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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 08.01.2025
Rapor No KLRGY-2024-00002
Degerleme Tarihi 31.12.2024

Degerleme Konusu Miilke
Ait Bilgiler

istanbul ili, Besiktas ilcesi Abbasaga Mahallesi 347 ada 1 parselde yer
alan “Arsa” nitelikli ana tasinmazda yer alan Referans Besiktas
Projesi

Calismanin Konusu

Proje kapsaminda diizenleme seklinde tasinmaz satis vaadi ve arsa
pay! karsilig1 insaat s6zlesmesine dayali hakkin deger tespiti

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Arsa Alani

16.376,59 m?

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Referans Besiktas Abbasaga Mah. Uzuncaova Caddesi,

Besiktas/istanbul

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin imar
Durumu

Konut Alani

31.12.2024 Tarihi itibari ile

Kiler GYO A.S ‘ ye Ait, S6zlesmeye Dayali Hak ve Faydalarinin Degeri

(KDV Harig)

5.067.905.000 TL

(KDV Dahil)

6.081.486.000 TL

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

2.) KDV orani %20 kabul edilmistir.

Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Lisanshi Degerleme Uzmani

Dilek YILMAZ

Sorumlu Degerleme Uzmani

Nesecan CEKICi
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Uygunluk Beyani

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

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

Degerleme raporunun lcreti raporun herhangi bir bolimiine, analiz fikir ve sonuglara bagh
degildir.

Degerleme wuzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir.

Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecriibesine haizdir.

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

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Varsayimlar

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

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

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

Bilgi ve belgeler raporda kamu kurumlarindan elde edilebilindigi kadari ile yer almaktadir.
Kullanilan fotograf, harita, sekil ve cizimler yalnizca gorsel amacldir, rapordaki konularin
kavranmasina gorsel bir katkisi olmasi amaciyla kullaniimistir, baska hicbir amacla glvenilir
referans olarak kullanilamaz.

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme sirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci géz éniine alinarak
yapimistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen

piyasa kosullarina baghdir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.
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Degerleme uzmani milk Gzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya sagliga
zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken degerin
dismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadigi 6ngorilir. Bu konu ile hicbir
sorumluluk kabul edilmez.

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

Aksi acik olarak belirtilmedigi slirece hicbir olasi yer alti zenginligi dikkate alinmamistir.

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

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

Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu g¢alismalari, "Cevre Jeofizigi"
bilim dalinin profesyonel konusu iginde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi olmayip
konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan goézlemlerde
gayrimenkulliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu goézlemlenmemistir. Bu nedenle gevresel

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

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tiirii

Rapor Tarihi : 08.01.2025
Rapor Numarasi : KLRGY-2024-00002
Raporun Tiirii : istanbul ili, Besiktas ilcesi, Abbasaga Mahallesi 347 ada 1 parsel icin

26.07.2021 tarihli diizenleme seklinde tasinmaz satis vaadi ve arsa payi karsiligl insaat s6zlesmesine

dayali hakkin deger tespiti

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansh Degerleme Uzmani, Dilek YILMAZ
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani, Nesecan CEKICi
SPK Kapsami : Evet

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu igin 24.12.2024 tarihinde ¢alisiimaya baslanmis, 31.12.2024 tarihinde ¢alismalar

sona ermis olup 08.01.2025 tarihinde rapor yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak Sozlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhg A.S. arasinda imzalanan

03.12.2024 tarihli sézlesmeye istinaden hazirlanmistir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip Hazirlanmadigina

iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari

Hakkinda Teblig’in (I11-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.
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2 SIRKETi VE MUSTERIYi TANITICI BiLGILER

2.1 Degerleme Sirketini Tanitici 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
Sisli / istanbul

2.2  Miisteriyi Tanitici Bilgiler
Miisteri Unvani : Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

Miisteri Adresi : Emniyet Evleri Mah. Eski Biylikdere Cad. No.1/1 Kat.7 Kagithane / istanbul

2.3 Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Mdsteri tarafindan getirilen herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.

2.4 isin Kapsami

istanbul ili, Besiktas ilgesi, Abbasaga Mahallesi 347 ada 1 parsel igin 26.07.2021 tarihli diizenleme

seklinde tasinmaz satis vaadi ve arsa payi karsilig1 insaat s6zlesmesine dayali hak ve faydalarin tespiti
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3  DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

3.1 Deger Tanimlari

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

pazar degeri ve pazar kirasi tanimlari asagidaki gibidir.

3.1.1 Pazar Degeri
Bir varlik veya ylikimlGlGglin, uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alici
arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri,
muvazaasiz bir islem ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilmasi gerekli gorilen

tahmini tutardir.

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

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

3.2 Degerleme Yaklagimlarinin Tanimi

Uluslararasi Degerleme Standartlari (UDS) kapsaminda kullanilabilir olan ti¢ temel degerleme yaklagimi
bulunmaktadir. Bu yontemler “Pazar Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir Yaklasimi”dir. Bunlarin
tiimu, fiyat dengesi, fayda beklentisi veya ikame ekonomi ilkelerine dayanmaktadir. Temel degerleme
yaklagimlarina asagida yer verilmistir. Bu temel degerleme yaklasimlarinin her biri farkl, ayrintili

uygulama yontemlerini igerir.

3.2.1 Pazar Yaklagimi

Pazar yaklasimi varhgin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla
karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.

Degerleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin; mevcut pazarda benzer 6zellikler tasiyan ve yeni
satilmis olan gayrimenkullerle karsilastiriimasi, uygun karsilastirma islemlerinin uygulanmasi ve
karsilastirilabilir satis fiyatlarinda gesitli diizeltmelerin yapilmasi bu yaklasimda izlenen prosediirlerdir.
Bulunan emsaller lokasyon, gorilebilirlik, fonksiyonel kullanim, biyuklik, imar durumu ve emsali gibi
kriterler dahilinde karsilastirilarak degerleme analizleri yapilir. Pazar degeri yaklasimi; yaygin ve

karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en gok tercih edilen metottur.
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Gayrimenkul degerlemesinde en glivenilir ve gercekgi yaklasim pazar degeri yaklasimidir. Bu degerleme
yonteminde boélgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel 6zelliklere sahip karsilastirabilir
ornekler incelenir.

Pazar Degeri Yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.
- Analiz edilen gayrimenkuliin tird ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilir.

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

nedenle zamanin 6nemli bir faktér olmadigi kabul edilir.
- Gayrimenkullin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir stre icin kaldigi kabul edilir.

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

sahip oldugu kabul edilir.

- Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda glinlimiiz

sosyo-ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

3.2.2 Maliyet Yaklagimi
Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu
olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit
faydaya sahip baska bir varlig elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik
ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir
varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden iretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve
diger bicimlerde gergeklesen tim yipranma paylarinin disiilmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger

belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya

anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

(a) Katihmcilarin degerleme konusu varlikla 6nemli 6l¢lide ayni faydaya sahip bir varligi yasal
kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katilimcilarin degerleme konusu varligi bir
an evvel kullanabilmeleri icin 6nemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar,

kisa bir slirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) Varligin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgi niteliginin gelir yaklasimini veya pazar

yaklasimini olanaksiz kilmasi ve/veya

(c) Kullanilan deger esasinin temel olarak ikame degeri 6rneginde oldugu gibi ikame maliyetine

dayanmasi.

Belli basl Gi¢ maliyet yaklasimi yontemi bulunmaktadir:

11
Rapor No: KLRGY-2024-00002



(a) ikame Maliyeti Yontemi: Gosterge niteligindeki degerin esdeger fayda saglayan benzer bir varhigin

maliyetinin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(b) Yeniden Uretim Maliyeti Yoéntemi: Gosterge niteligindeki degerin varligin aynisinin retilmesi igin

gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yéntem.

(c) Toplama Yontemi: Varligin degerinin bilesenlerinin her birinin degeri toplanarak hesaplandigi

yontemdir.

3.2.3 Gelir Yaklagimi
Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
donustirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklagiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin bugtinki degerine dayanilarak tespit edilir.
Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima énemli ve/veya anlamli
agirhk verilmesi gerekli gérilmektedir:
(a) Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin géziyle degeri etkileyen ¢cok 6nemli bir unsur olmasi,
(b) Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul tahminler
mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.
Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi kapsamindaki
yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir. Bunlar
indirgenmis Nakit Akiglari (INA) ydnteminin varyasyonlari olup, asagida yer verilen kavramlar tiim gelir
yaklasimi yontemleri igin kismen veya tamamen gecerlidir.
indirgenmis Nakit Akiglari (INA) Yéntemi. INA yénteminde, tahmini nakit akislari degerleme tarihine
indirgenmekte ve bu islem varhgin bugiinkl degeriyle sonuglanmaktadir.
Uzun émiirli veya sonsuz émiirli varliklarla ilgili bazi durumlarda, iNA, varligin kesin tahmin siiresinin
sonundaki degeri temsil eden devam eden degeri icerebilir. Diger durumlarda, varhigin degeri kesin
tahmin siresi bulunmayan bir devam eden deger tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir

kapitalizasyonu yontemi olarak nitelendirilir.
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4  GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERiI VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALiZzi

4.1 Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

Turkiye ekonomisi, son yillarda yasadigl dalgalanmalar ve kiresel ekonomideki degisimlerin etkisi
altinda 6nemli bir donlisim sirecinden gecmektedir. Turkiye, jeopolitik konumu, geng¢ ve dinamik
nlfusu ile gelismekte olan piyasalar arasinda 6nemli bir rol oynamaktadir. Ancak, yliksek enflasyon,
cari acik, doviz kurlarindaki volatilite ve kiresel piyasalardaki gelismeler gibi unsurlar, Tirkiye

ekonomisini hem i¢ hem de dis faktérlerden kaynaklanan risklerle karsi karsiya birakmistir.

