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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

06.01.2017

Rapor No

2016-018-GYO-015

Degerleme Tarihi

30.12.2016

Degerleme Konusu Miilke Ait
Bilgiler

istanbul ili, Beylikdiizii ilgesi, Yakuplu Kéyii, 482 ada,
3 parsel “arsa” nitelikli gayrimenkul

(Kiler GYO A.S. 1321067000/3130903000 Miuilkiyet
Hissesi)

Calismanin Konusu

Konu Gayrimenkullin Giincel Pazar Degeri Tespiti.

Degerleme Konusu Gayrimenkulun
Arsa Alani

482 Ada 3 Parsel: 31.309,03 m’

Degerleme Konusu Gayrimenkulun
Kapali Alani

Degerlemeye  konu lzerinde vapl

bulunmamaktadir.

tasinmaz

Degerleme Konusu Gayrimenkulun
imar Durumu

482 Ada 3 Parsel: Konut Alani

30.12.2016 Tarihi itibariyle

Parselin Tamaminin Pazar Parselin Tamaminin Pazar Degeri
Degeri (TL) (USD)
KDV Harig 89.160.000 25.632.000
KDV Dahil 105.209.000 30.246.000
Kiler GYO
A.$.1321067000/3130903000 Kiler GYO A.$.1321067000/3130903000
Miilkiyet Hissesinin Pazar Degeri | Miilkiyet Hissesinin Pazar Degeri (USD)
(TL)
KDV Harig 37.620.000 10.815.000
KDV Dabhil 44.392.000 12.762.000
Kiler Gyo'nun Elde Edecegi
Hak ve Faydanin Bugiinkii TL usD
Degeri
KDV Harig 33.939.000 9.757.000
KDV Dahil 40.048.000 11.513.000
Kiler Gyo Arsa Payi ve Projeden
Elde Edecegi Hak ve Faydanin TL usD
Toplam Degeri
KDV Harig 71.559.000 20.572.000
KDV Dahil 84.440.000 24.275.000
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1-)Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

2-)KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-)S6z konusu gayrimenkul degerleme raporunda ulasilan TL cinsinden deger yabanci paraya gevirirken doviz satis
kuru kullanilmigtir. 13.12.2016 GlnU Saat 15:30'da Belirlenen Gosterge Niteligindeki Tirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi 1 USD doviz satis kuru 3.4784 TL, 1 Euro doviz satis kuru ise 3,6960 TL olarak belirtilmistir. (Kur agiklamasi
raporun “4.3. Tiirkiye Ekonomik Goriinim” bélimiinde belirtilmistir.).

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

Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Lisansl Degerleme Uzmani : | Ozglir CAKICI
Lisansh Degerleme Uzmani : | Onder OZCAN
Sorumlu Degerleme Uzmani : | Dilek YILMAZ AYDIN
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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 milkle herhangi bir ilgisi yoktur
ve gelecekte ilgisi olmayacaktir.

Degerleme uzmaninin degerleme konusu gayrimenkul veya ilgili taraflar hakkinda
hicbir 6nyargisi bulunmamaktadir.

Degerleme raporunun Ucreti raporun herhangi bir bolimine, analiz fikir ve sonuclara
bagh degildir.

Degerleme uzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina goére
gerceklestirmistir

Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecriibesine haizdir.

Rapordaki analiz, kanaatler ve sonuc degerleri Uluslararasi Degerleme Standartlar

(IVSC) kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Varsayimlar

Raporda belirtilen deger bu raporun hazirlandigi 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 6tesinde olacak konulari agiklamak niyetiyle yapilmamistir.

Miuilk 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 c¢izimler yalnizca gorsel amaghdir, rapordaki
konularin kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullaniimistir, baska higbir
amagla glivenilir 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
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online alinarak yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin
edemeyecegi degisen piyasa kosullarina baghdir ve degerin degisken sartlardan
etkilenmesi olasidir.

e Degerleme uzmani miilk tizerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya
saghga zararli maddeleri tespit etme vyeterliligine sahip degildir. Deger tahmini
yaplilirken degerin diismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadigi 6ngoérilir.
Bu konu ile higbir sorumluluk kabul edilmez.

e Degerleme raporuna dahil edilen, gelecege yonelik tahmin ve projeksiyonlar veya
isletme tahminleri, glincel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
surekli istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Dolayisiyla, bunlar gelecekteki kosullara bagli
olarak degisebilir. Rapor tarihinden sonra meydana gelebilecek ekonomik
degisikliklerin raporda belirtilen fikir ve sonugclari etkilemesinden o6tiiri sorumluluk
alinmaz.

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

e Konu milk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin Kkirliligi etidi calismasi yapmasi
mimkin degildir. Bu nedenle gorildigi kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu
olmadigi kabul edilmisgtir.

e Bolgenin deprem bolgesi olmasi sebebiyle detayh jeolojik arastirmalar yapilmadan
zemin saglamhg konusu netlestirilemez. Bu nedenle galismalarda zemin ile ilgili
herhangi bir olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

e Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu calismalari, "Cevre
Jeofizigi" bilim dalinin profesyonel konusu icinde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda
bir ihtisasi olmayip konu ile ilgili detayl bir arastirma yapiimamistir. Ancak, yerinde
yapilan gozlemlerde gayrimenkulin c¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu
gozlemlenmemistir. Bu nedenle ¢evresel olumsuz bir etki olmadigl varsayilarak

degerleme galismasi yapilmistir.
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1 RAPOR BILGILERI

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tiiri

Rapor Tarihi :06.01.2017
Rapor Numarasi : 2016-018-GYO-015
Raporun Tiirii : Istanbul ili, Beylikdiizii ilcesi, Yakuplu Mahallesi, 482 ada, 3 parsel “Arsa”

vasifli gayrimenkuliin (KILER GYO A.S. 1321067000/3130903000 Miilkiyet Hissesi) Giincel Pazar

Degerinin Tlrk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansli Degerleme Uzmani Ozgiir CAKICI

Raporu Kontrol Eden : Lisansli Degerleme Uzmani Onder OZCAN
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani Dilek YILMAZ AYDIN
SPK Kapsami : Evet

* Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikiimlerine gére hazirlanmistir.

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu i¢in 10.10.2016 tarihinde g¢alismalara baslanmis, 06.01.2017 tarihinde rapor

yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak Sézlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. arasinda 02.02.2016

tarihinde imzalanan dayanak s6zlesmesi hiikiimlerine bagli kalinarak hazirlanmustir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip Hazirlanmadigina

iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemeleri 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 Tanitic Bilgiler

Miisteri Unvani : Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
Miisteri Adresi : Eski Buyukdere Cad. Emniyet Evleri Mah. No:1/1 Kat:7 34415,
Kagithane/iISTANBUL

2.3  Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu calisma istanbul ili, Beylikdiizii ilgesi, Yakuplu Mahallesi, 482 ada, 3 parsel olarak kayith “Arsa”
niteligindeki gayrimenkuliin Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortaklhigi A.S.’ye ait hissesinin giincel pazar
degerinin Turk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

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

Ulkemizde kullanilabilir olan ¢ farkli degerleme ydntemi bulunmaktadir. Bu ydntemler “Emsal

Karsilastirma (Pazar Degeri Yaklasimi) Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir indirgeme Yaklasimi”

dir.

3.1 Emsal Karsilagtirma Yaklasimi (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

proseddrlerdir.

Bulunan emsaller lokasyon, gorilebilirlik, fonksiyonel kullanim, blytklik, 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 ozelliklere sahip

karsilastirilabilir 6rnekler incelenir.
Pazar Degeri Yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.
Analiz edilen gayrimenkulln tir ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilir.

Pazardaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukca iyi dizeyde bilgi sahibi oldugu ve bu

nedenle zamanin 6nemli bir faktor olmadig 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 dizeltmelerinin yapilmasinda glinimiz sosyo-

ekonomik kosullarin gegerli oldugu kabul edilir.

3.2  Maliyet Yaklasimi

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

gayrimenkullin degerlemesi icin baz kabul edilir.

Yaklasimda gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak Gzere iki farkl fiziksel olgudan meydana
geldigi kabul edilir. Yontemde gayrimenkuliin énemli bir kalan ekonomik émir beklentisine sahip
oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkulln degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik
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acidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacagi g6z 6nline alinir. Bir baska deyisle bu yontemde,
mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla

olamayacagi kabul edilir.

Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin buglinkii 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 buglinkii degerini belirler.

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

orani ile buglinki degerine getirilerek gayrimenkullin degeri saptanir.

Bazi gayrimenkuller 6zellikleri itibari ile gelistirilecegi diistintlerek degerlendirilmeleri gerekebilir. Bu
durumda gayrimenkulliin gelistirilmesi nedeni ile saglayacagl net gelirler gelistiriimesi nedeni ile
yvapilacak 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) 2015 sonuglarina gore Tirkiye'nin nifusu 78.741.053

kisidir. Bu sayinin %50,2 (39 milyon 511 bin 191 kisi)erkeklerden, %49,8 (39 milyon 229 bin 862 kisi)

kadinlardan olusur.

Tirkiye nifusunun en 6nemli 6zelliklerinden biri geng olmasidir. 0-14 yas grubu nifus, toplam

nidfusun yizde 24,3'UnU olusturur. Ancak bu oran 1965'den beri siirekli azalmakta ve Turkiye

toplumu giderek yaslanmaktadir. 0-14 yas grubu 1965'te niifusun ylzde 41,9'unu olustururken

2015'te ylzde 24,3’Une karsihk gelmektedir. Tirkiye yillik nifus artis hizi binde 13,4’dir. Nifusun %

92,10°u il ve ilge merkezlerinde yasamaktadir. Tirkiye’de ortanca yas 31’dir.Tabloda Turkiye'nin

nifus verileri Tiirkiye geneli 6lgeginde incelenmistir. 2013, 2014 ve 2015 verileri karsilastiriimistir.

TURKIYE

Satirlar

2013

2014

2015

Tiirkiye Kir Niifusu

6.633.451,00

6.409.722,00

6.217.919,00

Tiirkiye Kent Niifusu

70.034.413,00

71.286.182,00

72.523.134,00

Tiirkiye Nifusu

76.667.864,00

77.695.904,00

78.741.053,00

15 ve daha yukari yastaki niifus

55.169.000,00

56.084.000,00

59.584.833,00

isgiicii

27.323.000,00

28.036.000,00

29.678.000,00

istihdam

24.433.000,00

25.194.000,00

26.621.000,00

isiz

2.890.000,00

2.841.000,00

3.057.000,00

isgiiciine dahil olmayanlar

27.846.000,00

28.048.000,00

28.176.000,00

isgiiciine Katilma Orani (% ) 49,50 50,00 51,30
istihdam Orani (% ) 44,30 44,90 46,00
issizlik Orani (% ) 10,60 10,10 10,30
Tarim digi igsizlik orani (% ) 12,90 12,30 12,60
Geng niifusta (15-24 yas) issizlik orani (% ) 20,70 19,00 19,30
2013, 2014 ve 2015 Niifus Verileri (Kaynak: TUIK)

Rapor No: 2016-018-GYO-015

13



2013, 2014 ve 2015 verilerine bakildiginda Tirkiye genelinifus, isglicti, istihdam artisi oldugu
gorilmektedir. Buna bagh olarak issiz, isgliciine dahil olmayan niifus da artmaktadir. Geng nifusta

issizlik orani ise Turkiye geneli ve kent niifusu icin dikkat ceken bir diger konudur.

TURKIYE NUFUSU-KENT/KIR NUFUSU
90.000.000

80.000.000
70.000.000
60.000.000
50.000.000 m Tirkiye Nifusu

40.000.000 B Turkiye Kent Nufusu
30.000.000  Turkiye Kir NUfusu
20.000.000

10.000.000

0
2013 2014 2015

Ayrica ikinci bir karsilastirma, tabloda yer alan 2013-2014-2015 nufus verilerinin Tirkiye geneli
incelenmesidir. 2016 Yilinda 15 ve daha yukari yastaki nifusun, isglicli, istihdam nifusunun arttigi,

issiz ve isglicline dahil olmayan niifusun ihmal edilebilir diizeyde arttig1 gdzlenmistir.

TURKIYE 2013-2014-2015 YILLARI
iSGUCU iSTATiISTIKLERINiIN DEGERLENDIRILMESi

70.000.000,00

60.000.000,00

50.000.000,00
40.000.000,00

m 2013 YILI
30.000.000,00
H 2014 YILI
20.000.000,00
W 2015 YILI
10.000.000,00
0,00
15 ve daha isgiicii istihdam issiz isgticiine dahil
yukari yastaki olmayanlar
nufus

Bu bilgiler 1siginda genel ekonomik goriinime ve gayrimenkul sektorine iliskin bilgiler verilecektir.
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4.2 Kiresel Ekonomik Goriiniim

Kiresellesme ve (lke ekonomilerinin birbiri ile olan baglarinin giderek artmasi sonucunda diinya

ekonomisindeki her tirli 6nemli gelismenin takip edilmesi zorunlu hale gelmistir.

Kiresel ekonomik krizlerde oncelikli sorun, gelismis tlkelerin ¢ogunda yasanan deflasyonist (fiyatlar
genel seviyesindeki dislis) slire¢ ve buna bagl farkli boyutlarda goriilen resesyondur (durgunluk-
negatif blylme). Gelismekte olan (lkelerde ise, kendi iclerinde enflasyonist (fiyatlar genel
seviyesinde yasanan artis) ve dlstk blylime sorunlari ile karsilasmaktadir. Her dlkede ilgili
durumlarin boyutlar farkh 6zellikler ve nedenler arz etmekte olup standart bir regete ile ¢ozlilmesi

oldukga glictr.

