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i. DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi

Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum

Epos Gayrimenkul Danismanlk ve

Degerleme A.S.
Rapor Tarihi 02.01. 2015
Rapor No 2014-018-GYO-006

Degerleme Tarihi

01.12.2014-31.12. 2014

Degerleme Konusu Miilke Ait

Bilgiler

istanbul ili, Beylikdiizi ilgesi, Kavakli Koy,

Cukurbosna Mevkii, 242DNIID Pafta 344 Ada 1 Parsel
no’lu, 736,39 m?’ vyizélcimly, Kiler Gayrimenkul
“Arsa” nitelikli

Yatirnm  Ortakhgr A.S.ye ait

gayrimenkul.

Calismanin Konusu

Konu gayrimenkuliin glincel pazar degeri tespiti.

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin

Arsa Alani

736,39 m’

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin

imar Durumu

Emsal 1,60 Hmax:15,50 Konut

31.12.2014 Tarihi itibariyle

344 Ada 1 Parsel

Gayrimenkuliin Pazar Degeri (USD)

Gayrimenkuliin Pazar
Degeri (TL)

KDV Harig

468.000 1.086.000

KDV Dahil

552.000 1.281.000

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

2-) KDV orani %18 kabul edilmistir.
3-)Raporigeriginde  26.12.2014
olarak kabul edilmistir.

tarihli

T.C.M.B. Doviz Al Kuru

4-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikimlerine gore hazirlanmistir.

Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Lisansli Degerleme Uzmani

Taner DUNER

Lisansli Degerleme Uzmani

Dilek Yilmaz AYDIN

Sorumlu Degerleme Uzmani

Nesecan CEKICI
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Uygunluk 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 miilkle herhangi bir ilgisi yoktur ve
gelecekte ilgisi olmayacaktir.

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

Degerleme raporunun creti raporun herhangi bir bélimiine, analiz fikir ve sonuclara bagh
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 uzmanlk gerektiren konulari ve degerleme uzmaninin bilgisinin
otesinde olacak konulari aciklamak 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 gorsel amachdir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullaniimistir, baska higbir amagla givenilir
referans olarak kullanilamaz.

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme sirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi stireci g6z 6niine 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 zararli 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
hicbir 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 stirekli
istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Dolayisiyla, bunlar gelecekteki kosullara bagh olarak
degisebilir. Rapor tarihinden sonra meydana gelebilecek ekonomik degisikliklerin raporda
belirtilen fikir ve sonuglari etkilemesinden o6tirid sorumluluk alinmaz.

e Aksi acik olarak belirtilmedigi stirece higbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamugtir.

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

e Bolgenin deprem boélgesi olmasi sebebiyle detayl jeolojik arastirmalar yapilmadan zemin
saglamligi konusu netlestirilemez. Bu nedenle calismalarda 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
gayrimenkulin c¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gézlemlenmemistir. Bu nedenle gevresel

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

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tiiri

Rapor Tarihi :02.01.2015
Rapor Numarasi : 2014-018-GYO-006
Raporun Tiirii : istanbul ili, Beylikdizi ilcesi, Kavakli Kéyl, Cukurbosna Mevkii, 242DNIID

Pafta 344 Ada 1 Parsel no’lu, 736,39 m” yiizolciimlii, Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.'ye ait
“Arsa” nitelikli gayrimenkuliin glincel pazar degerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla

hazirlanan degerleme raporudur.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansh Degerleme Uzmani, Taner DUNER
Raporu Kontrol Eden : Lisansh Degerleme Uzmani, Dilek YILMAZ AYDIN
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani ,Nesecan CEKICI
SPK Kapsami : Evet

* Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére hazirlanmistir.

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin 01.12.2014 tarihinde g¢alismalara baslanmis, 31.12.2014 tarihinde rapor

yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak Sézlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. arasinda 24.10.2014

tarihinde imzalanan dayanak s6zlesmesi hiikiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip Hazirlanmadigina

iliskin Agiklama

Bu rapor, istanbul ili, Beylikdiizii ilcesi, Kavakli Kéyii, Cukurbosna Mevkii, 242DNIID Pafta 344 Ada 1
Parsel no’lu, 736,39 m” yiizélgimli, Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhg A.S.’ye ait “Arsa” nitelikli
gayrimenkulin kurul diizenlemeleri kapsaminda giincel pazar degerini tespit etmek amaciyla

hazirlanmustir.
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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 : EPOS Gayrimenkul Kore Sehitleri Cad. Yiizbasi Kaya Aldogan Sok. Engin Is
Merkezi No: 20 Kat:2 Zincirlikuyu / istanbul

2.2  Miisteriyi Tanitic Bilgiler

Miisteri Unvani : Kiler GYO A.S.
Miisteri Adresi : Namik Kemal Mahallesi Kiler Cd. No:96 Kat:3 34513 Haramidere Esenyurt /
istanbul

2.3  Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu calisma istanbul ili, Beylikdiizii ilgesi, Kavakli K&yii, Cukurbosna Mevkii, 242DNIID Pafta 344 Ada 1
Parsel no’lu, 736,39 m” yiizélgimli, Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhg A.S.’ye ait “Arsa” nitelikli
gayrimenkulin glincel pazar degerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan arsa

degerleme raporudur.

Musteri tarafindan getirilen herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.
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3  DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

Ulkemizde kullanilabilir olan g farkli degerleme ydntemi bulunmaktadir. Bu ydntemler “Emsal
Karsilastirma (Pazar Degeri Yaklasimi) Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir indirgeme Yaklasimi ”

dir.

3.1 Emsal Kargilagtirma Yaklagimi (Pazar Degeri Yaklasimi)

Degerleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin; mevcut pazarda benzer 6zellikler tasiyan ve yeni
satilmis olan gayrimenkullerle karsilastiriimasi, uygun karsilastirma islemlerinin uygulanmasi ve
karsilastirilabilir satis fiyatlarinda ¢esitli dizeltmelerin  yapilmasi bu yaklasimda izlenen

prosedurlerdir.

Bulunan emsaller lokasyon, goriilebilirlik, fonksiyonel kullanim, biyiklik, 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 givenilir ve gercek¢i yaklasim pazar degeri yaklasimidir. Bu
degerleme yonteminde bolgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel o6zelliklere sahip

karsilastirilabilir 6rnekler incelenir.
Pazar Degeri Yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.
Analiz edilen gayrimenkulln 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 faktor olmadig1 kabul edilir.
Gayrimenkuliin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir siire icin kaldig1 kabul edilir.

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

oldugu kabul edilir.

Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda giinimiz sosyo-

ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

3.2 Maliyet Yaklagimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin glinimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti

gayrimenkullin degerlemesi icin baz kabul edilir.

Yaklasimda gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak tzere iki farkh fiziksel olgudan meydana

geldigi kabul edilir. Yontemde gayrimenkuliin dnemli bir kalan ekonomik émir beklentisine sahip
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oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkullin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik
acidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacagi g6z 6niine alinir. Bir baska deyisle bu yéntemde,
mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla

olamayacagi kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin bugilinkii yeniden insa ya da yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir ¢ikar veya kazang varsa ekledikten sonra,

asinma payinin toplam maliyetten cikarilmasi ve son olarak da arazi degeri eklenmesi ile yapilir.

3.3 Gelir indirgeme Yaklagimi

Gelir indirgeme yonteminde gayrimenkulliin getirecegi net gelir, bos kalma, tahsilat kayiplari ve

isletme giderleri isletme dénemi icin analiz edilir.

Degerleme uzmani, gayrimenkuliin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri

kapitalize ederek buglinki degerini belirler.

Gelir indirgeme yaklasiminda iki farkli metot bulunmaktadir. Direkt Kapitalizasyonda; bir yillik gelirin,
gelir oranina béliinmesi ya da gelir katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasilir. indirgenmis Nakit
Akisinda ise; gotiuri bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilir, gelirler kabul edilebilir bir indirgeme

orani ile buglinkl degerine getirilerek gayrimenkullin degeri saptanir.

Bazi gayrimenkuller 6zellikleri itibari ile gelistirilecegi diistinilerek degerlendirilmeleri gerekebilir. Bu
durumda gayrimenkulliin gelistiriimesi nedeni ile saglayacagl net gelirler gelistiriimesi nedeni ile
yapilacak giderlerden dusllerek bulunan net gelirleri dikkate alinir, girisimci karlari da hesaba

katilarak kabul edilebilir bir indirgeme orani ile gayrimenkuliin bugtinki degerine ulasilir.
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4 EKONOMIK DURUM, GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERi VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU
BOLGENIN ANALIzi

4.1 Genel ve Sosyo Ekonomik Veriler

Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) 2013 sonugclarina gore 31 Aralik 2013 tarihi itibariyle
Tlrkiye'nin nlifusu 76.667.864'tlir. Bu sayinin yiizde 50,18'i (38.473.360) erkeklerden, yiizde 49,81'i
(38.194.504) kadinlardan olusur.