2024'te Tiarkiye ekonomisi, 2021-2023 doneminde yasanan Covid-19 salgini sonrasi toparlanma
siirecinin ardindan nispeten daha dengeli bir blylime performansi gostermistir. 2023 yilinda yasanan
ekonomik yavaslamaya ragmen 2024'te %3-4 arasinda bir bliyiime orani 6ngdrilmektedir. Bu bilylime
orani, glcli ic talep, kamu yatirnmlari ve ihracattaki artisa bagli olarak gerceklesmistir. Ancak, kiresel

ekonomik durgunluk ve enflasyonist baskilar, bu biyime hizinin daha yiiksek seviyelere gikmasini

engellemistir.
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Ozellikle insaat, turizm ve sanayi sektorleri, biiyimenin lokomotifi olarak 6n plana ¢ikmaktadir. 2023
yilinda yasanan buiylk depremler, yeniden insa siireglerini hizlandirmis ve insaat sektoriine canhlik

getirmistir. Ayrica, Tlirkiye'nin Avrupa Birligi ve Orta Dogu ile ticaret iliskileri 2024'te daha da gelismis,

ihracat hacmi artis gostermistir.
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Tirkiye ekonomisinin en biylk sorunlarindan biri olan yiksek enflasyon, 2024 yilinda da varhigini

2019
2020
2021
2022
2023

surdirmektedir. 2021 ve 2022 yillarinda %70-80 seviyelerine ulasan enflasyon oranlari, 2023 yih
sonunda alinan siki para politikasi 6nlemleri sayesinde %50'ler seviyesine gerilemistir. Ancak, enflasyon

hala Tarkiye'nin temel makroekonomik risk faktérlerinden biridir.

Merkez Bankasi, enflasyonla miicadele amaciyla 2024’te de siki para politikalarini sirdirmistir. Faiz
oranlarinin artirilmasi ve doéviz rezervlerinin korunmasi amaciyla atilan adimlar, enflasyonu distrmek
icin gerekli olsa da i¢ piyasada kredi maliyetlerini artirmis ve ekonomik aktivitenin yavaslamasina neden
olmustur. Turkiye'nin hanehalki Gzerinde de ciddi bir baski olusturan yiksek enflasyon, tiketici

glvenini zedelemis ve gelir dagihminda bozulmalara yol agmistir.

Doéviz kurlarindaki dalgalanmalar, Tirkiye ekonomisinin en kirilgan noktalarindan biri olmaya devam
etmektedir. 2022 yilinda hizla artan déviz kuru, ithalat maliyetlerini ylikseltmis ve enflasyon (izerinde
baski olusturmustur. 2023'te alinan dnlemlerle doéviz piyasalarinda bir nebze denge saglanmis olsa da,
2024'te Turk Liras’’ndaki deger kaybi devam etmistir. Bu durum, 6zellikle enerji ithalati ve yilksek
teknoloji Girtinleri gibi doévizle alinan mallarin maliyetlerini artirmis ve cari agigin genislemesine neden

olmustur.
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Turkiye’'nin 2024 wyili itibariyla dis ticaret dengesini iyilestirmek icin ihracat odakli bir strateji
benimsemesi gerektigi gériilmektedir. Ozellikle turizm gelirlerinde artis saglanmasi ve enerji ithalatina

alternatif ¢coztmler Uretilmesi, cari agik tizerindeki baskiyi hafifletmek adina 6nemli olacaktir.

2024 yili itibariyla issizlik oranlar %10 civarinda seyretmektedir. Ozellikle geng niifusta issizlik orani
daha yiksektir. Bu durum, Tirkiye'nin dinamik ve egitimli geng¢ niifusunu ekonomik kalkinma igin tam
anlamiyla kullanamamasi anlamina gelmektedir. Ekonomik biylimenin istihdama yeterince
yansimamasi, isglicli piyasasinda yapisal reformlara duyulan ihtiyaci artirmaktadir. Uygulanmakta olan
istihdam politikalari, geng issizligi azaltmaya yonelik adimlar iceriyor olsa da, bliyime istihdam

yaratmada henliiz yeterli etkiyi gostermemistir.

Turkiye'nin jeopolitik konumu, ekonomisini kiiresel gelismelere oldukca duyarli hale getirmektedir.
2024 yilinda, Ukrayna savasi, Avrupa Birligi ile ticaret iliskileri ve Orta Dogu’daki istikrarsizliklar Tirkiye
ekonomisini etkilemeye devam etmektedir. Ancak, Turkiye’nin dis ticaret stratejileri kapsaminda Asya

ve Afrika llkeleriyle ticaretini artirmasi, dis ticaretteki cesitliligi ve gelir kaynaklarini genisletmistir.

2024 yiliitibariyla Tlrkiye ekonomisi, ic ve dis risklerle karsi karsiya kalmaya devam etmektedir. Yiiksek
enflasyon, doviz kurlarindaki volatilite ve cari acik gibi makroekonomik sorunlar, biylime
performansini olumsuz etkileyen baslica unsurlar arasinda yer almaktadir. Ancak, Tirkiye’nin geng ve
dinamik nifusu, stratejik konumu ve ihracata dayal blylime potansiyeli, uzun vadede ekonomik
istikrar ve blylme icin 6nemli firsatlar sunmaktadir. Yapisal reformlarin hayata gecirilmesi, istihdam
yaratacak politikalarin gelistiriimesi ve enflasyonla etkin micadele edilmesi, Tiirkiye’nin ekonomik

gelecegi icin kritik adimlar olacaktir.

4.1 Gayrimenkul Sektoriiniin Genel Durumu
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Gayrimenkul sektori, bilesenleri ile birlikte makro ve mikro ekonomik sartlardan oldukca cabuk
etkilenmekte olup, meydana gelen degisikliklerin de en fazla hissedildigi sektorlerden birisidir. Sektor,
ekonomik gelismelerin disinda gelecek beklentisi, risk algisi ve begeni gibi niceliksel olarak él¢lilmesi
daha zor olan faktorlerden de etkilenebilmektedir. Ulkenin ekonomik durumu, emlak sektdrini
etkileyen en temel unsundur. i¢ ve dis siyasetteki giiven ortami olustugunda, toplumda kendini

glvende hissetmekte ve harcama yapmasi kolaylasmaktadir.

Turkiye gayrimenkul sektori, son yillarda hem i¢c hem de dis dinamikler nedeniyle 6nemli degisimler
yasamistir. 2021 ve 2022 yillarinda pandeminin etkileri ve kiiresel ekonomik belirsizliklerle sekillenen
piyasa, 2023 itibariyla toparlanma sinyalleri vermis ancak yiiksek enflasyon ve faiz oranlarinin baskisi
altinda kalmistir. Sektorde, ozellikle blyilk sehirlerde konut fiyatlarinin hizla artmasi, gayrimenkul
yatirimini cazip kilan bir faktor olsa da, alim giictinlin diismesi nedeniyle konut satislarinda dénemsel

dalgalanmalar gortlmustir.

2021 yilinda pandemi sirecinde bircok sektdrde oldugu gibi gayrimenkul sektériinde de belirsizlikler
yasanmistir. Ancak konut satislari dislik faiz oranlari ve hilkiimetin sundugu tesviklerle toparlanmistir.
Ozellikle biiyiik sehirlerde konut talebi artarken, yazlik bélgelerde ve kirsal alanlarda da miistakil evlere
yonelik talep ciddi oranda artmis, pandemi ile birlikte degisen yasam tarzlari, daha genis yasam

alanlarina olan ilgiyi artirmistir.

2022 yih, yikselen insaat maliyetleri ve enflasyonist baskilarla sektorde fiyatlarin yiikseldigi bir dénem
olmustur. Ozellikle déviz kurlarindaki artis, insaat malzemelerinde ithalata bagimli olan Tiirkiye’de
maliyetleri arttirmistir. Buna ragmen gayrimenkul hala givenli bir yatinm araci olarak goriilmeye

devam etmistir. Ancak yliksek fiyatlar nedeniyle orta gelir grubu i¢in konut alimi zorlasmistir.

2023 yilinda enflasyon ve yliksek faiz oranlarinin etkisiyle gayrimenkul sektoru, 6zellikle bireysel alim-
satimlarda bir duraksama dénemine girmistir. Ozellikle konut kredisi faiz oranlarinin artisi, konut
talebini asagl ¢cekmis, buna karsin, yabanci yatirimcilarin ilgisi devam etmistir. Tirkiye, gayrimenkul
sektoériinde yabancilara satista 6zellikle bly{ik sehirlerde ve tatil bélgelerinde cazip bir pazar olarak 6ne

¢citkmaktadir.

Bugiin, Turkiye genelinde gayrimenkul fiyatlari yiiksek seviyelerde seyretmektedir. insaat maliyet
endeksi, malzeme fiyatlarindaki artislarla birlikte yilkselmeye devam ederken, yeni projelerin
baslamasinda da maliyet baskilari 6nemli bir engel teskil etmektedir. Ancak talep halen yliksek;
ozellikle deprem riski tasiyan bolgelerde yenileme projeleri ve kentsel donlisim calismalari hiz

kazanmistir.

Turkiye gayrimenkul sektorinin gelecegine dair projeksiyonlar, i¢c ve dis ekonomik dinamiklerle

sekillenecektir. 2024 ve sonrasinda, faiz oranlarinin diismesi durumunda i¢c piyasada yeniden
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hareketlenme beklenmektedir. Ozellikle geng niifus ve hizla artan sehirlesme orani, konut talebini
desteklemeye devam edecektir. Ancak insaat maliyetlerinin kontrol altina alinmamasi durumunda,

fiyat artislarinin stirdirdlebilirligi sektorde risk olusturabilir.

