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Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum + Invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.
Dayanak Sézlesme Tarihi : 26.01.2017

Degerlenen Miilkiyet Haklari  : Hisseli Milkiyet

Ekspertiz Tarihi : 29 Aralik 2017

Rapor Tarihi : 05 Ocak 2018

Revize Tarihi : 16 Temmuz 2018 !

Raporun Tiiri: . Gayrimenkul Degerleme Raporu

Miisteri / Rapor No " 204 - 2017/6165-Rev.

Dederleme Konusuy . Kavakli Mahallesi, Ayasofya Caddesi,

484 Ada, 17 nolu parsel
Beylikiduzi/ISTANBUL

Istanbul ili, Beylikdiizii ligesi, Yakuplu Mahallesi, 484 ada,
17 nolu parselde kayitli “Arsa” nitelikli ana gayrimenkul

Tllay AKYOL - 50237/1766873 hisse

Ihlas Gayrimenkul Proje Gelistirme Ve Ticaret Anonim

Sirketi - 42615/3533746 hisse

Sengil OZBAS - 146495/7067492 hisse

Adnan YUCEL - 68175/3533746 hisse

Yilmaz YUCEL - 68175/3533746 hisse
Sahibi * Halil Yildinm YUCEL - 68175/3533746 hisse

Hasan YUCEL - 68175/3533746 hisse

Hiiseyin YUCEL - 68175/3533746 hisse

Halit YUCEL - 68175/3533746 hisse

Kiler GYO Anonim Sirketi - 2630587/3533746 hisse

Ahmet YUCEL - 49086/1766873 hisse

Ihlas Yapi Turizm Ve Saglk A.S. - 359201/7067492 hisse

Tasinmaz 02.07.2012 ‘Tasdik Tarihli, 1/1000 Olgekli
. . Beylikdlizli Uygulama imar Plan Tadilati kapsaminda;
Imar Durumu " Emsal: 1,60, Hmaks: 15,50 m, Insaat Nizami: Ayrik

yapilagsma kosullu Konut alaninda kalmaktadir.

. Bu rapor, yukarida adresi belirtilen qga rimenkullerin pazar

Raporun Konusu ' deé']er?nin 'tyespitine ybnelik olarak ha?mrlanm:stlr. ?

Gayrimenkuliin Adresi

Tapu Bilgileri Ozeti

MEVCUT TAMAMLANMA ORANI ITIBARIYLE KiLER GYO A.S.’NIN 1
PROJEDEKI PAYININ / ARSADAKI HiSSESINiN
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI(C) 114.560.000,-TL | 30.024.112,-USD
EOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHIL) 135.180.800,-TL | 35.428.452,-USD |

Y e Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal Yatirimeilar Dairesi Bagkanhigi’'nin 18.04.2018 tarihli yazisinda
belirtilen hususlar dikkate alinarak rapor revize edilmistir. Yaz tarihinden sonra revizeler igin gerekli bilgi ve belgelerin
temini sebebiyle raporun revize hali ancak 16.07.2018 tarihinde sonuclandirilabilmistir.

* Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri VIII, No: 35 sayili “Sermaye Piyasasi Mevzuat Cergevesinde Degerleme
Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina lliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hiiktimleri

ile Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve 27/781 sayih kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” cercevesinde hazirlanmistir.,
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GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S.

PROJENIN TAMAMLAMASI HALINDEKI

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARIC) 594.500.000,-TL | 155.807.737,-USD
TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHiL) 701.510.000,-TL | 183.853.129,-USD
RAPORU HAZIRLAYANLAR
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani

4..\ M
Mufra 'Wust fa YOKSEL alilYSertac GUNDOGDU
(SPK Léans Belge No: 401651) (SPK Lisans Belge No: 401865)
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GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK AS

1.BOLUM SiRKET VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER
1.1 SIRKETI TANITIC] BILGILER

SIRKETIN UNVANI # INVEST Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.

SIRKETIN ADRESj ! Izzettin Calislar Caddesi, Gulay Apartmani, No: 61/4
Bahgelievler / iSTANBUL

TELEFON NO + 0212505357677

FAALIYET KONUSU : Bir lcret veya sozlesmeye dayali olarak yapilan gayrimenkul
danismanlik ve ekspertiz faaliyetleri- NACE KODU: 68.31.02
(Rev.2)

KURULUS TARIHi :04.10.2011

SERMAYES]| : 275.000,-TL

TICARET siciL NoO :792227

KURULUSUN YAYINLANDIGT
TICARET siciL GAZETESI’'NiN
TARIH VE NO.SU : 10 Ekim 2011 / 7917

Not-1:  Sirket, 16 Subat 2012 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasas) Kurulu'nun (SPK)
“Gayrimenkul Degerleme Sirketleri Listesi'ne alinmistir.

Not-2:  Sirkete, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’'nun (BDDK) 07.03.2013 tarih ve
6697 no’lu karari ile degerleme hizmeti yetkisi verilmistir.

1.2  MUSTERIYI TANITIC] BILGILER

SIRKETIN UNVANI # Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakiig AS.

SIRKETIN ADRESi : Emniyet Evleri Mahallesi,
Eski Biiyiikdere Caddesi, No:1/1, Kat: 7
34415 Kagithane/iISTANBUL

TELEFON NO : 0212 456 70 00
KAYITLI SERMAYE TAVANI : 1.400.000.000,-TL
CIKARILMIS SERMAYESi : 124.000.000,-TL
KURULUS TARIHi : 08.02.2008
HALKA ACIKLIK ORANI : %34,50

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Tarkiye'nin  cesitli bélgelerinde  yer alan muhtelif
gayrimenkuller

INV 204 - 2017/6165-Rev. % 5
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GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S

2.BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILIK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi lzerine adresi belirtilen Gayrimenkuliin bugilnkl pazar
degerinin tespitine yonelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

Pazar dederi, bir varlik veya yukumlulagin, uygun pazarlama faaliyetleri
sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alic arasinda, taraflarin bilgili ve basiretli bir
sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir islem ile
degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullaniimasi gerekli gorilen tahmini tutardir.

Pazar degerinin tanimi asagidaki kavramsal Gerceveye uygun olarak uygulanmas;
gerekir:

(a) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik igin para cinsinden
ifade edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar degeri, dederleme tarihi itibariyla, pazarda
pazar degeri tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olas; fiyattir. Bu
fiyat, satici tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en lyi ve alici tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek €n avantajli fiyattir. Bu tahmin, 6zellikle de satisla iligkili
herhangi bir tarafca saglanmis &zel bedeller veya imtiyazlar, standart olmayan bir
finansman, sat ve geri kirala sozlesmesi gibi 6zel sartlara veya kosullara dayanarak
arttinlmis veya azaltilmis bir tahmini fiyati veya sadece belirli bir malike veya aliciya
yonelik herhangi bir deger unsurunu kapsamaz.

(b) "El degistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varligin veya yukimlalagin
degerinin, 6nceden belirlenmis bir tutar veya gergek satis fiyatindan Ziyade tahmini bir
deger oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat degerleme tarihi itibariyle, pazar degeri
tanimindaki tim unsurlar kargilayan bir islemdeki fiyattir;

(c) “Degerleme tarihi itibariyla” ifadesi degerin belirli bir tarih itibariyla
belirlenmesini ve o zamana 0zgu olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullar
degisebileceginden, tahmini deger baska bir zamanda dogru veya uygun olmayabilir.
Degerleme tutari, pazarin durumunu ve iginde bulundugu kosullari baska bir tarihte degil
sadece de§erleme tarihi itibariyla yansitir;

(d) “Istekli bir alic arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gegcmis olan, ancak
zorunlu kalmis olmayan bir alici anlamina gelmektedir. Bu alici her fiyattan satin almaya
hevesli veya kararli degildir. Bu alic, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesij
mumkin olmayan, sanal Veya varsayimsal bir pazardan ziyade mevcut pazar
gergeklerine ve mevcut pazar beklentilerine uygun olarak satin alir. Var oldugu kabul
edilen bir alici pazarin gerektirdiginden daha ylksek bir fiyat O0demeyecektir. Varligin
mevcut sahibi ise pazar olusturanlar arasinda yer almaktadir.