Tirkiye nifusunun en 6nemli 6zelliklerinden biri geng olmasidir. 0-14 yas grubu nifus, toplam
nifusun ylzde 24,58'ini olusturur. Ancak bu oran 1965'den beri stirekli azalmakta ve Tirkiye toplumu
giderek yaslanmaktadir. 0-14 yas grubu 1965'te niifusun ylzde 41,9'unu olustururken 2013'te ylzde
24,58'ine karsilik gelmektedir.

Tirkiye yillik nifus artis hizi binde 13,7’dir. Niufusun %91,3’0 il ve ilge merkezlerinde yasamaktadir.

Turkiye'de ortanca yas 30,4’diir. 2013 yihi verilerine gore Turkiye nifusunun %96,1’i okuryazardir.

15-64 yas grubunda bulunan g¢alisma c¢agindaki niifus, toplam nifusun %67,7’sini (51.926.357 kisi)
olusturmaktadir. istihdamin sektérlere gére dagihimi incelendiginde %57’’sinin hizmetler, %23,6’sinin

tarim, %19,4’( sanayi, %7 insaat sektoriinde istihdam edilmektedir.

Tabloda Tirkiye’nin nifus verileri Tlrkiye geneli, kent ve kir dlgeginde incelenmistir. 2013 ve 2014

verileri karsilastiriimistir.

TURKIYE KENT KIR

2012 2013 2012 2013 2012 2013
Kurumsal Olmayan Nufis (000) 73.504 74.457 50.397 50.885 23.207 23.572
15 ve daha yukari yastaki niifus (000) 54,724 55508 37.656 38.129 17.068 17.479
isglicii (000) 27.339 28271 18.186  18.907 9.153 9.364
istihdam (000) 24,821  25.524 16.167 16.736 8.653 8.788
issiz (000) 2.518 2.747 2.018 2.171 500 576
isglictine dahil olmayanlar (000) 27.385  27.337 19.470 19.222 7.915 8.115
isglictine Katilma Orani (%) 50 50,80 48,30 49,60 53,6 53,60
istihdam Orani (%) 45,40 45,90 42,90 43,90 50,70 50,30
issizlik Orani (%) 9,20 9,70 11,10 11,50 5,50 6,10
Tanim disi issizlik orani (%) 11,50 12,00 11,40 11,80 11,90 12,90
Geng nifusta (15-24 yas) issizlik orani
(%) 17,50 18,70 20,30 21,20 11,90 13,70

2012 ve 2013 Niifus Verileri (Kaynak TUIK)

Burada 2012 ve 2013 verilerine bakildiginda Tirkiye geneli, kent ve kir i¢in sayica niifus, isglic,
istihdam artisi oldugu goriilmektedir. Ancak issizlik de artmistir. isgiiciine dahil olmayanlar ise kentte

diists gosterirken kir nifusunda artis géstermistir. Bununla beraber oranlara bakildiginda is gliciine
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katilma oraninin ve istihdamin kentte artis géstermis olmasi dikkat cekmektedir. issizlik orani her (g

icin artmistir. Geng nifusta issizlik orani ise Tirkiye geneli ve kent nifusu icin dikkat ¢eken bir diger

konudur.
2013 Niifus Verileri (Milyon)

80.000
70.000
60.000

B Kurumsal Olmayan Nifus
>0.000 M 15 ve Daha Yukari Yastaki Niifus
40.000 m isgict

M istihdam
30.000 .

M [ssiz

20.000

m isgliciine Dahil Olmayanlar

10.000

Turkiye Kent Kir

Ayrica ikinci bir karsilagtirma, tabloda yer alan 2013 nifus verilerinin Tirkiye geneli kent ve kir
bazinda incelenmesidir. Burada Tirkiye geneli grafikleri ile kent grafiklerinin dagihm olarak benzerligi

dikkat ¢cekmektedir.

2013 Niifus Verileri (%)

60,00

50,00 B isgiiciine Katilma Orani
40,00 W istihdam Orani

30,00 m issizlik Orani

20,00 B Tarim Disi igsizlik Orani

B Geng Niifusta (15-24 yas) issizlik
Orani

10,00

0,00

Turkiye Kent Kir

Bu bilgiler 1siginda genel ekonomik goriiniime ve gayrimenkul sektorine iliskin bilgiler verilecektir.
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Tirkiyve Ekonomik Goriiniim

Kiresel ekonomi halen ihmli bir biyime trendinde olsa da biylmenin gérinimi zayif ve dengesiz
seyretmektedir. Daha 6nce aciklanmis olan, gelismis ekonomilere yonelik 2014 biiyiime beklentileri
asagl revize edilmektedir. Euro Bolgesi’'ne iliskin bliylime orani beklentisi %1,2’den %0,8’e cekilirken,
ABD ve Japonya’da ise siraslyla %2,6'dan %2,1’e ve %1,2’den %0,9’a dogru asagi yonli revizyonlar

s6z konusu olmustur.

Gelismekte olan piyasalar icin de benzer bir tablo s6z konusudur. Gelismekte olan tlkelerde biylime

siirmekte; ancak biylime oranlari gecmisteki seviyelerin belirgin derecede altinda seyretmektedir.

ABD Merkez BankasI Fed’in parasal genislemesinin sonuna gelinmesi ve artik faiz artirrmlarinin séz
konusu olmasi gibi adimlariyla degisen likidite kosullari gelismekte olan Glkeleri etkilemistir. 2014 in
ilk ceyreginde beklentilerin altinda blylyen Euro Bolgesi ve Japonya 2014 yilinin ilk 9 ayinda

beklenilenden dislik bir performans sergilemistir.

Bu durum merkez bankalarinin politikalarina da yansimis olup, Fed’in 2014 basindan baslayan varhk
alm programini kigiltmesi siirecine devam etmesi, Avrupa Merkez Bankasi'nin ek genisleme

adimlari atmasi Japonya’nin da mevcut gevsek politika durusunu sirdirmesi beklenmektedir.

Uluslararasi piyasalarda bu gelismeler olurken 2014 yilinin ilk ¢ceyreginde Tiirkiye ekonomisi i¢ talebin,
ozellikle de 6zel tiketimin etkisiyle biylimesini strdirmus, ikinci ceyrekte beklentilerin tzerinde bir
yavaslama olmustur. ilk ceyrekteki yillik %4,7’lik biyiime, ikinci ceyrekte %2,1’e gerilemis ceyreksel
blylime ise 2012’nin birinci ¢eyreginden bu yana ilk kez daralma gostermis ve ekonomi bir énceki

ceyrege gore %0,5 oraninda kigllmustdr.

Ekonomideki bu yavaslamanin nedenleri olarak 2014 Subat ayinda yirirlige giren ve tlketimi
kismaya doniik makro ihtiyati 6nlemler ile Merkez Bankasi’’nin Ocak ayi sonunda yaptigi sert faiz

artinnminin i¢ talep, 6zellikle de tiketim lzerinde etkileri, TL'deki zayiflama gosterilebilir.
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TEMEL EKONOMIiK GOSTERGELER
2011 2012 2013 2014* 2015*
785,7 Milyon

GSYiH 774 Milyon $§ S 820 Milyon $§ -

GSYiH -Kisi Basi 10.604 USD 10.666 USD 10.782 USD -
Biiyiime 8,50% 2,20% 4,00% 3,50% 3,90%
Enflasyon 10,50% 6,20% 7,40% 8,50% 7,20%

-77 Milyar -48 Milyar -65,1 Milyar -63 Milyar -65 Milyar
Cari Agik usD usD usD uUsD usD

Cari Agik / GSYiH 9,90% 6,30% 7,90% 6,00% 6,20%
issizlik Orani 9,80% 9,20% 9,70% 9,90% 9,60%

Kaynak: TUIK, TCMB, Diinya Bankasi (* Tahminler, éngériiler )

Oniimiizdeki dénemde Uluslararasi sermaye akimlarinin yeniden ABD’yi merkez almasi ve dolarin
glclenmesi beklenmektedir. Bu durum, oOzellikle Tirkiye gibi finansman ihtiyaci yiksek olan Ulkeler
acisindan 6nem tasimakta olup Avrupa ve Amerikali yatirimcilarin Tirkiye'ye olan ilgisini

sinirlamaktadir.

Korfez Bolgesi yatirimcilari blyiik 6lctide konut projelerine olan ilgileriyle pazara geri donmislerdir.
Yerel yatirimcilar ise arsa satin alimlari ve mal sahibi tarafindan kullanilma amacli milk satislar

konusunda istekli bir tutum sergilemeye devam etmislerdir.