Kentsel donlisim projeleri, gelecekte Tirkiye gayrimenkul sektérinin en 6nemli glindem
maddelerinden biri olacaktir. Ozellikle biiyiik sehirlerde, deprem riski tasiyan binalarin yenilenmesi
kaginilmaz hale gelmistir. Bu kapsamda, hem devlet tesvikleri hem de 6zel sektor yatirimlariyla ciddi

bir donlisim 6ngoriilmektedir.

Buna ek olarak, dijitallesme ve akilli bina teknolojileri, gelecekte gayrimenkul sektoriinde dnemli bir
rekabet unsuru olacaktir. Ozellikle enerji verimliligi saglayan projeler ve cevre dostu yapilar, hem yerli

hem de yabanci yatirimcilarin ilgisini cekecektir.
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4.2 Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin Analizi

4.2.1 Besiktas ilgesi
Besiktas, istanbul ilinin Avrupa béliimiinde yer alan, 8,4 km uzunlugundaki sahilinin oldugu bir ilcesidir.

istanbul Bogazinin Rumeli yakasinda yer
alan ilcede batida Sisli ve Kagithane, BES'KTAS il.CESl-lD
glineybatida Beyoglu, kuzeyde Sariyer
ilceleri ile komsudur. Yuzolgimi 11 km?,

ADNKS verilerine gore 2023 yili Besiktas

nifusu 169,022’dir.

Hem Nifus hem de alan olarak istanbul
kentinin kiiciik ilcelerinden biri olmasina karsin iki kitayi ve istanbul’un iki yakasini birbirine baglayan
15 Temmuz Sehitler Képrisi ve Fatih Sultan Mehmet kdprilerinin baglanti yollarini bulundurdugu igin

giinliik ortalama 2 milyon kisinin gegmektedir. Besiktas ilcesi 23 mahalleden olusmaktadir.

Ciragan Sarayi, Dolmabahge Sarayi, Yildiz Sarayi, Feriye Sarayi, Naime Sultan Yalisi, Hidiva Sarayi, Esma
Sultan Yalisi, Arnavutkdy Karakolu, Orhaniye Kislasi, Sisli Karakol ve Yildiz Cini Fabrikasi tarihi mimari
yapilardandir. Ortakdy Camii, Mecidiye Camii ve Yildiz Camii ile ge¢misleri Bizans ddnemine

tarihlendirilen Ayios Haralambos ve Profitis ilias Kiliseleri 5nemli dini yapilardir.
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https://tr.wikipedia.org/w/index.php?title=Arnavutk%C3%B6y_Karakolu&action=edit&redlink=1
https://tr.wikipedia.org/wiki/Orhaniye_K%C4%B1%C5%9Flas%C4%B1
https://tr.wikipedia.org/w/index.php?title=S%C3%BCsl%C3%BC_Karakol&action=edit&redlink=1
https://tr.wikipedia.org/wiki/Y%C4%B1ld%C4%B1z_%C3%87ini_Fabrikas%C4%B1
https://tr.wikipedia.org/wiki/Ortak%C3%B6y_Camii
https://tr.wikipedia.org/wiki/Mecidiye_Camii
https://tr.wikipedia.org/wiki/Y%C4%B1ld%C4%B1z_Camii
https://tr.wikipedia.org/wiki/Bizans_%C4%B0mparatorlu%C4%9Fu

5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Gevresine iliskin Bilgiler

Referans Besiktas projesi, Besiktas ilgesi, Abbasaga mahallesinde, Uzuncaova Caddesi, Gazino Sokak,

Bostaniistli Dere Sokagi ve Ayyildiz Sokagi kesisiminde yer almaktadir.

Yakin konumda Ihlamur Kasri, Abbasaga Parki, Yildiz Teknik Universitesi yer almaktadir. Projenin
yaklasik 800 m giineyinde Besiktas Meydani, yaklasik 800 m dogusunda Barbaros Bulvari’nin diger sag
tarafinda Yildiz Parki, yaklasik 1 km batisinda Macgka Parki, yaklasik 2 km kuzeyinde Zincirlikuyu

Metrobiis ve Metro baglantisi, yaklasik 2,2 km mesafede 15 Temmuz Sehitler Képrisi yer almaktadir.

Projeye ulasim, Ozel araglarin yani sira toplu tasima araglariyla da mimkindir. Barbaros Bulvari
Uzerinden Zincirlikuyu’dan Besiktas meydan yonine ilerlerken sagda Ihlamur Yildiz Caddesi baglantisi

ile Uzuncaova Caddesine baglanarak Referans istanbul projesine ulasilabilmektedir.
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5.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

ili istanbul

ilgesi Besiktas

Mabhallesi Abbasaga

Ada No 347

Parsel No 1

Yizolgiimii 16.376,59

Maliki T.C. Cevre Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanlig
Toplu Konut idaresi Baskanhig (TOKi)

Ana Tasinmazin Niteligi Arsa

Ana tasinmaz Uzerinde kat irtifaki kurulmus olup, projedeki bagimsiz bélimlerin listesi rapor ekinde

yer almaktadir.

5.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki
Tasinmazin tapu kayitlari 20.12.2024 tarihinde, Cevre ve Sehircilik Bakanligi Tapu Kadastro Genel
Mudurligt Tasinmaz Degerleme Basvuru Sistemi Uzerinden alinmis olup ilgili belge ekte

sunulmaktadir.

Beyan:
e YonetimPlani:13.07.2023 20.07.2023 tarih ve11825 yevmiye no ile

e *6306 Sayili Kanun geregince riskli yapidir. 19-02-2021 tarih ve 2318 yevmiye no ile
e Eklenti: E-1, D-1, E-2, D-4 no'lu bagimsiz bolimler Gzerinde Depo (1.Bodrum Kat) 20-07-2023

tarih 11825 yevmiye no’su ile
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e E-5veE-6no'lubagimsiz bolimler lizerinde; Depo (Zemin Kat) 20-07-2023 tarih 11825 yevmiye

no’su ile
*Proje insa edilmeden 6nce parsel lizerinde yer alan yapilar riskli yapi olduklari igin yikilmigtir.

5.2.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

Degerlemeye konu projenin bulundugu 347 ada 1 parselin milkiyeti 11.12.2020 tarihinde tahsisen
kurumlar arasindaki devir isleminden T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanligi Toplu Konut idaresi Baskanhgi
(TOKi) miilkiyetine gegcmis olup, 24.11.2022 tarihinde 21888 yevmiye numarasi ile kat irtifaki tesis

islemi gerceklesmistir. Malik bilgisi degismemistir.

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

Projedeki bagimsiz béliimlerin miilkiyeti T.C. Cevre Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanlig Toplu Konut

idaresi Baskanligi’'nda (TOKi) olup sézlesmeye dayali hak ve faydalarin tapu kayitlar agisindan

gayrimenkul yatirim ortakhgl portféyline alinmasinda sermaye piyasasi mevzuati ¢ercevesinde, bir

engel bulunmamaktadir.

5.3 Gayrimenkuliin imar Bilgilerinin incelenmesi

Besiktas ilcesi, Abbasaga Mahallesi 347 ada 1 parsel sayili yer, 16.07.2005 tasdik tarihli 1/5000 6lcekli
Besiktas-Dikilitas-Balmumcu Nazim imar Plani ve 09.08.2007 tasdik tarihli Besiktas-Dikilitas-Balmumcu
Uygulama imar Plani ve plan notu tadilleri kapsaminda Hmax: 27,50 m veya 32 m, 9 kat, ayrik nizam,

Emsal: 2.00 konut alani imarlidir.

OOTUNTG Araglan

E=2.00

Hmax=27.50
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ecns

5.3.1

Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar

Konu proje ile ilgili olarak Besiktas belediyesinde yapilan incelemede asagida tasnif edilen belgelere

ulasiimistir.

Yapi Ruhsatlari

347 ada 1 parsel icin 29.08.2022, 16.06.2023 ve 12.10.2023 tarihinde toplam 30 adet yapi ruhsati

alinmistir.