INV 204 - 2017/6165-Rev. /7 f 6
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(e) “Istekli bir satici” ifadesi ise belirlj fiyattan satmaya hevesli veya mecbur
olmayan, ya da mevcut pPazar tarafindan makul gorulmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir
satici anlamina gelmektedir, [stekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varlig uygun
Pazarlama faaliyetleri sonucunda agik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en
iyi fiyattan satmak istemektedir, Varligin asil sahibinin gercekte icinde bulundugu
kosullar, yukarida anilan sartlara dahil degildir, ¢iinkii istekli satic varsayimsal bir
maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina
veya ylkseltmesine yol agabilecek, ornedin ana sirket ve bagh sirket veya ey sahibi ve
kiraci gibi taraflar degdil, aralarinda belirli ve 6zel bir iligki bulunmayan taraflar arasinda
yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar degeri islemlerinin, her biri bagdimsiz olarak
hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildigi varsayilir.

(9) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara Gikartilarak en

en iyi fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis yonteminin, saticinin erisime
sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecedi en uygun yontem oldudu kabul edilir,
Varligin pazara Gikartilma siiresi sabit bir siire olmayip, varhigin tiriine ve pazar
kosullarina gére degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katilimcisinin
dikkatini cekmesi igin yeterli siire taninmasi gerekliligidir. Pazara cgikartilma zamani
degerleme tarihinden 6nce gerceklegmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin
ve istekli alicinin degerleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varhigin yapisi, 6zellikleri, fiili
Ve potansiyel kullanimlan hakkinda makul Olgllerde bilgilenmis  olduklarin
varsaymaktadir. Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlar agisindan
€n avantajli fiyati elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklar varsayilir. Basiret,
faydasi sonradan anlasilan bir tecriibenin avantajiyla degil, degerleme tarihi itibariyla
Pazar sartlari dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlann dustiga bir ortamda
onceki pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak
kabul edilmez. By gibi durumlarda, pazarlarda degisen fiyat kosullari altinda varliklarin el
degistirildigi diger islemler igin gecerli oldugu gibi, basiretli alicilar veya saticilar o anda
mevcut en iyi pazar bilgileri dogrultusunda hareket edeceklerdir.

(i) “Zorlama altinda kalmaksizin” ifadesi ise taraflardan her birinin zorlanmis

olmasidir.

Bu degerleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.
- Analiz edilen gayrimenkullerin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varhg
pesinen kabul edilmistir.

= Alici ve satici makul ve mantikli hareket etmektedirler,

INV 204 - 2017/6165-Rey. / 7
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- Taraflar gayrimenkuller jle ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler,

- Gayrimenkullerin satigi icin makul bir siire taninmstir,

- Odeme nakit veya benzeri araclarla Pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin ahm / satim islemi Sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa
faiz oranlar Uzerinden gerceklestirilmektedir.

2.2 MUSTERI TALEPLERINiN KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Listeye Alinmalarina Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” hikdmleri ile Kurul'un 20.07.2007
tarih ve 27/781 sayili kararinda yer alan “Degerleme Raporlarinda Bulunmas; Gereken
Asgari Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul degerleme raporudur,

Tarafimiza musteri tarafindan getirilen herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanglarimiz dogrultusunda asagidaki hususlar teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldudumuz tim bilgiler cercevesinde
dogrudur,

- Raporda belirtilen analizler ve sonuglar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisitl olup kisisel, tarafsiz ve onyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olusmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan miilklerle ilgili olarak gincel veya gelecede
donik higbir ilgimiz yoktur. By isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
cikarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gbrevie ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz tcret, musterinin amacg
lehine sonuglanacak bir yone veya énceden saptanmig sonuglarin gelistirilmesi
ve bildirilmesine veya bu degerlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl degildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan mulkler sahsen incelenmistir, Degerleme calismasinda
gorev alanlarin degerlemesi yapilan miilklerin yeri ve trl konusunda daha
Onceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen Kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda
mesleki bir yardimda bulunmamlgtlr.
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3.BOLUM GAYRIMENKULUN

HUKUKI TANIMI VE RESMi

KURUMLARDA YAPILAN INCELEMELER

3.1 GAYRIMENKULUN MULKIYET DURUMU
3.1.1 TAPU KAYITLARI

SAHIBI

iLi

ILCESi
MAHALLESi
MEVKii
PAFTA NO
ADA NO

PARSEL NO
ANA )
GAYRIMENKULUN
NITELiGI
YUZOLCUMU (m?)
HISSEsi
YEVMIYE NO
CILT NO

SAYFA NO

TAPU TARIiHi

Tllay AKYOL - 50237/1766873 hisse

Ihlas Gayrimenkul Proje Gelistirme Ve Ticaret Anonim Sirketi
— 42615/3533746 hisse

Sengiil OZBAS - 146495/7067492 hisse

Adnan YL:'CEL - 68175/3533746 hisse

Yilmaz YUCEL - 68175/3533746 hisse

Halil Yildirnnm YUCEL - 68175/3533746 hisse

Hasan YU(;EL - 68175/3533746 hisse

Hiseyin YUCEL - 68175/3533746 hisse

Halit YUCEL - 68175/3533746 hisse

Kiler GYO Anonim Sirketi - 2630587/3533746 hisse
Ahmet YUCEL - 49086/1766873 hisse

Ihlas Yapi Turizm Ve Saglik A.S. - 359201/7067492 hisse
Istanbul

Beylikdiizi

Yakuplu

G21A04A2D-3A

484

17

Arsa
35.337,46

Kiler GYO A.S. - 2630587/3533746 hisse
27981

144

14261

14.12.2017

3.1.2 GAYRIMENKULE DAYALI HAKLAR

Kiler GYO A.S.’den temin edilen Diizenleme Seklinde Kat Karsiigi Insaat ve Ara
Satisi Karsiligi Hasilat Paylasim Sézlesmesi ve Kiler GYO A.S. yetkilililerinden temin edilen
paylasim tablosuna gore parseldeki Kiler GYO A.S.'ne ait hisseye tekebiil eden 26.305,87
m2’lik kisim icin hasilat paylasimi orani %32,01, 4.090,50 m2"lik s6zlesmeden dogan
kisimda ise hasilat paylasimi orani %0,12 olmak iizere gelistirilmesi planlanan proje
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blnyesindeki Kiler GYO A.S. hasilat paylasim orani toplam % 32,13 olarak
hesaplanmistir.

Sozlesme sureti eklerde sunulmustur, 3

3.2 ILGILI TAPU siciL MUDURLUGU’'NDE YAPILAN TAKYIiDAT
INCELEMESI

Tapu Kadastro Genel Madirliga TAKBIS sisteminden 27.12.2017 tarihinde saat
18:21 itibariyle temin edilen Tasinmaza Ait Tapu Kaydi belgesine gore tasinmaz

Uzerindeki asadidaki takyidatlarin bulundugu tespit edilmistir. Tasinmaza ait kayitlar ekte
sunulmustur.

Serhler Hgnesjnge;

* Tulay AKYOL hissesi Uzerinde Ihlas Gayrimenkul Proje Geligstirme Ve Ticaret

Anonim Sirketi lehine Satis Vaadi Vardir. Vaad Bedeli: 6.419.100 TL (15.12:2017 7
28156)

Beyan Hanesindg;

* Adnan YUCEL, Yilmaz YUCEL ve Halil Yildinm YUCEL hisseleri izerinde ‘Badis ilisigi
Dogmustur.’ beyan varndr. (22.07.2015/ 17593)

3.2.1 GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDAT VARMI, TAKYIiDAT VAR iSE
TAKYIDAT GAYRIMENKULUN DEVRINE ENGEL Mi?