Gelecek yil Fed'in faiz artisi iliskili zorluklarin, Tlrkiye’nin dis finansmana olan baglihg géz 6niline
alindiginda, diger gelismekte olan Ulkelerle birlikte Tirkiye ekonomisini etkilemesi ve 2014 sonu
itibariyle Tarkiye'deki diisik ekonomik biylmenin, azalan sermaye girisi, yliksek enflasyon ve faiz
oranlari nedeniyle siirmesi bu durumun da i¢ tliketimi ve yatinm aktivitesini azaltmasi

beklenmektedir.
4.2 Gayrimenkul Sektoriiniin Genel Durumu

Tirkiye'de insaat sektorid 2010 yilinda yizde 18,3 ve 2011 yilinda ylzde 11,3 gibi yliksek hizlarla
blyldikten sonra 2012 yilinda ylizde 0,6 oraninda biylme gostermistir. Ekonomik yavaslamaya

bagh olarak insaat sektoriinin biyime performansinda da 6nemli bir yavaslama ortaya ¢ikmistir.

Kamuoyunda "2B Yasas!" olarak bilinen "Orman Koéylilerinin Kalkinmalarinin Desteklenmesi ve Hazine
Adina Orman Sinirlari Disina Cikarilan Yerlerin Degerlendirilmesi ile Hazineye ait Tarim Arazilerinin
Satisi Hakkinda Kanun” kapsamindaki arazilerinin satislari da yasal cercevesi icinde 2012 yilinda
gerceklestirilmistir. Ancak satislar beklentilerin altinda kalmis ve insaat sektoriine etkisi sinirh

olmustur.
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Kentsel donlsim yasasi cikarildiktan sonra 2013 yilinda yasa ile ilgili uygulamalarin artmaya
baslamasi ile ¢ogu buyik 6lcekli olan kamu alt yapi yatirimlari ivme kazanmis, yasanin sagladig

avantajlar da 2013 yilinda gayrimenkul sektoriindeki bliyimeyi yeniden hizlandirmistir.

“Yabancilara Miilk Satisini Diizenleyen Kanun” ile yabancilarin gayrimenkul sahibi olmalari Gizerindeki
kisitlamalarin kaldiriimasina iliskin karar 6zellikle Rusya, Ortadogu ve Asya'daki yatirimcilarin
dikkatlerinin Tirkiye’ye yonelmesine sebep olmus, yabancilarin Turkiye’'deki gayrimenkul alimlari

kademeli olarak artmaya baslamistir.

2014 yihinda gayrimenkul piyasasi genellikle dalgali bir seyir halinde ilerlemistir. Yiksek i¢ talep ve
yabanci yatirimcilarin bir miktar destegi fiyatlarin dengede kalmasina sebep olmus ve 2013 yili ile
benzer sekilde konut fiyatlari ortalama %13-14’ lere vyakin sekilde yikselme gostermistir.
2014 Yilinda ABD Merkez Bankasi (FED)'nin gevsek para politikasina son vermesi beklentisi ile faizler
ve TL- Dolar kuru Dolar lehine miktar atmis, uluslararasi fonlar gelismekte olan (lkelerdeki fonlarini
azaltma egilimine girmisse de Haziran 2014 ‘de Avrupa Merkez Bankasi’nin faiz oranlarini negatife

cekmesinin gelecekte fon girislerine olumlu etkileri olabilecegi diisinilmektedir.

Standard & Poor's, "Gelismekte Olan Ekonomilerde Konut Sektori" raporunda Tiirkiye’de halen
konut talebi arzin Gzerinde seyretmekte oldugu, Tirkiye konut piyasasinin kredi odakh i¢ talepten
uzak olarak, daha fazla ihracata dayali hareket edecegi ve Tiirkiye'de reel ve nominal konut

fiyatlarinin 2014 ve 2015'te yavaslayacagi "ongoriisiine yer vermistir.

Turkiye’'nin gen¢ nifusu ve hizlh kentlesme orani gayrimenkule olan talebi her zaman yiksek
tutmustur. Ancak 6zellikle biyik sehirlerde arsa arzinin kisith olmasi ve arsa fiyatlarinin ¢ok yiiksek
olmasi, muteahhit firmalari genellikle orta-list gelir grubuna hitap edecek projeler gelistirmeye
yoneltmektedir. Bu durum, hedef kitleyi oldukga kisith tutmakta, orta ve orta-alt gelir grubuna dahil
kesimin gelistirilecek yeni projelere erisimini zorlastirmaktadir. Gelecekte Tiirkiye’de gayrimenkul
piyasasinin istikrarli bicimde yikselebilmesinin siyasi ve ekonomik istikrar, yabanci yatirimcinin
Tirkiye'ye olan ilgisi ve Turkiye ekonomisinin gerceklestirecegi yliksek blyime oranlarina bagh

olacagi degerlendirilmektedir.
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4.3  Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

4.3.1 istanbul ili
istanbul, Turkiye'nin en kalabalik, iktisadi acidan énde gelen sehri, kiiltiir ve finans merkez olup, 14,2

milyonluk niifusuyla, niifus siralamasinda Avrupa'da 1. diinyada ise 5. bilyk sehirdir.

Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, glineyde
Marmara Denizi ve ortada Istanbul Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdag'a bagh Saray,
batida Tekirdag'a bagh Cerkezkdy, Corlu, gilneybatida Tekirdag'a bagh Marmara Ereglisi,
kuzeydoguda Kocaeli'ne bagl Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Korfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagli

Gebze ilgeleri ile komsudur.

5 & 44
BUYUK CEKMECE, BAG CILAR.
~ b
CILAR:

13\

MARMARA DENIZI
36 006 Meters

Yapilan arastirmalar, kentin gecmisinin M.0.6500 yillarina dek uzandigini ortaya koymustur. istanbul
kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki bolimiine Avrupa Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki
bolimiine ise Anadolu Yakasi denmekteydi. Tarihte ilk olarak g tarafi Marmara Denizi, Bogazici ve
Hali¢'in sardigi bir yarim ada (zerinde kurulan istanbul'un batidaki sinirini istanbul Surlari
olusturmaktaydi. Gelisme ve blylme silrecinde surlarin her seferinde daha batiya ilerletilerek insa

edilmesiyle 4 defa genisletilen sehrin 40 ilgesi vardir.

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2013 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi
(ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 14.160.437 kisidir.

istanbul, Kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu nedeniyle Tiirkiye'de

ekonomik yasamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en buiyilk sanayi merkezidir.

Tirkiye’deki sanayi istihdaminin 6nemli bir kismini karsilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik enddistriyel
alana sahiptir Ginimizde istanbul, Tirkiye'nin tretiminin yaridan fazlasina ve %45'lik ticaret
hacmine sahiptir. Ayrica istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahg ve Bogaz'a sahip olmasi

nedeniyle gbzde turizm merkezlerinden biridir.
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4.3.2 Beylikdiizii ilgesi
istanbul’'un batidaki ilcelerinden biridir. Giineyinde Marmara Denizi, dogusunda Avcilar, batisinda

Buyiikcekmece, kuzeyinde ise Esenyurt ilceleri vardir. Yiizélgimi 11.162 km? dir.

Beylikdiizii istanbul'un gecekondu yapilasmasi olmayan nadir ilcelerinden birisidir. Toplu konut
projeleri ve liiks sitelere ev sahipligi yapan ilce istanbul'un en kozmopolit ilgelerinden biridir,

Beylikdiizii ilcesi kisi basina 10 m?'yi asan yesil alanlari ile bir Avrupa kenti standardindadir.

Istanbul il Haritasi ve Beylikdiizii iicesi’nin Konumu

Ekonomisi genel olarak sanayi ve ticarete dayalidir. ilgede Tiirkiye'nin en biiyiik konteyner limani olan
Ambarli Limani yer almaktadir. Ambarli Limani diinyada en biylk 50 konteyner limani igerisinde yer
almaktadir. Ambarli Limani'nin dogusunda bulunan Yakit Dolum Ve Dagitim Tesisleri ve Termik
Santral ilge ekonomisinde 6nemli bir yer tutmaktadir. Ambarli Limani'nin yanina West Istanbul
Marina insa edilmistir. ilcede Beylikdiizii Organize Sanayi Bolgesi catisi altinda Birlik Sanayi Sitesi,
Bakircilar Sanayi Sitesi, Mermerciler Sanayi Sitesi ve Beysan Sanayi sitesi ilce ekonomisinin sanayi
dalini olusturur. Beylikdiizii Beykent bélgesinde Argelik fabrikasi bulunmaktadir. ilgede zirai faaliyet

olarak aricilik yapilmaktadir, GlUrpinar bélgesinde ise balik¢ilik dGnemli bir ge¢im kaynagidir.