Karesel kriz sonrasi, ekonomi politikalarinin en énemli uygulayicilari Merkez Bankalari olmustur.
Dlnyadaki etkin ve buyik Merkez Bankalarinin alacagl kararlar sadece kendi Ulkelerini etkilemekle
kalmayip, ayni zamanda ‘uluslararasi fon hareketleri’ icin de baslica yol gosterici olmustur. Bu
durumun gerek negatif gerekse pozitif sonuclari itibari ile en cok gelismekte olan lke varliklari

etkilenmistir.

Krizin hemen ardindan ABD Merkez Bankasi Fed olduk¢a hizl bir bicimde ‘genisletici para politikasr’
araglarini kullanmaya baslamistir. Bu amacgla faiz indirimi, tahvil alimlari, finansal sistemin varlik
alimlari ile fonlanmasi ve kredi mekanizmalarinin etkin hale getirilmesi gibi pek cok ydntem
uygulanmistir. Bu tip bir para politikasi sayesinde; finansal istikrarin saglanmasi, yatirim ve tiiketimin

uyarilmasi ile nihai hedef olan biiylimenin saglanip depresyondan (kriz) ¢ikis hedeflenmistir.

Fed’in krizden ¢ikmak igin uyguladigi politikalar alisilmisin disinda o6zellikler tasimakla kalmayip
uygulamadaki farkhhklari da diinyadaki diger merkez bankalari iginde izlenmesi gereken bir durumu
ortaya g¢ikarmistir. Krize ¢abuk tepki gésteren ve karar alma mekanizmalari daha hizli olan Fed’i gegte
olsa ECB (Avrupa Birligi Merkez Bankasi) da takip etmeye calismistir. Uzakdogu’da ise Japon Merkez
Bankasi kendi ekonomisi icin kroniklesmis sorun olan deflasyon ile resesyonun 6nilini alabilmek igin
benzer politikalara basvurmuslardir. ABD ekonomisinde yasanan nispi toparlanmaya paralel olarak,
Fed ‘parasal genisleme politikasindan’ geri cekilmek amaciyla Aralik 2013 tarihi itibari ile ‘tahvil geri
alim tutarinda’ azaltmaya baslamistir. Sirecin beklenenden 6nce baslamasi llkemizin de icinde
bulundugu gelismekte olan (lkelerin (Tlrkiye, Brezilya, Arjantin, Endonezya, Hindistan gibi) dncelikle
yerel para birimlerinde gerilemelerin yasanmasina ardindan da finansal piyasalarindan kisa vadeli
yatirim amaciyla gelen (Portféy Hareketi-Sicak Para vb) fonlarin kismen gikisina neden olmustur. ABD

Merkez Bankasinin ‘tahvil alarak piyasaya verdigi nakit akisi’ Ekim 2014’de sonlandiriimistir.

2015 Eylil ay1 Fed toplantisinda Cin ve diger gelismekte olan tlkelere yonelik endiselerin dolarin daha

fazla degerlenmesine ve emtialarin ise daha fazla deger kaybetmesine neden oldugu belirtiimis ve
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ekonomik goérinim, isglici piyasasi, enflasyon ve bunlara yonelik riskler degerlendirildiginde,
Gyelerin biri hari¢ hepsi, mevcut sartlarin, ABD ekonomisinin gliclenmesine ve isglicl piyasasindaki

atil kapasitenin azalmasina karsin, faiz artisina gerek gérilmedigi belirtilmistir.

Aralik 2015'te 10 yillik aradan sonra ceyrek puan artisla faizi ylizde 0,25-ylizde 0,50 araligina
ylkseltmistir.

Ancak esas parasal genislemenin sonunu getirecek olan ‘faiz “artisina gecis ise 2015 yili sonunda

gerceklesmistir.

Fed 2016 yil icinde Ocak, Mart ve Nisan aylarindaki toplantilarinda faizde degisiklige gitmemistir.
Haziran 2016’da ve Eylll 2016 yil toplantilarinda Amerikan Merkez Bankasi (Fed) yaptigi agiklama ile

faiz oranlarinda degisiklik yapmadigini bildirmistir.

Son dénemde olagan davranisini sirdiren Fed, ekonominin kademeli faiz artirimlarina izin verecek
sekilde iyilesmesini istemektedir. 2016 yili bitmeden faiz artisina gitme yolunda ilerledigi

ongorilmektedir.

2016 yilindaki kiresel blylime orani % 3,10 olarak gergeklesme beklentisindedir. Bu oran 2015
yilinin % 0,10 altindadir. Nisan 2017 Diinya Ekonomik gériinimi (WEO) raporunda tahmin edilenin %
0,10 daha altindadir. 2017 yilinda % 3,40, 2021 yilinda ise diinya ekonomisinin % 3,80 bliyliyecegi

Ongorulmustir.

Yillar Diinya ABD Euro Bolgesi [Japonya Diger Gelismis li kte Olan Gelismekte Olan Tiirkiye

Ek isi Buyu Buyu Buyu Ek il Pazarlar ve Pazarlar ve Ekonomiler Buyume

Biliyiime Oranlan (%) [Oranlan (%) |Oranlan (%) |Biiyime Oranlari (%) |Ekonomiler Asya Avrupa Buyime Oranlari (%) |Oranlan (%)

Oranlari (%) Biiyiime Oranlan (%)
1998-2007 Yillan 4,20 2,80 2,40 1,00 3,60 7,60 4,20 4,00]
2008 Yili 3,00 0,10 0,40 -1,00 1,00 7,20 3,10 0,70]
2009 Yili -0,10, -3,40, -4,50 -5,50 -2,00 7,50 -3,00 -4,80]
2010 Yil 5,40 3,10 2,10 4,70 4,60 9,60 4,70 9,20]
2011 Yili 4,20 1,70 1,50 -0,50) 2,90 7,90 5,40 8,80
2012 Yili 3,50 1,20 -0,90 1,70 1,90 7,00 1,20] 2,10|
2013 Yilh 3,30 1,20 -0,30, 1,40 2,20 7,00 2,80 4,20]
2014 Yih 3,40 1,90 1,10 0,00 2,80 6,80 2,80 3,00]
2015 Yilh 3,20 2,10 2,00 0,50 1,90 6,60 3,60 4,00]
2016 Yili 3,10 1,60 1,70] 0,50 1,90 6,60 3,30 3,30
2017 Yih 3,40 1,80 1,50 0,60 1,90 6,50 3,10 3,00}
2021 Yili 3,80 1,70 1,50 0,60 2,30 6,30 3,20 3,50

Kaynak: 2016 Yili ekim ay1 “Diinya Ekonomik Goriiniim Raporu”ndan derlenmistir.

DUNYA VE GESITLi COGRAFYALARDA BUYUME ORANLARI

W Diinya Ekonomisi

= ABD

 Euro Bolgesi

 Japonya

= Diger Gelismis Ekonomiler

Tirkiye

1998-2007

Gelismekte Olan Pazarlar ve Ekonomiler Avrupa

Kaynak: 2016 Yili Ekim ayi “Diinya Ekonomik Gorlinlim Raporu”ndan derlenmistir.
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ABD 2009 yilindaki kriz sonucundaki % 3,40 oranindaki kiiclilme ile 2010 yilinda yaklasik % 3,10

diizeyinde blyUmistir. Yillar icinde % 1 ve %2 arasinda bliyiime oranlari gortlmektedir.

EURO Bolgesi 2009 yilindaki krize bagli olarak % -4,50 kiiclilmeye bagl olarak 2010 yilinda % 2,10,
2011 yilinda ise % 1,50 blylumdistir. 2012 ve 2013 yillarinda ardarda kiictilen boélge ekonomisi bu

yildan sonra % 1,00 ve % 2,00 arasinda blylme oranlarina ulasmistir.

Japonya 2009 yilindaki % -5,50 kiictilmeye bagli olarak 2010 yilinda % 4,70 oraninda blylumistdr.
2011 yilinda yeniden disme egilimi gosteren boélge ekonomisi 2014 yilinda duraklama dénemi

haricinde surekli olarak diisiik oranda biiylime oranlarina ulasmistir.

Diger gelismis ekonomilerde 2009 yilindaki % 2,00 oranindaki kiigiilme haricinde diger yillarda % % 1

ve % 3 oraninda blyimdstir.

Gelismekte olan ekonomilerin asya cografyasinda her yil yaklasik % 6,30 ile 9,60 arasindaki oranlar ile

blylime gerceklesmistir.

Gelismekte Olan Pazarlar ve Ekonomiler Avrupa cografyasinda biiyiime Oranlari (%) 2009 yilindaki %
-3,00 oranindaki kigllme haricindediger yillarda ortalama % 1,20 ile 5,40 arasinda biyime
oranlarina ulasmistir. (Tlrkiye'de "gelismekte olan pazarlar ve ekonomiler cografyasinda

siniflanmistir.)

IMF'nin yilda iki kez hazirladigi “Diinya Ekonomik Goriinim Raporu'nun” Ekim 2016 sayisina goére

asagidaki ¢cikarimlar yapilmistir:

v' Gegen aylardaki temel 6ngorilemeyen gelisme Buyiik Britanya’nin AB’yi birakma lehine oy
kullanilmasidir. Referandumda “Brexit Rferandurumundan cikan ayrilik kararina piyasalarin
tepkisi sasirtici sekilde yumusak olmustur. Buna karsin Birlesik Krallikla AB arasindaki kurumsal ve
ticari anlagmalarin gelecegi belirsiz oldugu gibi nihai etkisi de oldukga muglaktir.

v" Gelismekte olan ekonomilerde dogru finansal pazar duyarlhgi, gelismis ekonomilerde disiik faiz
beklentilerinin, gelismeyi destekleyen politikalari takip eden beklenti ile ilgili azalan endiseler ve
bazi emtia fiyatlarinin istikrar kazanmasi ile gelismistir.

v" Beklentiler ulkeler arasinda keskin sekilde farklilik gdstermektedir. Gelismekte olan Asya ve
Hindistan’da saglam biyime oranlarina ulasilirken Sahra Afrikasi’'nda keskin yavaslama
gorilmektedir.

v' Gelismis ekonomilerdeki belirsizlik ve asagi risklere tabi olan dizginlenmis gériiniim olmasi politik
memnuniyetsizligi daha da atesleyebilecektir.

v' Daha zayif emtia fiyatlarina uyum saglamaya zorlayici politikalar, pek ¢ok gelismekte olan Ulke

pazarini miicadele etmek ile karsi karsiyadir.
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v" Endise verici beklentiler, gelismeyi arttirici ve zaafiyetleri ydnetmede her zaman genis tabanli
politik yanita ihtiyac duymaktadir.

v" Giincel beklentiler uzun dénemli trendler, yeni soklara ve devam eden yeniden diizenlemelerin
karmasik sekli devam etmektedir. Bu faktorler genel olarak blylime icin bastiriimis bir baz ve
ayni zamanda gelecekteki ekonomik beklentiler icin oldukga fazla belirsizlik igermektedir.

v Devam eden onemli yeniden ayarlama/gruplasmalar (6zellikle gelismekte olan ulkeler igin
onemlidir), Cin’deki yeniden dengeleme ve emtia ihracatgilarinin uzun dénem disutslii makro
ekonomik programlarini ve yapisal uyumu icermektedir.

v" Ekonomik temel senaryosunda global biyime beklenmekte ve biyiime oraninin % 3,10 olarak
gerceklesecegi distintilmektedir. Gelecek yil ise tekrar % 3,40’a ¢ikabilecegi distintilmektedir.

v" Bu 6ngoru beklenenden daha zayif ABD ekonomik aktivitesi ve ayni zamanda Brexit oyu ile
birlikte 6nemli bir olumsuz riskin gerceklesmesini yansitmaktadir.

v" Gelismekte olan pazar ve ekonomilerde biiyiimenin 5 yil ardarda diisiisten sonra 2016 yilinda az
bir miktarda gliglenerek biylimenin % 4,20 olmasi beklenmektedir. Bu pazarlar igin gorinis
diizensiz ve ge¢miste oldugundan daha zayiftir.

v" Gelismekte olan Ulkelerde diisiik faiz beklentileri ile dis finansman durumlari kolaylasirken diger
faktorler aktiviteyi bastirmaktadir. Bu durum Cin’de ekonomik yavaslamayi icermekte ve yeni
olumsuz ekonomik sagilmalar gergeklesmektedir.

v' Kaynak yogun yatirmlar ve ithalata daha az giiven duyulmaktadir. Emtia ihracatcilarinin daha
dusiik gelirlere sirekli uyum saglamasi, gelismis ekonomilerdeki inat¢ zayif talebin olumsuz
sacllmalarinin ve i¢ ¢ekismelerin sonuglari politik anlasmazliklar ve jeopolitik gerginlikler olarak
ortaya ¢tkmaktadir.

v" Gelismekte olan pazar ve ekonomilerde beklentilerin iyilesmesi ve ekonomisinin biraz
hareketlenmesi ile birlikte 2017 yilinda ekonomik iyilesme beklenmektedir. Yatirimlardaki
iyilesme ve stoklarda azalislar beklenmektedir.

v" Parasal politika oranlarini kolaylastirmak enflasyonu dizginlenmistir. Bu yéntemi Malezya ve

Endonezya ve ayni zamanda Rusya ve Tlrkiye ayni zamanda uygulamistir.