Gayrimenkul (izerinde yukarida da belirtildigi gibi Tllay AKYOL hissesi Uzerinde
“Thlas Gayrimenkul Proje Gelistirme Ve Ticaret Anonim Sirketi lehine satis vaadi serhi” ile
Adnan YUCEL, Yilmaz YUCEL ve Halil Yildinm YUCEL hisseleri (izerinde "badis ilisigi
dogmustur” beyani bulunmaktadir. Kiler GYO A.S.'nin hissesi (izerinde gayrimenkuliin
devrine engel teskil edecek herhangi bir takyidat bulunmamaktadir.

Ancak Teblig'in 26. Maddesi'ne * gore yapilan hasilat paylasimi sézlesmesine iliskin
olarak tapu kutugine herhangi bir serh konulmadig gorulmdis olup gayrimenkullerin,
sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri Gercevesinde gayrimenkul yatirrm ortakhg:
portféyiinde yer almalar icin Teblig’in 26. Maddesi'ne istinaden s6zlesmenin
tapu kiitiigiine serh edilmesi gerekmektedir.

Sozlesme evraklan konu parselin eski parsel numarasi olan 484 ada, 12 parsel igin diizenlenmistir,

Tapuya serhi zorunlu sozlesmeler / MADDE 26

(1) Ortaklik lehine sozlesmeden dogan alim, 6nalim ve geri alim haklarinin, gayrimenkul sati§ vaadi sézlesmeleri, kat
karsilig1 ingaat sdzlesmeleri ve hasilat paylagimi s6zlesmeleri gibi ortaklik lehine haklar saglayan s6zlesmelerin. rehinli
alacaklarin serbest dereceye ilerleme haklarinin ve ortakligin kiract konumunda oldugu kira stzlesmelerinin tapu
siciline serhi zorunludur. Sgz konusu yiikiimliligiin yerine getirilmesinden ortaklik ybnetim kurulu veya ydnetim
kurulunca yetkilendirilmis olmasi halinde ilgili murahhas liye sorumludur.

Bu maddede sayilan sozlesmelerin kars: tarafinin Basbakanlik Toplu Konut [daresi Bagkanhg: ve istirakleri olmas:
halinde bu s6zlesmelerin tapu siciline serhi zorunlu degildir.
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Diger yandan tapu  mudarlagi  ile yapillan temaslarda hasilat paylasimi
sOzlesmelerinin tapu kitigine serh edilmedigi bilgisi sifahen 6grenilmistir. Ayrica bir
sureti eklerde sunulan Cevre ve Sehircilik Bakanligi Tapu ve Kadastro Genel Mudirlagi

bir yasa hiikmii bulunmadigindan, serh verilmesine olanak olmadi§i” karar altina alinmis
olup, Medeni Kanun’un 1009. ve Ticaret Sicil Tlzugl'niin 46 ve 47, maddeleri uyarinca
sozkonusu sézlesmenin serhine yénelik hikim bulunmadi§indan serhinin  mimkiin
olmadig degerlendirilmistir.

Ozetle ilgili so0zlegsmenin yasa ve yGnetmeliklerce tanimlanmadigi ve tapu kitigiine
serh edilebilecedi yéniinde bir hikim bulunmadigi gerekceleri ile tapu kutiugine
islenemedigi anlasilmistir. Ancak gayrimenkuller sermaye Piyasasi mevzuatina tabii
olduklarindan bu konuda kesin bir yargiya varilamamamis ve husus Gyrimenkul Yatirim
Ortakliklar Tebli§ kapsaminda ele alinmistir. Diger yandan Kiler GYO A.S. projede
arsa maligi konumunda oldugundan serhin islenip islenmemis olmas: hususu
Kiler GYO A.S.'nin Proje ya da arsadaki payini olumsuz etkilememektedir.

3.2.2 GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDAT VAR isg TAKYIiDAT

GAYRIMENKULUN SPK MEVZUATI HUKUMLERINCE GYo PORTFOYUNDE
BULUNMASINA ENGEL Mi?

Gayrimenkul  (izerinde Kiler GYO A.S.nin hissesini kisitlayici  takyidat
bulunmamaktadir. Rapor konusu gayrimenkuliin tapu incelemesi itibariyle sermaye
piyasasi mevzuati hlikimleri cercevesinde gayrimenkul yatirim ortakligi portféyiinde
"Proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca yoktur.

3.3 ILGILi BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Beylikdiizi Belediyesi imar MuduarlGgi’nde yapilan incelemelere gore rapor konusu
gayrimenkul, 02.07.2012 Tasdik Tarihli, Beylikdiizii Iigesi, 1/1000 Olgekli Beylikdiizii
Uygulama Imar Plani Plan Notu Tadilati kapsaminda; Emsal: 1,60, Insaat Nizam: Ayrik
yapilanma kosullu Konut alaninda kalmaktadir.

Degerlemeye konu tasinmaz icin Arazi Toplulastirma ve 3194 Sayili Imar
Kanunu’'nun 18. Madde uygulamasi yapilmistir. Parselin yer aldigi bélgede Plan ve Proje
MUdarliga tarafindan plan notu tadilat hazirlanmis olup bu plan notu 02.07.2012
tarihinde istanbul Bliy(liksehir Belediye Bagkanligi tarafindan olaylanmistir.,
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Arazi toplulastirmasi alan; icerisinde tevhid sonucu olusan 20.000 m2’den blyiik
parsellerde planda verilen emsal degeri %55 artirilarak uygulama vyapilir. Bu
uygulama esnasinda parsel alaninin %20’sinin okul alani, saghk alani, yesil alan vb.
donati alani olarak kullanilmak izere kamuya terk edilmesi sarttir. Arazi
toplulastirma alani icerisinde tevhid sonucu olusan 20.000 m2’den blylk parseller
disinda kalan parsellerde 1/1000 olgekli planda verilen emsal degerlerine gére
uygulama vyapilacaktir. 20.000 m2‘den blyiik parsellerin ifraz edilerek tevhid
edilmesi veya imar uygulamasina girmesi halinde bu parsellerde ve buy parsellerin
tevhidi sonucu olusacak parsellerde ifraz ve imar uygulamasi 6ncesinde verilen
emsal degerlerine (Emsal: 1.00, Emsal:1.60) gére uygulama yapilacaktir. Ancak
600 m2'den kiiciik parsellerde 1/1000 Glgekli plan paftasinda verilmis olan emsal
degerleri %55 azaltilacaktir. Bu alanda 20.000 m2'den blylk parsellerde ve yapl
adasinin tamaminin tevhid edilmesiyle yapilan uygulamalarda Hmaks:40.50 m olup,
bunun disindaki uygulamalarda 1/1000 Olcekli plan paftalarinda verilen yiikseklik
degerlerine uyulacaktir. Plan degisikligi yapilmadan arazi toplulastirma alani sinirlan
degistirilemez.

Arazi  toplulastirma alaninda yer alan donati alanlarinda  biiyiikliiklerinin
azaltiimamasi ve ilgili kamu kurumundan (Blytiksehir Belediye Bagkanligi'nin ilgili
birimleri ve 1l Milli Egitim Mudaraga, Il saghik MUdarlaga vb.) uygun géris alinmas
sartiyla ayni imar adasi icinde yer degisikligi yapilabilir. Yol alanlan ile ilgili
uygulamalarda iptal edilen yol alanlari emsal hesabina dahil edilmeyecek ve donat
alani olarak duzenlenecektir. By uygulamalar sonucu tevhid edilen parsellerin
20.000 m2’den biiyiik olmas; halinde parsel alanlarinin %20'si ilave donati alani
olarak ayrilacaktir. By islem sirasinda donati alanlar kamu eline gecmeden imarl
alanlarda insaat ruhsat dlzenlenemez. Donati alaninin yer degisikligine iliskin plan

degisikligi yapiimadan imarl kisimlarda yapi kullanma izin belgesi dizenlenmez.
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3.3.1 SON 3 YIL iCERISINDE iMAR PLANINDA HERHANGI BiR DEGISIKLIK YAPILDI
MI?