Kumkapi balik halinin de Beylikdizii’ne tasinmasinin ilce ekonomisine dnemli katkisinin bulunacagi

degerlendirilmektedir.
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4.3.3 Beylikdiizii Gayrimenkul Piyasasi
Beylikdiizii ilcesi 6zellikle 2000 yilindan sonra planli ve diizenli bir sekilde gelismeye baslamistir.

Kacak yapilasmasi olmayan, depreme dayanikli binalari ile 6ne ¢ikan bir bélgedir. Alisveris merkezleri,

toplu konut projeleri, kiiltir merkezi, 6zel saglk kuruluslari, saglk ocaklari, egitim kurumlari, sosyal

donati alanlariyla suirekli gelismektedir.

12
Rapor No: 2014-018-GYO-006



5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu gayrimenkul, istanbul ili, Beylikdiizii ilcesi, Kavakli Mahallesi, Sokullu Caddesi’nde

yer almaktadir.

Arsaya ulasmak icin, D-100 Karayolu Gliney yan yolu lzerinden Avcilar istikametine dogru ilerlerken
Beylikdlzli Migros Alisveris Merkezi yanindan saga Ali Cebi Caddesi’ne sapilip yaklasik 200 m sonra
Acelya Caddesi’ne cikilir. Agelya Caddesi’'nden diiz devam edilip cadde sonundan 1. Caddeye gegilir ve
1. Caddenin sonundan saga Kavakl Caddesi’ne donildikten sonra ilk sola Yesilyurt Caddesi’'ne devam
edilir. Yesilyurt Caddesi Uzerinden yaklasik 800 m diz devam edildikten sonra Kiler Cinarevler
oniinden saga Sokullu Caddesi’ne donlir. Degerleme konusu arsa Sokullu Caddesi lizerinde soldan

2. Parsel konumundadir.

imar planina goére degerleme konusu arsa Sokullu Caddesi ile Farabi Sokak kesisiminde vyer
almaktadir. Ancak tasinmazin bulundugu 344 Adada heniiz arazi (izerinde uygulama yapilmamis, imar
planinda goziken ve degerleme konusu arsanin batisindan gegen ve Farabi Sokak olarak adlandiriimis

imar yolu henliz agiimamustir.

o
-

-! e
Kiler GYO Kavakli Arsasi

Arsanin Konumu (344 Ada 1 Parsel).
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Degerleme konusu arsanin bulundugu bolgenin gelisimi konut agirlikh olup arsanin Sokullu Caddesi
cephesinin karsisinda Kiler Cinar Evleri vardir. Karsi ¢caprazinda ise girisi Havadar Sokak’tan olan Galip
Balkar Ortaokulu yer almaktadir. Yaklasik 200 m gilineybatisinda Sehr-i Beyaz Konutlari insa
edilmektedir. Tasinmazin yakin gevresinde ihlas Marmara Evleri 2. Etap, Fatma Sensoy ilkdgretim

Okulu, istanbul Biiyliksehir Belediyesi kapali spor salonu ve Yiiksel Konaklari projesi insaati vardir.

Degerleme konusu arsa, Beylikdiizii Migros Alisveris Merkezi ve metrobils duragina yaklasik 4 km,

TEM Otoyolu’na yaklasik 11 km, Atatiirk Havalimani’na yaklasik 31 km uzakhktadir.

Kiigiikcekmece
Golir

-

-
4
-

-

o\
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® !(emal \ ; S TR =
g'-rea Caddesi v /Marmara # . TEV
’ 'Evleri "% Saglik
- .: J r - J.Sitesi
* " Arsanin Konumur
/ L W
Kavaklikent
Sitesi

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Yakin Cevresi
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5.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

ili istanbul
ilgesi Beylikdiizii
Mahallesi

Koyii Kavakli
Mevkii Cukurbosna
Pafta No 242DNIID
Ada No 344

Parsel No 1
Yiizél¢limii (Sirayla) 736,39 m*

Maliki Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
Niteligi Arsa

Tapu Tarihi 28/02/2011

Yevmiye No 3576

Cilt No 40

Sayfa No 3932

5.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki

Tapu kayitlarini inceleme calismasi, gayrimenkul mulkiyetini olusturan haklari ve bu haklar Gzerindeki

kisitlamalari tespit etmek amaci ile yapilir.

Tapu Kadastro Genel Midiirligi’niin TAKBIS Portali lizerinden temin edilen 02.12.2014 tarihli tapu

kayit 6rnegine gore tasinmazin

Serhler Hanesinde

Kat karsihg insaat hakki vardir. Lehdar: Batibeyler Yapi Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi 22.04.2014
tarih 8929 yevmiye numarasi ile.

Tapu kayit 6rnegi rapor ekinde sunulmustur.

5.2.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler
Degerleme konusu gayrimenkul son (g yil icerisinde alim satima konu olmamistir. Daha dncesinde ise
“Biskon Yapi A.S.” miilkiyetinde iken, 28.02.2011 tarih, 3576 yevmiye no ile (invan degisikligi islemiyle

“Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.” mulkiyetine gecmistir.
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5.2.3 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis
Gayrimenkulin tapu kayitlari acisindan portfoye alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati

cercevesinde herhangi bir engel bulunmamaktadir.

5.3 Gayrimenkuliin imar Bilgilerinin incelenmesi
Beylikdiizli Belediyesi’'nden temin edilen 01.12.2014 tarihli imar durum yazisina gore;

Konu gayrimenkul 21.01.2007 onay tarihli, 1/1000 6lgekli, “Beylikdiizii Uygulama imar Plani”nda
Konut alani olarak planlanmis olup arazi toplulastirma ve 18. Madde uygulama alaninda kalmaktadir.
Ancak degerleme konusu parselin yer aldigi bolgede plan ve proje mudirligi tarafindan plan notu
tadilatt hazirlanmis, 02.07.2012 tarihinde istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanhgl tarafindan
onaylanmistir. Onaylanan 1/1000 olgekli Uygulama Plan Notu Degisikliginde E:1,60 hmax:15,50

konut alani olarak planlanmis olup arazi toplulastirma ve 18. Madde uygulama alaninda kalmaktadir.

Ancak istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanhg tarafindan 17.12.2012 tarihinde onaylanan plan notu
tadilati geregi, Plan ve Proje Mudirligii’'nin 20.02.2013 tarih ve 336 sayili yazisina istinaden

18.Madde siniri disina gikariimistir.

Arazi toplulastirmasi alani icerisinde tevhid sonucu olusan 20.000 m?den buyik parsellerde planda
verilen emsal degeri %55 artirilarak uygulama yapilir. Bu uygulama esnasinda parsel alaninin
%20’sinin okul alani, saglik alani, yesil alan vb.donati alani olarak kullaniimak (izere kamuya terk
edilmesi sarttir. Bu artis 329, 330, 331, 349 nolu adalarda E:1,00 lizerinden yapilacaktir. Arazi
toplulastirma alani icerisinde tevhid sonucu olusan 20.000 m?%den biiyiik parseller disinda kalan
parsellerde 1/1000 6licekli planda verilen emsal dederlerine gére uygulama yapilacaktir. 20.000
m?den biiyiik parsellerin ifraz edilerek tevhid edilmesi veya imar uygulamasina girmesi halinde bu
parsellerde ve bu parsellerin tevhidi sonucu olusacak parsellerde ifraz ve imar uygulamasi éncesinde
verilen emsal dederlerine (E: 1.00, E:1.60) gére uygulama yapilacaktir. Ancak 600 m?'den kii¢iik
parsellerde 1/1000 é6lcekli plan paftasinda verilmis olan emsal dederleri %55 azaltilacaktir. Bu alanda
20.000 m?den biiyiik parsellerde ve yapi adasinin tamaminin tevhid edilmesiyle yapilan
uygulamalarda Hmaks: 40.50 m olup, bunun disindaki uygulamalarda 1/1000 d&lgekli plan
paftalarinda verilen yiikseklik degerlerine uyulacaktir. Plan dedisikligi yapiilmadan arazi toplulastirma
alani sinirlar1 degistirilemez. Arazi toplulastirma alani icindeki T+H+K alanlari yukarida verilen
hiikiimlere tabi degildir. Bu alanlarda 1/1000 élcekli plan paftasinda verilen yiikseklik ve yapilasma
degerlerine gére uygulama yapilacaktir. Arazi toplulastirma alaninda yer alan donati alanlarinda
biiyiikliiklerinin azaltiimamasi ve ilgili kamu kurumundan (Biyiiksehir Belediye Baskanliginin ilgili
birimleri ve il Milli E§itim Miidiirligii, il Saghk Midiirliigi vb.) uygun gériis alinmasi sartiyla ayni imar
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adas! icinde yer degisikligi yapilabilir. Yol alanlari ile ilgili uygulamalarda iptal edilen yol alanlari
emsal hesabina dahil edilmeyecek ve donati alani olarak diizenlenecektir. Bu uygulamalar sonucu
tevhid edilen parsellerin 20.000 m#den biiyiik olmasi halinde parsel alanlarinin %20'si ilave donati
alani olarak ayrilacaktir. Bu islem sirasinda donati alanlari kamu eline gegmeden imarli alanlarda
insaat ruhsati diizenlenemez. Donati alaninin yer degisikligine iliskin plan degisikligi yapilmadan
imarli kissmlarda yapi kullanma izin belgesi diizenlenmez. Arazi toplulastirma alanina iliskin hiikiimler

733 ada 3 parselde uygulanmaz.