4.3 Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

Tiirkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda saglanan disiplin kamu borcu, bankacilik oranlari, bitce
dengesi gibi noktalarda basariya ulasmis ve 2008 yilina kadar blylime oranlarinda siirekli artis
saglanmistir. 2008 ile 2012 yillari arasi gelismekte olan ekonomiler kiiresel krizden en gabuk g¢ikan
Ulkeler gurubunu olusturmuslardir. Bu siirecte yillik blylime hizlarinda gorilen artislar diinya

ekonomisine nefes aldirmistir. Tirkiye gibi Ulkelerin kriz sonrasi performanslari oldukca goz
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kamastirici olmustur. Gelismekte olan llke ekonomilerinin kendilerini onarabilme ve toparlanma
kabiliyeti gelismis Ulke ekonomilerine gore daha hizli bir oranda gerceklesmektedir. Ancak bu tip
ekonomilerin temel sorunu elde edilen kazanimlarin korunamamasi ve istikrarin saglanamamasidir.
Tirkiye’nin; tasarruf eksikligi, issizlik, fiyatlar genel seviyesi ile ilgili sorunlar, ithalat ve ihracat
kalemlerinin katma degerli hale getirilmesi, doviz dengesinin saglanmasi, orta gelir tuzag gibi
hususlar, cari acik, talep bozukluklari, teknolojik eksiklikler, siyasi ve cografi riskler konularinda
eksikligi bulunmaktadir. Tarkiye 92 yilhk donemde ortalama olarak % 4,8 oraninda biylmustir.
Ekonomistlerce Tirkiye'nin ortalama blylme orani % 5,6 oldugunda biyliime oraninin anlam

kazandigl glindeme gelmistir. Kisaca, tam istihdam seviyelerinde potansiyel blylime orani %6-7

civarindadir.
Yillar 1998-2007 | 2008( 2009| 2010( 2011| 2012| 2013| 2014 2015| 2016| 2017 2021
Tirkiye GSYH Buyiime Oranlan (%) 4,00| 0,70]-4,80( 9,20] 8,80| 2,10( 4,20| 3,00| 4,00( 3,30| 3,00| 3,50

Kaynak: World Economic 2016 Ekim Diinya Gorinim Raporu

YILLAR iCiINDE TURKIYE GSYH BUYUME ORANLARI (%)
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Kaynak: World Economic 2016 Ekim Diinya Gériiniim Raporu
IMF'nin yilda iki kez hazirladigi “Diinya Ekonomik Goriiniim Raporu'nun” Ekim 2016 sayisina gore

Tirkiye ile ilgili asagidaki ¢ikarimlar yapilmistir:

v Gelismekte olan ilke ekonomilerine karsi olan hisler iyilesmistir. Bunun sebebi ekonomik
ivilesmedeki yayilmalarin baskisi, uzun donem reel faiz oranlari ve net varlik degerlerindeki
iyilesmedir.

v' 2016-2017 yillarinda, makro ekonomilerdeki gevseme ekonomik aktiviteyi desteklemesine karsin
son donem terorist saldirilarin akibeditindeki belirsizlikler ve basarisiz darbe girisimi blylime
oranlarini etkileyebilecektir.

v" Gegerli harcamalarini ve parasal harcamalarini “2016-2018 Mali projeksiyonlari giincel trendler
ve politikalarina dayanan orta vadeli programi” ile paralel olarak stirdiirecektir.

v" Genis para ve genis uzun para tahminleri IMF projeksiyonlarina dayanmaktadir. Kisa dénem
mevduat oranina benzer bir ABD enstriiman faiz oranina karsi sabit bir yayllma ile genislemesi

tahmin edilmektedir.
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v' Turkiye ekonomisine iliskin degerlendirmelere yer veren IMF, siyasi belirsizligin i¢c talebi
distrecegini savunarak, bliyiime beklentilerini asagi yonli revize etmistir.

v" Word Economic Outlook Raporuna goére 2015 yilinda % 4,00 olarak gerceklesen GSYH biyime
orani, 2016 yilinda % 3,30, 2017 yilinda % 3,00, 2021 yilinda ise % 3,50 olarak gerceklesecegi
Ongorulmektedir.

v' Tiketici fiyatlari (TEFE) 2015 yilinda % 8,80 olarak gerceklesmistir. 2016 yilinda % 9,10, 2017
yilinda artis egilimini strdirerek % 9,10, 2021 yilinda ise % 6,20 olarak gerceklesecegi
dislnilmektedir.

v' Cari islemler dengesinin 2015 yilinda %-4,50 olarak gerceklesecektir. 2016 yilinda % -4,40, 2017
yiinda % -5,60, 2021 yilinda ise % -5,60 gercekleserek cari islemler dengesinin artacagl
ongorilmustar.

v Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's, Tiirkiye'nin kredi notunu "Baa3"ten "Bal"e
cektigi not gorinimiini "duragan" olarak belirlemistir.

v" Zaman degeri para akisinin farkli zaman noktasinda olmasindan kaynaklanmaktadir. Farkli zaman
noktasinda alinan ya da verilen miktardaki para ayni degerde olmayacaktir. Clinki alinan ya da
verilen paranin o glinkii kullanim degerinden vazgecilmesinin bir bedeli de olmaktadir. Bu bedel,
paranin zaman degerinden dogmakta ve faiz olarak adlandiriimaktadir.

v" Gayrimenkul varhiginin temel degerini hesaplamanin oldukga giic olmasi olmak ile birlikte varhigin
beklenen gelir akimi, iskonto orani (indirgeme orani) ve risk priminin sonucuna gore
gayrimenkuliin degeri belirlenebilmektedir. Risk primini belirlemek icin risksiz getiri oranlarini,

iskonto oranlarini ve gergeklesen doviz kurlarini belirlemek gerekmektedir.

v’ Cari uzun vadeli, devlet tahvilleri risksiz getiri orani olarak kullanilir ve séz konusu uzun vadeli
kamu menkul kiymetlerinin orani oranini asan genis bir hisse senetleri piyasasi endeksinde
kazanilan tarihi prim, piyasada beklenen getiriyi hesaplamada kullanilmaktadir. Bu girdileri
kullanmak suretiyle hesaplanan 6z sermaye maliyeti, her bir yilin nakit akimlarinda indirgeme
orani olarak kullanilmaktadir.Bu nedenle degerleme ¢alismasinda 03.10.2016 Tarihi ile
13.12.2016 Tarihleri arasinda gerceklesen ve Bloomberg tarafindan aciklanan 10 yillik dolar bazl
Eurobond (bir firmanin ya da Ulkenin yabanci para cinsinden borglanmasidir) tahvili orani olan
“Risksiz Getiri Orani” oranlari da arastirilmistir. Risksiz getiri orani 12.12.2016 Tarihli “TL Tahvili”
icin_% 11,45, “Euro_Tahvili”_icin % 7,21, Dolar Tahvili icin % 5,82 oranlari referans olarak

alinmistir.

v' Kiresel diizeyde yasanilan istikrarsizliklar, Tiirkiye'nin yasadigi siyasi, ekonomik ve diger riskler
sonucunda Tirk Lirasi 6zellikle ABD Dolari ve EURO karsisinda belirgin deger kayiplari yasamistir.
Dovizin oldukga ylikselmesi nedeniyle ozellikle gayrimenkul satislarinda satislarda doviz kurunun
sabitlenmesi, vadeli satislarin yayginlasmasi, senetli satislar v.b... farkli ve alternatifli yaklagimlar
gorilmeye baslanmistir. Degerleme raporlari hazirlanmasinda 03.10.2016 Tarihi ile 13.12.2016

Tarihleri arasinda doviz kurlari incelenmistir.
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v v/ Bu dénemde istikrarsiz bir egilim sergileyen doéviz kuru yasanilan surecler etkisi ile TL
aleyhine istikrarsiz egilimini strdlirmustir. Kiresel ve Turkiye Ekonomik Gériiniim Bolimlerinde
belirtilen “Fiyat istikrari ve Finansal istikrar’hedeflerinindeki sapma egilimi ve déviz kurundaki
artis egilimi nedeniyle doviz kurlarinin en yiksek gerceklestigi glin olan 13.12.2016 GUnU Saat
15:30'da Belirlenen Gosterge Niteligindeki Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kuru, degerleme
raporlarinda referans olarak alinmistir.

Tarih USD Alis Kuru USD Satis Kuru | Euro Alis Kuru | Euro Satis Kuru
13'}2'.2016 TL 3,4721 3,4784 3,6894 3,6960
Degeri

Kaynak: 13.12.2016 Giini Saat 15:30'da Belirlenen Gosterge Niteligindeki Tirkiye Cumhuriyet

Merkez Bankasi Kuru

Tasinmazin degerinin yabanci para cinsinden bulunulmasi durumunda ise s6z konusu deger TL'ye

cevirirken doviz alis kuru kullanilmigtir. 13.12.2016 Gln{ Saat 15:30'da Belirlenen Gosterge

Niteligindeki Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi 1 USD doéviz ahs kuru 3,4721 TL, 1 Euro doviz

ahs kuru ise 3,6894 TL olarak belirtilmistir.

v' S6z konusu gayrimenkul degerleme raporunda ulasilan TL cinsinden deger yabanci paraya
gevirirken doviz satis kuru kullanilmistir. 13.12.2016 GUnU Saat 15:30'da Belirlenen Gosterge
Niteligindeki Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi 1 USD déviz satis kuru 3,4784 TL, 1 Euro doviz
satis kuru ise 3,6960 TL olarak belirtilmistir.

21
Rapor No: 2016-018-GYO-015



4.4 Gayrimenkul Sektoriiniin Genel Durumu

Son doénemlerde milli gelirin ve gelir dizeyinin artmis olmasinin da etkisi ile gayrimenkul sektord,
hizmet sektori, sanayi ve tarim sektoriinin aksine ekonomik sektorler icinde blylyen ve agirligini
arttiran sektorlerden biri haline gelmistir. Yetersiz sermaye kaynagl nedeniyle tarim ve sanayi
Uretiminde yeterli dizeyde yatinm yapilamadigindan daha kigclik O6lcekli sermaye birikimi ile
gayrimenkul sektoriine yatirimlar yapilabilmektedir. Kiguk 6lcekli yatirrm yapilabilen bir sektor
olmasindan dolayl Tirkiye Gayrimenkul Sektorli blylk o6lclide ulusal sermayeye dayanmaktadir.
Diger sektorler lizerinde ekonomik kaldirag etkisi yaratarak, diger sektorleri harekete gecirme 6zelligi
ile lokomotif sektor, ozellikle vasifsiz iscileri absorbe etme 06zelligi ile de slinger sektoér olarak
tanimlanmaktadir. Gayrimenkul sektériiniin hemen hemen bitin Gretimi yatinm mali sayilmaktadir.
Yatirim mallari ise belirli donemler de belirli agirlik kazanmakta ve Tirkiye’de insaat sektorl bu

yatirimlar yolu ile gelismektedir.

Erken Cumhuriyet Déneminde kamu yatirimlari yani buyilk Olcekli altyapi projeleri ile baslayan
insaatsektor, ozellikle 1950li yillarda kamu harcamalari ile birlikte liberal ekonominin etkisi ile 6zel
sektoriin de agirhgl ortaya ¢ikmistir. 1950 yilindan sonra baraj, hidroelektrik santraller, yol ve konut
yatinimlari ile birlikte insaat sektori gelismistir. 1980 sonrasi neo-liberal donemde artan gociin etkisi
ile birlikte ise konut yatirimlarinin dnem kazanmistir. 2002 sonrasinda izlenen liberal dénemde TOKi

etkisi ile birlikte alis-veris merkezi, rezidans, konut yatirrmlarinin 6nem kazandigi belirlenmistir.

2002-2014 doneminde saglanan uzun vadeli dis borglarin sektérlere dagiliminda en carpici gelisme

insaat-emlak sektoriindeki yogunlasmada gorilmektedir.

Son dénemde gayrimenkul sektériinde yasal dizenlemeler yapildigl yogunlastirildigi gérilmektedir.
Kamuoyunda "2B Yasas!" olarak bilinen "Orman Koéylilerinin Kalkinmalarinin Desteklenmesi ve Hazine
Adina Orman Sinirlari Disina Cikarilan Yerlerin Degerlendiriimesi ile Hazineye ait Tarim Arazilerinin
Satisi Hakkinda Kanun” kapsamindaki arazilerinin satislari yasal cerceve icinde 2012 vyilinda
gercgeklestirilmistir. Ancak satislar beklentilerin altinda kalmis ve gayrimenkul sektoriine etkisi sinirli
olmustur. Kentsel donlsiim yasasi ¢ikarildiktan sonra yasanin sagladigi avantajlar ile 2013 yilinda

gayrimenkul sektoriindeki bliylime yeniden hizlanmistir.

“Yabancilara Miilk Satisini Diizenleyen Kanun” ile yabancilarin gayrimenkul sahibi olmalari Gzerindeki
kisitlamalarin kaldirilmasina iliskin karar ozellikle Rusya, Ortadogu ve Asya'daki yatirimcilarin
dikkatlerinin Tiirkiye’ye yonelmesine sebep olmus, yabancilarin Tirkiye’deki gayrimenkul alimlar

kademeli olarak artmaya baslamistir.

Ayica asagida belirtilen nedenlerden dolayi da gayrimenkul sektori gelismektedir.

