 215 375
Birim Fiyat (TL) 13.314 13.596 |12.255 12.326 12.267
Pazarlik Payi 20% 20% 15% 15% 10%
Pazarlik Sonrasi Birim Fiyat (TL) | 10.651 10.877 10.417 10.477 11.040
Konum Duzeltmesi 15% 15% 10% 0% -5%
Blyukluk Diizeltmesi 0% 0% 0% 0% 0%
Nitelik Duzeltmesi 0% 0% 15% 15% 15%
Toplam Diizeltme Katsayisi 15% 15% 25% 15% 10%
Duzeltilmis Birim Fiyat (TL) 12.249 12.509 [13.021 12.048 12.144
Ortalama Birim Fiyat (TL) 12.394

Elde edilen emsallerin diizeltme calismalari sonrasinda agirlikli ortalama fiyati 12.394 TL/m? olarak
hesaplanmistir. Hesaplanan bu deger mevcut durumda kullanima hazir (niteler icin belirlenmistir. Bu
belirlenen fiyat izerinde zaman diizenlemesi yapilmasi gerekmektedir. Projeden satisa ¢ikacak olan

Unitelerin degeri %15 zaman duzeltmesi Gizerinden 11.000 TL/m? olarak tahmin ve takdir edilmistir.

Ardindan projenin gelistirme maliyetleri hesaplanmistir.
ilk olarak isverenden temin edilen bilgiler ve belediye incelemesinde ulasilan ruhsat ve mimari
projeler lizerinden konu tasinmaza ait kullanim alanlarina ait dékiimler hazirlanmis ve takip eden

tabloda sunulmustur.

insaat Satilabilir Satilabilir Konut  Satilabilir Ticaret Ortak

Alani Alan Alani Alani Alanlar
184 Parsel  48.646,00 31.692,00 27.144,00 4.548,00 16.954,00
105 Parsel 29.119,61 19.230,00 16.440,00 2.790,00 9.889,61
TOPLAM 77.765,61 50.922,00 43.584,00 7.338,00 26.843,61

Her bir parselin satilabilir alanlari ve ortak alanlari lizerinden konu tasinmazlari imalat maliyetleri
hesaplanmistir.

ilk olarak 11371 ada 184 parselin imalat maliyetleri hesaplanmis ve takip eden tabloda sunulmustur.
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13371 Ada 184 Parsel Miktar MaBlll:;:: I:a‘::;z
2
;T;e/t TL/m2 TL
BINA MALIYETLERI
Konut 27.144 1.750| 47.502.000
Ticaret Alani 4.548 1.400| 6.367.200
Ortak Alanlar 16.954 1.000 | 16.954.000
TOPLAM BiNA MALIYETI, TL 70.823.200
BiNA DISI MALIYETLER, TL
Cevre Dizenleme 8.389 100 838.866
Altyapi Maliyeti 8.389 150 | 1.258.299
TOPLAM BIiNA DISI MALIYETLER, TL 2.097.165
TOPLAM BiNA VE BiNA DISI MALIYETLER, TL 72.920.365
DIGER MALIYETLER
Mih. & Mim. Ucretleri 1,5% 1.093.805
Proje Yonetim Giderleri 2,0% 1.458.407
Yapi Denetim 1,5% 1.093.805
Yatirimci Sabit Giderleri 2,5% 1.823.009
Yasal izinler & Danismanlik& Plan Tadilat 2,0% 1.458.407
Teslim 2,0% 1.458.407
Rezerv 1,5% 1.093.805
Miteahhit Ucreti 8,5% 6.198.231
TOPLAM DIiGER MALIYETLER, TL 15.677.878
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI, TL 88.598.243
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11466 Ada 105 Parsel Miktar M:IIi:;:: TMOaﬁ:\a/:;
2
;T;e/t TL/m2 TL
BINA MALIYETLERI
Konut 16.440 1.750 | 28.770.000
Ticaret Alani 2.790 1.400| 3.906.000
Ortak Alanlar 9.890 1.000| 9.889.610
TOPLAM BiNA MALIYETI, TL 42.565.610
BiNA DISI MALIYETLER, TL
Cevre Dizenleme 4.292 100 429.186
Altyapi Maliyeti 4.292 150 643.779
TOPLAM BIiNA DISI MALIYETLER, TL 1.072.965
|
TOPLAM BiNA VE BiNA DISI MALIYETLER, TL 43.638.575
|
DIGER MALIYETLER
Mih. & Mim. Ucretleri 1,5% 654.579
Proje Yonetim Giderleri 2,0% 872.772
Yapi Denetim 1,5% 654.579
Yatirimci Sabit Giderleri 2,5% 1.090.964
Yasal izinler & Danismanlik& Plan Tadilat 2,0% 872.772
Teslim 2,0% 872.772
Rezerv 1,5% 654.579
Miteahhit Ucreti 8,5% 3.709.279
TOPLAM DiGER MALIYETLER, TL 9.382.294
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI, TL 53.020.869