5.3.1 Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar

Parsel iizerinde herhangi bir yapi olmayip, Beylikdiizii Belediyesi imar ve Sehircilik Mudirligi
arsivinde yapilan arastirmada tasinmaz Uzerinde gelistirilmis herhangi bir proje ya da bir yapi
ruhsatina rastlanmamistir. Ancak degerleme konusu arsanin tapu kaydinda yer alan Kiler
Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgl ve Batibeyler Yapi Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi arasinda
18.04.2014 tarihinde imzalanmis olan arsa payi karsiligl insaat s6zlesmesi Kiler Gayrimenkul Yatirim

Ortakligi’'ndan temin edilerek incelenmistir.

S6z konusu sé6zlesmenin detaylari asadida belirtilmistir:

Yiiklenici firma olan Batibeyler Yapi Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi arsanin komsu parsellerinin bir
kisminin da malikidir. Yiklenici firma, maliki oldugu ve diizenleme seklinde gayrimenkul satis vaadi
ve arsa pay! karsihgl insaat yapim sozlesmesi akdettigi parseller ile degerleme konusu arsayl da
birlestirmek suretiyle bir proje konsepti olusturmak ve olusturacagl projeyi de insa etmek

amacindadir.

Yukarida belirtilen amag¢ dogrultusunda olusturulacak arsa biitliinligu lizerine projenin onanmasini
miteakip “en genis imar durumundan istifade ile imar durumu ve plan notlari geregi kullanilabilecek
emsal insaat alaninin artmasi halinde artistan kaynaklanan emsalin tamaminin da kullaniimasi
suretiyle yasa, mevzuat, sozlesme ve eklerinde esas ve siirelere uygun olarak anahtar teslimi
esaslarina gore arsa bitiini icindeki projenin insaatinin yapimi ve altyapisinin ¢evre diizenlemesinin
tamamlanarak insa olunan binanin yapi kullanma izin belgelerinin alinmasi ve arsa malikine tahsis ve
tefrik edilen konut ve isyeri niteligindeki bagimsiz bollimleri teslim etmesi karsiliginda ana maliki
tarafinda yukleniciye arsa (zerinde sozlesmede belirlenen oranlar dogrultusunda hisse devri

nedeniyle taraflarin karsilikli hak ve ylikimliltkleri” s6zlesmenin konusunu olusturmaktadir.

Yiklenici arsa maliki adina arsa Uzerinde imar plani ve alinacak insaat ruhsatina goére sozlesme
kosullarinda insaat yapimi gergeklestirmeyi arsa maliki malik oldugu arsanin %60 hissesinin, imalati
ylklenici tarafindan gergeklestirilip arsa malikine birakilacak olan %40 hissenin karsiliginda ayrica bir

lUcret talep etmeden (anahtar teslim insaat alaninin arsa bedeli karsiligi olarak) arsa payi kat karsiligi
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insaat yapimi ve gayrimenkul satis vaadi s6zlesmesi modeli ile yaptirmay: karsilikli olarak vaad, kabul

ve taahhit etmislerdir.

So6zlesmeye gore imar mevzuati ve yasalarin tanidigl en genis olanaklari kullanarak azami yarari
saglamak suretiyle mimarlik ve mihendislik projelerini hazirlamak ve ilgili resmi makamlardan

gerekli tasdik, onay ve izinlerin alinmasi yiiklenicinin sorumlulugundadir.

Yiklenici s6zlesmenin imzalanmasini miteakip derhal is ve islemlere baslayarak yapacagi binalarin
tamaminin uygulama projelerini tasdik ettirerek yapi baslama izin belgelerini (insaat ruhsati)
sOzlesmenin imza tarihinden itibaren en ge¢ 8 ay icinde alacagini kabul ve beyan etmistir. Mimari
projenin belediye tarafindan tasdik edilmesini miteakip en gec¢ 60 giin icerisinde yliklenici tarafindan

kat irtifaki tesis edilecektir.

Yiiklenici iskanin alindigi tarihten itibaren en kisa stirede gerekli cins tashihini yaparak kat mulkiyetini
kuracak ve arsa malikine tahsis ve tefrik edilecek olan bagimsiz bélimlere ait kat milkiyeti tapularini

arsa malikine teslim edecektir.

So6zlesme konusu insaatin anahtar teslimi esasina gore tumiyle ikmal edilip belediyeye iskan
basvurusunda bulunmak ve iskan belgesinin alinmasi suretiyle arsa malikine teslim siresi, micbir

sebepler disinda insaat ruhsatinin alinmasindan itibaren 30 ay olarak kabul edilmistir.

Ancak yiklenici insaat ruhsati alim islemini sozlesmenin imzasindan itibaren en ge¢ 8 ayda
tamamlayacaktir. Ruhsat islemleri her ne sebeple olursa olsun s6zlesmenin imzasindan itibaren 8.
Ayin son giiniinden itibaren islemeye baslar. ingaat ruhsatin alinmasi tarihinden itibaren 30 ay icinde
tamamlanmamasi halinde yuklenici, arsa malikine her bagimsiz bolim basina 1.750 TL gecikme
cezasl uygulayacaktir. ingaat ruhsatinin 8 ay icinde alinamamis olmasi halinde gecikme cezasi édeme

slresi 38 ay sonra baslayacaktir.

So6zlesme uyarinca uygulama imar planlari, yasalar ve mevzuata uygun en genis imar haklarindan
istifade ile yapilacak konut ve isyeri niteligindeki bagimsiz bolimlerin, tahsisli alanlarinin ve
kesintilerinin arsaya isabet edecek olan payinin %40’ arsa malikine geriye kalan %601 ise yikleniciye

ait olacaktir.

Yiiklenicinin insaati siiresinde tamamlanmamasi, tamamlamayacaginin acik¢a anlasiimasi, iflasi,
konkordato ilan etmesi hallerinden herhangi birinin varligl halinde arsa maliki s6zlesmeyi tek tarafl
bildirim ile fesih hakkina sahiptir. S6zlesmenin imzasindan itibaren 8 ay icerisinde insaat ruhsatinin
alinamamis olmasi veya ruhsat alim tarihinden itibaren 8 aylik siire ge¢mis olmasina ragmen
(ruhsatin 8 aylik siirede alinamamasi halinde en geg¢ sézlesmenin imza tarihinden itibaren 16 aylk
sirede) tim insaatin temel Usti yapisinin tamamlanmamis olmasi hali insaatin silresinde

tamamlanamayacaginin anlasilmasi durumu olarak kabul edilmistir. Bu sebebe bagh fesih halinde
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ylklenici, feshin diger sonuglarindan bagimsiz ve ayri olarak 150.000 TL cezai sart bedeli 6demekle

yakimlidar.

Arsa sahibi ile yiklenici arasindaki s6zlesmenin 6rnegi rapor ekinde sunulmustur.

5.3.2 Yapi Denetim Kurulugu ve Denetimleri
Degerleme konusu gayrimenkul Gzerinde gelistirilmis herhangi bir onayli proje veya yapi ruhsati

olmayip tasinmaz 29.06.2001 tarih ve 4708 sayili Yapi Denetimi Hakkinda Kanun’a tabi degildir.

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

Degerleme konusu arsanin bulundugu bélgede 02.07.2012 tarihi itibariyle toplulastirma islemi

yapilmaya baslamis olup, bu sire¢ degerleme tarihi itibariyle devam etmektedir. Degerleme konusu

arsa 18. Madde uygulama alaninda kalmakta iken istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanligi tarafindan

17.12.2012 tarihinde onaylanan plan notu tadilati geregi, Plan ve Proje MudirlGgi’niin 20.02.2013

tarih ve 336 sayili yazisina istinaden 18.Madde siniri disina gikarilmistir.

5.3.4 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadigi Hakkinda Géris

Degerleme konusu gayrimenkul arsa nitelikli olup, gerekli tim izin ve belgeler mevcuttur. Beylikdizi

Belediyesi’'nden temin edilen 01.12.2014 tarih 39731731-310.05-60611 sayili imar durum yazisi rapor

ekinde sunulmustur.

