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BITiS TARIHi 31.12.2018
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KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

BAHGELIEVLER ILCESIi YENIBOSNA MERKEZ MAHALLESI'NDE
YER ALAN 272 ADA 2 PARSELIN KILER GYO A.S.' NE AT
GAYIRMENKULE DAYALI HAKKIN DEGER TESPITI

DEGERLEME ADRESI

YENIBOSNA MERKEZ MAHALLESI, CINAR CADDESI NO: 6/1, 272 ADA
2 PARSEL BAHGELIEVLER iSTANBUL

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Ozan ALDOGAN-Degerleme Uzmani (Lisans No:409553)
$.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No:405453)
Eren KURT - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No: 402003)
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UYGUNLUK BEYANI

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

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

Analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan mulkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

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

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan malkin yeri ve tlrd konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, mulki kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hig kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

11

1.2

1.3

- Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu Kiler GYO A.S.nin, istanbul ili, Bahgelievler ilgesi'nde yer alan 272 ada 2
parsel icin arsa sahipleri ile yapmis oldugu 16.06.2017 tarihli Diizenleme Seklinde Gayrimenkul
Satig Vaadi ve Kat Karsili§i ingaat Sézlesmesi'ne dayall haklarinin pazar degerinin belirlenmesi
amaci ile hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/taginmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina gdre gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amaclanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gcergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkin uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

- Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
Kiler Gayrimenkul Yatinnm Ortakhigi A.S.

Emniyet Evleri Mah.Eski Biiyiikdere Cad. No.1/1 Kat.7 Kagithane / istanbul

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL
istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

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

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

- Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, Kiler GYO A.S.’nin, istanbul ili, Bahgelievler ilgesi'nde yer alan 272 ada
2 parsel icin arsa sahipleri ile yapmis oldugu 16.06.2017 tarihli Duzenleme Seklinde
Gayrimenkul Satis Vaadi ve Kat Karsili§i insaat Sézlesmesi'ne dayali haklarinin pazar degerinin
belirlenmesi talebi bulunmaktadir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmaz icin KLGYO-1810060 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Ozan ALDOGAN raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, S.Seda YUCEL KARAGOZ
kontrol eden degerleme uzmani olarak, ve Eren KURT onaylayan sorumlu degerleme uzmani
olarak goérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye lliskin Bilgiler
S6z konusu tasinmazlar icin daha Once sirketimiz tarafimizdan de@erleme raporu
hazirlanmamistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlari

272 ADA 2 PARSEL

ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Koyu
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No

Alani
Vasfi

Siniri

Tapu Cinsi

Sabhibi

Hisse Orani
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

ISTANBUL
BAHGELIEVLER

YENIBOSNA

DEREBOYU
244ds-1c
272

2

3696

TARLA

PLANINDADIR
ANA GAYRIMENKUL

ISIL TURIZM SAGLIK HiZM!ETLERi TASIMACILIK MUSAVIRLIK VE
TICARET ANONIM SIRKETI

11

11109

159

15678

23.12.2004
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2.2 - Takyidat Bilgileri
Tapu Midurliigu'nde 21.11.2018 tarihinde alinmig olan tagsinmazin miilkiyet ve takyidat
bilgilerini gosteren takbis belgesi ekte sunulmustur.

irtifak;

-Teag Genel Midirligu Lehine 1042 M? Lik Kisim Uzerinde irtifak Hakki (17/11/1994-7473)
(TEAS Genele Mudirligi lehine irtifak hakki bulunmakta olup, séz konusu fakyidatin
dedgerleme konusu haklarin degerine veya devredilebilmesine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.

)

erh;

- Kiler Gayrimenkul Yatinm Ortakhidi Anonim Sirketi lehine tamaminda Kat Karsiligi insaat
Hakki Vardir. (28/12/2017-31715)

( Kat karsihigi insaat hakki serhi konulmus olup Teblig'in 26. maddesinde "Ortaklik lehine
sézlesmeden dogan alim, énalim ve geri alim haklarinin, gayrimenkul satis vaadi sézlesmeleri,
kat kargiligi insaat sézlesmeleri ve hasilat paylasimi sézlesmeleri gibi ortaklik lehine haklar
saglayan sézlesmelerin, rehinli alacaklarin serbest dereceye ilerleme haklarinin ve ortakligin
kiraci konumunda oldugu kira sézlesmelerinin tapu siciline gserhi zorunludur. S6z konusu
ylkamlaligin yerine getirilmesinden ortaklik yénetim kurulu veya ydénetim kurulunca
yetkilendiriimis olmasi halinde ilgili murahhas dye sorumludur. Bu maddede sayilan
sézlesmelerin karsi tarafinin Basbakanlik Toplu Konut idaresi Baskanligi ve istirakleri olmasi
halinde bu sézlesmelerin tapu siciline serhi zorunlu degildir." denilmekte olup s6z konusu serhin
degerleme konusu haklarin degerine veya devredilebilmesine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.)

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim iglemleri

Yapilan incelemelerde son Gg¢ yillik donemde taginmazin kayith oldugu parsel bazinda miilkiyet
bilgilerinde degisiklik bulunmamaktadir.
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REEL

R

2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

Bahgceliever Belediyesi imar Midiirligiinden 26.11.2018 tarihinde alinmis olan imar yazisina

gbre degerlemeye konu 272 ada 2 parsel sayili tagsinmaz; 21/06/2009 Tasdik Tarihli 1/1000

Olcekli Bahgelievler Revizyon Uygulama imar Planinda ayrik nizam, E: 1,50 yapilasma

sartlarinda "PRESTIJ HIZMET" alaninda kalmaktadir.

Ancak 272 ada 2 parsel ugus konisinde kaldigindan Sivil Havacilik Genel Madurliginde gorus
alinmadan uygulama yapilamaz. Ayni zamanda parsel Uzerinde ENH (Enerji Nakil Hatti)

gecmekte olup; 23.09.2010 tarih ve B.15.2.TEi.2.01.01.02-754/933 sayili TEIAS Genel

Mudurliga yazisi ve ekindeki yatay plan ve disey profile gére uygulama yapilacaktir.
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PLAN NOTLARI
Prestij+Hizmet Alanlari;

- Prestij Hizmet Alanlarinda Dig Ticarete Yénelik Blirolar, Sergileme Alanlari, Carsi, Medyaya
Yénelik Tesisler, Oteller, Rezidans, Sinema, Tiyatro Salonu Gibi Kiiltiirel Tesisler Yapilabilir.

- Bu Alanlarda; Taks= Min0,30-Max0,50, Maxkaks: 1,50 Yapilasma Sartlarinda Uygulama
Yapilacak Olup Kat Yiikseklikleri Ve Blok Ebadi Serbesttir.

- 17.10.2017t.Tli Plan Notu Tadilati ile; imar Adasinda S (Sanayiden Déniigen Alanlar) Lejandi
Bulunsun Ya Da Bulunmasin Plan Uzerinde Cekme Mesafeleri Belirtimemis Sanayiden
Dénlisen P+H Alanlarinda, Cekme Mesafeleri Yollardan 10.00m Ve Komgu Parsellerden
5.00m.’Dir. Bina Derinliginin 15 Metrenin Altina Diisen Parsellerde Yoldan Cekme Mesafesi
5.00m. Olarak Uygulanir.

- Uygulama Hikimlerinin 32 NOLU PLAN NOTUNDA Prestij Hizmet Alanlari igin
TAKS:min0,30 sarti iptal edilmigtir.
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2.3.2 - Taginmazin Son Ug Yillik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Degerleme konusu tasinmazin imar durumunda son u¢ vyl igerisinde degisiklik
bulunmamaktadir.

2.3.3 - Yapilagma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tasinmazin dosya incelemesi Bahgelievler Belediyesi'nde imar arsivinde yapilmistir.

Tasinmaza ait 16.02.1996 tarih ve 407/02-13 sayili 1 adet konfeksiyon atélyesi icin alinmis yeni
yap! ruhsati bulunmaktadir. Ayrica dosyasinda ruhsat ekine ait 14.02.1996 tarih ve 407 sayili
mimari projesi bulunmaktadir.

Tasinmaza ait dosyada ruhsat ve mimari projesine aykiri olarak 1., 2. ve 3. bodrum katlarda
arsa alaninin tamamina oturacak sekilde insa edilmis olmasi nedeniyle 04.04.1997 tarih ve 286-
A sayih yapi tatil tutanagi dizenlenmistir.