Degerleme konusy tasinmazin imar durumunun son Uc yil icerisinde degismemis

verilmemistir. Ancak 10.04.2018 tarihinde yeniden basvuruda bulunularak ilgili yazi
Beylikdlzi Belediyesinden temin edilmis ve rapor ekinde sunulmustur.

3.3.2 BELEDIYE iMAR MUDURL{G{ ARSIVI'NDE GAYRIMENKULA AiT ARSIV
DOSYASI UZERINDE YAPILAN INCELEMELER

Beylikd(zi Belediyesi imar Maduarligi'nde yapilan arsiv dosyasi incelemesinde
Marmara Evleri 4 Projesi'ne ait asagidaki belgeler incelenmistir. Ayrica gayrimenkuliin
484 ada, 16 ve 11 nolu parsellerin tevhid isleminden olustugu ve belediyede incelenen
ruhsat belgelerinin 16 parsel igin dlizenlendigi tespit edilmistir.

- Toplam 15.861,03 m2 ingaat alanli, 15 katli, 6 adet isyeri ve 75 adet mesken olmak
Uzere toplam 81 adet bagimsiz bélimden olusan A1 Blok iGin dlizenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/15 sayili yeni yapi ruhsati,

- Toplam 14.898,22 m2 insaat alanli, 15 katl, 78 adet meskenken olusan A2 Blok icin
duzenlenmis 29.09.2017 tarih ve 14/15-1 sayili yeni yapi ruhsati,

- Toplam 14.898,22 m2 ingaat alanli, 15 kath, 78 adet meskenden olusan A3 Blok igin
dizenlenmis 29.09.2017 tarih ve 14/15-2 sayili yeni yapi ruhsati,

- Toplam 14.898,22 m2 insaat alanli, 15 katli, 78 adet meskenden olusan A4 Blok igin
dizenlenmis 29.09.2017 tarih ve 14/15-3 sayili yeni yapi ruhsati,

- Toplam 9.542,6 m2 insaat alanh, 13 katli, 4 adet isyeri ve 42 adet mesken olmak
Uzere toplam 46 adet bagimsiz béliimden olusan B Blok icin diizenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/15-4 sayil yeni yapi ruhsati,

- Toplam 18.058,41 m2 insaat alanli, 15 katli, 8 adet isyeri ve 70 adet mesken olmak
Uzere toplam 78 adet bagimsiz bélimden olusan C1 Blok icin dizenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/15-5 sayili yeni yapi ruhsati,

- Toplam 11.817,37 mz ingaat alanli, 15 katl, 4 adet isyeri ve 48 adet mesken olmak
Uzere toplam 52 adet bagimsiz bélimden olusan C2 Blok iGin  dlzenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/15-6 sayili yeni yapi ruhsati,

- Toplam 15.492,87 mz2 insaat alanli, 15 katl, 6 adet isyeri ve 72 adet mesken olmak
Uzere toplam 78 adet bagimsiz bélimden olusan C3 Blok icin dizenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/15-7 sayili yeni yapi ruhsati,
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- Toplam 17.209,91 m2 insaat alanli, 15 katli, 6 adet isyeri ve 72 adet mesken olmak
Uzere toplam 78 adet bagimsiz bélimden olusan C4 Blok icin dlzenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/15-8 sayili yeni yapi ruhsati,

- Toplam 28.075,21 m2 insaat alanli otopark ve sosyal tesis igin dizenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/15-9 sayili yeni yapi ruhsat,

3.3.3 YAPI DENETIME iLiSKiN BILGIiLER

Dederleme konusu parsel Uzerinde insa edilecek olan proje icin Atabey Yapi
Denetim Ltd. Sti. firmas; ile anlasiimis olup heniiz insaata baslanmadigindan yapi denetim
ile ilgili herhangi bir evraka rastlanmamistir.

3.3.4 MEVZUAT UYARINCA ALINMASI GEREKEN IZIN VE BELGELERIN TAM VE
EKSIKSIZ OLARAK MEVCUT oLUp OLMADIGI HAKKINDA GORUS

Ilgili mevzuat uyarinca parsel (izerinde yapimi planlanan proje igin gerekli tim
izinler alinmis olup yasal gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dogru olarak mevcuttur,

Rapor konusu gayrimenkulin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati  hikimleri Gercevesinde gayrimenkul yatinm  ortakhg portféylinde
bulunmalarinda herhangi bir sakinca yoktur.

3.4 TAPU, PLAN, PROJE, RUHSAT, SEMA vb. DOKUMANLAR

Beylikdiizii Belediyesi imar Madirlagi arsivinde yapilan dosya incelemelerinde

tasinmazlara ait asagidaki belgeler incelenmistir.

* Toplam 15.861,03 mz2 ingaat alanli, 15 katli, 6 adet isyeri ve 75 adet mesken
olmak izere toplam 81 adet badimsiz bélimden olusan A1 Blok icin dizenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/15 sayili yeni yapi ruhsati,

e Toplam 14.898,22 m2 insaat alanli, 15 katli, 78 adet meskenken olusan A2 Blok
icin dizenlenmis 29.09.2017 tarih ve 14/15-1 sayil yeni yapi ruhsati,

* Toplam 14.898,22 mz2 insaat alanli, 15 katli, 78 adet meskenden olusan A3 Blok
IGin diizenlenmis 29.09.2017 tarih ve 14/15-2 sayili yeni yapi ruhsati,

e Toplam 14.898,22 m2 insaat alanli, 15 kath, 78 adet meskenden olugsan A4 Blok
igin dlizenlenmis 29.09.2017 tarih ve 14/15-3 sayl yeni yapi ruhsati,

* Toplam 9.542,6 m2 insaat alanli, 13 katli, 4 adet isyeri ve 42 adet mesken olmak
Uzere toplam 46 adet bagimsiz béliimden olusan B Blok icin dizenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/15-4 sayil yeni yapi ruhsati,

e Toplam 18.058,41 m>2 insaat alanli, 15 katli, 8 adet isyeri ve 70 adet mesken
olmak tzere toplam 78 adet bagimsiz béliimden olusan C1 Blok icin dlizenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/15-5 sayil yeni yap! ruhsati,
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* Toplam 11.817,37 m2 ingaat alanli, 15 katl, 4 adet isyeri ve 48 adet mesken
olmak izere toplam 52 adet bagimsiz bélimden olusan C2 Blok icin dlizenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/15-6 sayili yeni yapi ruhsati,

* Toplam 15.492,87 mz Insaat alanli, 15 katli, 6 adet isyeri ve 72 adet mesken
olmak lizere toplam 78 adet bagimsiz béliimden olugsan C3 Blok igin dlzenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/15-7 sayili yeni yapi ruhsati,

* Toplam 17.209,91 m:2 insaat alanli, 15 kath, 6 adet isyeri ve 72 adet mesken
olmak lizere toplam 78 adet bagimsiz bélimden olusan C4 Blok igin dizenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/15-8 sayili yeni yapi ruhsati,

* Toplam 28.075,21 m?2 insaat alanli otopark ve sosyal tesis igin dizenlenmis
29.09.2017 tarih ve 14/15-9 sayil yeni yapi ruhsati,

3.5 GAYRIMENKULUN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE
HUKUKI DURUMUNDAKi DEGISIKLIKLER

Degerlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son Ug yilik dénemde gergeklesen
alim satim islemlerine ve gayrimenkulin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere

(imar planinda meydana gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi
asadida belirtilmistir,

3.5.1 TAPU SiCiL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU INCELEMESi

Yapilan incelemelerde son Ug yillik dénemde tasinmazin eski 481 ada, 1 nolu parsel
iken 484 ada, 1 parsel, 485 ada, 1 parsel, 69, 70, 71, 75 ve 76 parseller ile birlikte imar
uygulamasi sonucu ilk olarak 484 ada, 10, 12 ve 15 nolu parseller, sonrasinda bu
parsellerin tevhidinden 16 parsel, sonrasinda ise 11 parsel ile tevhidinden 484 ada, 17
parsel olarak tescil edildigi ve son tescil tarihinin 14.12.2017 oldugu tespit edilmistir.