Proje birbirine bakan yapida ve birbirini tamamlar sekilde konumlandigi icin tek elden yiritilecegi ve
tek bir proje gibi satis ve pazarlama faaliyetlerinin yurutilecegi disinilmektedir. Bu sebeple konu
tasinmazlarin degerinin gelir yaklasimi ile belirlenmesi calismasinda iki parsel tek proje olarak
degerlendirilmistir. Projenin ayri ayri hesaplanan maliyetlerinin toplami 141.619.112 TL olarak ortaya
ctkmaktadir.

Maliyetlerin hesaplanmasinin ardindan projenin satis gelirlerinin belirlenmesi ve diger maliyetlere
yonelik dngoriler yapilmigtir.

Onceki béliimlerde belirlenen satisa baslangic fiyatlari (izerinden konu tasinmazda gelistirilecek olan
projede yer alan Unitelerin yillik olarak satis oranlari, satis alanlari, satis fiyatlari, satis fiyati artislari ve
satis hizlari 6ngorileri yapilarak satis senaryosu kurgulanmis ve satis gelirleri hesaplanmistir.
Unitelerin satislarinin 2020, 2021, 2022 ve 2023 yillarinda devam edilecegi ve satis oranlarinin konut
Uniteleri igin sirasiyla %35, %30, %20 ve %15 oraninda gerceklesecegi ve ticari Unitelerin ise sirasiyla

%25, %30, %30 ve %15 oraninda gergeklesecegi ongorilmustir.
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Satis degeri artislarinin ise sirasiyla %12, %10, %9 ve %8 olarak gerceklesecegi tahmin edilmistir.
insaat maliyetlerinin 2020 den baslayarak %40, %40 ve %30 olarak gerceklesecegi ve insaatin 3 yil
icerisinde tamamlanacagi varsayillmistir.
Geligtirici satis ve pazarlama maliyetleri gelistirici satig gelirleri Gzerinden %4 olarak hesaplanmistir.
Kiler GYO’nun ilgili arsa sahipleri ve hissedarlarla Kartal 5. Noterliginde 23.01.2015 tarihinde yaptigi
“Diizenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Payi Karsiligi insaat Sdzlesmesi, Feragatname-
ibraname ve Sozlesme” kosullarina gére maliklere devredilecek tasinmazlar su sekilde tasnif
edilmistir.

e Umut Yapi Kooperatifine 110m2 biyukliginde 21 adet olmak Gzere 2.310 m?

e ismail Kenan Ozyuva’ya 100 m2 biiyiikliigiinde 19 adet olmak {izere 1.900 m?

e (Ozsafak Yapi Kooperatifine 75 m2 biyiikligiinde 69 adet olmak tizere 5.175 m?

e Toplamda 115 konut karsihigi 9.385 m? satilabilir konut alani
Bolgede yapilan pazar arastirmalarinda elde edilen gozlemler isiginda arsa payi karsiligi insaat
oraninin konu proje icin %50 olacagi 6ngorilmastir.
Kiler GYO’nun arsa sahibi olarak elde edecegi degerin hesaplanmasi icin Kiler GYO’nun iki arsada ki
hisseleri karsiligl hesaplanmis ve toplam arsalardaki Kiler GYO payi %63,06 olarak tespit edilmistir. Bu
oran Kiler GYO’nun arsa sahibi olarak elde edecegi getirinin tespitinde ve arsa degerinin

belirlenmesinde kullanilacaktir.