Dizenlenmis yapi tatil tutanagina istinaden 06.05.1997 tarih ve 1414 sayili 32. madde geregi
yikim, 06.05.1997 tarih ve 1415 sayili 42. madde geregdi para cezasi ile enciimen karar belgeleri
bulunmaktadir.

YENI YAPI RUHSATI

o Bag.Brm. s YoL | yoL | ToF:
.| KAT 2
Ruhsat Tarihi | Ruhsat Sayisi e Niteligi ALTI |USTO| oo, Toplam Alan (m?)
KONFEKSIYON
16.02.1996 407/02-13 1 ATOLYESI 3 4 7 8.723,00 m?
TOPLAM 1 8.723,00 m?

Yerinde yapilan incelemeye gdre parsel Uzerinde yer almakta olan yapinin ruhsat suresi
icerisinde tamamlanmamis oldugu, binanin atil durumda oldugu ve dosyasinda binanin
yikilacagina iliskin evraklar gortlmustir. 16.06.2017 tarihli Dizenleme Seklinde Gayrimenkul
Satis Vaadi ve Kat Karsili§i insaat Sézlesmesi'nde 4.1 maddesinde "Taginmaz izerinde hali
hazir durumda natamam sekilde zemin Ustl 5 kati bulunan kaba yapi ingaati bulunmaktadir.
Tasinmaz Uzerinde bulunan natamam mevcut yapi enkazi igin Arsa Sahibi'ne herhangi bir bedel
6denmeyecek olup bu binanin yikilmasi ve molozlarin atiimasi isi YUklenici tarafindan
yapilacak/yaptirilacaktir." denilmektedir. Ruhsat suresi dolmus atil haldeki yapi Uzerinde
herhangi bir kullanim tasarrufu ya da gelir getirici faaliyeti bulunmamaktadir. Bu nedenle parsel
Uzerindeki yapi degerlemede dikkate alinmamistir.

2.3.5 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iliskin Gériis

Degerleme konusu parsel Gzerinde mal sahibine ait ruhsat siresi dolmus, natamam ve atil
durumda kaba insaat sekilde bina bulundugu goériimustir. Degerleme esnasinda bu yapi
dikkate alinmamisg, "arsa" olarak deger takdiri yapiimistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmaz ; Istanbul ili, Bahgelievler ilgesi, Yenibosna Merkez Mahallesi,
272 ada 2 parselde kain 3.696,00 m? alanh "Tarla" vasifli taginmazdir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Bahcelievler ilgesi, Yenibosna Merkez Mahallesi, Cinar Caddesi Gizerinde no: 6/1 lizerinde yer
almaktadir. Degerleme konusu tasinmazin konumlu oldugu bdlgede yogunlukla ticari ve ofis tipi
yapilasma bulunmaktadir. Konu tasinmaza yakin konumda yer almakta olan konut, ofis ve ticari
projeler Nurol Park, Sur Yapi Mirage, G Plus Residence, iswest, Karat 34 ve Fortis istanbul
bulunmaktadir.

Degerleme konusu 272 ada 2 parselin yakin gevresinde Bahgelievler Sehir Korusu, Halil
Bekmezci Anadolu Lisesi, Cinar Caddesi Parki, Starcity Outlet Center ve 212 AVM
bulunmaktadir.
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3.3 - Ulagim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz Bahgelievler ilgesi, Yenibosna Merkez Mahallesi, Cinar Caddesi
Uzerinde konumlu olup,

tasinmaza ulasim toplu tasima araglari ve Ozel araglar ile
saglanmaktadir. Parselin Mahmutbey Yesilkdy Baglanti Yoluna (Basinekspres Yolu) cephesi
bulunmakta olup, parsele giris ¢ikis bulunmamaktadir.
Toplu tasima araglari ile Cinar Caddesi Uzerinden gecen toplu tasima araglari ile
ulasilabilmektedir. Ozel araglar ile Mahmutbey Yesilkdy Baglanti Yolu (zerinden Giinesli
Kavsagindan Bahgelievler Yoninid dondiikten sonra ilk sagda yer almakta olan Cinar
Cadddesi'ne erigilebilmektedir.
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34 - Taginmazin Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

Degerlemeye konu 272 ada 2 parsel; 3.696 m? yuzolgimli olup 1/1 hissesi Isil Turizm Saglik
Hizmetleri Tagimacilik Misavirlik Ve Ticaret Anonim Sirketi milkiyetindedir. Niteligi "Tarla" olup,
parsel Uzerinde ruhsat suresi dolmus, her hangibir ekonomik geliri olmayan ve atil durumda
birakilmis yapi bulunmaktadir. Parsel Ulzerinde yer alan yapi degerleme kapsami disinda
birakilmistir. DUz bir topografyaya sahip olup, geometrik agidan kare yapidadir. Parsel sinirlari
mahallinde belirli bir alana sahiptir. Parsel bati cephesinde Mahmutbey Yesilkdy Bulvari' na,
dogu cephesinde Cinar Caddesine cephelidir. Diger sinirlari komsu parseller ile gevrilidir.
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4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olugur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdad'a bagl Saray, batida Tekirdag'a bagli
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Eredlisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagh Koérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komsudur. istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 15 milyon kigiyi agan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopra olma 6zellidi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iligki kurma ve bélgelere agilma yéninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Gliniimiizde istanbul, Tirkiye'nin yaklasik %55 lretimine ve yaklasik %45'lik ticaret hacmine
sahiptir. Ulkede Gayrisafi milli hasila'nin yaklasik %21.2'lik kismini olusturur. Toplam ihracattaki
payl %45,2, ithalattaki pay ise %52,2'dir. Ulke ¢apinda kisi basina GSMH (gayri safi milli hasila)
yaklasik $ 10.390 iken istanbul'da $ 18,000 diizeyindedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2017 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Nifusu 15.029.231

kisidir. Istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi
vardir.

Harita 1 - istanbul'un Konumu
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Karadeniz

4.1.2 - Bahgelievler ilgesi

1992'de Bakirkdy'den ayrilarak ilge olmustur. Bahgelievler ilgesi, Cumhuriyet, Cobangesme,
Fevzi Cakmak, Hurriyet, Kocasinan, Siyavuspasa, Soganl, Sirinevler, Yenibosna, Zafer ve
Bahgelievler olmak (izere 11 mahalleden olusmaktadir. iiceye bagh bucak veya kdy yoktur.
1950'li yillara kadar bugiin Bahgelievler ilgesinin bulundugu bdlgede Kocasinan ve Yenibosna
koyleri vardi. Bahgelievler'in bulundugu kesim, Bakirkdy'iin O-1 karayolunun (eski E-5) kuzeyine
dogru buyimesiyle olusmustur.

Bahcelievler nifusu 2017 yilina gore 598.454.
Bu nuifus, 300.064 erkek ve 298.390 kadindan olugmaktadir.
Yizde olarak ise: %50,14 erkek, %49,86 kadindir.
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektorl, kriz dénemlerinde talebin hizli disis yasadidi, blyime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttigi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektoérin bliylmesinde hizli bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik goéstergelerde gbzlenen olumlu
gelisme, dusen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve disik gayrimenkul fiyatlari ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goériimustir. 2005 yilinda glindeme gelen mortgage uygulamasi,
dislk konut kredileri, dovizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektérinin, 6zellikle
de konut sektortiniin beklenmeyen bir yiikselisine neden olmus ve bu sektor yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yili ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayl ortalarinda baslayan faiz
oranlarindaki artig, dovizlerin yukselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olugsmasindan dolayl disus yoénunde egdilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldi§i piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok yiikselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dismustar.

2007 yilinda ise korunakli sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz dederlerinde yikselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda gézlenen artis hizina goére,
2007 yihindaki artis hizi daha yavastir.

Yeni yapilagma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alis veris merkezi, kompleksler, vb )
egilim goriimektedir.

2008 yilinda, kuresel baglamda suren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektérinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goéruldigu gézlemlenmisgtir.

2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kot bir dbnemden ge¢mis olsa da bu dénem
icerisinde 0&zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirnmcilarin Turkiye'ye olan ilgisi devam etmigtir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yukselen bir ivme
kazanmigtir.

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

2012 yihinda global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini surdirecegi, bu
etkilere bagh olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettegi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandig goériimustir.