22
Rapor No: 2016-018-GYO-015



istanbul’'un marka sehir olarak diinyanin dért bir yanindan yatirimci ilgisi gdérmesi, istanbul’'un

finansal bir merkez olmasi i¢in ilk temellerin atilmasi,

Alt yapi projelerinin cazibe merkezi ve ilgi yaratmasi (6zellikle Kérfez gecisi, 3. Bogaz Koprisi,
istanbul Bogazinda yapilan tiip gecit projeleri, 3. Hava Limani, biyiik sehirlerin hemen hemen
tamaminda gériilen rayli tasima ve metro projeleri ile Kanal istanbul calismalar oldukca dikkat

cekmektedir)

e Ulasim arag ve olanaklarinin giderek artmasi sonucu biyiik sehir ¢evrelerinin genislemesi ve
yasam alanlarinin blyimesi,

e Kentsel donlsiimin ve buna bagh dizenlemelerin hayata geciriimeye devam etmesi,

e Kirdan kente goglin stirmesi,

e Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talep etkisi,

e (Cekirdek aile kavraminin degismesi,

e Konut alimini ve tasarrufu tesvik amaciyla alinan dnemlerin sektori canli tutmasi,

Ulkemizde genellikle secim &ncesi dénemlerde gériilen konut ve otomotiv talebini erteleme egilimi
bu yil gérilmemekte olup aksine her iki sektérde de oldukca canh bir yapi gézlenmektedir. Bunun
temel nedenleri olarak daha sonraki donemlerde talep artisinin siirecegi beklentisi ve doviz
dalgalanmasi kaynakh fiyat oynakliklarina karsi tiketiciler tarafindan alinan bir tir koruma yontemi

olarak distintlebilmektedir.

2016 yilinda Tirkiye’de gayrimenkul piyasasinin istikrarli bicimde yikselebilmesinin siyasi ve
ekonomik istikrar, yabanci yatirrmcinin Tiarkiye’'ye olan ilgisi ve Tirkiye ekonomisinin
gerceklestirecegi yiuksek blylime oranlarina bagh olacagl degerlendiriimektedir. Yabancilara konut
satisinin diger gelismekte olan llkelerdeki durgunluk nedeniyle duragan olacagl dusinidlmektedir.
Varhk fiyatlarinin artis nedenleri; genisletici para politikasi, ekonomik blyukliklerdeki olumlu seyir,
likitide bollugu, yeni icatlar, finansal serbestlesme, finansal yenilikler, borclanma imkanlarinin
kolaylagsmasi ve kredilerde biyilik artis, portféy yapisindaki degisiklikler, hikiimetlerin politikalari

gayrimenkul degerlerindeki artiglarinin nedeni olabilmektedir.

Merkezi yonetimin aldigi ekonomik kararlar sonucunda ekonominin, ekonominin ana sektorii insaat

sektorinin ve gayrimenkul satislarinin arttiriimasi 6ngérilmustdr.

Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumunun (BDDK) kredi islemleri ile banka ve kredi kartlari
hakkinda degisiklik iceren yonetmelikleri ylrlrlige girmesi ile kredi kartlarinin taksit sayisinin
diizenlenmesi, tiketici kredilerindeki vade sinirinin 36 aydan 48 aya yikseltilmesi, bireysel kredilerde

sektor bazinda yeni diizenlemeler getirmesi ekonominin canlanmasi hedeflenmistir.
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Konut kredilerinde, kredi tutarinin teminat olarak alinan konutun degerine oranina iliskin sinirin %
75’ten % 80’e ¢ikarilmasi, 15 Temmuz Darbe girisiminden sonra Emlak Konut GYO ve GYODER'in ve
ticari bankalarin baslattigi kampanyalar ve 150 metrekareden biylk konutlarda KDV'nin yizde 8'e
disurilmesi kararlari ile ekonominin ana sektori olan ingaat sektérinin hizlanmasi ve alinan kararlar

ile gayrimenkul satisinin arttirilmasi hedeflenmistir.

Her ne kadar kiresel olcekte ekonomik daralmalar yasansa da alinan kararlar ve Tiirkiye’nin gencg
nifus yapisi, kentlere sliren goclin devam etmesi, yatirrmi devam eden biyilik olcekli projelerin
sirmesi nedeniyle 2017 yilinda da gayrimenkul satislarinin 2016 yilindaki satis egilimini strdirecegi

ve gayrimenkul satislarinin artacagi éngorilmdastur.

4.5 Konut Sektorii Genel Ekonomik Veriler

2008'’in son ¢eyreginde ortaya c¢ikan kiiresel ekonomik darbogaz lilkemizde de etkisini hissettirmistir.
Ekonomik daralma ilk once Tirkiye ekonomisinin lokomotif sektorli olan insaat sektoriini
etkilemistir. Konut talebindeki diisis ile birlikte satislari gerileyen firmalar bir takim avantajli finansal
paketler ile birlikte talebi arttirmaya calismiglardir. 2009 yilinin ilk geyregi ile birlikte hafif bir
toparlanma siirecine girilmistir. 2009 yilinin 2. ceyreginde, hiikiimetin piyasaya hareket saglamak icin
KDV ve tapu harci oranlarinda indirime gitmesi konut satislarinda ciddi bir artis saglamistir. Daha
sonra gecici dizenlemenin ardindan piyasalarinda toparlanmaya baslamis, 2010 yilindan itibaren
konut satislari olagan seyrine yiikselmis olup dislis gosteren kredi faiz oranlari ile konut satislarinda

artan bir ivme gozlemlenmistir.

YIL SATIS ADEDI
2008 Yili 427.105
2009 Yili 555.184
2010 Yili 607.098
2011 Yili 708.275
2012 Yili 701.621
2013 Yili 1.157.190
2014 Yili 1.165.381
2015 Yili 1.289.320
2016 Yili 1.281.933

2008-2016" Dénemi Tiirkiye ve istanbul Konut Satis istatistikleri (Kaynak: TUiK)

! 2013, 2014, 2015 Yili Ekim, Kasim ve Aralik Ay satis verilerinin ortalamalari baz alinarak 2016 Yili Ekim, 2016 Yili Kasim ve
2016 Aralik Ay satis rakamlari 8ngdriilmiistiir. Ongoriilen satis rakamlari izerine TUiK’ten elde edilen 2016 yili ilk 10 verileri
ilave edilmis ve 2016 satis rakamlari tahmin edilmistir.
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Son dénemdeki satislar incelendiginde, Tilrkiye’de 2014 yilina kadar konut satislari artis gostermistir.
(2012 yih harig). Konut satisi artisinda, Tlrkiye’de disen konut kredisi faiz oranlari, depremsellik
nedeniyle eskiyen konut stogu, kentsel donlisim bilincinin artmasi gibi sosyal konular 6ne ¢ikmistir.
2013 yili itibari ile disen konut kredisi faiz oranlarinin etkisiyle 1.157.190 adet konut satisl
gerceklesmistir. 2014 Yilina kismen artan satis rakamlari 1.165.381 adet olarak gerceklesmis ve bir
onceki yila gore artis gerceklesmistir. 2015 yili satis rakamlari 1.289.320 adet olmustur. 2016 yilinda

ise 2015 yilina gore konut satisinda azalma olacagi 6ngorilmustir.

YILLARA GORE KONUT SATISLARI (2008-2016 YILLARI)

1.400.000

1.200.000

1.000.000
800.000
600.000
400.000 |—
200.000 I
0

2008 Yil 2009 Yili 2010Yili 2011 Yili 2012 Yili 2013 Yili 2014 Yili 2015Yili 2016 Yil

2008-2016> Dénemi Tiirkiye ve istanbul Konut Satis istatistikleri (Kaynak: TUIK)

Konut gelisim sireci incelendiginde, istanbul’da sanayi ve hizmet sektériiniin ¢ok hizli sekilde
gelismesiyle, hizli bir niifus artisinin yasandigl ve beraberinde diizensiz, alt yapi ve sosyal agidan

yeterli olmayan konut alanlarinin olustugu gortlmustar.

istanbul’da 78.144,56 ha (koyler dahil) konut alani bulunmakta ve bu alanlarin %67.58’ini diizenli

gelismis alanlar, %32,41’ini ise diizensiz gelismis alanlar olusturmaktadir. Diizenli konut alanlarina

2 2013, 2014, 2015 Yili Ekim, Kasim ve Aralik Ay satis verilerinin ortalamalari baz alinarak 2016 Yili Ekim, 2016 Yili Kasim ve
2016 Aralik Ay satis rakamlari 8ngdriilmiistiir. Ongoriilen satis rakamlari izerine TUiK’ten elde edilen 2016 yili ilk 10 verileri
ilave edilmis ve 2016 satis rakamlari tahmin edilmistir.
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bakildiginda birgogunun yogun bir yapilasmaya sahip olduklari, otopark ve sosyal donati agisindan

yetersiz oldugu da gézlenmektedir.

1999 yilindaki depremin ardindan konutlarin depreme karsi dayanikhligi sorgulanmaya baslanmis ve
deprem o©ncesinde yapilmis konutlardan daha dayanikli ve daha iyi insaat teknolojisine sahip

konutlara gegme yonilinde bir talep olusmaya baglamistir.

Ozellikle 2000'li yillarla birlikte sosyal donatilar agisindan zengin, kapali site tarzi yasam alanlari
gelismeye baslamistir. Once bu tiir projeler sehir merkezine en yakin mesafede bos arsalar tizerinde

gelistirilmis, bu alanlarin tiikenmesi ile birlikte kent ¢eperlerine yayilimistir.

Fakat yeni gelisen site tarzi yapilar kent niifusunun tamamina hitap edememis ve kent merkezindeki
eski konut alanlarinda deprem riskine ragmen yasama devam edilmistir. istanbul’da niifus yogunlugu
diisindldiginde olasi bir depremin sonuglarinin ¢ok ciddi bir felakete yol olacagi ¢cok aciktir. Konut ile
ilgili yasanan sikinti benzer sekilde Tirkiye’'nin tamaminda yasanmaktadir. Bu nedenle hiikiimet
tarafindan sagliksiz konut alanlarinin dontisimiine yonelik bir kanun hazirlanmis olup bu program
sosyal bir politika haline getirilmistir. Amacg riskli kent dokusunun dénisiimi saglikh hale getirilerek,

yeniden pazara sunulmasidir.

Bu nedenle kent merkezi ve yakin cevresinde kentsel donisiime yonelik calismalar artmistir.
Oniimiizdeki dénemde kent merkezindeki konut alanlarinin iyilestiriimesi ile birlikte, kentin

ceperlerinden merkeze dogru bir hareketin olacagi disiiniiimektedir.

Konut ihtiyacini doguran sebepler incelendiginde, 3 ana baslik gértlmektedir:
1) Niifus Artisi ve Go¢ Kaynakli Konut ihtiyaci
2) Kentsel Yenileme/Déniisiim Kaynakli Konut ihtiyaci
3) Deprem Kaynakl Konut ihtiyaci

istanbul’da konut stokuna bakildiginda yeni iretilen konutlarin niifus artisi kaynakl konu tarzini

karsiladigi gorilmektedir. Asagidaki bu konu ile ilgili veriler incelenmistir.

Yil 2000 il |2007 il |2008 Yili  |2009 Yili (2010 Yilh  [2011Yih |2012Yih |2013 Yih |2014 Yili 2015 Yih
Niifus (Kigi) | 10018 735|12 573 836|12 697 164| 12 915 158| 13 255 685| 13 624 240 13 854 740| 14 160 467| 14377 018|14 657 434

2000-2015 D6nemi istanbul Niifus Gelisimi (Kaynak: TUiK)
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2000-2015 Dénemi istanbul Niifus Gelisimi (Kaynak :TUiK)
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2000 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Yili Yili Yili Yili Yili Yili Yili Yili Yili Yili

e 2000-2011 Yillari Ortalama Hane Halki Bayuklagi: 3,68

e 2012 Yil istanbul Ortalama Hane Halki Biyiikligi: 3,82

e Nufus Artis Kaynakli Konut Talebi: 979.756

e 2000-2011 Yillari Arasinda Verilen Ruhsat Verilen Binalardaki Konut Sayisi: 1.084.195

Kentsel dénisiim ve kentsel yenileme kaynakli konut ihtiyacinin kentsel donisiim kanunu ile birlikte
daha hizh bir sekilde karsilanacagi distiniimektedir. Fakat kentsel donlsimin gergeklestirilebilmesi
icin imar artisinin yapilmasi gerektigi gorilmektedir. Bu durumda ihtiya¢ sahiplerinin konutlarinin
yani sira yeni konut Uretimi ortaya gikacaktir. Bu arzin, nifus artis kaynakl konut ihtiyacinin bu
alanlardan karsilanmasina 6n ayak olmasi beklenmektedir. Ayrica 2013 yilindan itibaren yirirlige

giren KDV diizenlemesi ile kentsel doniisiim alanlarinda insaat yapilmasi bu ihtiyaci desteklemektedir.

Yapi Ruhsati 01 Ocak 2013 tarihinden itibaren alinan konut insaati projelerinde uygulanacak KDV

oranlari asagidaki gibi belirlenmistir.

1) 10.07.2004 tarihli ve 5216 sayih Blyiksehir Belediyesi Kanunu kapsamindaki buylksehirler
disinda olan konutlarda;
a. Net alani 150m2’ye kadar olanlar igin %1
b. Netalani 150m2’den fazla olanlar igin %18
2) 16.05.2012 tarihli ve 6306 sayili Afet Riski altindaki Alanlarin Donstirilmesi Hakkinda Kanun
kapsaminda rezerv yapi alani ve riskli alan olarak belirlenen yerler ile riskli yapilarin bulundugu
yerlerdeki konutlarda;
a. Net alani 150m2’ye kadar olanlar i¢in %1
b. Net alani 150m2’den fazla olanlar icin %18
3) 10.07.2004 tarihli ve 5216 sayili Bliyliksehir Belediyesi Kanunu kapsamindaki blyiksehirlerde

a. Luks ve birinci sinif insaat olarak yapilmayan konutlarda;
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i. Net alani 150m2’ye kadar olanlar i¢in %1
ii. Net alani 150m2’den fazla olanlar igin %18
b. Liuks ve birinci sinif insaat olarak yapilan ve ruhsatin sonradan revize edilip insaat
kalitesinin ylkseltilmesi hali de dahil olmak {izere insa edilen konutlarda yapi ruhsatinin
alindigl tarihte Gzerinde yapildigi arsanin 1319 sayili Emlak Vergisi Kanunu’nun
29.maddesine istinaden tespit edilen arsa birim m2 degeri;
i. 500 TL'den az (500 TL harig) olanlarda;
1. Net alani 150m*ye kadar olanlar igin %1
2. Net alani 150 m*den fazla olanlar icin %18
08 Eylul 2016 tarihinden gecerli olmak tizere; 2016/9153 sayili Kararin 1. maddesi ile KDV Oranlarinin

belirlenmis oldugu Karara Gegici 2. Madde eklenmis bulunmaktadir.