Net buglinkii degerlerin hesaplanabilmesi icin iskonto faktoriiniin hesaplanmasi gerekmektedir.
iskonto faktorii risksiz getiri orani lizerine risk faktériiniin eklenmesi ile belirlenmektedir. Mevcut
ekonomik kosullarda gayrimenkul yatirimi analizleri icin kullanilan risksiz getiri orani olan uzun
vadeli tahvil piyasalarinda TL cinsi devlet tahvilinin getiri orani yillik %12 -%13’tir.. Calismamizda
kullandigimiz iskonto orani %17, %18 ve %19 olarak sinanmis olup takip eden tablolarda ¢alismaya
esas indirgenmis nakit akimi tablolari sunulmustur. Risksiz getiri orani %12,5 olarak kabul edilmis
olup bu oran lizerine bolge riski, proje riski ve likidite eklenerek %18 iskonto orani hesaplanmistir Yil

ortasi faktort olarak 0,5 kullaniimustir.
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31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 TOPLAM
Satilan Konut Alani 0 15.254 13.075 8.717 6.538 43.584
Satilan Konut Orani 0% 35% 30% 20% 15% 100%
Birim Konut Satis Degeri 6.000 6.720 7.392 8.057 8.702 7.486
Konut Satis Degeri Artisl 12% 10% 9% 8%
Konut Satig Cirosu 0 102.509.568 96.651.878 70.233.698 56.889.296 326.284.440
Satilan Ticari Alan 0 1.835 2.201 2.201 1.101 7.338
Satilan Ticari Orani 0% 25% 30% 30% 15% 100%
Birim Ticari Satis Degeri 11.000 12.320 13.552 14.772 15.953
Ticari Satis Degeri Artisi 12% 10% 9% 8%
Ticari Satis Cirosu 0 22.601.040 29.833.373 32.518.376 17.559.923 102.512.712
Toplam Satis Gelirleri 0 125.110.608 126.485.251 102.752.075 74.449.219 428.797.153
insaat ilerleme Orani 0% 40% 30% 30% 0% 100%
insaat imalat Maliyeti 0 56.647.645 42.485.734 42.485.734 0 141.619.112
Arsa Sahiplerine Devredilecek Olan Daire Karsilig 0 22.073.520 20.812.176 15.123.515 12.250.047 70.259.257
Kiler GYO Arsa Karsiligi Gelir 0 39.444.885 39.878.283 32.395.684 23.472.357 135.191.210
Arsa Payl Toplam Geliri 0 61.518.405 60.690.459 47.519.199 35.722.404 205.450.467
Gelistirici Satis Geliri 0 63.592.203 65.794.792 55.232.876 38.726.815 223.346.686
Satis Pazarlama Maliyetleri 0 2.543.688 2.631.792 2.209.315 1.549.073 8.933.867
Gelistirici Nakit Akisl 0 4.400.870 20.677.267 10.537.827 37.177.742 72.793.706
Proje Nakit Akisl 65.919.275 81.367.726 58.057.026 72.900.146 278.244.173
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Risksiz Getiri orani 12,50% 12,50% 12,50%
Riks Primi 4,50% 5,50% 6,50%
INDIRGEME ORANI 17% 18% 19%
GELISTIRICI KARI NET BUGUNKU DEGER (TL) 48.984.151 | 47.979.983 | 47.008.324
GELISTIRICI KARI NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 48.980.000 | 47.980.000 | 47.010.000
Risksiz Getiri orani 12,50% 12,50% 12,50%
Riks Primi 4,50% 5,50% 6,50%
INDIRGEME ORANI 17% 18% 19%
ARSA NET BUGUNKU DEGER (TL) 157.542.278 | 155.411.687 | 153.339.290
ARSA NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 157.540.000 | 155.410.000 | 153.340.000
Risksiz Getiri orani 12,50% 12,50% 12,50%
Riks Primi 4,50% 5,50% 6,50%
INDIRGEME ORANI 17% 18% 19%
PROJE NET BUGUNKU DEGER (TL) 206.526.429 | 203.391.670 | 200.347.614
PROJE NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 206.530.000 | 203.390.000 | 200.350.000
Risksiz Getiri orani 12,50% 12,50% 12,50%
Riks Primi 4,50% 5,50% 6,50%
INDIRGEME ORANI 17% 18% 19%
KILER GYO A.S. ARSA NET BUGUNKU DEGER (TL) 103.405.198 | 101.992.411 | 100.618.301
KILER GYO A.S. ARSA NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) |103.410.000 | 101.990.000 | 100.620.000
Risksiz Getiri orani 12,50% 12,50% 12,50%
Riks Primi 4,50% 5,50% 6,50%
INDIRGEME ORANI 17% 18% 19%
KiLER GYO TOPLAM NET BUGUNKU DEGER (TL) 152.389.349 | 149.972.394 | 147.626.625
KiLER GYO TOPLAM NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 152.390.000 | 149.970.000 | 147.630.000
47
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6.4.4 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler
Degerleme konusu arsalar Uzerinde herhangi bir yapi bulunmadigindan kira degeri analizi