2013 yilinda yasanan Kentsel Donlsim Yasasi (Afet Riski Altindaki Alanlarin Donustirulmesi
Hakkinda Kanun) kapsaminda insaatlarin baglamasi, yabancilara miulk satiginda kolayliklar
getiren Mutekabiliyet Yasasinin onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina
dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulusu Fitch Rating, Turkiye'nin kredi notunu kisa bir
slre 6nce yukseltmesi gibi nedenlerle piyasada bir hareketlilik baglamis ve alim satim islemleri
hizlanmigtir. 2013 yilinin ilk ceyreginde konut kredisi faiz oranlarina da bagh olarak alim satim
islemlerinde hareketliligin devam ettigi gézlemlenmistir. Ancak, 2013 Un ikinci geyreginin sonuna
dogru gerek llke ekonomisinde gerekse global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullara
bagl olarak konut kredisi faiz oranlarindaki artiglarin oldugu, Gezi olaylarindan sonra
piyasalarda yasanan dalgalanmalarin gayrimenkul alim satimlarina yansidigi goéralmustr.
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2013 yil sonuna dogru aciklanan Insaatta biiyime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yihn ilk ¢ceyregini yizde 2.9 buyumeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci geyrekte ise 4.4
biyiime kaydetmistir. insaat sektériindeki bilyiime ise yilin ilk ceyreginde yiizde 5.9 olarak
gerceklesirken, 2'nci ¢eyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektordeki 3'ncu geyrek
blylime rakami ise 8.7 olarak agiklanmigtir.

2014 yilinda yerel ve cumhurbaskanli§i secimlerine kadar duragan bir hal seyreden konut
sektdr se¢im sonrasinda hareketlenmis olmasina kargin, 2014 yilinin son ¢eyreginde
Ortadogu'da yasanan teror eylemlerinin artmasi ve llkenin gliney sinirinda yasanan sorunlar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi géralmastr.

Ozellikle 2015 ve 2016 yilinin Mart ayinda yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim ve
Haziran ayinda yapilan genel segimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan Ulke para birimleri
karsisinda deger kazanmasi, lUlkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gorilmistir. Konut
fiyatlarindaki degisimler icin &zellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini
gostermistir. Yine 2017 yihinin geneline bakildiginda genel seyrin 2016 yil ile paralel olarak
gittigi gézlemlenmistir. 2018 yilinin ilk ve ikinci ¢eyreginde yasanan kuresel ekonomideki hizli
degisim ve gegtigimiz glinlerde yapilan genel segimlerin éncesinde dolarin gelismekte olan Ulke
para birimleri karsisinda deger kazanmasi, uUlkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi
goriimustar.

Gayrimenkul Sektori:

2013 yilindan bugtine insaat sektoriiniin ekonomik blayime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yihnin ikinci geyreginde yasanan disusin disinda sektdrin istikrarli bir gelisim iginde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektériin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve ddvizin buna bagli olarak yukari yénli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektdrel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile TUrkiye ekonomisi yizde 6 blylime
oranina ulasmistir. Ekonomik buylimeyle birlikte insaat sektoériiniin biyliime performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tUm ceyreklerinde insaat sektdri ekonomik buyimenin
Uzerinde bir bliylimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki geyreginde sektériin bliyimesi ise yine ylzde
5,6 ve yuzde 5,5'e ulagmistir. Sektér, 3. ¢ceyrek sonuglarina gére yuzde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buyime oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi blylimesinin de 6niine gegen insaat
sektorl, ayni ddénemde yatirimlarini da ylizde 12 diizeyinde arttirmistir.

2016 ve 2017°'de gerceklesen olumlu tabloya ragmen sektériin, 2018 yili beklentileri daha
temkinli olmustur. Ozellikle son iki yilda konut (retimi ve konut satiglari sektériin blyimesine
yol agmistir. Ozellikle Gst gelir diizeyine hitap eden projelerde stok erime hizinin yavaglamasi,
sektdérin bu segmentte doygunluk noktasina yaklasmasina neden olmustur. Arz talep
dengesizliginin 2018’de slirmesi durumunda sektérin 2016 ve 2017’°de ulastigi bluyime ivmesini
kaybetmesi 6ngdrulmektedir.

- Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangibir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

- Bilgilerin Kaynagi

Degerleme calismasinda kullanilan bilgiler; Bahgelievlier Belediyesi, Bahgelievler Tapu
Mudurlagu ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler sonucu
olusmustur.
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4.4 - Degeri Etkileyen Faktorler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Gelisen bir bolgede yer almaktadir.
*  Tek miilkiyete sahiptir.

* Ulagilabilirligi iyi durumdadir.

* Altyapisi tamamlanmis bir bolgede konumludur.

*  Ana yola cepli konumda yer almaktadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

% Parsel Uzerinde yer almakta olan kaba insaat halindeki yapi atil durumda olup, ruhsat
siuresi dolmustur.

Parsel Uzerindeki yapi igin yikim ve para cezasi bulunmaktadir.

*  Parselin tizerinden enerji nakil hatti gegmektedir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuliuin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

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

272 Ada 2 Parsel iligkin yapilmig olan dederleme ¢alismasinda;

- Tasinmazlarin mevcut durum degerinin tespitinde Pazar Yaklasimi Yénteminden ve Nakit Akisi (
Gelir ) Yaklasimi yonteminden yararlaniimistir.

- Arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi yénteminde kullanilan ortalama birim m?
satis degerlerinin(dikkan, ofis) takdir ediimesinde Pazar Yaklagimi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

- r » -

Tasinmazin Konumu

Ve Giinesli

:_u [ LA S

Fortis istanbul

¥ --_w..\.
- N
.

Mustafa Kemal Pa§§f ;
&
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istwest Projesi

2 etap halinde ylkselen projede 999 adet konut, 73 adet
ticari alan yer almakta ve proje 68.731 metrekare arsa
alani Uzerine yapilmaktadir.

Bahcelievler istwest 'te 1+0, 1+1,1,5+1, 2+1, 2,5+1, 3+1,
4+1 konut segenekleri bulunmaktadir.

Emlakgi Daire Tipi Alani D(?rgLe)ri Bir(i_lr_an:geri
CO'd‘(’)"gg Zngg‘alrSE;g ress 2+1 110m? 650.000 TL 5.909 TL/m?
Rg?;;;?gi;ngeglim 141 70m? 430.000 TL 6.143 TL/m?
T(‘)g‘sg S gzrl"gi”;;' 141 60m? 380.000 TL 6.333 TL/m?
Ortalama 6.128 TL/m?

*

Sur Yapi Corridor

icerisinde konut ve ticari alan bulunan Corridor, yaklasik
78.000 metrekare insaat alani ve 7 blokta 560 konut ve
cadde magazalari konseptinde projelendirilmigtir.

. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Satis Ofisi 1+1 69m? 380.000 TL 5.507 TL/m?
5. Kat
- 3+1
Satig Ofisi 4 Kat 157m? 860.000 TL 5.478 TL/m?
Adres Gayrimenkul 1+1 ) 2
0532 474 56 66 3 kat 69m 277.000 TL 4.014 TL/m
Ortalama 5.000 TL/m?
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Fortis istanbul

Basin Ekspres yolu Uzerinde 14.523 m2 arsa alani olan
proje; 705 adet residence daire ve 21 adet magazadan
meydana gelmektedir.

Emlakgi Daire Tipi Alani D:rthe)ri Bir(i_lr_nL;Zr):legeri
M%‘;ﬁ C;‘;“l’rgeln;‘”' 7121 t 90m? 550.000 TL 6.111 TL/m?
X;Z%Ogg\f&eﬂg 4_1:& 58m? 290.000 TL 5.000 TL/m?
Mag;g Sgg grg%gk“' 101.+I(<)at 58m? 295.000 TL 5.086 TL/m?
Ortalama 5.399 TL/m?

Ve Giinesli Projesi

Ve Gunegli projesi 8, 11 ve 12 kath G¢ blok 214 daireden
ve ticari Unitelerden olugsmaktadir.

. - Degeri Birim Degeri
Emlak D T Al
mlakgli aire Tipi ani (TL) (TL/m?)
Satis Ofisi 617(; . 77m? 480.000 TL 6.234 TL/m?
- 1+1
Satig Ofisi . 105m?2 650.000 TL 6.190 TL/m?
Zemin kat
Satis Ofisi 52“;(; . 95m? 600.000 TL 6.316 TL/m?
Ortalama 6.247 TL/m?
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*  Sur Yapi Mirage Residence

342 rezidansin yer aldigi Mirage Rezidans'da yari olimpik
acglk yuzme havuzu, ¢ocuk havuzu, giineslenme ve golgelik
alanlari, acik hava fitness alani, ylrtyus ve bisiklet
parkurlari bulunmaktadir.