Gegici 2. maddenin hikm; “Bu kararin 1. maddesinin birinci fikrasinin (a) bendinde belirtilen vergi
oranina tabi konutlarin, 31/3/2017 tarihine kadar (bu tarih dahil) teslimlerinde, ayni fikranin (c)

bendinde belirtilen vergi orani uygulanir” seklindedir.
Yapilan bu dizenlemeyi 6zetleyecek olursak; Mart 2017’ye kadar gecerli olmak Uzere;

1- 08.09.2016 ve 31.03.2017 tarihleri arasinda teslimi gerceklestirilecek net kullanim alani 150 m2

Usti olan konut teslimlerinde yeni KDV orani %8,

2-08.09.2016 ve 31.03.2017 tarihleri arasinda teslimi gerceklestirilecek Biyliksehir Belediyesi
Kanunu kapsamindaki biyiksehirlerde net alani 150 m2’ye kadar konutlardan arsa birim m?2
fiyati Bin Tirk Lirasi ve Uzerinde olan konutlarin tesliminde de yeni %8 olarak belirlenmis

bulunmaktadir.

Son dénemde konut stokunda yasanan artis ve konut satislarinda yasanan dislsi azaltmak amaciyla

gecici olarak Mart 2017’ye kadar KDV oranlari yeniden diizenlenmis bulunmaktadir.

Bakanlar Kurulu tarafindan gerceklestirilen 8 Eylal 2016 tarihli diizenleme ile 150 m2’den biyik
konut teslimleri ile 150 m2 ye kadar olanlarda ve Bliylksehir sinirlari icerisinde arsa m2 birim fiyat
1000 TL Usti olan konut teslimlerinde KDV orani %18'den %8’e diisiirtilmiis olup bu da %10 oraninda
bir indirime gidilmis olmasi anlamina gelmektedir.

Bununla birlikte 6nceki dizenlemelere gore konut teslimlerinde % 1 ve % 8 olarak uygulanan KDV
oranlarinda da herhangi bir degisik s6z konusu degildir.
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4.6 Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

4.6.1 istanbulili
istanbul, Turkiye'nin en kalabalik, iktisadi acidan énde gelen sehri, kiiltiir ve finans merkezi olup, 14,2

milyonluk niifusuyla, nifus siralamasinda Avrupa'da 1., diinyada ise 5. buyik sehridir.

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 bagli Kandira, doguda Kocaeli'ne bagh Korfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagli

Gebze ilgeleri ile komsudur.

BUY UK geunfzez BAG CILAR
- b1

AVCIZAR

MARMARA DENIZI
36 006 Meters

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

edilmesiyle 4 defa genisletilen sehrin 40 ilgesi vardir.

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2015 yili Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi
(ADNKS) Niifus Sayimi Sonuclarina gore istanbul'un Toplam Niifusu 14.657.434 kisidir.

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

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

Tirkiye’deki sanayi istihdaminin dnemli bir kismini karsilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik enddistriyel

alana sahiptir Giiniimizde Istanbul, Tirkiye'nin tretiminin yaridan fazlasina ve %45'lik ticaret
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hacmine sahiptir. Ayrica istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahg ve Bogaz'a sahip olmasi

nedeniyle gbzde turizm merkezlerinden biridir.

4.6.2 Beylikdiizii ilgesi

Beylikdiizii ilgesi istanbul’un Avrupa yakasinda yer almaktadir. ilge giineyde 12.4 km kiyi uzunlugu ile
Marmara Denizi'ne, doguda Avcilar, kuzeyde Esenyurt, batida ise Bliylikcemekce ilcelerine komsu
olup yaklasik 37.38 km2 bir alana sahiptir. Beylikdiizli ilcesinde Yakuplu Merkez Mahallesi, Sahil
Mahallesi, Marmara Mahallesi, Kavakl Mahallesi, Girpinar Mahallesi, Dereagzi Mahallesi,

Cumhuriyet Mabhallesi, Biyiksehir Mahallesi, Baris Mahallesi ve Adnan Kahveci Mahallesi olmak

Gzere 10 mahalle bulunmaktadir.

Beylikdizli, Avrupa ve Asya’yl baglayan E-5 karayolu lizerinde olmasi nedeniyle 6nemli bir stratejik
konuma sahiptir. Ambarli ticaret limaninin ilgede olmasi ilgenin stratejik &nemini artirmaktadir. ilge
Atatirk Havaalani'na 21 km. uzakliktadir. Metrobis hatti ilgeye kadar ulasmistir. Metrobus ile

Beylikdizii’'nden So6giitlicesmeye ulasim 83 dakikadir.

Beylikdiizli dnceki yillarda ikinci konutlarin yer aldigi bir sayfiye yeri iken zaman iginde artan niifus ve
yapilasma baskisi nedeniyle kimlik degistirmis, birinci konutlar hizla artmistir. ilge 2000 yilindan sonra
planli ve dizenli bir sekilde gelismeye baslamis, kacak yapilasmasi olmayan, depreme dayanikli
binalari ile 6rnek gosterilen bir kent olarak blylimustir. Beylikdlizi 2008 yilindan 6nce
Bliylikcekmece’ye bagh iken, 2008 yilinda Glrpinar ve Yakuplu ilk kademe belediyelerinin katilimi ile
ilce haline gelmistir. ADNKS’e gore, ilgenin 2008 yilinda 185.633 olan niifusu 2012 yilinda 229.115’e
ulagsmistir. 2015 Yili nifusunun 279.999 kisidir. Beylikdizii’'nde nifusun artis sebepleri arasinda

ulasimin kolayligi, 6nemli ticaret yollari Uzerinde olmasi, ithalat ve ihracat limanina sahip olusu,
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ticaretin gelismesi, istanbul merkezde niifusun artmasi ve konut fiyatlarinin yiikselmesi, ilcede yiiksek
yapilardan olusan konutlarin yogunlugu, binalarin blyik kisminin depreme dayanikli olmasi

sayilabilir.

Beylikdiizii ilcesinde bulunan alisveris merkezleri, tniversiteler ve TUYAP fuari ilgenin ekonomik
hayatina canlilik getirmektedir. ilcede Bahcesehir, Beykent ve Fatih Universitesi olmak lizere 3
Universite; Marka City, Media Markt, Carrefoursa, Kule Carsi, Stars, Sirmen Center, Real, Marmara

Park, Migros ve Beylicium gibi alisveris merkezleri bulunmaktadir.

4.6.3 Beylikdizii Gayrimenkul Piyasasi

Beylikdiizii ilcesi 6zellikle 2000 yilindan sonra planli ve diizenli bir sekilde gelismeye baslamistir.
Kacak yapilasmasi olmayan, depreme dayanikl binalari ile 6ne ¢ikan bir bolgedir. Alisveris merkezleri,
toplu konut projeleri, kaltlir merkezi, 6zel saglik kuruluslari, saghk ocaklari, egitim kurumlari, sosyal
donati alanlariyla siirekli gelismektedir. Beylikdiizii ilcesi 1999 depremi sonrasinda biyiik deger
dususleri yasamis, fakat yillar sonra tekrar toparlanma baslamis, 6zellikle metrobus yatirimi ile

fiyatlar hizli bir sekilde artisa ge¢mistir.
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5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz, istanbul ili, Beylikdiizii iicesi, Yakuplu semtinde, Kavakli Mahallesi’nde
yer almaktadir. S6z konusu tasinmazlara ulasim icin, D-100 Karayolu lzerinde Blylikcekmece-Avcilar
istikametinde yan yolda ilerlerken, Migros AVM’den sonra saga dogru Hirriyet Bulvari’na donllr. Bu
yol tzerinde ilerlenerek Kavakl Caddesine gelinir. Giiltekin Sokak’ta 50 mt ilerlendiginde 482 ada 3

parsele gelinir.

Marmara Evleri bolgede yapilan ilk konut projesidir. Eston Konut Evleri de biyilk 6lcekli diger bir

konut projesidir.

Parsel D-100 karayoluna ve metrobiise yaklasik 4 km, Atatilirk Havaalani’na yaklasik 21 km, Ambarli
Limani’na yaklasik 4 km mesafededir. Tasinmaz, mevcutta yapilasmamis olup tzerlerinde herhangi bir

yap! bulunmamaktadir.

ihlas Marmara

Evleri 2. Kisim

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin Yakin Cevresi ve Alanin Giincel Uydu Gériintiisii
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.......

.......

LR N 3 Parsel

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu Yakuplu semti, genellikle site tarzi yapilasmis, orta gelir
grubuna hitap eden konutlarin yogun olarak bulundugu bir bélgedir. Tasinmazin konumlandigi bolge
bulundugu konum itibariyle merkezi is alanlarina uzak olup yeni yapilasan bir bolge niteligindedir.
Degerleme konusu tasinmazin yakin cevresinde bilinirliligi yiksek olan 2 etaptan meydana gelmis
“lhlas Marmara Evleri” sitesi yer almaktadir. Kavakli Caddesi Uzerinde Mermerciler Sitesi
bulunmaktir. Tasinmaza ulasim toplu tasima ile kisith olup, 06zel araglarla kolaylkla
saglanabilmektedir. Degerleme konusu parselin geometrik sekilleri bigimsiz olup, topografik yapisi

diize yakindir.
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5.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

ili istanbul

ilgesi Beylikdiizii

Mabhallesi

Koy Yakuplu

Sokagi

Mevkii -

Pafta No G21A04A3A-4B

Ada No 482

Parsel No 3

Yiizolgimii 31.309,03 m*

Maliki Nihat Alcan (281530000/3130903000)
Hasan Yiicel (603279000/3130903000)
Ramazan Oztan (80437000/3130903000)
Fatma Ozdemir (80437000/3130903000)
Sabiha Pehlivanoglu (80437000/3130903000)
Zeynep Sumer (80437000/3130903000)
Halil Yildirim Yicel (603279000/3130903000)
Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.
(1321067000/3130903000)

Niteligi Arsa

Tapu Tarihi 22.07.2016

Yevmiye No 16669

Cilt No 143

Sayfa No 14119

5.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki
Beylikdlzl Tapu Sicil Mudurliigi’'nde 25.10.2016 tarihinde 482 ada 3 parsel icin ve 27.10.2016
tarihinde diger parseller icin yapilan incelemede ve ekte sunulan takyidat belgelerine gére degerleme

konusu gayrimenkul tizerinde asagidaki takyidatlar yer almaktadir.

482 ada 3 parsel

v" Tasinmaz tizerinde herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

v' 482 ada 3 parselin ise 22.07.2016 tarih ve 16669 yevmiye ile “ifrazen taksim” sonucu tescil
edilmistir.

v Konu tasinmaz ile 09.12.2016 tarihinde imzalanmis Diizenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi ve
Arsa Payi Karsiligi insaat ile Hasilat Paylagim Sdzlesmesi mevcuttur. Fakat bu sézlesmenin tapuya
serh edilemedigi gorilmistir. 18.10.2016 tarihinde Beylikdiizii Tapu Mudurliglinden alinan
yazida s6zlesmenin bir kisminin arsa karsiligl hasilat paylasimini yéntemiyle oldugu ve bu sebeple

tapuya serh edilemeyecegi belirtilmistir. Bu konuda alinan yazi rapor ekinde sunulmustur.
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eCnos
5.2.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler
Degerleme konusu tasinmazlar icin son Ug yil icinde herhangi bir alim satim islemi gerceklesmemistir.

v' 482 ada 3 parselin ise 22.07.2016 tarih ve 16669 yevmiye ile “ifrazen taksim” sonucu tescil

edilmistir.

5.2.3 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

v’ Eski 482 Ada 1 parsel ise, kendisine komsu olan istanbul ili, Beylikdiizii ilgesi, Yakuplu Kéyi, 88
parsel ile tevhid yapilarak, yeni 482 ada 3 parsel olmustur.

v' Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde herhangi bir engelin bulunmadig1 6ngorilmistir.

v"Ayrica arsa sahipleriyle yapilan kat karsilig1 ve hasilat paylasimi sézlesmesi karma bir sézlesme
oldugundan tapu serh edilemektedir. Bu konuda tapu muduarilagund ilgili yazisi ekte

sunulmustur.

5.3 Gayrimenkuliin imar Bilgilerinin incelenmesi

istanbul Beylikdiizii Belediyesi'nde yapilan incelemede degerlemeye konu parselin imar durumu

incelenmistir.
482 Ada 3 Parsel:

21.01.2007 tarihinde onaylanan 1/1000 Olgekli Beylikdiizii Uygulama imar Planinda Konut Alaninda

kalmaktadir. Yapilanma kosullari E=1.60 Hmax=15.50 olarak planlanmustir.