BAGIMSIZ | KONUT ORTAK TOPLAM

ADA | PARSEL B:CD):( TARIHi SAYISI VERILi$ NEDENi Kl;"“';l‘:"éllm BOLUM ALANI ALAN ALANI
SAYISI (m2) (m2) (m2)
347 1 A 29.08.2022 | 108921-A Yeni Yapi Mesken 39 3.684,90 | 4.542,60 8.227,50
347 1 B 29.08.2022 | 108921-B Yeni Yapi Mesken 36 3.417,80 | 5.765,72 9.183,52
347 1 C 29.08.2022 | 108921-C Yeni Yapi Mesken 23 2.851,10 | 5.740,66 8.591,76
347 1 D 29.08.2022 | 108921-D Yeni Yapi Mesken 23 3.379,80 | 3.102,67 6.482,47
347 1 E 29.08.2022 | 108921-E Yeni Yapi Mesken 25 3.693,80 | 4.924,85 8.618,65
347 1 F 31.08.2022 | 108921-F Yeni Yapi Mesken 25 3.706,10 | 3.200,87 6.906,97
347 1 G 31.08.2022 | 108921-G Yeni Yapi Mesken 22 3.189,70 | 5.805,89 8.995,59
347 1 H 31.08.2022 | 108921-H Yeni Yapi Mesken 38 3.660,40 | 4.130,19 7.790,59
347 1 | 31.08.2022 | 108921-I Yeni Yapi Mesken 38 3.667,90 | 5.361,80 9.029,70
347 1 J 31.08.2022 | 108921-J Yeni Yapi Mesken 26 2.444,10 | 2.818,36 5.262,46
347 1 A 16.06.2023 | 43556-A | isim Degisikligi Mesken 39 3.684,90 | 4.542,60 8.227,50
347 1 B 16.06.2023 | 43556-B | isim Degisikligi Mesken 36 3.417,80 | 5.765,72 9.183,52
347 1 C 16.06.2023 | 43556-C | isim Degisikligi Mesken 23 2.851,10 | 5.740,66 8.591,76
347 1 D 16.06.2023 | 43556-D | isim Degisikligi Mesken 23 3.379,80 | 3.102,67 6.482,47
347 1 E 16.06.2023 | 43556-E | isim Degisikligi Mesken 25 3.693,80 | 4.924,85 | 8.618,65
347 1 F 16.06.2023 | 43556-F | isim Degisikligi Mesken 25 3.706,10 | 3.200,87 6.906,97
347 1 G |16.06.2023 | 43556-G | isim Degisikligi | Mesken 22 3.189,70 | 5.805,89 | 8.995,59
347 1 H 16.06.2023 | 43556-H | isim Degisikligi Mesken 38 3.660,40 | 4.130,19 7.790,59
347 1 | 16.06.2023 | 43556-1 isim Degisikligi Mesken 38 3.667,90 | 5.361,80 9.029,70
347 1 J 16.06.2023 | 43556-J isim Degisikligi Mesken 26 2.444,10 | 2.818,36 5.262,46
347 1 A 12.10.2023 | 121816-A | isim Degisikligi Mesken 39 3.684,90 | 4.542,60 8.227,50
347 1 B 12.10.2023 | 121816-B | isim Degisikligi Mesken 36 3.417,80 | 5.765,72 9.183,52
347 1 C 12.10.2023 | 121816-C | isim Degisikligi Mesken 23 2.851,10 | 5.740,66 8.591,76
347 1 D 12.10.2023 | 121816-D | isim Degisikligi Mesken 23 3.379,80 | 3.102,67 6.482,47
347 1 E 12.10.2023 | 121816-E | isim Degisikligi Mesken 25 3.693,80 | 4.924,85 8.618,65
347 1 F 12.10.2023 | 121816-F | isim Degisikligi Mesken 25 3.706,10 | 3.200,87 | 6.906,97
347 1 G 12.10.2023 | 121816-G | isim Degisikligi Mesken 22 3.189,70 | 5.805,89 | 8.995,59
347 1 H 12.10.2023 | 121816-H | isim Degisikligi Mesken 38 3.660,40 | 4.130,19 | 7.790,59
347 1 | 12.10.2023 | 121816-l | isim Degisikligi Mesken 38 3.667,90 | 5.361,80 | 9.029,70
347 1 J 12.10.2023 | 121816-) | isim Degisikligi Mesken 26 2.444,10 | 2.818,36 | 5.262,46
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Projeye iliskin olarak arsa satis karsiligi gelir paylasim isi s6zlesmesi mevcut olup Sézlesmeye gore

Yiklenici tarafindan Abbasaga 347 ada 1 parseldeki tasinmaz Uzerindeki mevcut yapilar ilgili
mevzuatina uygun olarak yikilacak ve Abbasaga tasinmazindan satisa konu konutlarla ayni niteliklere
haiz 20 adet 2+1 (bagimsiz bélim brit alani 90 m?) ve 157 adet 3+1 (bagimsiz bolim brit alani 120 m?)
olmak Uzere toplamda 177 adet konut ile birlikte Abbasaga arazisini 31 Temmuz 1962 tarihinde
vakfetmis olan El-hac Ebubekir Efendi ibni Receb adina 1 Adet Sosyal ve Egitim Amagch Alanli mescit

(asgari 40 m2 taban alanli /2 kat) yapilacak ve idare’ye teslim edilecektir.

Yiiklenici olarak Pilot Ortak Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi (%99), Ozel Ortak Biskon Yapi A.S. (%1)

olarak tanimlanmistir.

Ayrica sdzlesme kapsaminda olan 723 ada 2 parsel de 14 adet 3+1 (bagimsiz bolim brit alani 120 m?)

toplam 1.680 m? alana tekabiil etmekte olup bu alanin insaat maliyetine katlanilacaktir.

Tasinmaza iliskin Arsa Satis Karsihgr Gelir Paylasim isi sdzlesmesi ile "Toplam Arsa Satisi Karsiligi Satis
Toplam geliri olarak 1.450.000.000 TL, Arsa Satisi Karsiligi idare Payi Gelir Orani olarak %14 ve Arsa
Satisi Karsihg idare Payi Geliri olarak 203.000.000 TL sézlesmeye gére 4 asamada yapilacak olup, 1.
dénem 101.500.000.-TL, 2. dénem 60.900.000.-TL, 3. ddnem 20.300.000.-TL ve 4. ddnem 20.300.000.-

TL olarak 6denecektir." denilmektedir.

Arsa Satisi Karsiligi Satis Toplam Gelirinin artmasi durumunda:

Artan Arsa Satisi Karsiligr Satis Toplam Geliri (izerinden idare Payi Gelir Orani %14 karsilig tutar da,
teklif edilen “Arsa Satisi Karsihigl Asgari idare Payi Toplam Geliri” ne ilave olarak idareye verilecektir.
Yapilan hesaplama toplam gelirin s6zlesmede belirtilen tutardan daha fazla olacag gérilmektedir. Bu
kapsamda Arsa Satisi Karsiligi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) -TL 780.628.699.-TL olarak odngoérilmis ve
hesaplar bu duruma istinaden yapilmistir. Nakit akisi tablolarinda toplam gelirin artisi dikkate alinarak
her donem hasilatindan %14 idareye Odenecegi kabul edilmistir. Ancak soézlesme kapsaminda

sOzlesme imzalanmadan 6nce 1.donem 6demesi olan 101.500.000.-TL nin 6dendigi gérilmistdr.

. i ; sis O Arsa Satis Karsihg Odeme Oranina Gire; Arsa
Odeme ocleas In.(;zdae:‘lzrgli;l:iiien JEARTRN Idare Pay1 Geliri Satist Karsihigy idare Pay:

No: (Taksit Giindl) (ﬁ&SKIPG) (ASKIPG) Taksit Tutarlar

Taksit Odeme Oranlari (Tiirk Liras)
1 Sézlesme Imzalanmadan Once % 50 101.500.000,00 TL
2 Gegici Kabul Onay Tarihinde % 30 60.900.000,00 TL
Gegici Kabul Onay Tarihinden &

3 Baslayarak 180. Giinde % 10 20.300.000,00 TL

4 Kesin Kabul Onay Tarihinde % 10 20.300.000,00 TL

TOPLAM % 100 203.000.000,00 TL
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Sozlesme tarihinden yaklasik 1 hafta sonra yer teslim tutanagi diizenlenmistir. (04.08.2021), ardindan
stre uzatimi alindigi gérilmiustir. 347 Ada 1 Parsel igin is bitim tarihi 03.04.2025 olarak belirlenmistir.
Belediye dosyasinda yapilan incelemede konu proje alani i¢in 1/5000’lik Nazim imar Plani ve 1/1000’lik
Uygulama imar plani ve buna bagh olarak diizenlenen ruhsatlarin iptaline dair dava acildig
gorulmistiir. Dava slirecinde dava konusu yer ile ilgili olarak 1/5000’lik Nazim imar planinin 16.07.2005
tarihli meclis karariyla onanarak, 19.09.2005-19.10.2005 tarihleri arasinda 1 ay sireyle askida kaldigi,
yine 1. Etap Besiktas -Dikilitas Balmumcu 1/1000 6l¢ekli uygulama imar planinin 09.08.2007 tarihinde
Meclis karariyla kesinlestigi ve bu planlara karsi planlarin kesinlesmesinden yillar sonra 12.09.2023
tarihinde davanin agildigi goriuldigi ifade edilmistir. Yukarida belirtilen stireler gectikten ¢cok sonra, s6z
konusu yere iliskin yapi ruhsati diizenlenmesi halinde dava agma hakkinin ihya olmayacagi agik olup
dava acma siresi gectikten sonra acilan sire asimi nedeniyle esasinin incelenmesi olanagi
bulunmamaktadir gerekgesiyle davanin istanbul ili, Besiktas ilcesi, Abbasaga Mahallesi, 347 Ada 1
parsel sayili yere iliskin diizenlenen yapi ruhsatlarinin iptali istemin iliskin kismini ehliyet yéniinden
reddine, istanbul ili, Besiktas ilcesi, Abbasaga Mahallesi, 347 Ada 1 parsel sayili yere iliskin 1/5000’lik
Nazim imar Plani ve 1/1000 Uygulama imar Planinin iptali istemine iliskin kisminin siire asimindan
reddine karar verilmistir. Ardindan istinaf Mahkemesi'ne basvuru yapildigi fakat basvurunun da

reddine karar verildigi gértlmstir. Karar ile ilgili belge rapor ekinde sunulmustur.

5.3.2 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri
Yapi denetim kurulusu bilgisi ruhsatta belirtiimemis olup, yapi denetim fenni mesulleri; Nedim Adem

Berat GUMUS, Yahya Kemal BALIKCI, Fatih Muhammet EKIN, iskender SAMIR olarak belirtilmistir.

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

Tasinmazlarin imar durumlarinda son Ug yil igerisinde bir degisiklik meydana gelmemistir.

5.3.4 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadig1 Hakkinda Goriis

Degerleme konusu gayrimenkul icin alinmasi gereken izin ve belgelerde eksik bulunmamaktadir.