Emlakgi Daire Tipi Alani D(eTgLe)ri Bir(i.rrnL;)r:zf;eri
Neggo\,;'z‘ ;52"’2' gr;ggkw 221’(; t 130m? 835.000 TL 6.423 TL/m?
og;g%kli 3':'(;83;8 i 160m? 890.000 TL 5.563 TL/m?
Neggogrl; ;52"’2' gr;ggk“' 8‘_‘1’(; : 215m? 1.150.000 TL 5.349 TL/m?
Ortalama 5.778 TL/m?

*  Nurol Park Giinesli

W

Nurol Park, 2+1, 3+1 ve 4+1 dairelerin yer aldigi algak katl

“loft’lardan, metrekare olarak daha klguk dairelerin yer
aldigi “rezidans” ve” tower”lardan olugsmaktadir. 7 katl iki
blokta yer alan 84 loft dairesi, 544 rezidans dairesi ve 3

blokta yer alan toplam 884 tower dairesi bulunmaktadir.

Emlakgi Daire Tipi Alani D((-_zrgLe)ri Bir(i.rrnL;)r:zg';eri
Se'g;g"z‘aBGB‘;‘y;gnge;kw e 85m? 455.000 TL 5.353 TL/m?
sg?gagggg“;z e 77m? 385.000 TL 5.000 TL/m?
O’glakzeggsrgéag . i 200m? 1.245.000 TL 6.225 TL/m?
Ortalama 5.526 TL/m?
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Ofis Emsalleri

*  Nurol Park Giinesli

Nurol Park, 2+1, 3+1 ve 4+1 dairelerin yer aldigi algak katl
“loft’lardan, metrekare olarak daha kiiglk dairelerin yer
aldigi “rezidans” ve” tower’lardan olugsmaktadir. 7 katl iki
blokta yer alan 84 loft dairesi, 544 rezidans dairesi ve 3

blokta yer alan toplam 884 tower dairesi bulunmaktadir.

Emlakgi Ofis Tipi Alani DgrgLe)ri Bir(i_lrf\L;?:geri
CO";‘;"gg 228';65 i;avo 14. Kat 81m? 530.000 TL 6.543 TL/m?
TOp(;ggazc;?gizmzeG”k“' 15. Kat 46m? 360.000 TL 7.826 TL/m?

05'22'\2)5%”3223 3. Kat 81m? 555.000 TL 6.852 TL/m?
Ortalama 7.074 TL/m?

*  Agaoglu My Office 212

31 katl tek bloktan olusan Agaoglu My Office 212
projesinin, ingaat alani 84 bin 500 metrekare, satilabilir
alani 47 bin 154 metrekare olarak belirlenmistir.

Emlakg Ofis Tipi | Alam D(‘?rgl_e)ri Bi’(i;“l_;?::f)'e’i
O;%@%’ig% ) 18. Kat 120m? 780.000 TL 6.500 TL/m?
Agszgséz ggnggs 22. Kat 165m? 930.000 TL 5.636 TL/m?
553”;3;32'22“1'2 5. Kat 82m? 440.000 TL 5.366 TL/m?
Ortalama 5.834 TL/m?
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Dikkan Emsalleri

1 Given Gayrimenkul
Tel 0533246 54 15

Suryapi Corridor Sitesi igerisinde, diiz giris dikkan tek hacme sahip olup, 60 m?den
pazarlanmaktadir. Taginmazin 895.000.-TL bedel ile satilhk oldugu bilgisi alinmigtir.

SATILIK | 60 .-M2 | 895.000 .-TL | 14.917 -TL/M* |

2 EMK Disg Ticaret
Tel 0507 254 15 65

G-Plus Residence igerisinde, duz giris dikkan tek hacme sahip olup, 126 m?den
pazarlanmaktadir. Taginmazin 2.090.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmigstir.

SATILIK 126 .-M? 2.090.000 .-TL 16.587 .-TL/M?

3 Coldwell Banker GO
Tel 0532 205 46 31

Ark Residence igerisinde, caddeye cepheli depolu dikkan olup, 331 m?den pazarlanmaktadir.
Tasinmazin 2.700.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmisgtir.

SATILIK 331 .-M? 2.700.000 .-TL 8.157 .-TL/M?

4  Sahibinden
Tel 0532 361 06 06
istwest sitesi icerisinde, Basinekspres yoluna cepheli depolu dilkkkan olup, 470 m?den
pazarlanmaktadir. Taginmazin 6.500.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmigstir.

SATILIK | 470 -M2 |  6.500.000 .-TL | 13.830 .-TL/M? |

5 Yurt Gayrimenkul
Tel 0534 453 65 95

Nish istanbul sitesi igerisinde, yola cepheli normal katta kullanim alani olan diikkan, 250 m?den
pazarlanmaktadir. Taginmazin 2.300.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir.

SATILIK 250 .-M2 2.300.000 .-TL 9.200 .-TL/M?

6 Ekip Gayrimenkul
Tel 0535 596 56 44

Ve Giunesli Residence igerisinde, caddeye cepheli depolu dikkan olup, 380 m?den
pazarlanmaktadir. Taginmazin 6.500.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir.

SATILIK | 380 .-mM?> |  6.500.000 .-TL [ 17.105 -TL/M? |
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Arsa Emsalleri
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Frag 400 Ak
1 AdaEmlak
Tel 0532 24355 22

Konu tasinmaza yakin, Starcity Outlet AVM'nin bulundugu Kavak Sokak Uzerinde, bir cephesi
Basinekspress yoluna bakmakta olan, Emsal: 1,50, Prestij + Hizmet imarli, net alana sahip arsa
niteligindeki tasinmaz 4.200 m? alana sahip olup, 50.000.000.-TL'den satiliktir.

[ SATILIK | 4200 .-mM2 | 50.000.000 .-TL | 11.905 .-TL/M? |

2 Kent istanbul Emlak
Tel 0507 447 00 07

Konu tagsinmaza yakin, Kavak Sokak Uizerinde, Basinekspress yoluna 3. parselde olan, Emsal:

1,50, Prestij + Hizmet imarli, net alana sahip arsa niteligindeki tasinmaz 7.000 m? alana sahip
olup, 55.000.000.-TL'den satilktir.

[  SATILIK | 7000 .-M2 | 55.000.000 .-TL |  7.857 .-TL/IM? |
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3 Acarkent Remax Tepe
Tel 05323346472

Konu tasinmaza yakin, istwest Sitesinin giiney cephesinde, Ladin Sokak (izerinde,
Basinekspress yoluna yakin olan, Emsal: 3,00, ticari imarl, net alana sahip arsa niteligindeki
tasinmaz 4.400 m? alana sahip olup, 70.000.000.-TL'den satiliktir.

SATILIK 4400 .-m? 70.000.000 .-TL 15.909 .-TL/M?

4  Proje Teams Gayrimenkul
Tel 05302111177

Konu tasinmaza yakin konumda, Baglar Mahallesinde, Basinekspres Yoluna cephe, Emsal:
2,00, Ticari + Konut imarli arsa 16.400 m? alana sahip olup, 260.000.000.-TL'den satiliktir.

SATILIK 16400 .-M? | 260.000.000 .-TL 15.854 .-TL/M?

5 Zafer Agikg6z Gayrimenkul
Tel 0532 48561 23

Konu taginmaza yakin konumda, Mahmutbey Mahallesinde, Emsal: 2,07, Merkezi is Alani imarl
arsa 2.912 m? alana sahip olup, 27.000.000.-TL'den satiliktir.

SATILIK 2912 -M? 27.000.000 .-TL 9.272 .-TL/M?

6 Emlaktur Gayrimenkul
Tel 0532 462 76 66

Konu tagsinmaza yakin konumda, Mahmutbey Mahallesinde, Emsal: 2,00, Merkezi is Alani imarli
arsa 2.000 m? alana sahip olup, 18.000.000.-TL'den satiliktir.

SATILIK 2000 .-Mm? 18.000.000 .-TL 9.000 .-TL/M?

7 Emlaktur Gayrimenkul
Tel 0532 462 76 66

Konu taginmaza yakin konumda, Yildirnm Beyazit Caddesi Uzerinde, Hmax: 12,50 m., konut
Alani imarli arsa 256 m? alana sahip olup, 1.650.000.-TL'den satiliktir.