Degerlemeye konu tasinmazlar Arazi Toplulastirma ve 3194 Sayili imar Kanunu’nun 18. Madde
uygulama alaninda kalmaktadir. Bu parsellerin yer aldigi bélgede Plan ve Proje MiduirltGgi tarafindan
plan notu tadilati hazirlanmis olup bu plan notu 02.07.2012 tarihinde istanbul Biiyiiksehir Belediye

Bagkanligi tarafindan olaylanmistir. Rapor ekinde de yer alan s6z konusu plan notuna gore;

“Arazi Toplulastirma Alani igerisinde tevhid sonucu olusan 20.000 m¥den biyik parsellerde planda
verilen emsal degeri %55 arttirilarak uygulama yapilir. Bu uygulama esnasinda parsel alaninin
%20’sinin Okul Alani, Saglik Alani, Yesil Alan v.b. donati alani olarak kullanilmak (zere kamuya terk
edilmesi sarttir.(...) Arazi Toplulastirma Alani icerisinde tevhid sonucu olusan 20.000m* den biiyiik
parseller disinda kalan parsellerde 1/1000 Olgekli planda verilen emsal degerlerine gére uygulama
yapilacaktir. 20.000 m?den biiyik parsellerin ifraz edilerek tevhid edilmesi veya imar uygulamasina
girmesi halinde bu parsellerde ve bu parsellerin tevhidi sonucu olusacak parsellerde ifraz ve imar
uygulamasi 6ncesinde verilen emsal degerlerine (E:1, E:1.60) gbre uygulama yapilacaktir. Ancak 600
m2’'den kiiciik parsellerde 1/1000 Olcekli plan paftasinda verilmis olan emsal degerleri %55
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epros

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
Olcekli plan paftlarinda verilen yikseklik degerlerine uyulacaktir. Plan degisikligi yapilmadan arazi
toplulagtirma alani sinirlari degistirilemez. (...). Arazi Toplulastirma Alaninda yer alan donati
alanlarinda buydkliklerin - azaltiimamasi ve ilgili kamu kurumundan (Blylksehir Belediye
Baskanhigi’nin ilgli birimleri ve il Milli Egitim Midurluga, il Saghik Midirltgi vb.) uygun gériis alinmasi
sartiyla ayni imar adasi iginde yer degisikligi yapilabilir. Yol alanlari ile ilgili uygulamalarda iptal edilen
yol alanlari emsal hesabina dahil edilmeyecek ve donati alanlari olarak diizenlenecektir. Bu
uygulamalar sonucu tevhid edilen parsellerin 20.000 m’den biyiik 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 alanlarinin yer degisikligine iliskin plan

degisikligi yapilmadan imarli kisimlarda yapi kullanma izin belgesi diizenlenmez. (...).”

Bu plan notu cercevesinde degerlemeye konu tasinmazlarin birlestirilerek 2 ha bayuklige ulasmasi

durumunda emsal degeri %55 artirilmakta, yapilasma kosullari E=2.48, Hmax=40.50 olmaktadir.

Beylikdizii 1/1000 olgekli uygulama imar planinda parsellerin imar durumu asagidaki tabloda

Ozetlenmistir.

Ada/Parsel No Alan Kullanim Karari Onayl Plan

482/3 Konut Alani 21.01.2007 Tarihinde
onaylanan 1/1000
Olgekli Beylikdiizii

Uygulama imar Plani

Degerlemeye konu parselin daha 6nce terkleri yapilmis olup, terk miktarlari tapu kayitlarindan elde

edilmistir. Parselin yer aldigi bélgede 3194 Sayili imar Kanunu’nun 18. Maddesi uygulanacaktir.

482 ada 3 parsel toplulastirma sartina uygun olarak tevhid edilmis ve yuzél¢imi 31.309,03 m?2

olmustur.

Degerleme konusu tasinmazlarin resmi imar durum yazilari 15.11.2016 tarih 56428315-622.03 E:
413166 sayih yazi ile alinmis olup rapor ekindedir.

imar plan notlarina gore tevhid edilerek yiizdlciimii 20.000 m? vi gecen parsellerin emsal degeri %55

arttirilarak uygulama yapilabilecektir.

Eski 482 Ada 1 parsel ise, kendisine komsu olan istanbul ili, Beylikdiizii ilcesi, Yakuplu Kdyii, 0 Ada 88

parsel ile tevhid yapilarak, yeni 482 ada 3 parsel olmustur. Olusan bu veni parsel terkleri yapiimis net

imar parselidir. Yeni olusan parsel 31.309,03 m? olup, plan notlarina gdre %55 imar artisindan
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faydalanabilmektedr. Bu haliyle tasinmaz hisseli hale gelmis olup, Kiler GYO A.S. hissesine diisen arsa

miktar1 13.210,67 m? olmaktadir.

MAHALLE|ADA |PARSEL | ARSA ALANI |KiLER GYO A.S. HiSSE PAYI |KILER GYO A.S. HiSSE PAYDASI |KIiLER GYO A.S. MULKIYET YUZOLCUMU
YAKUPLU | 482 3| 31.309,03 1321067000 3130903000 13.210,67

5.3.1 Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar
Tasinmazin lzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Beylikdiizii Belediyesi imar ve Sehircilik
MadarlGga arsivinde yapilan arastirmada parseller ile ilgili herhangi bir onayli proje, ruhsat vb

belgeye rastlanmamistir.

5.3.2 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri

Degerleme konusu tasinmazlar tizerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

5.3.3 Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,
Kamulastirma vb.) Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler
Degerleme konusu parsellerin son 3 vyil icerisinde hukuki durumlarinda herhangi bir degisiklik

olmamistir.

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

Degerleme konusu parseller Gzerinde yapi bulunmamaktadir.

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

v' Eski 482 Ada 1 parsel ise, kendisine komsu olan istanbul ili, Beylikdiizii ilcesi, Yakuplu K&y, 0O

Ada 88 parsel ile tevhid yapilarak, yeni 482 ada 3 parsel olmustur. (22.07.2016 Tarih ve 16669
Yevmiye)

v" Tasinmazin imar durumu acisindan gayrimenkul yatirim ortakhgl portféyiine alinmasinda bir

sakinca bulunmamaktadir.

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

Degerleme konusu arsalar Gizerinde gelistirilmis, onayli herhangi bir proje bulunmamaktadir.

5.4 Gayrimenkuliin Fiziki Ozellikleri

S6z konusu parsel diiz bir topografyaya sahiptir.
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5.4.1 Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler
e 482 Ada 3 Parsel doguda Kocatepe Caddesi kuzeyde ise Meclis Sokak cephelidir. Parsel
cokgen semali olup diiz olarak nitelendirilebilecek bir egime sahiptir. Kavakli Mahallesi
sinirlarinda yer almaktadir. Terkleri yapilmis net imar parseli niteligindedir.
e Bolgede agirlikli olarak konut fonksiyonu gelismektedir.
e Parsellerin yer aldigi bolge yeni gelismekte olup tasinmazlarin etrafinda ¢ok sayida

yapilasmamis bos parsel bulunmaktadir.
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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 Gayrimenkul planli gelisen ve nispeten yeni yapilasan bir bolgede yer almaktadirlar.

e Gayrimenkuliin yeri, konumu, algilanabilirligi ve satis pazarlama kabiliyeti yliksektir.

e imar plan notlarina gére tevhid edilerek yiizélglimii 2 ha gegen parsellerin emsal degeri %55
arttirilarak uygulama vyapilabilecektir. 482 ada 3 parsel ise tevhid edilmis haliyle bu
uygulamadan yararlanabilmektedir.

e Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bodlgede altyapi calismalari biylk oranda
tamamlanmistir.

e Yapilasma hakkina sahip olan bolgedeki son bliyik arsalardir.

Zayif Yonler

e istanbul’'un merkezi is alanlarina uzak mesafededir.
e Parsel metrobise ylrime mesafesinden daha uzaktir.

e  Miilkiyeti hisselidir.
Firsatlar

e Beylikdizl hizli gelisen bir bolgedir. Bu bolgede yeni konut projeleri hayata gecirilmektedir.

e Metrobs, Beylikdlizii'ne erisimi kolaylastirmakta ve bolgenin degerini artirmaktadir.
Tehditler

e Yerel ve globalde gergeklesen ekonomik degisiklikler, gayrimenkul sektoriinii de dogrudan

etkilemektedir.
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6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari

Mabhallinde yapilan arastirmada bolgedeki arsalar ile ilgili yapilmis olan kat karsiligi insaat
sOzlesmelerinde oranlarin arsanin blyuklGgl, konumu, hisseli olup olmamasi gibi faktorlere bagh
olarak; insa edilecek projelerde “inga edilen konutlarin %40 1 arsa sahibine %60 | mitteahite” veya

“%50 si arsa sahibi %50 si mitehahhit firmaya” ait olacak sekilde oldugu 6grenilmistir.

6.4 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri

Bu degerleme calismasinda gayrimenkuliin arsa nitelikli olmalari nedeni ile emsal karsilastirma ve

gelistirme yontemleri kullaniimistir.

6.4.1 Emsal Yaklagimi
Bolge gelismekte olan bir bolge oldugu icin yakin ¢evresinde konu miklere emsal teskil edilebilecek

halen satista olan bos arsalara ulasilimistir.

SATILIK ARSA EMSAL LIiSTESI
P 2
. O Alani . Birim m Emsaller Hakkinda
EMSAL Yeri Ozellik = Fiyati . Kaynak e
(m?) Fiyati Gorusler
Kavakli cSe(;I;a;i istanbul Emlak
- Diinyasi: Yakin konumlu olup m? si kugtik
1 tai;:n;:ilszllikl Emsal 1,60 740 2.550.000 TL 3.446TL oldugundan alicisi yiiksektir.
(Konut) 0212 876 1810
Emsal 1,60 Zuhal Yilmaz:
2 Yakin konumlu 875 3.000.000 TL 3.428 TL Yakin konumlu distk serefiyeli
(Konut) 0212 88037 07
(Emsal:1,60) Uzeyir Ozdemir »-
3 Yakin konumda 800 2.800.000 TL 3.500 TL Yakin konumda tasinmaza gore
daha k6t konumda
(Konut) 0 (505) 706 41 53
(Emsal 1,60) Mua-r‘nmer Yakin  konumda ayni imar
4 Yakin konumda 876 2.850.000 TL 3.2537L | Adiglzel kosullarinda benzer Gzelliklerde
(Konut) 0(533) 4904160 | (642/3)
(Emsal: .
Clineyt Enigik .
5 Yakin konumda 1,60) 1,741 6.000.000 TL 3.446 TL Yakin konumda benzer imar
kosullarinda.
(Konut) 0 (542) 895 93 92

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 verileri ile ilgili incelemeler yapilmistir.
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Satilik Arsa Emsalleri

- Satista olan arsalarin satis fiyatlari Gzerindeki muhtemel pazarlik paylar, alim satim
masraflari ve emlakgi komisyonlari gbz 6niinde bulundurulmustur.

- Emsal tablosunda yer alan emsalleri portoféylinde bulunduran emlakgilar, satista olan
arsalarin tim terklerinin yapilmis, net ylizélctimll arsalar oldugunu beyan etmislerdir.

- Emsalde yer alan tasinmazlarin kiiguk olan parsellerin terklerinin yapildigi bilgisi edinilmistir.

- Buyuk olgekli parsellerin kismen terkinin yapildigi bilgisi edinilmistir.

- Beylikdizii Belediyesi’'nden alinan bilgiye gére 2016 yili icin emlak vergisine esas asgari rayig

bedelleri 482 ada 3 parsel icin 206,26 TL/ m%dir.

6.4.1.2 Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Her ne kadar mevcut durumda degerleme konusu parsellerin bir kismi donati alaninda yer alsa da
imar Kanununun 18. Maddesi uygulamasi sonrasi degerlemesi konusu parsellerin &nceki
yluzoélglimlerinden %40 oranina kadar Dizenleme Ortaklik Payi kesilmesinin ardindan parselin kalan
net yuzolcimlerinin tamaminin konut alaninda kalmasi beklenmektedir. Bu yilzden emsaller
degerlendirilirken konu arsalarin diizenleme sonrasi net alanlarinin tamaminin konut imarl olacagi

varsaylmistir.

Degerleme konusu tasinmazlarin mevkii, parsel alani, cevresinin tesekkiil tarzi, parsel lizerinde insaa
edilebilme kosullari, mevcut ve yasal durumu goéz 6niinde bulundurularak ve ¢evreden elde edilen
gayrimenkul emsal degerleri ile bolgede satis géren bina emsalleri dikkate alinarak, terkleri yapilmis
net arsa birim satis degeri 2.848 TL/m? olarak hesaplanmistir. Arsa emsal degerlendirme tablosu

asagidaki belirtilmistir.

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 5 Emsal 6 Emsal 7

Satis Fiyati 2.550.00012.100.000 |3.000.000]2.800.000 (2.850.000]6.000.000
Pazarlk Payi -20% -20% -20% -20% -20% -20%
Eizgaerr';k Sonrasi Satis 2.040.000 | 1.680.000 |2.400.000 | 2.240.000 |2.280.000 | 4.800.000
Biyiklik(m?2) 740 643 875 800 876 1741
Birim M2 Satis Degeri 2.757 2.613 2.743 2.800 2.603 2.757
Konum Diizeltmesi 0% 0% 0% 0% 0% 0%
imar Kaynakh Diizeltme 35% 35% 35% 35% 35% 35%
Blyikliik Dliizeltmesi -30% -30% -30% -30% -30% -30%
Toplam Diizeltme Katsayisi 5% 5% 5% 5% 5% 5%

Ortalama

2.848 TL
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Degerleme konusu arsalar arazi toplulastirma alaninda yer almakta olup arazi toplulastirmasi sonrasi
yiizolctimlerinin 20.000 m? yi asmasi durumunda ilave yapilasma hakkindan faydalanacaklardir. Emsal
tablosunda yer alan emsal arsalarin arazi toplulastirma siniri icerisinde olup olmadiklari bilinmemekle

birlikte, ylzolcimlerinin kicik olmalari ve farkh sahislara ait olmalari nedeniyle arazi

toplulagtirmasinin saglayacagi ilave yapilasma hakkindan faydalanmalari ¢ok giigtir.