5.3.5 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goris

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Gayrimenkul Yatirnrm 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 satmayi vaat edebilirler.” Bu

sebeple degerleme konusu gayrimenkulin imar bilgileri agisindan gayrimenkul yatirim ortaklikhg

portfoyline alinmasinda sermaye piyasasi mevzuati ¢cercevesinde bir engel bulunmamaktadir.

5.3.6 Projeye iliskin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye
iliskin Olduguna ve Farkl Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkl
Olabilecegine iliskin Agiklama

Parsel Uzerinde gelistirilmis herhangi bir proje bulunmadigindan, yapilan calismalar bu kapsam

cercevesinde incelenmemistir.
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5.4 Gayrimenkuliin Fiziki Ozellikleri

Degerleme konusu parsel Gzerinde mevcut durumda herhangi bir yapi bulunmamaktadir. S6z konusu
parsel dogal bitki 6rtiisiyle kaplidir. Dikdortgene yakin bir geometrik sekle, diz bir topografik yapiya
sahiptir. Parsel Sokullu Caddesi lizerinde konumlanmistir. imar planinda gériilen ve parselin bati

komsulugundan gecen Farabi Sokak heniiz acilmamistir.

5.4.1 Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler
e Degerleme konusu arsa, Yesilyurt Caddesi’ne ikinci parsel konumundadir.
e Arsanin kuzeyinde Sokullu Caddesi karsisinda Kiler Cinar Evleri Sitesi yer almaktadir.
e Parselin bulundugu bolgede gelisim konut agirlikli olup yakin gevresinde irili ufakl pek cok
konut projesi insaati devam etmektedir.
e Parsel Uizerinde herhangi bir yapi veya ekili dikili Grin bulunmamaktadir.
e Arsanin ¢cevresinde acilmis olan yollar asfaltlanmis durumdadir.

o Bolgede elektrik, su, dogalgaz gibi altyapi yatirimlari tamamlanmistir
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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 galismasini genel anlamda olumsuz yénde etkileyen ve sinirlayan bir faktor

bulunmamaktadir.

6.2 Swot Analizi

Gucla Yonler

e Parsel dizglin bir geometrik sekle, diiz bir topografik yapiya sahiptir.

e Yakin cevresindeki arsalara gore izin verilen yapilasma yogunlugu ylksektir.

e Tasinmazin bulundugu noktaya gerek Ozel arag, gerekse toplu tasima araglari ile ulasim
kolaydir.

e Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede altyapi calismalari tamamlanmistir.

e Degerleme konusu tasinmaz Uizerinde insa edilecek vyapilarin Ust katlarindan deniz
manzarasinin izlenebilecegi degerlendirilmektedir.

e Bolge konut piyasasi acgisindan gelismektedir.

Zayif Yonler

e istanbul’'un merkezi is alanlarina uzak mesafededir.
e Yakin cevresinde bos arsa stoku fazladir.

Firsatlar

e Bolge arazi toplulastirmasi ¢calismasi dahilindedir.

Tehditler

e istanbul’a yapimi planlanan 3. Havalimani ve insaati siiren 3. Bogaz Koprisii ile istanbul’a
kurulmasi planlanan yeni yerlesim alanlari kentin kuzey kesiminde yer aldigindan gelecekte
gelisimin istanbul’'un kuzeyinde daha hizh olabilecegi degerlendirilmektedir.

e Her ne kadar arsa sahibi ile mlteahhit arasinda kat karsiligi insaat s6zlesmesi imzalanmis olsa

da degerleme giini itibariyle arsa ile ilgili henliz herhangi bir yapi ruhsati alinmamistir

6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlan

Mahallinde yapilan arastirmada bolgedeki arsalar ile ilgili yapilmis olan kat karsiligi insaat
sozlesmelerinde oranlarin arsanin blyikligl, konumu, hisseli olup olmamasi gibi faktoérlere bagh
olarak; insa edilecek projelerde “insa edilen konutlarin %40 1 arsa sahibine %60 | miiteahhit firmaya”
veya “%50 si arsa sahibi %50 si mlteahhit firmaya” ait olacak sekilde anlasildigI 6grenilmistir.
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6.4

Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri

Bu degerleme calismasinda degerleme konusu tasinmazin bos arsa olmasi ve mal sahibi ile miteahhit

arasinda kat karsiligi insaat sozlesmesi imzalanmis oldugundan tasinmazin degerlemesinde emsal

karsilastirma ve gelistirme (proje degerleme) yontemleri kullanilmistir.

6.4.1

Emsal Yaklagimi

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

Secilmesinin Nedenleri

Bolgede konu miilke yakin mesafedeki satilik arsa verileri ile ilgili incelemeler yapilmistir.

ARSA EMSALLERI
a ) 2
EMSAL Yeri Ozellik Ala? : Fiyati Blr!m m Kaynak
(m°) Fiyati
Konu milke ¢ok yakin
o konumda, ihlas Marmara Mal Sahibi
Emsal 1 | Bevlikdlzi Kavaklr Evleri arkasi TAKS:0,30 | 617 850.000 TL 1.378TL
. . 0549 87056 57
3 kat konut imarh deniz
manzaral arsa
Konu malkin yaklasik
15 km TAKS:0,30 3 kat konut ORS Gayrimenkul
. imarli deniz manzarali
Emsal 2 | giineybatisinda e 500 450.000TL {900 TL 0212 886 48 66
Kavakli kdy iginde
Konu milke ¢ok yakin
o konumda, ihlas Marmara Aktif Emlak
Emsal 3 | Bevlikdlzi Kavaklr Evleri arkasi TAKS:0,30 3 | 640 825.000 TL 1.289 TL
. R 0212 875 65 94
kat konut imarli deniz
manzarali arsa
Konu mul!<e ¢ok yakin Duman
o konumda, lhlas Marmara Gayrimenkul
Emsal 4 | Beylikdlzi Kavaklr Evleri arkasi TAKS:0,30 3 | 636 850.000 TL 1336 TL
kat konut imarli deniz 0212999 03 24
manzarali arsa
Bati Trakya Bulvari’'na Excellence
ediizii Gayrimenkul
Emsal 5 | Beylikdizii Kavakl ﬁl:(l;o 20 3 k';‘z”‘:(';‘:jt 500  |530.000TL | 1.060TL ayrimentu
. - 02128530073
imarli arsa
Kavakli ihlas EO”U m:lk ile ayn'si”;f'; Akgiin Emlak
Marmara 2. Kisim urumunsa ahi
Emsal 6 Vakini Emniyet Miidarloga 663 1.350.000 TL 2.000 TL 0543 498 55 55
yakini arsa

Satista olan arsalarin satis fiyatlari Uzerindeki muhtemel pazarlk paylari, alim satim masraflari ve emlakg!
komisyonlari géz 6niinde bulundurulmustur.
Emsal tablosunda yer alan tasinmazlar her ne kadar 3 kat imarli olsalar da imar planina gére egimden dolayi
aciga ctkan 1 bodrum katin iskan edilebildigi, bu yilzden fiilen arazi lzerinde 4 kat insaat yapilabildigi
dgrenilmistir. imar durum diizeltmesi yapilirken bu husus g6z éniinde bulundurulmustur.
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Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

EMSAL DEGERLENDIRME TABLOSU

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6

Alan (m?)
617 m? 500 m? 640 m? 636 m? 500 m? 663 m?

istenen Fiyat (TL) 850.000 450.000 825.000 850.000 530.000 1.350.000
Pazarlikli Fiyat (TL)

750.000 400.000 750.000 750.000 500.000 1.000.000
Konum Duzeltmesi (+-%) 0% -15% 0% 0% 0% 5%
Yuzoélgim Dlzeltmesi (+-%) 0% 0% 0% 0% 0% 0%
imar Durumu Diizeltmesi (+-%) -20% -20% -20% -20% -20% 0%
Diizeltilmis Birim Fiyat 1459 J1i/m2| 1080 | Tu/m? | 1406 | TL/m? 1415 | Ti/m2 | 1200 | Ti/m? | 1433 [ TUi/m?
Emsal Ortalamasi 1.332 TL/m?

Beylikdlzli Belediyesi Emlak Servisinde yapilan arastirmada, emlak vergisine esas birim metrekare

arsa rayicinin tasinmazin cephesinin bulundugu Sokullu Caddesi’'nde 191 TL oldugu 6grenilmistir.

Degerleme konusu tasinmazlarin mevkii, konumu, parsel alanlari, imar fonksiyonlari ve yapilanma
kosullari, cevresinin tesekkul tarzi géz 6ninde bulundurularak ve ¢evreden elde edilen gayrimenkul
emsal degerleri de dikkate alinarak, arsalarin konut imarh kisimlarinin emsal karsilastirma yéntemine

gore birim satis degeri 1.332 TL/m? olarak takdir edilmistir.