SATILIK 256 .-M2 1.650.000 .-TL 6.445 -TL/M?
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6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bélgede ve yakin cevreden secilen emsallerden
konum ve imar hakki olarak en yakin olan (¢ adedi segilerek 272 ada 2 parsel igin karsilastirma
tablosu hazirlanmigtir.

Degerleme konusu tasinmazin Uzerinde yer alan
alinmamistir.

Arsa emsalleri degerlendirildiginde bolgedeki arsa nitelikli tagsinmazlar igin istenen birim m? satig
degerlerinin  6.000-13.000 TL/m? bedeller arasinda degisiklik gosterdigi gdrilmektedir.
Yapilasma kosullari, konum ve yizdlcimi gibi kriterlere gore arsa bedelleri degiskenlik
gOstermektedir. Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilastiriimasi sonucu s6z konusu tasinmazin, konumu, terkleri, mevkii, imar kosullari, parsel
blylkliga dikkate alindiginda arsa birim m? de@eri 7.870-TL olarak takdir edilmistir.

Bolgedeki konut-diikkan emsalleri de incelenmis olup, emsal karsilastirma yaklagimi ile
ortalama birim m? degerleri bulunmustur.

Konut/Ofis emsalleri degelendirildiginde ayni lokasyonda benzer donatilara sahip projelerde
elde edilen m? degeri 4.500-9.000 TL/m? arasinda degismekte olup ortalama birim m? degeri
olarak 6.179 TL/m? takdir edilmistir.

Dukkan emsaller ise degerlendirildiginde benzer donatilara sahip projelerde elde edilen m?
degeri 8.000-15.000 TL/m? arasinda degismekte olup ortalama birim m? degeri olarak 10.342
TL/m? takdir edilmigtir.

ruhsat silresi dolmus yapr dikkate

Boélgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin &zelliklerine bagh olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci  degerleme sirasinda bdlgeden edinilen emsallerin  degerlemesi yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kicuk” olarak belirtimigken (-) dizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme
yapilimaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklar olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gésterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak duzeltme (+) yénde olmaktadir.
Duzeltme orani 6ngoérilirken de yine alan dzellikleri karsilastirimis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak duzeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COKKOTU | GOKBUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTAKOTU [ ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTAIYI [ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
ivi KUCUK -20% - (-11%)
COK IYi COK KUGUK -20% Uizeri
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EMSAL KARSILASTIRMA TABLOSU (ARSA-TL)

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-5
TASINMAZ
SATIS FiYATI 50.000.000 55.000.000 27.000.000
SATIS TARIHI
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 3.696,00 m? 4.200 7.000 2.912
BIRIM M2 DEGERI 11.905 7.857 9.272
S BENZER ORTA BUYUK BENZER
ALANA iLiSKIN DUZELTME
0% 10% 0%
IMAR KOSULLARI E:1,50 E:1,50 E:1,50 E:2,07
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER BENZER iYi
iLISKIN DUZELTME 0% 0% -20%
FONKSIYON P+H P+H P+H MiIA
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER ORTAlYI
DUZELTME 0% 0% -10%
MANZARA BENZER BENZER ORTA KOTU
MANZARAVYA iLiISKIN DUZELTME 0% 0% 10%
KONUM E.N.H. ORTAlYI ORTAIYI ORTAlYI
KONUMA iLiSKIN DUZELTME Yer Almakta -5% -5% -5%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN ARSA BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN . ) .
DUZELTME 10% 10% 10%
TOPLAM DUZELTME -15% -5% -35%
DUZELTILMIS DEGER

ARSASININ DEGER TABLOSU

Birim m? Parselin Parselin
2
AdaNo | Parsel No | Alani (m?) Degeri | Degeri (-TL) | Degeri (-USD)
272 2 369600 | 7.870 | 29.087.666,67 | 5.519.062,44

TASINMAZIN YUVARLATILMIS TOPLAM
DEGERI (.-TL)

29.090.000,00

TASINMAZIN YUVARLATILMIS TOPLAM

DEGERI (.-$)

5.519.505,16
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (DUKKAN BIiRIMLERI iCiN)

DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-3 E-5
TASINMAZ
SATIS FIYATI 895.000 2.700.000 2.300.000
SATIS TARIHI -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 60 331 250
BIRIM M? DEGERI 14.917 8.157 9.200
sl .. ORTA KUGUK BUYUK BUYUK
ALANA ILISKIN DUZELTME
-10% 20% 20%
KAT
Lo . BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON Duikkan Duikkan Dikkan Dikkan
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER BENZER
MANZARAVYA iLiISKIN DUZELTME 0% 0% 0%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLISKIN Ruhsatsiz Arsa BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN 0 0 0
DUZELTME -10% -10% -10%
TOPLAM DUZELTME -20% 10% 10%
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (KONUT/OFiS BIRIMLERI iGiN)

DEGERLEME
BILGI KONUSU ISTWES VE GUNESLI SB%EXQE'
TASINMAZ
SATIS FiYATI
SATIS TARIHI - - -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100
BIRIM M2 DEGERI 6.128 6.246 5.778
. . BENZER BENZER BENZER
ALANA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT
L, . BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON Konut/Ofis Konut Konut Konut
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER ORTA KOTU ORTA KOTU
MANZARAYA iLiSKiN DUZELTME 0% 10% 10%
KONUM BENZER BENZER BENZER
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 0%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIiN Ruhsatsiz Arsa BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
PAZARLAMA PAYINA ILISKIN . . .
DUZELTME 5% 5% 5%
TOPLAM DUZELTME -5% 6% 6%

DUZELTILMiS DEGER

6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Parsel Uzerindeki yapi ruhsat siresi dolmus, kaba insaat olarak birakiimis atil bir yapidir.
Taraflar arasinda yapilan Dizenleme Seklindeki Gayrimenkul Satis Vaadi ve Kat Karsiligi
ingaat Sdzlesmesi'nde yeni proje gelistirilecegi ve parsel (zerindeki yapinin yikilacag
belirtiimistir.Parsel icin onaylanmis ruhsat ve projenin de olmamasi nedeniyle dederlemede
Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi kullanilmamistir.
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akigi Yontemi)

Parsel Uzerinde insa edilecek olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida
yer alan nakit akiglari dizenlenmistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

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

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

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

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin géstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirlikli oranlarini kullaniimistir. Degerleme tarihi itibari ile yaklasik 10 yil
vadeli (24.10.2018) sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik %16,50 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye donme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkuliin piyasada bulunma slresine ve o slre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghidir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

Gayrimenkullerin arsa nitelikli olmasi ayrica, iyi bir lokasyonda bulunmasi gayrimenkul piyasasi
icin avantaj olarak kabul edilebilir. Bu tarzda bir arsaya yatirim yapabilecek yatirimci sayisinin
az olmasina ragmen, bolgede bu buylklikte bos arsa olmamasi yatirimci ilgisini arttirabilecek
bir &zelliktir. Gayrimenkulin uzun vadede satilabilirlik 6zelligi oldugu dusindlmektedir. Bu
kapsamda tasinmazlarin ingaat seviyeli olmasi, uzun vadeli yatinm olmasi nedeni ile
gayrimenkulin projeye donusturiimesi sirasinda ortaya c¢ikabilecek her turli (yonetimsel,
ekonomik ve dénemsel) risklerde dikkate alinarak risk primi %2,50 olarak kabul edilmistir.