482 ada 1 parsel, 88 parsel ile tevhid edilerek 482 ada 3 parsel olmus ve toplulastirma sartlarini
yerine getirmis durumdadir. Bu uygulama esnasinda parseller terklerini yaparak net imar parseline

doniismuslerdir.

Buna gore;

Yiksek imar hakki elde edecek olan kadastral parsel niteligindeki tasinmazin 482 ada 3 parselin ise
terkleri yapilmis halde hesaplanan ortalama net birim arsa m* degeri: 2.848 TL/m2 oldugu tahmin ve

takdir edilmisgtir.

Parsellerin birbirlerine bagh durumlari degerlendirilerek birim m? satis fiyatlari takdir edilmistir.

Emsal
Emsal Karsilagtirma Emsal Karsilastirma
Karsilastirma | Yontemine Gore Emsal Karsilastirma Yontemine Gore Kiler
Yontemine Parselin Yontemine Gore Kiler GYO A.S.
Gore Parselin | Tamaminin GYO A.S. 1321067000/3130903000
Parsel Tamaminin Yaklasik Pazar 1321067000/3130903000 | Hissesinin Yaklagik Pazar
Mahalle |Ada |Parsel |Yuzolgiimii | Pazar Degeri | Degeri Hissesinin Pazar Degeri | Degeri
Yakuplu 482 |3 31309,03 |89.156.375TL | 89.160.000 TL 37.619.033 TL 37.620.000 TL

v Emsal Yaklagimi Yontemine Goére Tasinmazin 1/1 Milkiyetinin Pazar Degerinin 89.160.000 TL
oldugu tahmin ve takdir edilmistir.
v" Emsal Yaklasimi Yéntemine Gére Takdir Edilen Kiler GYO A.S. 1321067000/3130903000

Miulkiyet Hissesinin Pazar Degerinin 37.620.000 TL oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

6.4.2 Maliyet Yaklasimi
Degerleme konusu arsalar Uzerinde herhangi bir yapi olmamasi nedeniyle maliyet yaklagimi

kullanilmamustir.
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6.4.3 Gelir indirgeme Yontemi / Gelistirme Yaklasimi

Parseller lzerinde deger tespiti icin proje gelistirme yontemi kullanilmistir. Tasinmazlara yakin
durumdaki yapimi stiren projelerdeki fiyatlar arastiriimis olup proje satis fiyatlari asagidaki tabloda
gosterilmistir.

Satilik Konut Emsalleri

OZELLIK | KULLANINI | SATILK | BIRIMIMZ | 7 mEvKi KAYNAK
1 2+1 90 297.000 3.300 Site iginde ibrahim Mteferrika |0 549 354 09 44
2 2+1 90 285.000 3.167 | Asansorli Otoparkli | Hirriyet Blv 0533 437 85 30
3 2+1 80 270.000 3.375 Site icinde ihlas Marmara 0533 664 53 99
4 2+1 80 270.000 3.375 | Asansérlii Otoparkli | Ayasofya Caddesi 0530 156 63 59
5 3+1 170 550.000 3.235 Site icinde Ana Cadde Uzerinde |0 54235051 04
6 3+1 100 410.000 4.100 Site icinde Ana Cadde Uzerinde |0533 7274221
7 3+1 100 350.000 3.500 | Asansorli Otoparkli | Emniyet Mid. Yani | 0 535 497 40 96
8 3+1 105 369.000 3.514 | Asansorlii Otoparkli | Emniyet Mud. Yani | 0533 014 17 34
9 3+1 140 445.000 3.179 Site icinde Emniyet Mud. Yani | 0533 432 15 97
10 2+1 90 330.000 3.667 | Asansorli Otoparkli | Emniyet Mid. Yani | 0 549 354 09 44
11 3+1 125 400.000 3.200 Site iginde Emniyet Mud. Yani | 0 507 328 40 09
12 3+1 105 355.000 3.381 Site icinde Emniyet Mud. Yani | 0536 576 16 56
13 2+1 80 269.000 3.363 | Asansorlii Otoparkli | Olimpiyat Cd. 05332441380
14 3+1 130 560.000 4.308 Site icinde Yesilyurt Cd. 05323001029
15 2+1 80 225.000 2.813 | Asansérli Otoparkli | Marmara Cd. Yakini | 0 212 855 44 58
16| 341 90 280.000 3.111 | Asansérli Otoparkl | Vezirler Sk. 0533 655 41 30
17 3+1 105 340.000 3.238 | Asansorlii Otoparkli | Emniyet Mid. Yani 0543 544 4120
18 3+1 160 575.000 3.594 Site iginde Cadde lzeri 05498703575
19 3+1 140 470.000 3.357 Site icinde Cadde Uzeri 053335564 16
20 2+1 85 268.000 3.153 Site icinde Kavakl Caddesi 0532676 79 00
21 4+1 185 645.000 3.486 Site icinde Kavakli Konaklari 0543 904 65 04
22| 241 128 370.000 2.891 Site icinde Kavakli Caddesi 0532 575 35 09
23| 241 110 329.000 2.991 Site icinde Kavakli Caddesi 0549 354 09 44
241 341 130 359.000 2.762 | Asansorli Otoparkli | Olimpiyat Caddesi 0532346 97 77
25 2+1 110 400.000 3.636 Site icinde Aqua Kavakli 053256800 90

Emsallerin kullanim alanlari pazarlanan alanlar tzerinden hesaplanmistir. Emsal yaklasiminda 90 ve
110 m? olarak pazarlanan emsaller referans olarak alinmistir. Konut birim satis bedeli bolgede

ortalama olarak 3.650 TL/m? olarak hesaplanmistir.
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Emsal 1 Emsal 2 Emsal 6 Emsal 10 Emsal 25
Satilik Fiyati 297.000 285.000 410.000 330.000 400.000
Pazarlik Payi -5% -5% -5% -5% -5%
Pazarlik Sonrasi Satis 282.150 270.750 389.500 313.500 | 380.000
Degeri
Buyuklik(m?2) 90 90 100 90 110
Birim M2 Satilik Degeri 3.135 3.008 3.895 3.483 3.455
Konum Duizeltmesi 7% 0% 0% 0% -5%
Buyukluk Diizeltmesi 0% 0% 0% 0% 0%
Mimari Duzeltme (Site) 0% 20% 0% 20% 0%
Toplam Diizeltme 7% 20% 0% 20% 5%
Katsayisi
Dazetilmis Birim 3.354 3.610 3.895 4.180 3.282
Metrekare Fiyati (TL)
Ortalama Duzeltilmis
Birim Metrekare Fiyati 3.664 TL
(TL)

Fizibilite varsayimlarinda kullanilacak ortalama konut baslangic birim satis degeri ~3.650 TL/m2

olarak belirlenmistir.

Varsayimlar

482 ada 3 parselin ise imar durum bilgisinde E:1,60 gériinmesine karsin plan notundaki
toplulastirma sartini sagliyor olmasi nedeniyle E: 2,48, Hmax=40,50 m. oldugu bilinmektedir.
Konu parseller toplulastirilarak ilave emsal alani elde edebilecekleri icin degerlemede imar
artislari goz 6niinde bulundurulmustur.

Emsal alana ilave olarak imar yonetmeliginden hareketle %20 oraninda bir emsal harici alan
olacagi kabul edilmistir.

Proje ortalama konut biyukligi 100 m2 olarak kabul edilmistir.

Projenin 2017 yili basinda baslayacagi kabul edilmistir.

Altyapi maliyeti hesabi icerisinde; arazinin hafriyati, elektrik altyapisi, atik-igme suyu altyapisi,
telekom altyapisi v.b. bulunmaktadir.

Cevre tanzimi ve peyzaj maliyetleri igerisinde; ¢evre diizenleme maliyetleri, peyzaj
maliyetleri, acik alan aydinlatma maliyetleri, drenaj maliyetleri v.b. bulunmaktadir.
Mihendislik ve mimarlik Ucretleri icerisinde; elektrik, sihhi tesisat, statik gibi her tirli
projenin ve detayin cizdirilmesi kalemleri yer alamaktadir.

Yapi denetim sirketi bedelleri, proje yonetim firmasi bedelleri ayri bir kalem olarak
hesaplanmistir.

Projedeki maliyetler anahtar teslim maliyetleri icermektedir.
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Proje kapsaminda 0Ongoriilen maliyetler 6n fizibilite maliyetleri olup kesin uygulama
projelerinin olusturulmasindan itibaren bu maliyetlerin belli 6l¢lide degisebilecegi
ongorilmektedir.

Zemin iyilestirmesi ve temel isleri icin yapilacak olan imalatlarin insaat asamasinda teknik
detaylarla ¢oziilecegi varsayilmistir

insaat islerinin st sinif insaat kalitesiyle yapilacagi varsayilmistir.

Galismalara KDV ve vergi dahil edilmemistir.

Konut satis fiyatlarinda yillik bazda sirasiyla %15, %15, %8 oraninda artis olacagl kabul
edilmistir. Konut satislarinin ruhsat alimiyla birlikte baslayacagi ve 2020 yilina kadar devam
edecegi kabul edilmigtir.

Pazarlama maliyeti konut satis geliri Gzerinden %3 olarak kabul edilmistir. Yillar bazinda
agirhklar farkhlastiriimistir.

Arsa sahibi paylasimi %40 olarak kabul edilmistir.

Degerleme calismasinda 10 yillik TL bazh devlet tahvili orani olan %11,45 “Risksiz Getiri

Orani” olarak alinmistir. Projeksiyonda indirgeme orani %16,60 olarak belirlenmistir.

Sozlesmede belirtilen kosullar:

Hasan Yiicel, Fatma Ozdemir, Sabiha Pehlioglu, Zeynep Siimer,Ramazan Oztan ve Nihat Alcan
ile kat karsilig1 anlasmasi yapilmis olup, paylasim orani %42 dir.

Halil Yildirim Yiicel ile de hasilat paylasimi yapilmis olup, anlasma orani %40,50 ‘dir.
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SATILABILIR ALAN HESAPLARI (482/3)

Ada 482
Parsel 3
Net Alani(m2) 31.309,03
Net Arsa Alani 31.309
TAKS

Emsal 2,48
Taban Alani(m2) 6.261,80
Emsal Alani(m2) 77.646
Emsal Harici Alan Katsayisi 20%
Emsal Harici Alan (m2) 15.529
Satilabilir Alani(m2) 93.176
Ortalama Daire Alani(m2) 100,00
Daire Adedi 932
Otopark Adedi 932
Otopark Alani 27.953
Siginak 3.882
Sosyal Tesis 1.000
Toplam Bodrum Kat 32.835
Briit insaat Alani 126.011
Daire Adedi 932
Peyzaj Alani 25.047
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 arag basina 30 m2 otopark alani ayrilacagi varsayilmistir.
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MALIYET HESAPLARI (482/3)

Arsa Alani, m? 31.309
Ortak Alanlar (Sosyal Tesis), m? 1.000
Otopark siginak , m? 31.835
Satilabilir Alani, m? 93.176
Toplam Briit insaat Alani, m? 126.011
Ortalama Briit Unite Alani, m? 100,00
Unite Sayisi, m? 932
Peyzaj + Acik Otopark Alani, m? 25.047
Miktar Bi.rim Toplam Maliyet
Maliyet
m’ / adet TL/m? TL
BiNA MALIYETLERI
Konut 93.176 1.300 121.128.259
Sosyal tesis 1.000 1.000 1.000.000
Otopark 31.835 600 19.100.995
TOPLAM BiNA MALIYETI,TL 141.229.254
BiNA DISI MALIYETLER,TL
Peyzaj + Acik Otopark Alani, m? 25.047 100 2.504.720
Altyap1 Maliyeti 31.309 150 4.696.350
TOPLAM BiNA DISI MALIYETLER,TL 7.201.070
TOPLAM BiNA VE BiNA DISI MALIYETLER,TL 148.430.324
DIGER MALIYETLER
Miih. & Mim. Ucretleri 2,0% 2.968.606
Proje Yonetim Giderleri & Yapi Denetim 3,0% 4.452.910
Yatirimci Sabit Giderleri 1,0% 1.484.303
Yasal izinler & Danismanlik 2,0% 2.968.606
Teslim 2,0% 2.968.606
Rezerv 2,0% 2.968.606
Miteahhit Ucreti 10,0% 14.843.032
TOPLAM DIGER MALIYETLER,TL 32.654.671
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI,TL 181.084.995
GIYDIRILMI$S BiRiM MALIYET,TL 1.437
47