3.5.2 HUKUKIi DURUM iNCELEMESi

Gayrimenkuller icin hukuki olarak herhangi bir kisithlik séz konusu degildir.
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4.BOLUM GAYRIMENKUL{N CEVRESEL VE FiZiKi BiLGILERi

4.1 GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIizZi

Degerlemeye konu Marmara Evleri 4 Projesi, Istanbul ili, Beylikdiizi Iicesi, Kavakli

Mahallesi, Ayasofya Caddesi, Olimpiyat Caddesi ve Sehitler Caddesi’nin kesistigi noktada
ve ruhsatlara gére 11 kapi nolu olan 484 ada, 17 parsel iizerinde gergeklestirilmesi
planlanmaktadir.

E-5 Karayolu Yan Yolu Uzerinde Beylikdiizii istikametinden Bakirkoy istikametinde
ilerlenirken Giizelyurt Metrobis istasyonu’nu gectikten sonra yolun sag tarafinda yer alan
208. Sokak ve devaminda yer alan Hirriyet Bulvar Uzerinde yaklasik 1,8 km ilerlenir ve
sag tarafta yer alan Kavaki Caddesi’'ne déniilir. Cadde Uzerinde yaklasik 220 m
ilerledikten sonra sola Sehitler Caddesi’'ne déniiliir ve yaklasik 370 m ilerledikten sonra
yolun sol tarafindan gergeklestirilmesi planlanan proje alanina ulasilir,

Tasinmazin yakin cevresinde genellikle orta gelir gruplari tarafindan tercih edilen
yeni inga edilmis ya da edilmekte olan mustakil ya da kismen site seklindeki 5 ila 10 katl
yapilar, kuzey kismina kuglk ve biiyiik Olgekli sanayi tesisleri ile Gok sayida bos parsel
bulunmaktadir. Konut amagli tercih edilen bélgenin siirekli gelisim gostermesi, ana
arterlere yakin olmasi, alt yapi ulasim imkanlan bélgenin tercih sebepleri olarak
siralanabilir. Cadde Uzerlerindeki yapilarin zemin katlarn isyeri olarak planlanmakta olup
isyerlerinin giinliik ihtiyaglarin karsilanacagi (market, biife vb) ticari isletmelerce tercih
edildigi gérulmistir.,

Marmara Evleri 4 Projesi yaklasik olarak, Hurriyet Bulvari’na 520m, Yesilyurt
Caddesi’'ne 640 m, Genglik Caddesi’'ne 910 m, D-100

Karayolu’na ise

-

3 km mesafededir.

5 B8

+ \.-'-_;-_.,.
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4.2 GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE iLGiLi ACIKLAMALAR

Rapora konu Marmara Evleri 4 Projesi, 35.337,46 m>2 yuzdlcimi blylkligine sahip
484 ada, 17 parsel (izerinde insa edilmektedir.

Parsel topografik olarak diiz bir arazi yapisina sahiptir.

Parsel bati yonde Olimpiyat Caddesi’ne, dogu yonde Sehitler Caddesi'ne, gliney yénde
Ayasofya Caddesi’'ne kuzey yénde ise komsu parsellere cephelidir.

Parselin Olimpiyat Caddesi’'ne cephesi yaklasik 73 m, Sehitler Caddesi'ne cephesi
yaklagik 211 m, Ayasofya Caddesi’'ne cephesi ise yaklasik 170 m'dir.

Bolgede altyapi  unsurlari mevcut  olup tasinmaz altyapi  hizmetlerinden
faydalanabilecektir.

Parsel (zerinde halihazirda yapilasmaya engel teskil edebilecek herhangi bir unsur
bulunmamaktadir.

Uzerinde halihazirda yapimina yeni baglanan Marmara Evleri 4 Projesi igin ruhsatlar
alinmis olup bu ruhsat ve eki projelere gore parselde 613 adet konut ve 34 adet isyeri
olmak lzere toplam 647 adet bagimsiz bélim insa edilecektir.

Parselin cepheleri tel Git ile gevrilidir.

Marmara Evleri 4 Projesi

Marmara Evleri 4 Projesi, 35.337,46 m?2 yuzélgiimi blyiklGgiine sahip olan 484 ada,
17 parsel lizerine gercgeklestirilecektir.

Parsel bunyesinde, proje kapsaminda A1, A2, A3, A4, B, C1, C2, C3, C4 olmak lizere
toplam 9 adet blok olacak sekilde tasarlanmistir.

Site blnyesinde kapali otopark, gocuk oyun alanlari, yapay su goleti ve siis havuzlar
ile sosyal tesis planlanmaktadir.

C1, C2 ve C3 Blok'lar Ayasofya Caddesi'ne cepheli, B ve C4 Blok'lar Sehitler
Caddesi'ne cepheli, A1 Blok Olimpiyat Caddesi'ne cepheli, A2, A3 ve A4 Blok'lar ise
parselin orta kisminda ve ayrik nizamda tasralanmistir.

Proje blinyesinde 613 adet konut ve 34 adet dikkan olmak (zere toplam 647 adet
bagimsiz bélim yer almas; planlanmaktadir.

B Blok; 2 bodrum, zemin ve 10 normal kat olmak (izere toplam 13 katli, diger
bloklarin her birj ise 2 bodrum, zemin ve 12 normal kat olmak (izere toplam 15 katl
planlanmistir,

Halihazirda yerinde yapilan incelemelerde C1, C2, C3 ve C4 Blok’larin tinel temel
kaliplarinin yapildidi, B Blok’un temel asamasinda oldugu, A Blok’larin ise hafriyat
Galismalarinin devam ettigi gorilmistir. Mevcut imalatin projenin blylkligu dikkte
alindidinda toplam Projenin gok kigiik bir kisminin olusturmasi sebebiyle insai
tamamlanma orani hesaplanmamustir.
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4.3 DEGERLEME iSLEMINi OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Degerleme islemini olumsuz yonde etkileyen Veéya sinirlayan herhangi bir faktsr
bulunmamaktadir.

4.4 EN VERIMLI VE EN ivj KULLANIM ANALiZi

Uluslararasi Dederleme Standartlan (2017) 140-1. Maddesine gore “en verimli ve
en iyi kullanim, katimcinin bakis agisindan, bir varliktan en ylksek dederin elde edilecegi
kullanimdir.” seklindedir.

Ayrica Uluslararasi Dederleme Standartlar (2017) 140-5. Maddesi'nde ise “En
verimli ve en iyi kullanim belirlenirken:

(a) Bir kullanimin fiziksel olarak miimkiin olup olmadigini degerlendirmek igin,
katilimcilar tarafindan makul olarak gériilen noktalar,

(b) Yasal olarak izin verilen sartlar yansitmak igin, varligin kullanimiyla ilgili sehir
planlamalari/imar durumu gibi tim kisitlamalar ve bu kisitlamalarin degisme olasilig,

(¢) Kullanimin finansal karlilik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkiln olan ve
yasal olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katihmciya, varligin alternatif
kullanima donlstirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde
edecegi getirinin {izerinde yeterli bir getiri (retip Uretmeyecedi dikkate alinir.”
denilmektedir.