Her bir gayrimenkullin niteligine, yasal surecine vb. durumlara bakilarak risk primi orani
belirlenmistir. Toplam iskonto orani her nakit akigi i¢in ayri ayri agiklamalarda belirtiimistir. Bu
kapsamda risksiz getiri orani olan 16,50 orani Uzerine tasididi risk faktdrlerine goére risk primleri
eklenrek nihai iskonto oranlari takdir edilmistir. Nihai hesaplamalarda tasinmazlarin {izerinde
henlz insaa faaliyet olmamasi, hisseli milkiyet olmalari vb. unsurlar géz éntinde bulundurularak
risk primi 2,50 olarak 6ngorilmustur.
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Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 16,50 Risksiz Oran
+ % 2,50 Risk Primi
=% 19,00 iskonto orani

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gbre ayarlama

yaplimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %19,00 olarak kabul
edilmistir

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu tasinmazin tapu niteligi tarla olup parsel alani 3.696 m#dir. Bahgelievler
Belediyesi'ndeki yetkililerden alinan sifahi bilgiye gore parselin terki gorilmemektedir. Bu
nedenle tapu alani net alan olarak kabul edilmistir. Arsa proje gelistirme tablosu hazirlanirken
hesaplamalar 3.696 m? lik alanin (izerinden yapilmistir. imar Plan Notlari geregi parsel alani géz
Onunde bulundurularak E:1,50 alinmigtir. Bu durumda Toplam Emsal insaat alani 5.544 m?
olarak hesaplanmistir. Emsal harici tutulacak alanlar da géz éntinde bulunduruldugunda yapinin
Satisa Esas Insaat Alanin ilave ortak alanlar ile birlikte emsal insaat alaninin %35 daha fazlasi
olacag ve toplamda satilabilir alanin 7.484 m? olacag éngdrilmustiir. insa edilecek yapinin
taban oturum olan (Taks: 0,50) dikkate alinmis olup, bina zemin katinn dikkan olacag! ve
bodrum katta da kullanim alanlarinin olacagi éngoériimustir. Zemin kat alani (3.696 m? x 0,50 =
1.848 m?) ve zemin katin %50'si bodrum kat alani da dikkan alani olarak degerlenidirilmis
2.772 m? satilabilir alan dilkkkan alan olarak ayriimistir. Ust katlarda ise residans yapilacagi
kabul edilmistir.

Tasinmazlar igin yatirnm stireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir. Bu kabule istinaden
konut/ofis tlrlerinde Unitelerin 1.dénemde %40' inin , 2.dénemde %35’ inin 3.donemde ise %25’
inin satiglarinin gergeklesecedi, dikkan turlerinde Unitelerin 1.dénemde %20' sinin, 2.dénemde
%30' unun 3.dénemde ise %'50 inin satiglarinin gergeklesecegi varsayilmistir. Net buglnki
degere ulagsilirken 3 farkli indirgeme orani alinmigtir. Nihai indirgeme orani % 20 olarak kabul
edilmistir.

konut/ofis satis birim degerlerinin nitelikli proje gelistirilebilecek olmasi nedeni ile 1.dénemde
ortalama 6.179.-TL/M? ile gergeklesecegi izleyen yillarda enflasyon oranlari da dikkate alinarak
2. yilda %20, 3. yilda % 25 oraninda artacadi, dukkan satig birim degerlerinin nitelikli proje
gelistirilebilecek olmasi nedeni ile 1.dénemde ortalama 10.342.-TL/M? ile gergeklesecegi izleyen
yillarda enflasyon orani da dikkate alinarak %25 oraninda artacagi varsayimigtir.

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

Proje ile ilgili batiin hukuki ve yasal prosedurlerin tamamlandidi varsayiimigtir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir.

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dabhil
edilmemigtir.
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ARSA i(;iN PROJE GELiSTiRME HESAPLARI

Arsa Alani 3.696 m?| Emsal / KAKS 1,50
Toplam Emsal ingaat Alani 5.544 m? Konut Alani Diikkan Alani
Ortak Alan ve diger ilaveler orani 0,35 63% 37%
Satisa Esas ingaat Alani 7.484 m? 4.712 m? 2.772 m?

Gelirlere iligkin Kabul ve Varsayimlar

Tasinmazlar igin yatirim sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, degerleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir.

Dagilhim 1.dénem 2.dénem 3.dénem
Rezidans 40,00% 35,00% 25,00%
Ticaret 20,00% 30,00% 50,00%

Rezidans ve dikkan Unitelerinin donemlere goére éngdérilen satis oranlari asagidaki tabloda
belirtildigi gibidir.

Satis Fiyati 1.dénem 2.dénem 3.dénem
Rezidans 6.179 TL/m? 7.415 TL/m? 9.269 TL/m?
Ticaret 10.342 TL/m> | 12.928 TL/m> | 16.159 TL/m?

Giderlere (Maliyetlere) iligkin Kabul ve Varsayimlar

Yapi Birim Maliyetleri

Projenin lUks bir proje olacagdi 6ngérilmuas ve birim maliyetler her blok icin 2018 yapi birim
maliyeti 4B yapi sinifi ve grubuna goére 1.177.-TL/m? olarak éngdrulmustur.

Parsel Uzerinde gelistirilmis herhangi bir proje bulunmamaktadir. Bu nedenle benzer projeler
g6z 6nlnde bulundurularak, parsel lzerinde insa edilecek yapinin ingaat alani ortak alanlar
dahil emsal alanin %40 daha fazlasi olacagi 6ngérulmugtur.

ingaat Alani Hesabi

Emsal ingaat [Satilabilir Alan| ingaat Alani

Arsa Alani Emsal Alani (+9635) (+9640)

3.696,00m? 1,50 5.544,00m? 7.484,40m? 7.761,60m?

INSAAT MALIYET HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

] . ) ONGORULEN TOPLAM

INSAAT BIRIM M2 DEGER ALAN INSA MALIYETI
KONUT/OFiS+DUKKAN 1.177| .-TL/M? |X 7.761,60(M? |= 9.135.403( .-TL
272 ada 2 parsel igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti = 9.135.403| .-TL
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Insaat Maliyetlerinin dagilimi

Yaklagik 7.207 m? ingaat alanina sahip olmasi dngérilen proje i¢in 6éngoérilen ingaat suresi 2
yildir. Projenin yer aldigi bélgenin sosyo ekonomik 6zellikleri, cografi nitelikleri ve diger etkenler
de g6z 6ninde bulundurularak projenin ingaat maliyletlerinin yillara gére dagilimi asagidaki
sekilde kabul edilmistir;

1.dénem 2.dénem

Dagilim 50,00% 50,00%
1.dénem 2.dénem

Dagilim 50,00% 50,00%
ingaat (m?) 3.880,80 m? 3.880,80 m?
Maliyet (TL) 4.567.702 TL 4.567.702 TL

Satis / Pazarlama Giderleri

Satis pazarlama giderleri, projenin 6zellikleri, hedeflenen kar marjlari, satis hizi, ve piyasa
kosullari ile yuklenici firmanin marka gucu, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.

Degerleme konusu tasinmazlar Uzerinde yapilmasi planlanan projenin orta-ist gelir dizeyine
hitap edecek konut/ofis projesi olacadi dikkate alindiginda, projede pazarlama ve satis
giderlerinin ortalama dizeyde tutulacagi 6ngoériimustar.

Bu veriler 1s1ginda, proje 6zellikleri, yuklenici firmanin marka gucd, fiyat politikasi ve kar mariji
hedeflerine bagl olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve st dizey gelir grubuna hitap
eden konut projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet igerisinde %2 - %5
araliginda bir yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje icin ise satisa hazir proje alani
tizerinden her satis déneminde %3 oraninda satis & pazarlama maliyeti hesabi yapilarak INA
tablosunda islenmisgtir.

Proje ydnetim giderleri; Projenin insaat ev satis sureci boyunca olusacak yonetimsel maliyetler
olup degerlemeye konu olan projenin niteligi ve buyukligd géz éninde bulunduruldugunda,
satis hasilati Gzerinden %2 dolayinda proje yonetim gideri 6ngoralmusgtir.

Bu degerler asagida yer alan INA tablosunun ézet kisminda pazarlama maliyetlerinin ingaat
alani Gzerinden birim degerleri hesaplanirken irdelenmistir.
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Nakit Akigi Yaklagimina Gére Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
6.3.2 - Degeri
Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorulecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari 3 farkh indirgeme orani ile indirgenerek gelecekteki risklerin,
tasinmazlarin degerine olan etkisinin g6zlenmesi amaclanmistir. Daha sonra, edinilen
tecrlibeler ve verilerin gdz 6niinde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halinde
net buguinkii degeri igin %19 indirgeme orani kabul edilmesi uygun gérilmus olup, deger olarak
da yaklasik 48.906.000.-TL olarak hesaplanmistir.

= Gelir indirgeme Yaklasimi Yontemine Gore Gelistirilecek Projenin Degeri;

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki
Toplam Degeri (.-TL) 73.678.152

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki
Net Bugiinkii Degeri (.-TL) 50.604.563

6.3. 3 - Nakit Akigi Yaklagimina Gére Gayrimenkule Dayali Hak ve Fayda Degerlemesi

Raporun bu kisminda arsa maliki ile yuklenici firma ile yapilan arsa satigi karsiligi gelir
paylasimi sozlesmesinin degerlemesi yapilmistir. Sézlesme detaylari yukaridaki boélimlerde
anlatiimistir.  Yine vyukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda hesaplama tablolar
olusturulmustur.