Emsal karsilastirma yonteminde degerleme konusu arsanin arazi toplulastirmasi sonucu almasi

muhtemel imar artisi gbz ardi edilmistir.

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

maliyet yontemi kullanilmamistir.

6.4.3 Gelir indirgeme Yaklasimi / Gelistirme Yaklasimi

Parselin deger tespiti icin proje gelistirme yontemi kullanilmis olup gelistirmede kullanilan
varsayimlar asagida belirtilmistir. Proje gelistirmede kullanilan birim metrekare satis fiyatini
hesaplamada kullanilan konut emsalleri asagidaki tabloda gosterilmistir.

Konu miilkiin yer aldig bélge olan Kavakl’da konu arsaya yakin konumda yapimi yeni tamamlanmis

binalarda birim metrekare konut satis fiyatlari soyledir:

Ozellik Biiyuklugii(m2) Fiyati(TL) Birim Metrekare Kaynak
Fiyati(TL)
Insaatina ye.ni Eval Gayrimenkul
baslana'n projede 130 350.000 2.692 0506 752 23 21
daireler
Guvenlikli ¢ift
cepheli ankastre 100 240.000 2.400 Aktif Emlak
mutfakli daireler 0212 8756594
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Ozellik

Biiyiikligii(m?2) Fiyati(TL) Birim Metrekare Kaynak
Fiyati(TL)
Kapali otoparkli .
o Reha Medin Emlak
komblll'ara kat 125 320.000 2.560 0212 875 58 18
daire
. Milano Gayrimenkul
3. Katta 2+1 Daire 85 175.000 2.059 0532 799 87 48
Deniz manzarali Sen Emlak
kapali otop?rkll ara 100 215.000 2.150 0212 593 72 88
kat daire
Kapali otoparkh gift
e Saka Yapi
asansbrlii Ara Kat 120 275.000 2.291 0532 678 45 16
Daireler
Kapali otoparkli gift
asansorli Ara Kat 140 335.000 5393 M. Ceyhan Insaat

Daireler Dubleks
Daireler

0212 876 08 65

Emsal tablosundaki emsaller degerlendirilirken beyan edilen alanlar ile gercek alanlari arasindaki olasi

farklar dikkate alinmistir.

Emsal konutlarin timi konu arsaya cok yakin konumda, yapimi yeni tamamlanmis binalarda,

degerleme konusu parsel lzerinde tarafimizca gelistirilen proje ile benzer konseptte olduklarindan

konum ve insaat kalitesi diizeltmesi yapilmamistir. Buna gore emsallerin aritmetik ortalamasi 2.379

TL(1.026 USD) olup proje gelistirmede dairelerin birim metrekare satis degeri olarak bu deger baz

alinmistir.
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Varsayimlar

Tasinmazin sahibi ile miteahhit arasinda imzalanmis olan kat karsiligl insaat s6zlesmesi de
dikkate alinarak sektoérel anlamda vyapilan piyasa arastirmalari ve genel kabuller
dogrultusunda varsayimlar yapilmistir.

Proje kapsaminda ongorilen maliyetler 6n fizibilite maliyetleri olup, kesin uygulama
projelerinin olusturulmasindan itibaren bu maliyetlerin bir olclide degisebilecegi
Ongorilmektedir.

Konu tasinmazlara ait insaat alani hesabinda 14/9/2013 tarihli, 28765 nolu Tip imar

”

Yonetmeligi ” esas alinmistir. Yonetmelikteki asagida yer alan maddeler dikkate alinarak
hesaplamalar yapiimistir.

» Daha sonradan hafredilerek agiga ¢ikmasi mimkiin bulunmayan bina cephelerinde
ilave kat goriiniimiine neden olmayan biitiin cepheleri tamamen tabii zeminin altinda kalan
bodrum katlarda yer alan ve tek basina bagimsiz béliim olusturmayan; konut kullanimli
bagimsiz béliimiin bagimsiz béliim briit alaninin %20’sini, ticari kullanimli bagimsiz bélimiin
bagimsiz béliim briit alanini asmayan depo amacli eklentiler,

»  Bulundudgu katin emsale dahil alaninin toplam %20’sini gecmemek kosuluyla; sékiliir-
takilir-katlanir cam panellerle kapatilmis olanlar ddhil olmak lizere balkonlar, acik ¢cikmalar ile
kat bahge ve teraslari, kis bahceleri, ic bahgeler, tesisat alani, yangin glivenlik koridoru, bina
giris holleri, kat holleri, asansér énii sahanliklari, kat ve ara sahanliklari dahil a¢ik veya kapali
merdivenler emsale dahil edilmez.

Zemin iyilestirmesi ve temel isleri icin yapilacak olan imalatlarin insaat asamasinda teknik

detaylarla ¢ozilecegi varsayilmistir.

Projeler kapsaminda bina maliyeti, altyapi maliyeti, cevre tanzimi ve peyzaj maliyeti ve proje genel

gider maliyeti 6ngorilmistir. Her bir fonksiyona ait altyapi maliyeti icerisinde, bina oturumuna iliskin

arazi hafriyat bedeli, dogalgaz, elektrik, atik-icme suyu ve telekom altyapisi vb. maliyetler yer alacagi

ongorilmustilr. Cevre tanzimi ve peyzaj maliyetleri icerisinde bina yakin ¢cevresine iliskin ¢cevre

diizenleme, peyzaj ve aydinlatma maliyetleri yer almaktadir.

Proje genel giderleri icerisinde binaya ait avan proje, mimari, statik, elektrik, tesisat vb. proje

maliyetleri, santiye giderleri yer almaktadir.

Otopark ve siginak alanlari imar yonetmeligine gore belirlenmistir.
Calismalar sirasinda Amerikan Dolari kullaniimistir. 1 USD 26.12.2014 tarihli Tiirkiye
Cumbhuriyeti Merkez Bankasi Déviz Alis Kuru olan 2,3182 TL kabul edilmistir.

Pazarlama maliyetlerinin proje cirosunun %2’si olacagi varsayilmistir.
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Satilabilir Alan: Emsal alana %20 oraninda emsal harici alan dahil edilerek hesaplanmistir.
Otopark Adedi: Daire basina 1 arag ayrilacagi varsayimiyla hesaplanmistir

Siginak Alani: Her 20 m? emsal alani icin 1 m*siginak alani hesaplanmistir.

Otopark alani: Her arag basina 30 m? otopark alani ayrilacagi varsayilmistir.

Tiim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

Gayrimenkullerin bitin hukuki ve yasal prosedirlerinin tamamlandigi varsayilmistir.
Degerleme calismasinda 10 yillik USD bazli Eurobond tahvili orani olan %4,50 “Risksiz Getiri
Orani” olarak alinmustir.

indirgeme orani %10 olarak alinmistir.

Konut satis fiyati artisinin yillik %5 olacagi varsayilmistir.

Calismalara KDV ve vergi dahil edilmemistir.

Projedeki konut ruhsat vb. yasal izinlerin alinma siirecleri de dahil insasina degerleme tarihi
itibariyle baslanacagi insaatin 31.12.2016 itibariyle tamamlanacagi varsayilmistir.

Proje kapsamindaki konutlarin, projenin insaatinin baslamasi ile birlikte, 2 yil icerisinde
satilacagi varsayillmistir.

Konutlarin satisinin insaatin baslamasi ile birlikte baslayacagi varsayilmistir.

Standart insa Ozelliklerinde olacagi varsayilmistir.

Yukaridaki varsayimlara goére hazirlanan maliyet ve nakit akim tablolari asagidaki gibidir.
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SATILABILIR ALAN HESAPLARI

Ada 344
Parsel 1
Net Alani(m2) 736,39
Net Arsa Alani 736
TAKS 0,32
Emsal 1,60
Taban Alani(m2) 130,91
Emsal Alani(m2) 1.178
Emsal Harici Alan Katsayisi 20%
Emsal Harici Alan (m2) 236
Satilabilir Alani(m2) 1.414
Ortalama Daire Alani(m2) 100,00
Daire Adedi 14
Otopark Adedi 14
Otopark Alani (m2) 424
Siginak (m2) 59
Sosyal Tesis (m2) 0
Toplam Bodrum Kati (m2) 483
Briit insaat Alani (m2) 1.897
Peyzaj Alani 605
Kabuller

Satilabilir Alan: Emsal alana %20 oraninda emsal harici alan dahil edilerek hesaplanmistir.