Bu tanim ve detaylardan hareketle gayrimenkulin lokasyonu, ylzolglmii
blylklugi, fiziksel Ozellikleri, mevcut imar durumu ve ruhsatlar diizenenmis projenin
mevcudiyeti ile yasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullanim segeneginin ticaret ve
konut birimlerinden olusan karma proje seklinde oldugu gériis ve kanaatindeyiz.

5.BOLUM GENEL VERILER, BOLGE VERILERi VE PAZAR BILGILERINE
ILISKIN ANALIZLER

5.1 MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN VE GAYRIMENKUL

PIYASASININ ANALIZi, MEvVcUT TRENDLER VE DAYANAK
VERILER

Tarkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi ilkemiz icin déniim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden ylUksek enflasyon, ylksek faiz ve kamu borglari gibi yapisal
sorunlar dlkeyi biyik bir krize suriklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal diizenlemeler
(6zellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle (lkemiz bir toparlanma siirecine
girmistir.,

2001 krizi sirasinda hazine % 140'lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir dlsis trendine girmeye baslamistir. Faizler 2013 yih Mayis ayinda
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Cumbhuriyet tarihinin en dislk seviyesi olan % 4,99 gorulmistir. By tarihten itibaren
dinyadaki kiiresel ekonomik gelismeler neticesinde, 6zellikle FED'in yaptig parasal
genislemenin sonlanacadi beklentisi, Darbe girisimi ve diger Jjeopolitik risklerle beraber
faizler artis egilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk ceyredinde faiz oranlar
% 11 mertebelerine kadar gikmistir. 15 Temmuz'da yasanan darbe girisimi sonrag; alinan
onlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75'e gerilemistir. Aralik 2016

itibariyle faiz oranlar % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin A§utos 2017 itibariyle %
11,5'lar mertebelerine kadar Gikmistir.

Hazine ihalelerinde Olusan Ortalama Bilesik

TL DiBS'lerin Beklenen Reel Getirisi
Faiz v

g I

2] u
Tem.l6 Eyllb Kas 1o Ocal? Marl? May 17 Tem.17 Tem 16 Eyi.16 Kasl6 Ocal7 Marl? May 17 Tem.17

Fagrae TOME. < Bonkesi Daresream

5.1.1 TURKIYE EKONOMisi, BUYUME VERILERI VE YILLARA GORE ENFLASYON
ORANLARI

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 vyl boyunca st Uste biyiime
kaydedememistir. 2002-2008 vyillari arasinda ise Ust Uste pozitif blyime saglanmistir,
2008 yilinda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle llkemizde de 2009 yiinda pozitif
blyime olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif buylimeler saglanmistir. TUik
tarafindan aciklanan 2016 yili birinci ceyrek blylime verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmistir) icerisinde gergeklesmis olup, ikinci Geyrekte de bir
Onceki déneme gore GSYH %3,1 artmistir. 2016 yilinin Uglncl geyregdinde bir onceki yilin
ayni geyregine gére % 1,8 azalma olmustur. Biylime oranlarinin tim dinyada dastigu
ve beklentilerin altinda gergeklestigi ortamda Turkiye Ekonomisinde biylime oranlar
azda olsa devam edecedi yéniinde beklentiler bulunmaktadir. Tarkiye 2016 biyiimesi %
2,9 gelmis olup 2017 yili iginse yaklasik % 5'lik bir blylime hizi 6ngérmektedir.
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Turkiye Yillk Buyume Oranlor (GSYH)
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Adustos 2017 tarihinde aciklanan enflasyon verilerine gore; 2017 yili Temmuz ayinda
ortalama enflasyon % 9,8 olarak gergeklesmistir.
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5.1.2 TURKIYE INSAAT SEKTORU VERILERi

2016 yili ikinci ceyredindeki hizl ylkselis gerek 6zel gerekse kamu sektériiniin
yatinmlari ile talep canlanmasina bagl olarak gergeklesmistir.2016 yili 3. geyregdinden
sonra ise sektér i¢ gelismelerden kaynakli belirsizlik siirecine girmis olmasina ragmen
belli bir egilim icinde dengeyi bulmustur. 2107 yill I. geyreginde icin insaat sektorinin
aldigi pay 2016 yilina gore bir miktar azalmistir. Bu oranin yll sonuna dodru 2016 yilini
yakalamasi beklenmektedir.

insaatin GSYH icinde

Payi1 %

2015 2016 2017

asli=insaatin GSYH icinde Payi %

Insaat Sektorii Biiyiime Oranlari

Insaat Sektérii Biyiime Hizi %

14,7

2015 2016 2017 |

== (nsaat Sektory BUyume Hizi %

Ulkemiz igin insaat sektériinin gok biyik bir kismini konut ve buna bagli yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gore 2014 yilinda 2013 yilina gore insaat sektéri blylme hiz
% 14,6 olarak gergeklesmistir. 2015 yillinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Insaat sektorii
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verileri incelendiinde 2014 yill GSYH'In % 4,6k kism; iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYH'In oraninda klglk de olsa bir dusls olsa da 2015 yili satilan
konut sayisi rekor kirarak 1.289.320 adet olmustur. 2016 yilinda ise bu sayida da
asilarak konut satis rakami ise 1.341.453 adedi bulmustur.

Turkiye genelinde konut satislari 2017 Temmuz ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina
goére % 8,16 oraninda artarak 770.232 oldu. Konut satislarinda, Istanbul 132.439 konut
satisi ile en yiiksek paya sahip oldu. Satis sayilarina gére Istanbul'u, 84.788 konut satisi
ile Ankara, 46.848 konut satisi ile Izmir izledi. Konut satis sayisinin dusik oldugu iller
sirasiyla 51 konut ile Hakkari, 78 konut ile Ardahan ve 276 konut ile Sirnak oldu,

Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen tagsinmazlarin 2016 yilinda bir o6nceki
yilla gére, bina sayist % 5,5 yuzélgimi % 7 degeri % 15,4 daire sayisi ise % 10,6
oraninda artmistir, (Kaynak: TUIK)

Yopi Ruhsatian Aynntian (2014-2016 Yilan)

Yepi ruhsat, Ocak - Aralik 2014-2016

Br cnee via gore

¥il __dedisim orany {%)

Gostergelar 206 2015 2014 1 2015 2018
Bima sayis 131 848 124652 130 641 65 106
Yuzéicumi (m?) 202321 a4 188 472 301 220 853 820 7.3 14 €
Dedger (TL) 164 172950 875 159 57€ 743 307 176 001 825 190 154 23
Dare says G086 119 801 796 t 031 754 106 -136

N Yapi @in istabstiden 2014 ve 2015 vilan verlen revee ecimistr

2016 yilinin ilk yarisinda ise maliyetler makul 6lciide seyrederken 3. geyrek itibar
ile yasanan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlarin etkisi ile déviz kurlarinda
yasanan artis girdi maliyetlerini olumsuz yonde etkilemistir.