yapiimamistir.

6.4.5 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri
Arsalar Uzerinde gelistirilen projelerde bos arazi degeri toplami 155.410.000 TL, proje degeri toplami
203.390.000 TL olarak hesap edilmistir.

6.4.6 En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tasinmazlarin en etkin ve verimli kullanimi, bulundugu konum, cevresindeki
yapilasma ve imar durumu dikkate alindiginda, “Konut + Ticari” amach kullanimidir. Cevresinin
gelisimi incelendiginde parsel lzerinde agirlikli konut ve destekleyici miktarda ticari birimlerinden

olusan bir proje gelistirilmesi fizibil gérilmustar.

6.4.7 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Degerleme konusu arsalar tUzerinde henliz kat irtifaki/mulkiyeti tesis edilmemis olup bolinmus ve

misterek bir kisim bulunmamaktadir.
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7  ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRiLMESi

7.1  Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amagla izlenen

Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Mahallinde yapilan goérismelerde son dénemde bdlgede konut talebinin artmasi sebebiyle arsa
fiyatlarinda da artis gozlendigi ve arsa sahibi ve mal sahibi paylasim oranlarinda arsa sahibi lehine

%45 -%50 bazen daha Ustlinde bile anlagmalar yapildigi 6grenilmistir.

Satilik olan arsa emsallerinin ¢ogunlugunun konu milk ile benzer konuma sahip olmasi ve
tasinmazlarin Gzerinde herhangi bir yapi bulunmamasi, parselin bos arsa olmasindan dolay! pazar

yaklasimi ve gelir gelir yaklasimi kullanilmistir.

ilk olarak pazar yaklasimi ile bélgede konu tasinmazlara emsal teskil edebilecek nitelikte olan
tasinmazlar bulunmus ve bu yéntem lizerinden de konu arsalarin toplam pazar degeri 107.670.000 TL
olarak tahmin ve takdir edilmis olup arsalardaki Kiler GYO hissesine karsilik gelen deger 67.434.000 TL

olarak hesaplanmaktadir.

ikinci ydntem olarak gelir yéntemi sinanmis olup bu yéntemle de arsa degeri 155.410.000 TL, Kiler
GYO hissesine karsilik gelen arsa degeri ise 101.990.000 TL olarak tahmin ve takdir edilmistir. ilgili
sozlesmeden kaynakli olarak Kiler GYO’nun hem gelistirici hem de arsa sahibi sifatiyla elde ettigi

toplam deger (hak ve faydalarin toplam degeri) 149.970.000 TL olarak tahmin ve takdir edilmistir.