5.3.5 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda
Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda
GoriisDegerleme konusu gayrimenkulliin imar bilgileri agisindan gayrimenkul yatirim

ortakhg portfoyline alinmasinda bir engel bulunmamaktadir.
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5.3.6 Projeye iliskin Detayli Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye
iliskin Olduguna ve Farkli Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkli
Olabilecegine iliskin Agiklama

Calisma kapsaminda olusturulan proje degeri konu milk Gizerinde insaati devam eden projeye aittir.
S6z konusu projenin bir kisminin ve/veya tamaminin degistirilmesi ve farkli bir proje uygulanmasi

halinde bulunacak deger farkli olabilir.

54 Gayrimenkuliin Fiziki Ozellikleri ve Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

Degerleme konusu proje, istanbul ili, Besiktas ilcesi, Abbasaga Mahallesi, 347 ada 1 parselde (16376,59
m? ) gelistiriimektedir. Parsel sekli diizgiin olup, proje toplam 79.089,21 m? insaat alanina sahiptir.
Projede insaat tamamlanma orani Kiler GYO’dan alinan bilgilere gore insaat %42 seviyesindedir. Parsel
Uzerinde 10 adet Blok (A, B, C, D, E, F, G, H, |, J) bulunacaktir. Bloklarda 2+1, 3+1, 3,5+1, 4+1, 4,5+1,
5,5+1, 6,5+1 tipinde daireler planlanmistir. Toplam 352 adet konut nitelikli bagimsiz bolim icin kat

irtifaki kurulmustur.

A Blok: 2 bodrum kati, zemin kat ve 5 normal kat ile toplamda 8 kathdir. Bu blokta toplamda

39 bagimsiz bolim bulunmaktadir.

e B Blok: 3 bodrum kati, zemin kat ve 4 normal kat ile 8 kattan olusmaktadir. Bu blokta ise 36
bagimsiz bolim yer almaktadir.

e CBlok: 3 bodrum kati, zemin kat ve 5 normal kat olmak lizere toplamda 9 kattan olusmaktadir.
C blokta 23 bagimsiz bolim bulunmaktadir.

e DBIlok: 3 bodrum kati, zemin kat ve 6 normal kat ile 10 kathdir. D blokta toplamda 23 bagimsiz
bolim yer almaktadir.

e EBlok: 4 bodrum kati, zemin kat ve 6 normal kat olmak (izere toplamda 11 kathdir. E blokta ise
25 bagimsiz bélim bulunmaktadir.

e F Blok: 3 bodrum kati, zemin kat ve 6 normal kat olmak Uzere toplamda 10 kattan
olusmaktadir. Bu blokta toplam 51 bagimsiz bélim bulunmaktadir.

e G Blok: 4 bodrum kati, zemin kat ve 5 normal kat ile toplam 10 kathdir. G blokta 53 bagimsiz
bolim yer almaktadir.

e H Blok: 4 bodrum kati, zemin kat ve 7 normal kat ile toplamda 12 kathdir. Bu blokta ise 38
bagimsiz bolim bulunmaktadir.

e |IBlok: 4 bodrum kati, zemin kat ve 7 normal kat ile 12 kattan olusmaktadir. | blokta 38 bagimsiz
boliim yer almaktadir.

e J Blok: 2 bodrum kati, zemin kat ve 5 normal kat olmak Uzere toplamda 8 kathdir. Blokta 26

adet bagimsiz bolim bulunmaktadir.
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Toplam Satilabilir Alan: Kiler GYO A.S. tarafindan saglanan icmal listelerine gore, proje genelinde tahsis

ve eklenti alanlari dahil olmak lzere toplam satilabilir alan 55.884,71 m? olarak belirlenmistir.

Sahada yapilan tespitte, bloklarin farkl insaat seviyelerine sahip oldugu bir kisminin kaba insaatlarinin
tamamlandigl, 1 blokta dogramalarin ve camlarin takildigi gérilmustir. Kiler GYO’dan alinan bilgiler ve

sahada yapilan gézlemlere gére tamamlanma seviyesi %42 civarindadir.

5.5 Gayrimenkuliin Kullanim Durumu

Konu parsel lizerinde mevcut durumda Referans Besiktas projesinin insaati devam etmektedir.
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6 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

6.1 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen ya da sinirlayan bir faktor yoktur.

6.2 SWOT Analizi

Giiclii Yonler

e Proje orta Ust gelir grubuna dahil kesimin ikamet ettigi, tercih edilen bir lokasyonda yer
almaktadir.
e Onemli toplanma ve nirengi noktalarinda gok yakin bir bélgede yer almaktadir.

e Bolgede bu biyiiklikte bir parsel tizerinde gelistirilen proje sayisi ¢ok kisithdir.

Zayif Yonler

e Yogun bir yapilasma alaninda yer almaktadir.
e Projede ticari alan bulunmamaktadir.

e Yakin cevrede otopark problemi mevcuttur.
Firsatlar

e Kent genelinde ve 6zellikle de merkezi bélgelerde konut ihtiyaci bulunmakta olup bu ihtiyacin
orta vadede slirecegi ongorilmektedir.

e (Cevresindeki yapilasma genellikle tekil binalar seklindedir. Bolgede kapali site ihtiyaci olacagi
disinidlmektedir.

e Yakin cevrede ve kentin blyik boliminde énemli bir konut eksikligi yasanmakta olup yakin

cevrede rakip olabilecek projenin son derece az oldugu gorilmektedir.
Tehditler

e Bankalarin kredilere uygulamakta oldugu ylksek faiz oranlari gayrimenkul sektériinde
durgunluga yol agmis olup bu durumun uzun siirmesi gayrimenkul degerlerinde diisiise neden

olabilir.
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| )
6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsihigi Yaklasimi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlar

Bolgede nitelikli konut projesi gelistirilebilecek buyulklikte arsa emsaline ulasilamamistir. Bolgedeki
kiiclik arsalar ile ilgili yapilmis olan kat karsiligi insaat s6zlesmelerinde oranlari arsanin blyukliga,
konumu, hisseli olup olmamasi gibi faktorlere bagl olarak farklilasmaktadir. 26.07.2021 tarihli
“Diizenleme Seklinde Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Payi Karsiligi insaat S6zlesmesinde oranlar karsilikl

belirlenmistir.

6.4 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri

Konu calismada konu tasinmazlarin insaat ruhsati almis olmasi, insaat calismalarina baslanmis ancak
henliz tamamlanmamis olmasi ve kat karsiligi insaat s6zlesmesinin sonucunda elde edilecek olan
faydalarin degerinin tespiti s6z konusu oldugu icin iki yontem kullaniimistir. Konu arsanin degerinin
saptanmasiicin Pazar yaklasimi, Gzerinde gelistirilecek projenin ve buna bagli hak ve faydanin degerinin

tespiti icin gelir yaklasimi / gelistirme yontemi kullanilmistir.

6.5 Emsallerin Nasil Dikkate Alindigina iliskin Detaylh Agiklama Diizeltmelerin Yapilma Nedenine

iliskin Detayh Agiklamalar ve Diger Varsayimlar

Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti igin yakin ¢evrede konu miilk ile ortak temel 6zelliklere
sahip benzer nitelikli arsa, konut ve ticari emsaller arastiriimistir. Emsal tablosunda tam miilkiyet
yapisina sahip emsaller segilmis olup farkh bir durumla karsilasiimasi durumunda (hisse satisi, tist hakki
devri, devre milk vs.) s6z konusu durum emsal analizinde degerlendirilmistir. Emsalin degerini
etkileyen pazar disi kosullarin bulunmasi durumunda emsal tablosu ve emsal diizeltme tablosunda

belirtilerek degere olan etkisi analiz edilmistir.

Pazar yaklasimi ve/veya gelir yaklasimi ile yapilan hesaplamalar icerisinde yer alan emsal tablolarinda
yer alan emsallerin, degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine baglh olarak diizeltmeleri yapilirken
asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. S6z konusu tablo vasitasi ile degerleme
calismasinda ¢evreden elde edilen satilik/kiralik emsallerin degerlemesi yapilan tasinmaz/tasinmazlara
gbre durumlarini karsilastirilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller konum/biyuklik/yas/insaat
kalitesi/fiziksel 6zellik ve mulkiyet durumu gibi kriterler dogrultusunda degerlendirilerek diizeltmeye
gidilmistir. Emsal tablosunda yer alan gayrimenkul konu miilke gére “iyi/kiicik” olarak belirtilmisken (-
) dizeltme, konu milke gore "kotu/blyuk" olarak belirtiimisken (+) dizeltme yapilmistir. Emsallerin
her birinin degerleme konusu tasinmaza gore farkliliklari olacagindan bu oranlarda da farklliklar
olusabilmektedir. Diizeltme tablosunda yer alan oranlarin karsiliklari asagida gosterilmistir. Emsal
gayrimenkullin alani degerlemesi yapilan tasinmazin alanina gére daha blyik ise biylklik dizeltmesi
(+) yonde olmaktadir. Diizeltme orani 6ngoriliirken de tabloda belirtilen 6zellikleri karsilastiriimis olup,
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mesleki deneyimlerimiz, sektor arastirmalari, sirketimiz veri tabanindaki diger veriler ve elde edilen

tiim veriler sonucu olusan tiim ogeler dikkate alinarak diizeltme oranlari takdir edilmistir. Raporda

kullanilan emsal diizeltme tablolari deger takdirinde kullanilan yaklasima iliskin analiz amacli

diizenlenmistir.

KONU GAYRIMENKULE GORE DURUMU DUZELTME ORANI
Cok Kétii Cok Biyiik %25 Uzeri
Kot Biyiik %11-%25
Orta Kétii Orta Byik %1-%10
Benzer Benzer %0
Orta lyi Orta Kiigiik -%10 - (-%1)
iyi Kiigiik %25 - (-%11)
Cok lyi Cok Kiiciik -%25 Uzeri

6.5.1 Pazar Yaklagimi

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla

karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.

Degerleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin; mevcut pazarda benzer Ozellikler tasiyan ve yeni

satilmis olan gayrimenkullerle karsilastiriimasi, uygun karsilastirma islemlerinin uygulanmasi ve

karsilastirilabilir satis fiyatlarinda gesitli diizeltmelerin yapilmasi bu yaklasimda izlenen proseddirlerdir.

Bulunan emsaller lokasyon, goriilebilirlik, fonksiyonel kullanim, bytklik, imar durumu ve emsali gibi

kriterler dahilinde karsilastirilarak degerleme analizleri yapilir. Pazar degeri yaklasimi; yaygin ve

karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en cok tercih edilen metottur.

Arsa Emsalleri

Konu milke emsal teskil edebilecek arsa emsalleri bulunmus olup emsal tablosu ve emsal diizeltme

tablosu asagida gosterilmistir.
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Alani ATEEIAELGE Birim m2
Emsal Yeri Ozellik (m2) ingaat Fiyati (TL) Fiyat: (TL) Kaynak
Alani(m2) ¥
Besikta 0,75 Emsal 6 mt Arkheon
1 Balniumiu yukseklik, ticaret | 1.250 938 220.000.000 | 234.667 Gayrimenkul
+Konut 0(532) 422 55 52
Besiktas Dikilitag 1,60 Emsal, Sahibinden
2 410 Ada 64 Parsel H12,50, hisseli 173 277 21.000.000 75.867 0(532) 774 40 76
Besiktas Ortakoy -
0,60 Emsal, Sahibinden
3 394 ad:a 25 Parsel H=9,50 hisseli 234 140 49.000.000 | 349.003 0(531) 422 3349
hissesi
Besiktas Ortakoy Coldwell Banker
4 380 Ada 12 Parsel 1 Emsal konut 93 93 15.000.000 161.290 0(506) 457 57 87
Besiktas Ortakdy Remax Hane
5 74 Ada 2 Parsel 1 Emsal konut 69 104 9.900.000 95.652 0(545) 476 73 56
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Arsa degeri 3.858.499.000 TL olarak takdir edilmistir.

6.5.2 Maliyet Yaklagimi

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Satilik Fiyati (TL) 220.000.000 | 21.000.000 | 49.000.000 | 15.000.000 | 9.900.000
Pazarlik Payi 25% 20% 50% 25% 25%
Pazarlk Sonrasi Satis Degeri(TL) 165.000.000 | 16.800.000 | 24.500.000 | 11.250.000 | 7.425.000
insaat Alani Biyikligi (m2) 1.250 173 234 93 69
Birim m2 ingaat Satis Degeri 132.000 97.110 104.701 120.968 107.609
Konum Diizeltmesi -5% 0% -5% -5% 10%
Hisse Durumu 0% 20% 20% 0% 0%
Buykluk Duzeltmesi -15% -25% -25% -35% -35%
Nitelikli Proje Gelistirilebilme 10% 25% 25% 35% 35%
Toplam Dizeltme Katsayisi -10% 20% 15% -5% 10%
Duzeltilmis Birim Fiyati (TL/m2) 118.800 116.532 120.406 114.919 118.370
Qrtalama Diizeltilmis Birim Ingaat Metrekare 117.805
Fiyati (TL)
insaat Alani Uzerinden Birim Metrekare Degeri (TL) |117.805
Arsa Blyukligu (m2) 16.376,59
Toplam insaat Alani (m2) 32.753,18
Arsa Degeri (TL) 3.858.499.472
Arsa Birim m2 Degeri (TL) 235.611

Hesaplanan arsa degeri lizerine projenin mevcut insaat ilerleme seviyesi olan %42’lik maliyet eklenerek

mevcut durum degeri hesaplanmistir.

Maliyet ongorileri yapilmasinda sektorel tecriibelerimizden ve kesin maliyetleri bilinen benzer
projelerin verilerinden yararlanilmistir. Calisma kapsaminda tiim farkh kapali alan tanimlari icin birim
fiyatlar olusturulmustur. insaat imalat maliyetlerinin {izerine bina disi maliyet kalemleri olan altyapi

giderleri ve peyzaj, cevre diizenlemesi giderleri hesaplanmistir.

Hesaplanan toplam imalat bedelleri tizerine (hard cost), miihendislik ve mimari proje Ucretleri, proje
yonetim giderleri, yap! denetim giderleri, yatirimci sabit giderleri, yasal izin ve danismanlik giderleri,
teslim giderleri, rezerv bltce ve yiklenici lcreti eklenerek diger giderler (soft cost) hesaplanmistir.

insaat imalat masraflari ve diger giderler hesaplanarak toplam insaat maliyetine ulasilmistir.

Maliyet hesaplamalarinda iki parseldeki maliyetler tek proje olarak yiritildiGga icin tek kalemde

toplanmis olup konut alani, ticaret alani, ofis alani ve diger alanlar ayri ayri degerlendirilmistir.

Takip eden béliimde insat maliyeti sunulmustur.
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Miktar Birim Maliyet | Toplam Maliyet
m? / adet TL/m2 TL
BiNA MALIYETLERI
Konut Alani 33.696 35.000 1.179.346.000
Otopark Siginak Depo Teknik 45.394 25.000 1.134.840.250
TOPLAM BiNA MALIYETI, TL 2.314.186.250
BiNA DISI MALIYETLER, TL
Cevre Diizenleme 16.377 350 5.731.807
Altyapi Maliyeti 16.377 500 8.188.295

TOPLAM BiNA DISI MALIYETLER, TL 13.920.102

TOPLAM BiNA VE BiNA DISI MALIYETLER, AR
TL
DIGER MALIYETLER

Mih. & Mim. Ucretleri 1,5% 34.921.595

Proje Yonetim Giderleri 1,5% 34.921.595

Yapi Denetim 2,0% 46.562.127

Yatirimci Sabit Giderleri 2,5% 58.202.659

Yasal izinler & Danismanlk 1,5% 34.921.595

Teslim 2,0% 46.562.127

Rezerv 2,0% 46.562.127

Miteahhit Ucreti 10,0% 232.810.635

TOPLAM DiGER MALIYETLER, TL 535.464.461
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI, TL 2.863.570.812

GIiYDIRiLMiS BiRiM MALIYET 36.207

%42 iLERLEME SEVIYESi MALIYETi

1.202.699.741

TAMAMLANMASI iGiN GEREKLi %58 BOLUM MALIYETi

1.660.871.071

Toplam ingaat maliyeti 2.863.570.812 TL olarak hesaplanmis mevcut ilerleme seviyesi olan %42’lik

maliyet ise 1.202.699.741 TL olarak hesaplanmistir. Projede arsa ve insaat maliyetlerinin toplami

Uzerinde %20 oraninda girisimci kari konularak projenin tamamlanmasi halindeki degeri 8.060.484.000

TL olarak hesaplanmistir.

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugiinkii Degeri

Arsa Degeri (TL)

Projenin Toplam insaat Maliyeti (TL)
Girisimci Kari (0,20) (TL)

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Bugunki Deger

(TL)

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Buglnkui

Yuvarlatiimis Deger (TL)

3.858.499.472

2.863.570.812
1.344.414.057
8.066.484.342

8.066.484.000
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Projenin mevcut ilerleme seviyesine gore degeri ise, 6.073.439.000 TL olarak hesap edilmistir.

Projenin Mevcut ilerleme Seviyesine Gore Bugiinkii Degeri

Arsa Degeri (TL) 3.858.499.472
Projenin Toplam insaat Maliyeti (TL) 1.202.699.741
Girisimci Kari (TL) (%20) 1.012.239.843
Projenin Tamamlanma Seviyesine Gore Toplam Deger (TL) 6.073.439.056

Projenin Tamamlanma Seviyesine Gore Yuvarlanmis Toplam Deger (TL) 6.073.439.000

6.5.3 Gelir Yaklagimi
Degerleme konusu tasinmazlarin insaatinin devam etmesi nedeniyle 2. yaklasim olarak gelir yaklagimi
kullanilmistir. insaatina devam edilen projenin mimari projesi, yapi ruhsati ve Kiler GYO tarafindan

iletilen satisa esas alan hesaplari tizerinden satis gelirleri analiz edilmistir.
Bu kapsamda ilk olarak bolgede markali satisi devam eden ve ikinci el projeler incelenmistir.

Konu proje lizerinde konut gelistiriimesi durumundaki baslangig fiyatlarinin analizi iin rakip projelerin

fiyatlari incelenmistir.