Besiktas 26. Noterliginin 16.06.2017 Tarih ve 18644 sayi ile tasdik edilmis Dizenleme Seklinde
Gayrimenkul Satis Vaadi ve Kat Karsiliyi insaat Sézlesmesi'nde dederleme konusu hasilat
paylasimi isi s6zlesmesinde fiilen yapilan tim toplam ingaat alaninin %55'lik kismi "Isil Turizm
Saglhk Hizmetleri Tagsimacilik Musavirlik Ve Ticaret Anonim Sirketi (Arsa Sahibine), %45 lik
kismi ise taaahit edilen projenin ingaatinin yapimi karsihdi olarak Kiler Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi Anonim Sirketi (Yukleniciye) olarak paylagim orani belirlenmistir. Arsa Sahibi ingaatin
yapilimasi/yaptiriimasi karsisinda bu s6zlesmeyi yapmis olup, Kiler GYO A.S. ingaati yaptiracak
YUklenici olmasi nedeni ile tim insa maliyetlerine de katlanacak taraftir. Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklarina iliskin Teblig'in 23. maddesi "c" bendine goére Ortakliklar "Higbir sekilde
gayrimenkullerin ingaat islerini kendileri Ustlenemez, bu amacgla personel ve ekipman
edinemezler. Yurutilen projelerin kontrol isleri dahili olarak yurutilecekse bu amagcla istihdam
edilen personel kapsam digindadir." denilmektedir. Bu baglamda Kiler GYO A.S.'nin ingaati
yaptiracagi ve bu sekilde insaat maliyetlerine katlanacagi kabul edilmistir. S6zlesmeye dayali
hakkin deger tespitinde gelir ydonteminde hesaplanan gelirler yillara goére yiklenici ve arsa
sahiplerine paylari oraninda ayrilmigtir.

Rapor icerisinde hesaplamasi yapilan maliyet kalemleri yuklenciye ait olmaSi nedeni ile
yuklenicinin s6zlesmeye dayali hakki hesaplanirken yillik gelirlerinden yillik giderleri distlmek
suretiyle %19 indirgeme orani ile bugline indirgenmis ve net bugiinkt degeri bulunmustur.
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- En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi
Degerleme konusu 272 Ada 2 Parselin en etkin ve verimli kullaniminin mevcut imar planina en

uygun olan projenin yapilmasinin olacagi distunulmektedir.

6.4
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

= |Pazar Yaklagimi Yontemine gore;

272 ADA 2 PARSELIN ARSA DEGERI (.-TL) 29.090.000,00

= |Gelir indirgeme Yaklagimi Yontemine gore;

PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDAKIi NET
BUGUNKU TOPLAM DEGERI (.-TL)

KILER GYO A.S. SOZLESMEDEN KAYNAKLANAN
HAKLARININ NET BUGUNKU DEGERI (TL) )

50.604.563,17

13.177.870,39

KILER GYO A.S. SOZLESMEDEN KAYNAKLANAN
HAKLARININ YUVARLATILMIS NET BUGUNKU 13.180.000,00
DEGERI (TL))

Sermaye Piyasas!i Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri Il1I-62.1 sayilli “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gore “Degerleme galismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, dzellikle tek bir yontemin dogruluguna ve givenilirligine
yuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin
degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi
gerceklestirenin gesitli yaklasim ve yontemleri kullanmayl da gdz onidnde bulundurmasi gerekli
gorulmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya
dayali veya gdzlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya yontemi gerekli gorulup kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yéntemin
kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklagim veya ydntemlere dayali deger takdirinin makul
olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekceleri
belirtiimek suretiyle tek bir sonuca ulastirilma surecinin degerlemeyi gerceklestiren tarafindan
raporda agiklanmasi gerekli goérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkh yaklasim veya yontemler uygulanip birbirinden oldukc¢a
uzak sonugclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitgce agirliklandiriimasi genel olarak uygun
bulunmadigindan, degderlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkl
oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedirler yirutmesi gerekli gérilmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin, degerin yaklasimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve
daha guvenilir olarak belirlenip belilenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer
verilen kilavuz hukumleri tekrar degerlendirmesi gerekli gérulmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti yapilirken iki farkli yontem kullaniimistir.Emsal
kargilastirma yonteminde degerleme konusu parselin arsa degeri bilgi amagh goésterilmis olup,
Kiler GYO A.$.’nin 16.06.2017 tarihli Dizenleme S$eklinde Gayrimenkul Satis Vaadi ve Kat
Karsiligi Sézlesmesi’nden kaynaklanan haklarinin pazar degerini yansitmamaktadir.

Kiler GYO A.$.’nin 16.06.2017 tarihli Dizenleme S$eklinde Gayrimenkul Satis Vaadi ve Kat
Karsiligi insaat Sézlesmesi'nden kaynaklanan haklarinin pazar degerini tespit edebilmek icin en
dodru yontem, bu sdzlesme kapsaminda Kiler GYO A.$.nin elde edecegdi gelir ve giderlerin
tahmin edilerek ortaya ¢ikan net nakit akisinin bugiinki degerini hesaplamaktir. Bu hesaplama ise
gelir indirgeme yaklasimi bdliminde yapilmigtir. Bu kapsamda nihai deder takdirinde gelir
indirgeme yontemiyle hesaplanan degerin verilmesinin uygun olacagi distnilimektedir.
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6.5.1 - Miusterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerlemesi yapilan taginmaz Uzerinde kat irtifaki veya kat mdlkiyeti kurulu olmadidindan,
musterek veya bolinmuas kisimlar bulunmamaktadir.

Hasilat Paylagimi veya Kat Kargiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

652 - Oranlan

Isil Turizm Saglik Hizmetleri Tasimacilik Misavirlik Ve Ticaret Anonim Sirketi ( Arsa Sahibi ) ile
Kiler Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi Anonim Sirketi ( Yuklenici ) arasinda Begiktas 26.
Noterliginin 16.06.2017 Tarih ve 18644 sayi ile tasdik edilmis Diizenleme Seklinde Gayrimenkul
Satis Vaadi ve Kat Karsiligi insaat Sézlesmesi bulunmaktadir.

Sézlgemenin Konusu: istanbul ili, Bahgelievler ilgesinde 272 ada 2 parselde bulunan tasinmaz
Uzerinde Yuklenici tarafindan inga edilecek yapinin maksimum imar durumu belirlenerek,
s6zlesmede kararlagtirilan nitelikleri haiz projesinin hazilrlanmasi, projenin ingasi i¢in gerekli izin
ve ruhsatlarin alinmasini miteakip Yuklenici tarafindan sézlesmedeki taahtleri gergeklestiren
ingaat isinin yapilmasi/yaptiriimasi, yapilacak olan ingaatin taraflar arasinda is bu s6zlesmede
belirlenen sekilde vyikleniciye derine iliskin olarak taraflarin hak ve yukimlaliklerinin
belirlenmesidir.

Isil Turizm Saglik Hizmetleri Tasimacilik Misavirlik Ve Ticaret Anonim Sirketi ( Arsa Sahibi ) ile
Kiler Gayrimenkul Yatirnm Ortakhd Anonim Sirketi ( YuUklenici ) arasinda Besiktas 26.
Noterliginin 16.06.2017 Tarih ve 18644 sayl ile tasdik edilmis Diizenleme Seklinde
Gayrimenkul Satig Vaadi ve Kat Karsiigi ingaat Sézlesmesi'nin 3. maddesi geregi, "
istanbul 1li, Bahcelievler ilgesinde 272 Ada 2 Parselde mevcut taginmazin "Tarla" Yiiklenici
tarafindan mevcut imar durumuna gére ve tim imardan kazanilmis- toprak Ust, toprak alti, kot
farkindan alanlar dahil; ezcimle (emsale giren ve girmeyen) fiilen yapilan tim toplam insaat
alaninin % 55 (yiizdeellibeg)'lik kismi arsa sahibine % 45 (yuzdekirkbes)'lik kismi ise
taahhiit edilen projenin insaatinin yapimi karsiligi olarak yukleniciye ait olacak sekilde
paylasimi oranidir."

Sozlesmenin 10. maddesine istinaden;

"Yuklenici, isbu s6zlesme konusu ingaat isini, insaat ruhsatinin alinmasi tarihinden itibaren en
gec 28 (yirmisekiz) ay icerisinde tamamlayacaktir. Mlcbir sebebe dayali gecikmeler, Arsa
Sahibinden kaynaklanan gecikmeler-ingaat suresine ilave edilecektir."