Bina Insaati Maliyet Endieksi Pegisim Oranlan

2005=10C), Il. Ceyrek Misan 2017

sarozivon 20

‘ (%)
2016 Il ceyrek 2017 II. geyrek

Toplam iscilik  Malzeme Toplam iscilik  Malzeme
Birdnceki ceyrede gére degigim
orani 2.2 41 15 2.9 B | 28
Birdncekiyilin ayni ceyredine gére
degisimorani 0,4 12,1 47 17,1 11,5 19.0
Dértcevrek ortalamalanina adre
degdisim oran 6.0 9.4 5.0 13,0 14:3 13,5
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Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlar 8nemli olglide insaat sektériindeki talep
blylimesine olumlu etkj yaratmistir, Son dénemde gerek global gerekse Turkiye'nin kendi
Jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir yUkselme séz konusudur., 2015 yili
ilk yarisi konut kredileri talebi yiiksek gériiniirken ikinci yari itibariyle sert bir dusls
yasamistir. 2016 yili basinda ise hafif bir toparlanma séz konusudur. BDDK verilerine
gore 2014 yilinda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
yilinda 143 milyar TL dlzeyine yiikselmistir. 2015 yili itibari ile kisi basina kullanilan
konut kredisi miktar ortalama 76 bin TL'den 114 bin TL'ye ulasmistir. Kullandirilan konut
kredilerinin ortalama vadesi ise 19 ay uzayarak 91 ay olmustur. 2015 yilinin tamaminda
438.167 kisi 46,8 Milyar TL'lik kredi kullanmis iken 2016 yilinin ilk 9 ayinda 324.113 kisi,
37,7 Milyar TL kredi kullanmistir, 2016 yilinin toplaminda ise, yaklasik 450.000 Kisinin 52
milyar TL civarinda kredi kullanacagini tahmin edilmektedir.

=

Satis Ortalama Satis-Adet | 2015 yiii Satis 2016 Yih satis :ﬂ,l:ﬂ_::tl,ﬁ
Tiirleri (2011-2015) Rakamlari(Adet) | Rakamlari(Adet) it T
Toplam 1.116.240 1.289.320 1.341.453 52.133
Satislar
Ipotekli 368.720 434.388 449.508 15.120
Satiglar

Diger 747.520 854.932 891.945 37.013
Satislar ]

2015 yil Sats 2016 Yil Sats

Rakamlan Rakamlan

1289320 1341453 712142

e hrin e AT A 00 A AD SAD NA A 73 ¢
3:9 Fd I IO “4Y oJE LS o=l 283 u:}j

747520 854932 8912945 487.302 485282

2017 yili ilk yedi ayinda yapilan satislar gecen yilin ayni déneminden 58.090 adet
fazla olmustur. Ayrica ipotekli satislarda da 2016 yilina gore 59.110 adet daha fazla
gergeklesmistir.

2017 yili ilk yedi ayinda yapilan satislar gegen yilin ayni déneminden 58.090 adet

fazla olmustur. Ayrica ipotekli satislarda da 2016 yilina gére 59.110 adet daha fazla
gergeklesmistir.
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Turkiye konut piyasasindaki fi

haziran ayinda bir énceki yllin ayni dénemine gore %11,45 artarak

ulasmstir.

Konut Fiyat Endeksi Degisimi (Haziran 2016 - Haziran 2017)

yat degisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmig
ortanca fiyat yéntemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2017 yili haziran ayinda bir 6nceki
yilin ayni dénemine gore %12,71 artarak 241,07 seviyesinde gergeklesmistir. Metrekare
basina konut degeri olarak hesaplanan birim fiyatlar 2017 yill Haziran ayinda 2027,46

TL/m2 olarak gergeklesmistir. Ayni dénemde yeni konutlar fiyat endeksi(YKFE) 2017 yili
228,27 seviyesine

Bir Onceki Yiin Aye Agina
Gére Degicim (96)

Hazran 16 21385 092 1387 |
Temmuz 16 A74 55 1398 }
Agustos 16 21970 05 1418 el
Eglol 16 22138 o7 1390 ;
Ekim 16 23245 048 1286 ;_
Kasim 16 48 oz 226 |
Aralk 16 22595 085 1226
| Ocokl7 2288 iE 1259
| Subatl7? 23114 i 13.33 1
Mot 17 23380 5 1337 |
" Naenl? 23550 g e ey
Mays 7 23873 20 s
| Hozian 17 24107 ose 271 =
“oynok TCMZ2
Ug biyik ilin (istanbul-Ankara-izmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki

gelismeler degerlendirildiginde, 2017 yill Haziran ayinda bir énceki aya gore Istanbul,
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Ankara ve Izmir'de siraslyla yiizde 0,17, 0,43 ve 1,98 oranlarinda artis gérilmustir.

Endeks degerleri bir 6nceki yilin ayni ayina gére ise Istanbul, Ankara ve Izmir'de sirasiyla
ylzde 8.41, 9.08 ve 17.99 oranlarinda artis gOstermistir.

5.1.3 TURKIYE GAYRIMENKUL PIYASASINI BEKLEYEN FIRSAT VE TEHDITLER
Tehditler:

* FED'in parasal genigleme politikasini yavaslatarak faiz artirm stirecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tarkiye piyasasi (izerinde baski yaratmasi,

* Tdrkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere acik olmasi sebebiyle
mevcut ve gelecekteki yatirimlar: yavaslamasi ve talebin azalmasi,

* Son dénemde doéviz kurundaki artisin faizler lizerindeki baskiyi artiyor olmas.
Firsatlar:

* Tdrkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararas; standartlarda gelen taleplere

cevap verecek diizeyde olmasi,
* Son dénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,
* Ozellikle kentsel dénisumiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa edilmesi,
* Konut aliminda devlet destegi gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,

* Geng bir nifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi.

5.1.4 TURKIYE GAYRIMENKUL PIYASASI BEKLENTISi

2011 yilinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse iilke ekonomisindeki duradanhgin
etkisiyle gayrimenkul sektoriinde ciddi bir artis olmamistir, 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yihna gére satislarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artislar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yithnin ilk yarisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel déniisiim
projelerinin yapimi ve satislarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel secimin
etkisiyle 2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gergeklesmistir. 2016 yihnda yasanan darbe girisimi, diinya piyasalarindaki genel
daralma ve diger jeopolitik gelismeler Isiginda Tlrkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma gorulmustir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gergeklesen konut sayisi bir énceki yili dahi asmasini sadlamistir. 2017
yilinin tamami icin de 6ngoriimiiz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut satislarinin
baslamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25'i alicinin karsilamasi
gerektigine dair dizenlemenin degdistirilerek oranin % 20'ye gekilmesi gibi birgok tesvikle
konut satislarinin saylisinin artacadi yoniindedir.
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5.2 BOLGE ANALizi

5.2.1 ISTANBUL iLi _

Istanbul, 42¢° K, 29° D
koordinatlarinda yer alir. istanbul
Bogazi boyunca ve Halic'i gevreleyecek
sekilde  Turkiye'nin kuzeybatisinda
kurulmustur. istanbul, batida Avrupa
yakasi ve doguda Asya yakasi olmak
Uzere iki kita (zerinde kurulu tek

e 000 A metropoldiir.

Istanbul'un yazlar sicak ve nemli; kislari soguk, yagisli ve bazen karlidir. Yillik
yadmur disisi 870mm’dir. Nem yliziinden, hava sicak oldugundan daha sicak; soguk
oldugundan daha soduk hissedilebilir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 7°C ile 9°C

civarindadir. Kis aylarinda bir iki hafta kar yagabilir. Haziran'dan Eylul'e kadar otalama
sicaklik 28°Cdir.

Dinyanin en eskj sehirlerinden olan Istanbul, 330 - 395 yillari arasinda Roma
imparatorlu{:‘ju, 395 - 1204 ile 1261 - 1453 yillari arasinda Bizans imparatorlu@u, 1204 -
1261 arasinda Latin imparatorluﬁu ve son olarak 1453 - 1922 yillari arasinda Osmanl;
Imparatorlugu'na baskentlik yapmistir,

Istanbul'un kuzey ve glineyi denizlerle cevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, glineyinde
Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkay, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray
ilgeleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Korfez ve Kandira ilceleri bulunur. Bogazici'ndeki
Fatih Sultan Mehmet, Bogazici ve Yavuz Sultan Selim Koprileri sehrin iki yakasini
birbirine baglar. Istanbul, idari olarak 39 ilgeden olusmaktadir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa
Yakasi'nda, 14'i ise Anadolu Yakasi'ndadir. Istanbul'un ilgeleri (¢ ana bodlgeye
ayrilmaktadir.