Konu arsalar Gzerinde yapi ruhsati alinmis olmasi ve ilgili s6zlesmeler vesilesiyle gelir yonteminin
konu arsalarin ve ilgili s6zlesmeden dogan hak ve faydalarin degerlemesinde ¢ok daha etkin bir
yontem olacagl kanaatindeyiz. Bu sebeple konu arsa ve hak ve faydalarin degerlemesinde gelir

yaklasimi ile ulasilan deger nihai deger olarak kabul edilmistir.

7.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.
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| )
7.3  Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmazlar icin daha 6nce sirketimiz tarafindan 08.01.2016 tarihli 2015-018-GYO-
015 No'lu ve 04.01.2017 rapor tarihli, 2016-018-GYO-009 numarali degerleme raporlari

hazirlanmugtir.

7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak
ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklan Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cergcevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gériis

Degerlemeye konu gayrimenkullerin Kiler GYO’nun malik ve yiklenici olarak sézlesmeye dayali
haklarinin ve sermaye piyasasi mevzuati ¢ercevesinde “Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Portfoyine”

gayrimenkul projesine bagli hak ve faydalar olarak dahil edilmesinde bir engel bulunmamaktadir.

7.5 Gayrimenkuliin Devredilmesine iliskin Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Degerleme konusu gayrimenkuliin devredilmesine iliskin herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir

7.6 Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin ve Portféye Dahil Edilme

Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

[11-48.1 Sayih Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginin 22.maddesinin “r” bendinde
gore; “Ortaklik portféylne dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki niteliginin, fiili kullanim seklinin

ve portfdye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi esastir”.

Gayrimenkuliin tapudaki niteligi, fiili kullanim sekli ve portfoye dahil edilme niteligi Gayrimenkul
Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginin 22.maddesinin “r” bendinde belirtildigi sekilde

birbiriyle uyumludur.
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8 SONUC

8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme uzmaninin mevcut durum ile en etkin

tim hususlara katiliyorum.

8.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmazlarin bulundugu yer, civarinin tesekkil tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga

olan cephesi, alan ve konumu, hava — 1sik — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tim

ve verimli kullanim analizine ve raporda belirtilen

ozellikleri dikkate alinmis ve mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmistir.

31.12.2019 Tarihi itibariyle

Degerlemeye Esas Gayrimenkullerin Pazar Degeri (TL)

KDV Harig

KDV Dahil

155.410.000

183.383.800

Kiler GYO A.S.’ye Ait Arsa

Hisseleri Pazar Degeri (TL)

KDV Harig

KDV Dahil

101.990.000

120.348.200

Kiler GYO A.S.'ye Ait Hak ve

Faydalarin Pazar Degeri( TL)

KDV Harig

KDV Dahil

47.980.000

56.616.400

Kiler GYO'a Ait Arsa ile Hak ve Faydalarin Toplam Degeri (TL)

KDV Harig KDV Dahil
149.970.000 176.964.600
1-) Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.
2-) KDV orani %18 kabul edilmistir.
Hazirlayan Onaylayan
Kemal CETIN Nesecan CEKICI

Lisansl Degerleme Uzmani

SPK Lisans No: 404903
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Rapor No: KLRGY-2019-00002

Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 400177
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9 EKLER

Tapu Fotokopisi

Tapu Kayit Ornekleri

imar Durum Belgesi

Kat Karsiligi Arsa Bedeli S6zlesmesi
Fotograflar

Lisans Belgeleri Fotokopileri

N o vk~ w N

Mesleki Tecriibe Belgeleri

Rapor No: KLRGY-2019-00002

52