Proje Tip :\I/Iazr; Fiyat (TL) Birim Fiyat (TL)
Dap Yeni Levent 3+1 259 49.950.000 192.857
Dap Yeni Levent 3+1 173 39.500.000 228.324
Dap Yeni Levent 4+1 225 51.750.000 230.000
Dap Yeni Levent 2+1 132 30.950.000 234.470
Dap Yeni Levent 1+1 82 21.750.000 265.244
Dap Yeni Levent 2+1 132 29.650.000 224.621
Dap Yeni Levent 4+1 228 51.650.000 226.535
Dap Yeni Levent 4+1 230 50.550.000 219.783
Dap Yeni Levent 2+1 132 32.150.000 243.561
Dap Yeni Levent 1+1 81 24.000.000 296.296
Dap Yeni Levent 4+1 247 49.750.000 201.417
Dap Yeni Levent 3+1 168 38.700.000 230.357
Dap Yeni Levent 2+1 132 30.550.000 231.439
Sapphire 3+1 280 35.000.000 125.000
Sapphire 2+1 300 65.000.000 216.667
Sapphire 2+1 280 35.000.000 125.000
Sapphire 4.5+42 750 220.000.000 293.333
Sapphire 2+1 260 33.500.000 128.846
Sapphire 1+1 140 21.500.000 153.571
Sapphire 4+1 600 100.000.000 166.667
Sapphire 2+1 260 35.000.000 134.615
Sapphire 4+1 900 130.000.000 144.444

33
Rapor No: KLRGY-2024-00002



Proje Tip fhl/lazr; Fiyat (TL) Birim Fiyat (TL)
Sapphire 1+1 156 21.000.000 134.615
Sapphire 3+1 250 36.200.000 144.800
Sapphire 3+1 280 38.000.000 135.714
Sapphire 3.5+1 330 48.000.000 145.455
Sapphire 7+3 750 220.000.000 293.333
Sapphire 5+3 750 120.000.000 160.000
Sapphire 2+1 260 32.500.000 125.000
Sapphire 1+1 130 21.200.000 163.077
Sapphire 4+1 400 65.000.000 162.500
Sapphire 2+1 330 40.000.000 121.212
Sapphire 3+1 280 37.000.000 132.143
Sapphire 3+1 280 40.000.000 142.857
Sapphire 3+1 254 52.500.000 206.693
Sapphire 3+1 280 41.000.000 146.429
Sapphire 2+1 265 35.000.000 132.075
Sapphire 1+1 160 21.500.000 134.375
Sapphire 1+1 122 21.500.000 176.230
Sapphire 3+1 285 36.500.000 128.070
Sapphire 4+1 600 90.000.000 150.000
Sapphire 3+1 280 35.000.000 125.000
Sapphire 1+1 150 25.000.000 166.667

Levent Loft 1+1 120 23.800.000 198.333
Levent Loft 1+1 120 28.500.000 237.500
Levent Loft 1+1 120 28.000.000 233.333
Levent Loft 1+1 110 17.500.000 159.091
Levent Loft 1+1 136 31.000.000 227.941
Blytkhanli 1+1 116 18.950.000 163.362
Blyukhanli 5+1 380 80.000.000 210.526
Ritz Carlton 2+1 140 43.000.000 307.143
Ritz Carlton 1+1 110 29.750.000 270.455
Ritz Carlton 2+1 135 50.000.000 370.370
Ritz Carlton 2+1 140 48.000.000 342.857
Ritz Carlton 2+1 143 45.500.000 318.182
Nisantas! Koru 2+1 222 69.000.000 310.811
Nisantas! Koru 4+1 800 226.000.000 282.500
Nisantasi Koru 1+1 85 28.000.000 329.412
Nisantas! Koru 1+1 90 26.000.000 288.889
Kent Etiler 3+1 139,83 50.000.000 357.577
Kent Etiler 2+1 93,72 42.000.000 448.143
Kent Etiler 2+1 116,54 51.000.000 437.618
Kent Etiler 3+1 198,74 79.000.000 397.504
Next Level 3+1 294,76 181.560.000 615.959
Next Level 2+1 167,66 92.752.000 553.215
Next Level 2+1 165,43 93.092.000 562.727
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Bu veriler lizerinden projelerin minimum, ortalama ve maksimum birim fiyatlar bulunmustur.

Projeler Min (TL) Ort (TL) Max (TL)
Dap Yeni Levent 192.857 225.529 296.296
Sapphire 121.212 169.070 293.333
Blylikhanl 163.362 199.496 210.526
Ritz Carlton 270.455 323.728 370.370
Nisantasi Koru 282.500 291.562 329.412
Kent Etiler 357.577 404.497 448.143
Next Level 553.215 585.178 615.959
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Elde edilen emsaller diizeltme ¢alismalarina tabi tutularak takip eden tablodaki dizeltilmis fiyatlar elde

edilmistir.

Briit P Diizeltme

Alan —— Konum Mimari Sonrasi

. .. indirim | Sonrasi Net | _.. Proje Zaman Marka Toplam .
Proje Birim N .. Diizeltm " . . . Agidan " . . Briit Alan
. . | Miktani | Alan Birim . Diizeltmesi | Diizeltmesi o Diizeltmesi | Duzeltme ..
Degeri Fivat esi Diizeltme Birim

(TL) i Fiyati (TL)

Dap Yeni Levent | 225.529 25% 169.147 35% 0% 0% 0% 0% 35% 228.348
Sapphire 169.070 5% 160.616 10% 0% 30% 0% 0% 40% 224.863
Buyukhanl 199.496 5% 189.521 0% 0% 20% 0% 0% 20% 227.425
Ritz Carlton 323.728 15% 275.168 0% 0% -10% 0% 0% -10% 247.652
Nisantagi Koru | 291.562 10% 262.406 0% 0% -10% 0% 0% -10% 236.165
Next Level 585.178 25% 438.883 -30% 0% -10% 0% 0% -40% 263.330
Kent Etiler 404.497 10% 364.047 -20% 0% -10% 0% 0% -30% 254.833
Ortalama 240.374

Tum projeler Gzerinden ortalama birim metrekare satis fiyati 240.374 TL olarak belirlenmistir.

Yapilan piyasa arastirmalari cercevesinde elde edilen sonuclar lizerinden proje gelistirme calismalarina

gecilmistir.

Onceki bslimde hesaplanan maliyet aynen kabul edilmis olup toplam 2.863.570.812 TL'lik insaat
maliyetinin, mevcut durum ilerleme seviyesi olan %42 oraninda gergeklestigi ve tamamlamasi igin

gerceklesmesi gerekeli maliyeti 1.660.871.071 TL oldugu hesaplanmistir.

TOPLAM GELISTIRME MALIYETI, TL 2.863.570.812
%42 [LERLEME SEVIYESI MALIYETI 1.202.699.741
TAMAMLANMASI iCiN GEREKLI %58 BOLUM MALIYETI 1.660.871.071

Belirlenen bu maliyet bugtinki kosullarda gecerli olup yillara yaygin olarak yapilan gelistirmede yillar
icerisinde yasanacak fiyat artislarinin da yansitilmasi gerekli olup bu durumda 3 yila yayilacak olan

maliyet artislari takip eden tabloda hesaplanarak sunulmustur.

Yillar 2024 2025 2026 2027 TOPLAM
Gelistirme Maliyeti Yuzdesel Dagilm 42% 35% 23% 0% 100%
Maliyet Artis 0% 25% 20% 15%
Birim Maliyet (TL) 36.207 45.259 54.310 62.457 43.539
Gelistirme Maliyeti (TL) 1.202.699.741 1.252.812.230 987.931.930 0 3.443.443.902

Projenin tamamlamasi icin harcanmasi gereken bedel yillara yaygin hesap ve fiyat artislari neticesinde

2.240.744.161 TL olarak hesaplanmaktadir.
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Varsayimlar

Proje gelistirme ve nakit akisinda. T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanhgi Toplu Konut idaresi Bagkanligi -
TOKi, Kiler GYO A.S.ve Biskon Yapi A.S. tarafindan imzalanan sézlesme kapsaminda “5.3.1
Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar” maddesinde belirtilen Arsa Satisi
Karsiligi Gelir Paylasimi Sozlesmesi dikkate alinmustir.

Sektorel anlamda yapilan piyasa arastirmalari ve genel kabuller dogrultusunda varsayimlar
yapilmistir.

Proje kapsaminda 6ngorilen maliyetler on fizibilite maliyetleri olup, kesin uygulama projelerinin
olusturulmasindan itibaren bu maliyetlerin degisebilecegi 6ngorilmektedir.

Zemin iyilestirmesi ve temel isleri icin yapilacak olan imalatlarin insaat asamasinda teknik
detaylarla ¢ozllecegi varsayllmistir.

insaatinda kaliteli malzeme ve iscilik kullanilacagi varsayilmistir.

Projeler kapsaminda bina maliyeti, altyapi maliyeti, cevre tanzimi ve peyzaj maliyeti ve proje genel
gider maliyeti 6ngorilmistiir. Her bir fonksiyona ait altyapi maliyeti icerisinde, bina oturumuna
iliskin arazi hafriyat bedeli, dogalgaz, elektrik, atik-icme suyu ve telekom altyapisi vb. maliyetler yer
alacagi ongorialmastir. Cevre tanzimi ve peyzaj maliyetleri icerisinde bina yakin ¢evresine iliskin
cevre dizenleme, peyzaj ve aydinlatma maliyetleri yer almaktadir. Proje genel giderleri igerisinde
binaya ait avan proje, mimari, statik, elektrik, tesisat vb. proje maliyetleri, santiye giderleri yer
almaktadir.

Pazarlama maliyetlerinin proje cirosunun %2’si olacagi varsayilmistir.

Tim 6demelerin pesin yapildigi varsayillmistir.

Gayrimenkullerin bitlin hukuki ve yasal prosedirlerinin tamamlanacagi varsayillmistir.

Cari uzun vadeli, devlet tahvilleri risksiz getiri orani olarak kullanilir ve s6z 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. Degerleme galismasinda, gectigimiz 3 yillik siirecteki 10 yil vadeli Devlet Tahvili
faizi orani incelenmis ve bu donemin agirlikli ortalamasi olarak %20 oran “Risksiz Getiri Orani”
olarak alinmistir. Buradan hareketle indirgeme orani %25,00 olarak belirlenmistir.

Arsa payi, yapilan sézlesme ve piyasa bilgileri i1siginda %14 olarak kabul edilmistir. Bu kapsamda
Arsa Satisi Karsihgi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) -TL 780.628.699.-TL olarak 6ngorilms ve hesaplar
bu duruma istinaden yapilmistir. Nakit akisi tablolarinda ddeme planina bagli olarak arsa bedeli
o6deme plani olusturulmus, fazla kalan kisim en son yila eklenmistir. Toplam hasilatin %14’{ niin

idareye 6denecegi kabul edilmistir.
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e Calismalara KDV ve vergi dahil edilmemistir.

e indirgenmis nakit akim tablosu rapor ekinde yer almaktadir.