Sozlesmenin 11. maddesine istinaden;

Tasinmazin Uzerinde inga edilecek olan projenin (tum satilabilir alanlar ve ortak alanlarda ayni
oranlar olmak Gzere) %45 inin yukleniciye geri kalan %55inin ise arsa sahibine ait olmasini gayri
kabili ricu olarak kabul ve taahhit etmistir. Arsasahibi, projeye uygun olarak yapilacak insaat
karsiliginda belirlenen hissesi nispetinde yapilacak badimsiz bdlimlere sahip olacagini,
yukleniciden para talep etmeyecedini, yiklenici de kendisine devir edilece arsa payi disinda bir
bedel talep etmeyecegini kabul eder. Arsa sahibi %45 oranindaki ylkleniciye ait bu arsa payinin
%100'Un0 isin gegici kabulinin yapilmasi ile yani yiklenici arsa sahibi uhdesinde kalacak
bagimsiz bélimlerin arsa sahibine teslimi edimini gergeklestirdiginde tapudan devir ve ferag
edecektir. Arsa paylarinin devri bagimsiz bélimlerin devri olarak yapilacaktir.

Sozlesmenin 23. maddesine istinaden;
Yukarida ada ve parsel numaralari belirtilen Sézlesmeye konu Tasinmazin, noter harcina esas
teskil etmek Uzere kararlastirilan de@eri 12.224.874,96.-TL'dir.
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6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda vyapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.4 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi
Hakkinda Gorusg

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
a maddesinde arsalar alinabilecegi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mdulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsihdi arsa satigi s6zlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar Gzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecegi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gergeklestirilecek veya yatirrm yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tum izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmis, insaata baglanmasi igin yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Yerinde
yapilan incelemeye gore parsel lizerinde yer almakta olan musteriye ait olmayan ve Musteri'nin
herhangi bir kullanim tasarrufu ya da gelir getirici faaliyeti bulunmayan yapinin ruhsat siresi
icerisinde tamamlanmamis oldugu, binanin atil durumda oldugu ve dosyasinda binanin
yikilacagina iliskin evraklar gérilmustir. Bu nedenlerle dederlemeye konu parsel Gizerinde yer
almakta olan yapi degerleme kapsami disinda tutulmus ve dikkate alinmamistir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazlarin mahallen niteligi arsa olup, bélgede emsal olabilecek kirallk arsaya
rastlanmamistir. Kira degeri analizi yapiimamistir.
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Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagli Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklari Portfoyline

" Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadig:
Hakkinda Goriis

6.5.6

Rapora konu tagsinmazlarin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkuliin  Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Goériis
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimistir.

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
¢ maddesinde “Kendi miulkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat
karsiligi arsa satisi sozlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar Uzerinde, gayrimenkul
projesi gelistirebilirler veya projelere Ust hakki tesis ettirmek suretiyle yatirirm yapabilirler.”
denilmekte olup, Kiler GYO A.$.’nin arsa sahipleri ile imzaladigi 16.06.2017 tarihli Dizenleme
Seklinde Gayrimenkul Satis Vaadi ve Kat Karsiligi insaat Sézlesmesi tebligde yapilan tanima
uygunluk arz etmektedir.

Tebligin 22-1-b maddesinde “Portféylerine alinacak her tirli bina ve benzeri yapilara iliskin
olarak yapi kullanma izninin alinmis ve kat milkiyetinin tesis edilmis olmasi zorunludur.”
denilmekte olup, degerleme konusu gayrimenkul tzerinde ruhsat suresi dolmug, kaba ingaat
halinde atil halde yapi bulunmaktadir. S6z konusu tasinmaz Uzerinde yer alan yapi mevcut
durum itibariyle kullaniimamakta olup arsa sahibi ve yuklenici arasinda yapilan sézlesme
kapsaminda yikilacaktir. S6z konusu yapi Kiler GYO A.S. tarafindan kullaniimamakta ve Kiler
GYO A.S. s6z konusu yapilardan herhangi bir gelir elde etmemektedir.

Kiler GYO A.S.nin ruhsat siresi dolmus, kaba insaat halinde atil olarak kalan bu yapiy
portféytne almasi s6z konusu olmayip, Kiler GYO A.S.'nin Tebligin 22-1-¢ maddesi uyarinca kat
karsihdi arsa satigi s6zlesmesi akdettigi baska kisilere ait arsalar tzerinde gayrimenkul projesi
gelistirmesi s6z konusudur. Bu c¢ergcevede anilan soézlesmeden kaynaklanan haklarin
“Soézlesmeye Dayall Hak” olarak gayrimenkul yatirim ortakhdi portféyiine alinmasinda bir engel
olmadigi dusinudlmektedir.

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portfdylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlgtide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkimleri saklidir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yiksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hakamleri yer almaktadir. Tasinmazlara dair takyidatlarda;

i. TEAS Genele Mudurligu lehine irtifak hakki bulunmakta olup, s6z konusu serhlerin
degerleme konusu haklarin degerine veya devredilebilmesine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.
ii. Kat karsihgi insaat hakki serhi konulmus olup Teblig'in 26. maddesinde "Ortaklk lehine
s6zlesmeden dogan alim, énalim ve geri alim haklarinin, gayrimenkul satis vaadi s6zlesmeleri,
kat karsihdi ingaat sézlesmeleri ve hasilat paylasimi sézlesmeleri gibi ortaklik lehine haklar
saglayan sozlesmelerin, rehinli alacaklarin serbest dereceye ilerleme haklarinin ve ortakligin
kiraci konumunda oldugu kira sdzlesmelerinin tapu siciline serhi zorunludur. S6z konusu
yukimlaligan yerine getiriimesinden ortaklik ydnetim kurulu veya yonetim kurulunca
yetkilendiriimis olmasi halinde ilgili murahhas Uye sorumludur. Bu maddede sayilan
sozlesmelerin karsi tarafinin Bagbakanlik Toplu Konut idaresi Bagkanligi ve istirakleri olmasi
halinde bu sézlesmelerin tapu siciline serhi zorunlu degildir." denilmekte olup s6z konusu serhin
degerleme konusu haklarin degerine veya devredilebilmesine olumsuz etkisi bulunmamaktadir.
Sonug olarak yukarida agiklanan takyidatlarin Tebli§’in 22. maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j)
bentleri kapsaminda degerleme konusu haklarin GYO portfdyline alinmasina engel teskil
etmedigi distnudimektedir.
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7 - SONUC

Yapilan tim inceleme, arastirma ve hesaplamalar neticesinde, Kiler Gayrimenkul Yatirim
Ortakhig Anonim Sirketi 'nin istanbul ili Bahcelievler ilgesi’nde yer alan 1 adet parsel icin arsa
sahibi olan Isil Turizm Saglik Hizmetleri Tasimacilik Musavirlik Ve Ticaret Anonim Sirketi
arasinda Besiktas 26. Noterliginin 16.06.2017 Tarih ve 18644 sayi ile tasdik edilmis Dlzenleme
Seklinde Gayrimenkul Satis Vaadi ve Kat Karsihdi insaat Sézlesmesinden kaynaklanan
haklarinin

31.12.2018 tarihli toplam degeri igin ;

13.180.000 ~TL

(On Ug Milyon Yiiz Seksen Bin Tiirk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri icin;
15.552.400 .-TL

kiymet takdir edilmisgtir.

Diizenleme Seklinde Gayrimenkul Satis Vaadi ve Kat Karsiligi insaat S6zlesmesine gore
(KILER GYO A.S. (%45 hisse) Diigen) Net Bugiinkii Deger;

TL usb EURO TL

( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
( % 18 )

13.180.000 2.500.759 2.182.553 15.552.400

272 ADA 2 PARSELIN ARSA DEGERI

TL USD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
(% 18 )
29.090.000 5.519.505 4.817.182 34.326.200
1USD = 5,2704 .-TL (28.12.2018 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)
1 EURO = 6,0388 .-TL (28.12.2018 Tarihli TCMB Déviz Satig Kuru)
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
@ Z(e’ A |
Ozan ALDOGAN S.Seda YUCEL KARAGOZ Eren KURT
Lisans No: 409553 Lisans No: 405453 Lisans No: 402003

* Bu rapor inceleme yapildidi tarihteki mevcut bulgular yansitmaktadir.

* Yaazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.

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

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

Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.

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