Otopark Adedi: Daire basina 1 arag¢ ayrilacagi varsayimiyla hesaplanmistir.
Siginak Alani: Her 20 m2 emsal alani icin 1 m2 siginak alani hesaplanmistir.
Otopark alani: Her ara¢ basina 30 m2 otopark alani ayrilacagi varsayilmistir.
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MALIYET HESAPLARI (344/1)

Arsa Alani, m? 736
Ortak Alanlar (Sosyal Tesis) 0
Otopark siginak 483
Satilabilir Alani 1.414
Toplam Briit insaat Alani 1.897
Ortalama Briit Unite Alani 100,00
Unite Sayisi 14
Peyzaj + Acik Otopark Alani 605
Miktar Birim Maliyet Top!am
Maliyet
m’ / adet usD/m? usD
BINA MALIYETLERI
Konut 1.414 300 424.161
Sosyal tesis 0 300 0
Otopark 483 150 72.461
TOPLAM BiNA MALIYETI,USD 496.621
BiNA DISI MALIYETLER,USD
Peyzaj + Acik Otopark Alani 605 50 30.274
Altyap1 Maliyeti 736 50 36.820
TOPLAM BiNA DISI MALIYETLER,USD 67.093
TOPLAM BIiNA VE BiNA DISI MALIYETLER,USD 563.715
DIGER MALIYETLER
Mih. & Mim. Ucretleri 2,5% 14.093
Proje Yonetim Giderleri & Yapi Denetim 3,0% 16.911
Yatirimci Sabit Giderleri 1,0% 5.637
Yasal izinler & Danismanlik 2,0% 11.274
Teslim 2,0% 11.274
Rezerv 2,0% 11.274
Miteahhit Ucreti 10,0% 56.371
TOPLAM DIiGER MALIYETLER,USD 126.836
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI,USD 690.551
GIYDIRiLMI$S BiRiM MALIYET, USD 364
28
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INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI TABLOSU (344/1)

Satilabilir Alan 1.414
Unite Sayisi 14
Unite Birim Satis Degeri, USD/m? 1.030
Unite Alani (m2) 100
Arsa Alani (m2) 736
Konut Deger Artis Orani 5,0%
31.12.2014 31.12.2015 31.12.2016

TOPLAM 1 2
Daire Satis Gelirleri
Unite Satis Degeri (USD) 103.000 108.150
Ortalama Birim M2 Satis Fiyati (USD) 1061 1.030 1.082
Fiyat Artis 5,0%
Satis Hizi 40% 60,0%
Satis Adedi 14 6 8
Satilan Metrekare 566 848
Toplam Satis Gelirleri (USD) 1.499.973 0 582.514 917.459
Gelistirici Payi 60% 349.508 550.476
Arsa Sahibi Payi 40% 0 233.006 366.984
Giderler
Satis - Pazarlama (USD) %2,0 11.650 18.349
Toplam Giderler 29.999 11.650 18.349
Briit Gelir 1.469.974 570.864 899.110
Gelistirme Maliyeti Yiizdesel Dagilim 30% 70%
Gelistirme Maliyeti 690.551 207.165 483.385
Nakit Akiglari 209.434 0 142.343 67.090
Risksiz Getiri orani 4,50% 4,50% 4,50%
Risk Primi 5,00% 5,50% 6,00%
INDIRGEME ORANI 9,50% 10,00% 10,50%
ARSA BUGUNKU DEGER (USD) 518.783 |515.036 511.336
ARSA BUGUNKU YAKLASIK DEGER (USD) 520.000 |520.000 |510.000
ARSA BUGUNKU DEGER (TL) 1.202.643 | 1.193.958 |1.185.380
ARSA BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 1.200.000 | 1.190.000 |1.190.000
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6.4.4 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler
Degerleme konusu arsalar lizerinde herhangi bir yapi bulunmadigindan kira degeri analizi

yapiimamistir.

6.4.5 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Arsa Uzerinde gelistirilen projenin bos arazi ve proje degerleri asagida belirtilmistir.

Arsa Bugiinkii Deger Tablosu

Risksiz Getiri orani 4,50% 4,50% 4,50%
Proje Riski 5,00% 5,50% 6,00%
iINDIRGEME ORANI 9,50% 10,00% 10,50%
ARSA BUGUNKU DEGER (USD) 518.783 |515.036 |511.336
ARSA BUGUNKU YAKLASIK DEGER (USD) 520.000 [520.000 |510.000
ARSA BUGUNKU DEGER (TL) 1.202.643 | 1.193.958 |1.185.380
ARSA BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 1.200.000 | 1.190.000 |1.190.000

Proje Net Bugiinkii Deger Tablosu

RiSKSiZ GETiRi ORANI 4,50% 4,50% 4,50%
RiSK PRIMi 5,00% 5,50% 6,00%
iINDIRGEME ORANI 9,50% 10,00% 10,50%
PROJE NET BUGUNKU DEGER (USD) 704.717 |699.871 |695.085
PROJE NET BUGUNKU DEGER (TL) 1.633.675 | 1.622.442 |1.611.345
PROJE NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) |1.630.000 | 1.620.000 |1.610.000

Buna gore lizerinde proje gelistirilen arsanin bos arsa degeri 1.190.000 TL olarak proje degeri ise

1.620.000 TL olarak hesaplanmistir.

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” amacli kullanimidir. Cevresinin gelisimi

incelendiginde parsel lizerinde konut birimlerinden olusan bir proje gelistirilmesi fizibil gérilmustar.

6.4.7 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu arsalarin misterek ve bolinmis kisimlari 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

Mabhallinde yapilan gorismelerde bolgedeki arsa fiyatlarinin 6zellikle son 1-2 yilda ¢cok arttigi
ogrenilmistir. istanbul’'un merkezi is alanlarinda arsa fiyatlarinin cok yiiksek olmasi nedeniyle
yatirimci ve muteahhitler bu bélgeye yonelmektedir. Bunun sonucu olarak ta Beylikdiizii’nde insaat

yapimina uygun arsa stogu azalmaktadir.

Satilk olan arsa emsallerinin ¢ogunlugunun konu miilk ile benzer konuma sahip olmasi ve
tasinmazlarin tzerinde herhangi bir yapi bulunmamasi, parselin bos arsa olmasindan dolayr emsal

karsilastirma ve gelir indirgeme yéntemleri kullaniimistir.
Buna Gore:

Emsal Karsilastirma yaklasimi ile hesaplanan deger: 1332 TL/m2 X 736,39 m2 =~423.000 USD
(981.000 TL)

Gelir yaklasimi ile hesaplanan deger 520.000 USD (1.190.000 TL)

Her iki yontem ile hesaplanan degerler birbirlerine yakin olup nihai deger takdirinde gelir yontemi
(proje gelistirme) ile hesaplanan deger ile emsal karsilastirma yontemi ile bulunan degerlerin

ortalamasi dikkate alinmistir.(981.000 TL + 1.190.000 TL) /2 = ~1.086.000 TL

7.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3  Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz icin daha 6nce sirketimiz tarafindan yapilan herhangi bir degerleme

calismasi bulunmamaktadir.

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

Mevzuati Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goériis

Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili 22.04.2014 tarih ve 8929 yevmiye no’su ile tapuya serh edilmis
Batibeyler Yapi Sanayi ve Ticaret Limited Sirket yapilmis kat karsiligi s6zlesmesi mevcuttur. Ancak
parsel ile ilgili olarak herhangi bir ruhsat basvurusu, mimari proje mevcut degildir. Tasinmazin ilgili
belediyesindeki islem dosyasinda insaat siirecinin baslangicina yoénelik herhangi bir bilgi ve belgeye
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rastlanmamistir. Bu sebeple degerleme konusu tasinmazin Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ergevesinde

arsa olarak portfoye alinmasi uygun gorilmustar.
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8 SONUC

8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme uzmaninin mevcut durum ile en etkin ve verimli kullanim analizine ve raporda belirtilen

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

oOzellikleri dikkate alinmig ve mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmistir.

31.12.2014 Tarihi itibariyle

. .. . . Gayrimenkuliin Pazar
344 Ada 1 Parsel Gayrimenkuliin Pazar Degeri (USD) Degeri (TL)
KDV Harig 468.000 1.086.000
KDV Dahil 552.000 1.281.000

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

2-) KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-) Rapor iceriginde 26.12.2014 tarihli T.C.M.B. Doviz Ahs Kuru 1,-USD = 2,3182TL
olarak kabul edilmistir.

4-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hikkiimlerine goére hazirlanmistir.

Durumu ve kanaatimizi ifade eden ekspertiz raporumuzu bilgilerinize saygi ile sunariz.

Taner DUNER Dilek Yilmaz AYDIN Nesecan CEKICi

Lisansli Degerleme Uzmani Lisansli Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
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9 EKLER

1- Tapu Fotokopisi

2- Tapu Kayit Ornegi

3-imar Durumu

4- Kat Karsihg insaat S6zlesmesi
5-Fotograflar

6-Ozgecmisler

7-Lisans Belgeleri Fotokopileri
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