Kabullerin belirlenmesinin ardindan konut alanlar igin satis senaryosu kurgulanmistir. Satis
senaryosunun kurgulanmasinda satis hizi, satis orani, satilan alan, birim fiyat ve birim fiyat artislari
belirlenerek satis senaryosu olusturulmustur. Ardindan arsa payi, maliyet kalemleri de yillara yaygin
olarak kurgulanmis, nakit akis tablosu olusturulmustur. Projede Kiler GYO’a kalacak bloklarin satis alani
29.495 m? olarak kabul edilmistir. Yiikleniciye kalacak olan satilabilir alan tizerinden idarenin arsa payi

%14 olarak hesaplanmistir.

Hesaplama tablosu rapor ekinde yer almaktadir. Elde edilen sonuglara iliskin sonuglar takip eden

tabloda takdim edilmistir.

Projeden Elde Edilecek Yillara Yaygin Satis Geliri, 11.290.464.397 TL
Kalan ingaat Maliyeti, 2.240.744.161 TL
Toplam Arsa Payi Net Bugiinkii Degeri, 1.142.572.957 TL
Sozlesmede Belirtilen Odeme Programina Gére Arsa Net Bugiinkii Degeri 1.072.917.303 TL
Pazarlama Giderleri Sonrasi Yillara Yaygin Gelistirici Net Nakit Akisi 9.615.073.393 TL
Pazarlama ve insaat Maliyeti Sonrasi Yillara Yaygin Gelistirici Net Nakit Akisi 7.374.329.233 TL
Gelistiricinin Elde Edecegi Hak ve Faydanin Bugiinkii Degeri 5.119.095.871 TL
Proje Net Bugiinkii Degeri 6.333.779.536 TL

6.5.4 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

S6z konusu arsa lizerinde gelistirilecek projenin buglinkl degeri 6.333.779.536 TL, arsa degeri ise,
3.858.499.000 “dir.

6.5.5 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Konu tasinmaz lzerinde kira geliri olusturacak nitelikte bir yapi mevcut degildir.

6.5.6 En Verimli ve En lyi Kullanim Analizi
Degerleme konusu tasinmaz Ulzerinde konut projesinin gelistirilmesinin en verimli en iyi kullanim

oldugu degerlendirilmektedir.

6.5.7 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme islemi Kiler GYO ‘nun proje kapsaminda elde edecegi hak ve faydanin degerinin saptanmasi

icin yapildigi icin her bir bagimsiz bolimiin degeri hesaplanmamistir.

38
Rapor No: KLRGY-2024-00002



7  ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

7.1  Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amagla izlenen
Yaklagimin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Calisma kapsaminda iki farkli degerleme yontemi kullaniimis olup maliyet yontemi ile mevcut ingaat
seviyesine gore proje degeri 6.073.439.056 TL (~6.073.439.000 TL), gelir yaklasimi ile proje degeri
6.333.779.536 TL TL (~6.333.780.000 TL) olarak hesaplanmistir. Degerlemenin konusu sdzlesmeye dair
hak ve fayda olup sozlesme kosullarina gore hesaplamalarin yapildigi gelir yaklasimi ile hesaplanan
deger dikkate alinmistir.

Kiler GYO ve Biskon Yapi'nin ilgili s6zlesmeye dayali hak ve faydalarinin toplam degeri 5.119.095.871
TL (~5.119.096.000 TL) olarak belirlenmistir.

Kiler GYO Payi (%99) 5.067.905.040 TL
Biskon Yapi Pay (%1) 51.190.960 TL
Toplam 5.119.096.000 TL

Sézlesmeden kaynaklanan hak ve faydalarda KILER GYO A.S.'nin %99 payina tekabiil eden degeri
5.067.905.040 TL olarak takdir edilmistir.

7.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3  Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler

Degerleme konusu tasinmaz igin tarafimizca daha 6nce rapor hazirlanmamistir.
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7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak
ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyline Alinmasinda Sermaye Piyasasi
Mevzuati Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gériis

Sermaye Piyasasi Kurulu Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin 22-1-¢ maddesine
gore gayrimenkul yatirim ortakliklari kendi miulkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira, hasilat
paylasimi veya kat karsiligi arsa satisi sozlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar lizerinde,

gayrimenkul projesi gelistirebilirler veya projelere st hakki tesis ettirmek suretiyle yatirim yapabilirler.

Tebligin 22. Madde ¢ bendine gore gayrimenkul yatirim ortakliklari ; "Kendi milkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsiligi arsa satisi s6zlesmeleri akdettigi baska kisilere ait
arsalar Gizerinde, gayrimenkul projesi gelistirebilirler veya projelere st hakki tesis ettirmek suretiyle
yatirim yapabilirler. Yapilacak s6zlesme hiikiimleri cercevesinde bir veya birden fazla tarafla ortak bir
sekilde yiritllecek projelerde, ortaklik lehine miilkiyet edinme amaci yok ise ortakligin s6zlesmeden
dogan haklarinin Kurulca uygun gorilecek nitelikte bir teminata baglanmis olmasi zorunludur.
Soézlesmenin karsi tarafinin Toplu Konut idaresi Bagkanligi, iller Bankasi A.S. belediyeler ile bunlarin
bagh ortakliklari, istirakleri ve/veya yonetim kuruluna aday gésterme imtiyazinin bulundugu sirketler

olmasi halinde bu bentte yer alan teminat sarti uygulanmaz.

Tebligin 26. Maddesine gore Ortaklik lehine s6zlesmeden dogan alim, 6nalim ve geri alim haklarinin,
gayrimenkul satis vaadi sozlesmeleri ve kat karsihg insaat s6zlesmeleri gibi ortaklik lehine haklar
saglayan sozlesmelerin, rehinli alacaklarin serbest dereceye ilerleme haklarinin ve ortakligin kiraci
konumunda oldugu kira sézlesmelerinin tapu siciline serhi zorunludur. S6z konusu yikUmlGlGgin
yerine getirilmesinden ortaklik yonetim kurulu veya yénetim kurulunca yetkilendirilmis olmasi halinde

ilgili murahhas {iye sorumludur. Bu maddede sayilan sézlesmelerin karsi tarafinin Toplu Konut idaresi

Baskanhgi, iller Bankasi A.S. belediyeler ile bunlarin bagh ortakliklari, istirakleri ve/veya ydnetim

kuruluna aday gosterme imtiyazinin bulundugu sirketler olmasi halinde bu sdzlesmelerin tapu siciline

serhi zorunlu degildir. Bu kapsamda ilgili s6zlesme tapuya tescil edilmemistir. Tasinmazin milkiyeti

T.C. Cevre Sehircilik Ve iklim Degisikligi Bakanlig Toplu Konut idaresi Baskanligi (TOKi) ait olup, Kiler
GYO A.S ve Biskon Yapi A.S. ile iller Bankasi A.S. arasinda Arsa Satisi Karsihgi Gelir Paylasimi Sézlesmesi

bulunmaktadir.

Tebligin 22-1-c maddesine gore gayrimenkul yatirim ortakliklari portféylerine ancak lzerinde ipotek
bulunmayan veya gayrimenkulliin degerini dogrudan ve dnemli 6l¢lide etkileyecek nitelikte herhangi
bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30
uncu madde hukimleri saklidir.", tebligin 22-1-j maddesine gore "Herhangi bir sekilde,
devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirim yapamazlar. Yiksek

Planlama Kurulundan izin alinmasi sarti bu hiikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendirilmez."
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hikimleri yer almaktadir. Tasinmaz tizerinde gayrimenkuliin degerini etkileyecek herhangi bir takyidat

bulunmamaktadir

Tebligin ilgili maddelerine gore Kiler GYO A.S ve Biskon Yapi A.S nin arsa sahibi idare ile imzaladig
26.07.2021 tarihli arsa satisi karsiligi gelir paylasimi sozlesmesi ve 24.03.2023 tarihli slire uzatimi
uyarinca so6zlesmeden kaynaklanan haklarin Kiler GYO payinin “Gayrimenkule Dayali Hak” olarak

gayrimenkul yatirim ortakhgi portféyline alinmasinda bir engel olmadigi diisiinilmektedir.

7.5 Gayrimenkullerin Devredilmelerine iliskin Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadigi Hakkinda

Goriis
Degerleme konusu gayrimenkuliin devredilmelerine iliskin herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.
7.6 Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin Ve Portfoye Dahil Edilme
Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Goériis

Gayrimenkulin tapudaki niteligi, fiili kullanim sekli ve portfoye dahil edilme nitelikleri birbiriyle

uyumludur.
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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

tiim hususlara katilyorum.

8.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmazin bulundugu yer, civarinin tesekkil tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga olan
cepheleri, alan ve konumu, imar durumu, manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tim
ozellikleri dikkate alinmis, mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmis olup, s6z konusu tasinmazin
degerlendirmesinde llkenin ekonomik durumu da g6z 6niine alinarak degerleme konusu parselde Kiler

GYO A.S ‘ye ait s6zlesmeye dayal hak ve faydalarinin degeri asagida belirtilmistir.
31.12.2024 Tarihi itibari ile

Kiler GYO A.S ‘ ye Ait, S6zlesmeye Dayali Hak ve Faydalarinin Degeri

(KDV Harig) | 5.067.905.000 TL
(KDV Dahil) | 6.081.486.000 TL

1. Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.
2. KDV orani %20 kabul edilmistir.

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

Hazirlayan Onaylayan
Dilek YILMAZ Nesecan CEKICI
Lisansl Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 400566 SPK Lisans No: 400177
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