Rapor No: 2016-018-GYO-015



iNDIRGENMI$ NAKIT AKIMLARI TABLOSU (482/3) - ARSA

Satilabilir Alan 93.176
Unite Sayisi 932
Unite Birim Satig Degeri, TL/m’ 3.650
Unite Alani 100
Arsa Alani 31.309
Konut Deger Artig Orani
31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
TOPLAM 0 1 2 3 4
Daire Satis Gelirleri
Unite Satis Degeri (TL) 365.000 419.750 482.713 521.330
Ortalama Birim M2 Satis Fiyat 4402 3.650 4.198 4.827 5.213
Fiyat Artigi 15,0% 15,0% 8,0%
Satis Hizi %100,0 25% 30,0% 30% 15,0%
Satis Adedi 932 233 280 280 140
Satilan Metrekare 23.294 27.953 27.953 13.976
Toplam Satis Gelirleri (TL) 410.147.903 0 85.022.720 117.331.354 134.931.057 72.862.771
Arsa Sahibi Payi Kat Karsilig 66.384.703 13.761.397 18.990.728 21.839.337 11.793.242
Arsa Sahibi Payi Hasilat Paylagir 32.006.937 6.634.965 9.156.251 10.529.689 5.686.032
Arsa Sahibi Payi Kiler GYO 70.089.143 14.529.319 20.050.460 23.058.029 12.451.336
Toplam Arsa Payi 168.480.783 34.925.680 48.197.439 55.427.055 29.930.609
Yiiklenici Gelir 241.667.120 50.097.040 69.133.915 79.504.003 42.932.161
Giderler
Satis - Pazarlama (TL) 3% 634.929 876.201 1.007.632 544.121
Gelistirme Maliyeti Yiizdesel D 100% 25% 35% 40%
Geligtirme Maliyeti(TL) 181.084.995 45.271.249 63.379.748 72.433.998
Arsa Sahibi Net Nakit Akisi(TL) 168.480.783 0 34.925.680 48.197.439 55.427.055 29.930.609
Gelistirici Net Nakit Akigi(TL) 57.519.242 0 4.190.863 4.877.966 6.062.373 42.388.040
Proje Nakit Akiglari(TL) 226.000.025 39.116.543 53.075.405 61.489.428 72.318.650
Risksiz Getiri orani 11,45% 11,45% 11,45%
Risk Primi 4,58% 5,15% 5,73%
iNDIRGEME ORANI 16,03% 16,60% 17,18%
GELISTIRiCi KARI NET BUGUNKU DEGER (TL) 34.502.357 33.938.770 33.378.375
GELISTIRICi KARI NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 34.502.000 33.939.000 33.378.000
GELISTiRICi KARI NET BUGUNKU DEGER (USD) 9.919.031 9.757.006 9.595.899
GELISTIRiCi KARI NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (USD) 9.919.000 9.757.000 9.596.000
Risksiz Getiri orani 11,45% 11,45% 11,45%
Risk Primi 4,58% 5,15% 5,73%
iNDIRGEME ORANI 16,03% 16,60% 17,18%
ARSA NET BUGUNKU DEGER (TL) 117.896.140 116.561.464| 115.228.293
ARSA NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 117.896.000 116.561.000| 115.228.000
ARSA NET BUGUNKU DEGER (USD) 33.893.785 33.510.080 33.126.809
ARSA NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (USD) 33.894.000 33.510.000 33.127.000
Risksiz Getiri orani 11,45% 11,45% 11,45%
Risk Primi 4,58% 5,15% 5,73%
iNDIRGEME ORANI 16,03% 16,60% 17,18%
PROJE NET BUGUNKU DEGER (TL) 152.398.497 150.500.234| 148.606.669
PROJE NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 152.398.000 150.500.000| 148.607.000
PROJE NET BUGUNKU DEGER (USD) 43.812.815 43.267.087 42.722.708
PROJE NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (USD) 43.813.000 43.267.000 42.723.000
Risksiz Getiri orani 11,45% 11,45% 11,45%
Risk Primi 4,58% 5,15% 5,73%
iNDIRGEME ORANI 16,03% 16,60% 17,18%
ARSA NET BUGUNKU DEGER (TL) (Kiler Gyo Hissesi) 49.045.590 48.490.356 47.935.748
ARSA NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) (Kiler Gyo Hissesi) 49.046.000 48.490.000 47.936.000
ARSA NET BUGUNKU DEGER (USD) (Kiler Gyo Hissesi) 14.100.043 13.940.420 13.780.976
ARSA NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (USD) (Kiler Gyo Hissesi 14.100.000 13.940.000 13.781.000
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Gelirindirgeme |Gelirindirgeme

Gelir indirgeme Yontemine Gore |Yontemine Gore Kiler
Yontemine Gore |Gelirindirgeme Yéntemine [Kiler GYO A.S. GYOA.S.

Parselin Yoéntemine Gére Parselin  |1321067000/31309(1321067000/31309030

Parsel Tamaminin Pazar |[Tamaminin Yaklagik Pazar (03000 Hi inin Hi inin Yaklasik
Mahalle |Ada Parsel Yiizolglimii Degeri Degeri Pazar Degeri Pazar Degeri

Yakuplu 482 3 31309,03 116.561.464 TL 116.561.000 TL 48.490.356 TL 48.490.000 TL

6.4.4 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler
Degerleme konusu arsalar Uzerinde herhangi bir yapi bulunmadigindan kira geliri analizi

yapiimamistir.

6.4.5 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri
Parseller lizerinde imar kosullarina ve maliyetlere bagh yapilan kabuller {izerinde proje ve arsa

degerleri hesaplanmistir. Asagidaki tablolarda parsele iliskin degerler gorilmektedir.

Risksiz Getiri orani 11,45% 11,45% 11,45%
Risk Primi 4,58% 5,15% 5,73%
iNDIRGEME ORANI 16,03% 16,60% 17,18%
GELISTIRICi KARI NET BUGUNKU DEGER (TL) 34.502.357 33.938.770 33.378.375
GELISTIRICi KARI NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 34.502.000 33.939.000 33.378.000
GELISTIRICi KARI NET BUGUNKU DEGER (USD) 9.919.031 9.757.006 9.595.899
GELISTIRICi KARI NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (USD) 9.919.000 9.757.000 9.596.000
Risksiz Getiri orani 11,45% 11,45% 11,45%
Risk Primi 4,58% 5,15% 5,73%
iNDIRGEME ORANI 16,03% 16,60% 17,18%
ARSA NET BUGUNKU DEGER (TL) 117.896.140 116.561.464 115.228.293
ARSA NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 117.896.000 116.561.000 115.228.000
ARSA NET BUGUNKU DEGER (USD) 33.893.785 33.510.080 33.126.809
ARSA NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (USD) 33.894.000 33.510.000 33.127.000
Risksiz Getiri orani 11,45% 11,45% 11,45%
Risk Primi 4,58% 5,15% 5,73%
iNDIRGEME ORANI 16,03% 16,60% 17,18%
PROJE NET BUGUNKU DEGER (TL) 152.398.497 150.500.234 148.606.669
PROJE NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) 152.398.000 150.500.000 148.607.000
PROJE NET BUGUNKU DEGER (USD) 43.812.815 43.267.087 42.722.708
PROJE NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (USD) 43.813.000 43.267.000 42.723.000
Risksiz Getiri orani 11,45% 11,45% 11,45%
Risk Primi 4,58% 5,15% 5,73%
iNDIRGEME ORANI 16,03% 16,60% 17,18%
ARSA NET BUGUNKU DEGER (TL) (Kiler Gyo Hissesi) 49,045.590 48.490.356 47.935.748
ARSA NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (TL) (Kiler Gyo Hissesi) 49.046.000 48.490.000 47.936.000
ARSA NET BUGUNKU DEGER (USD) (Kiler Gyo Hissesi) 14.100.043 13.940.420 13.780.976
ARSA NET BUGUNKU YAKLASIK DEGER (USD) (Kiler Gyo Hisse 14.100.000 13.940.000 13.781.000

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 fizibl gorilmustir.

49
Rapor No: 2016-018-GYO-015



6.4.7 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu arsalarin misterek ve bolinmus 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

Mahallinde yapilan goériismelerden Beylikdiizi’nde insaat yapimina uygun arsanin azalmasindan

dolayi, arsa fiyatlarinin 6zellikle son 1-2 yilda ¢ok arttigi 6grenilmisgtir.

Satilik olan arsa emsallerin cogunlugunun konu miilk ile benzer konuma sahip olmasi ve tasinmazlarin
Gzerinde herhangi bir yapi bulunmamasi, parselin bos arsa olmasindan dolayi emsal karsilastirma ve

gelir indirgeme yontemleri kullaniimistir.

Ada/Parsel Yiuzolglimii (m2) Emsal Yaklagimina Gore Deger (TL) Ge._llr Yak[aglmlna
Gore Deger (TL)
482/3* 31.309,03 89.160.000 116.561.000
482/3** 13.210,67 37.620.000 48.490.000

(*) 482/3 Parselin tamamina ait degerlerdir.
(**) 482/3 Parselin Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A. S. hissesine ait degerlerdir.

Nihai deger olarak emsal karsilastirma yontemine gore bulunan degerler esas alinmistir.

v" Emsal Yaklasimi Yontemine Gore Tasinmazin 1/1 Miilkiyetinin Pazar Degerinin 89.0160.000 TL
oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

v" Emsal Yaklasimi Yéntemine Gére Takdir Edilen Kiler GYO A.S. 1321067000/3130903000
Miuilkiyet Hissesinin Pazar Degerinin 37.620.000 TL oldugu tahmin ve takdir edilmistir.

Kiler Gyo'nun Elde Edecegi Hak ve
Faydanin Bugilinkii Degeri L S
KDV Harig 33.939.000 9.757.000
KDV Dahil 40.048.000 11.513.000
Kiler Gyo Arsa Payi ve Projeden
Elde Edecegi Hak ve Faydanin TL usD
Toplam Degeri
KDV Harig 71.559.000 20.572.000
KDV Dahil 84.440.000 24.275.000

(Arsa Payi degeri emsal karsilastirma yontemine gore belirlenmis olan degerdir.)
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eCnos
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
Gegen sene hazirlanan rapordaki degerler asagidaki tabloda gosterilmistir.

v/ 02.01.2015 Tarih ve 2014-018-GY0-007 Numaral rapor diizenlenmistir.
v" 08.01.2016 Tarih ve 2015-018-GYO-009 Numarali rapor diizenlenmistir.
v"09.12.2015 Tarih ve 2015-018-GYO-020 Numarali rapor diizenlenmistir. (88 Parsel)

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

Mevzuati Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gériis

Tapu kayitlarinda yapilan incelemede degerlemesi yapilan gayrimenkullere bagh Hak ve Faydalari
bakimindan Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca gayrimenkul yatirim ortakhgl portfoylinde

bulunmasinda sakinca olmadigi kanaatine varilmistir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede; Tasinmazlarin Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarinca imar durumu
bakimindan gayrimenkul yatinm ortakhigl portféyinde bulunmasinda sakinca olmadigl kanaatine

varilmistir.

Tasinmaz ile ilgili olarak yapilmis olan hasilat ve kat karsiligi s6zlesmesi sebebiyle Kiler Gyo A.S. bu
projenin gerceklesmesi durumunda elde edecegi hak fayda degeri, ayni zamanda arsa sahiplerinden
biri olmasi sebebiyle arsa degeri olusmaktadir. Bu sebeple gayirmenkulun portféye hem “arsa” hem

de “gayrimenkule bagl hak ve fayda’’ olmak tizere alinmasi uygun goérilmektedir.

S6zlesmenin tapuya serh edilememesi konusunda Beylikdiizii Tapu MudurlGgliinden alinan yazi rapor

ekinde sunulmustur.
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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

Tasinmazin bulundugu yer, civarinin tesekkdl tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga olan
cephesi, alan ve konumu gibi degerine etken olabilecek tiim 6zellikleri dikkate alinmis ve mevkide

detayli piyasa arastirmasi yapilmistir. Buna bagl olarak degeri asagidaki sekilde takdir edilmistir.

30.12.2016 Tarihi itibariyle,

Parselin Tamaminin Pazar Parselin Tamaminin Pazar Degeri
Degeri (TL) (UsD)

KDV Harig 89.160.000 25.632.000

KDV Dahil 105.209.000 30.246.000
Kiler GYO

A.$.1321067000/3130903000 Kiler GYO A.$.1321067000/3130903000
Miilkiyet Hissesinin Pazar Degeri | Miilkiyet Hissesinin Pazar Degeri (USD)
(TL)
KDV Harig 37.620.000 10.815.000
KDV Dahil 44.,392.000 12.762.000

Kiler Gyo'nun Elde Edecegi

Hak ve Faydanin Bugiinkii TL usD
Degeri

KDV Harig 33.939.000 9.757.000

KDV Dahil 40.048.000 11.513.000

Kiler Gyo Arsa Payi ve

ProjedenElde Edecegi Hak ve TL usD
Faydanin Toplam Degeri
KDV Harig 71.559.000 20.572.000
KDV Dahil 84.440.000 24.275.000

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

2-)KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-)S6z konusu gayrimenkul degerleme raporunda ulasilan TL cinsinden deger yabanci paraya gevirirken doviz satig kuru
kullanilmistir. 13.12.2016 Giinl Saat 15:30'da Belirlenen Gosterge Niteligindeki Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi 1 USD
doviz satis kuru 3.4784 TL, 1 Euro doéviz satis kuru ise 3,6960 TL olarak belirtilmistir. (Kur agiklamasi raporun “4.3. Turkiye
Ekonomik Goriinim” béluminde belirtilmistir.).

4-)Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hiikimlerine gore hazirlanmistir.
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Durumu ve kanaatimizi ifade eden ekspertiz raporumuzu bilgilerinize saygi ile sunariz.

Ozgiir CAKICI Onder OZCAN Dilek YILMAZ AYDIN
Lisansli Degerleme Lisansli Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani SPK
Uzmani
SPK Lisans No: 402145 Lisans No:400566

SPK Lisans No:400335

(Y Zal s 4 S

9 EKLER

Tapu Fotokopileri
Onayl Tapu Kayit (TAKBIS) Belgeleri

Onayli imar Durum Belgeleri

Fotograflar

1.
2
3
4. BeylikdGzi Tapu Mudurligiinden Alinan S6zlesmenin Tapuya Serh Edilememe Yazisi
5
6. Ozgecmisler

7

SPK Lisans Belgeleri Fotokopileri
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