Yaklasik 15 milyonluk nufusuyla dlnyanin en kalabalk sehirlerinden olan
Istanbul'un nafusu son 25 vyida 4 katina gikmistir. Istanbul'da yasayanlarin
yaklasik %65'i Avrupa yakasinda; %35'si de Anadolu yakasinda yasar. Issizlik sebebi ile
birgok insan Istanbul'a goG¢ etmis, genelde sehir etrafinda gecekondu mahalleleri
olugturmustur.

Istanbul kent 6lgeginde son yirmi yilda hizli bir dénuslim yasamistir. Kent
merkezinde yasayan (st gelir gurubu mensuplari, Avrupa ve Amerika’daki dénisime

benzer sekilde kent Geperinde bulunan dogayla ig ige disik yodunluklu konut alanlarina
tasinmislardir.,

5.2.2 BEYLIKDUZU iLCESi
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M.O. 7 yy'da ilk yerlesimin bagladig Beylikdlzi'niin kurucularinin Helenler oldugu
varsayilir. M.O. 2.yy'da Bizans egemenligine giren  Blyikgekmece'nin gbzde
beldelerinden biri olan Beylikdiizii, Istanbul'un fethinden sonra Osmanl imparatorlug";u'na
baglanmistir. Sinirlan icerisinde kalan bélgede heniiz pek fazla kalintiya rastlanmamig
olmasi, ilk bakista Beylikdiizii'niin tarihi konusunda yaniltici bir izlenim verebilir. Fakat
yerlesim vyerlerinin sinirlan zamanla, basta yénetsel olmak Uzere gesitli nedenlerle
degisiklige udradigi igin, ézellikle de Istanbul gibi dunyanin tarihsel dokuy bakimindan en
zengin sehirlerinden birinde, bir semtin tarihine iliskin izleri surerken, resmi sinirlardaki
bu tarihsel degiskenligi gézard etmeden, yanlis pesin hiikiimlere kars! belirli bir esnekligi
strekli gézetmek, semtleri cevredeki yerlesim yerleriyle birlikte degerlendirmek gerekir,
Bu bakimdan Beylikdiizii ve gevresinin sanilanin aksine istanbui'un, hatta Tirkiye'nin ve
dlnyanin en eski yerlesim yerlerine aslinda ok yakindi.

Beylikdlizi, TBMM'nde 6 Mart 2008 yilinda kabul edilen ve Resmi Gazete'nin 26824
numarali mikerrer sayisinda yayinlanan 5747 Sayili “Buyiiksehir Belediyesi Sinirlan
Icerisinde Ilce Kurulmasi ve Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun” ile
tesis edildi. Kanunun ilge kurulmasini belirleyen 1. maddesinin 20. fikrasinda Beylikdiizii
ilgesinin kurulmasina iliskin olarak, “Glrpinar ve Yakuplu” ilk kademe belediyelerinin
tuzel kisilikleri kaldirilarak ekli (18) sayili listede adlari yazili mahalleler ile mahalle
kisimlari Beylikdiizii ilk Kademe Belediyesine katilmistir. Ekli (18) sayili listede adlar
yazili mahalleler merkez olmak (izere Istanbul ilinde “Beylikdiizii” kurulacagi karara
baglaniyordu. 18 Sayili listede ise Beylikdiizii ilk kademe belediyesine bagh “Biyuksehir,
Cumbhuriyet, Sahil, Baris, Kavakli” mahalleleri ile Glrpinar ilk kademe belediyesine bagl
"Adnan Kahveci, Dereadzi, Merkez” mahalleleri ve Yakuplu ilk kademe belediyesine bagli
“"Marmara, Merkez” mahallelerinin yeni ilcenin mabhallelerini olusturacagi ifade ediliyordu.

Boylece Beylikdiizii, 2008 yilinda Istanbul'un bat kesiminde, Marmara Denizi
sahilinde, Avrupa yakasi béliimiinde Klgikgekmece Gélii ile Blylkgekmece Koyu
arasinda yer alan bélgede, ilce olarak kuruldu. Ayni tarihte kurulan 5 ilceden biri olan
Beylikdizi, ilge oldugunda 186.784 niifusa ve 10 mahalleye sahipti. Daha evvel
Blylkgekmece ilce sinirlar icinde bulunan Beylikdizii (Kavakli), Giirpinar ve Yakuplu
belde belediyelerin bazi mahallelerinin birlestirilmesiyle olusturulan Beylikdiizii ilgesine,
Yakuplu Belediyesi sinirlarina dahil Guzelyurt ve Merkez OSB Mahalleleri ve Giirpinar
Belediyesi sinirlarindaki Pinartepe Mahallesi dahil edilmemisti. Bunlardan Pinartepe,
Blylkgekmece ilgesine; Guzelyurt ve Merkez OSB Mahalleleri ise Esenyurt ilcesine verildi.
Bu mabhallelerin Beylikdizi ilgesi sinirlan disinda kalmasiyla 22.891 kisi de diger ilce
nifuslarina katiimisti. Glnumizde Beylikdiizi Istanbul'un en gozde ilgelerinden biri olup
ilce sakinlerinin rahat yasadigi, sosyal alanlarinin Gok, sug oraninin en az oldugu ilge

haline gelmis ve her gecen gun kendini gelistiren bir Belediye olmustur. Nufusu 2016 yili
verilerine gére 297.420 kisidir.
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5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKI EDEN OZET FAKTORLER

Olumiu etkenler:
* Geligen bir bélgede yer almasi,
* Ulagim imkanlarinin kolayligi,
 Bolgenin altyapisinin blylk oranda tamamlanmig olmasi,
e Parselin imar durumu,
* Yapi ruhsatlarinin mevcudiyeti,
* Konut olarak tercih edilen bir bdlgede yer almasi,
* Planlanan diikkanlarin caddeye cepheli olmalari,
Olumsuz etken:
* Son dénemde genel ekonomik goérinimin duragan seyretmesi,
* Bolgede ¢ok sayida yeni proje bulunmasi sebebiyle arz fazlalig bulunmasi,
* Bulunduklari cadde iizerinde ticari hareketliligin kisith olmasi.

5.4 EMSALLER VE PiYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi yapilirken Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Degerleme
Standartlar hakkinda Teblig (Seri: VIII, No: 45), Kilavuz notu 1: Gayrimenkul Malk
Dederlemesi, Madde 5.22 - Karsilastirma Unsurlar esas alinmistir.

ooy memma T e et Cotmeniale el

Miilkiyet Haklar = MURIYEL yap gay
emsalleri secilmistir.

Finansman Sartlari Bu raporda 6zel finansman duzenlemelerinin

bulunmadi§i emsaller dikkate alinmistir.

Emsal olarak secilen gayrimenkullerde  degeri
etkileyen 6zel satis kosullarinin (pazarlama stiresi,
Satis Kosullari genel pazar ortalamasinin  {izeri / asadisi gibi
durumlar vd.) olmasi durumunda piyasa arastirmasi
boliminde belirtilerek dedere etkisi analiz edilmistir.

Satin Alma islemin Bu raporda satin alma isleminden sonra harcama
Ardindan Yapilan yapilan emsaller bulunmakta olup masraf paylari
Harcamalar dikkate alinmistir.

Pazar kosullar: Bu raporda Gayrimenkul / Gayrimenkullerle ayni

Pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

Bu raporda Gayrimenkul / Gayrimenkullerle ayni veya
¢ok yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis
K olup piyasa bilgileri bélimiinde detayli konum bilgileri
onum '
sunulmustur. Farkli konumda yer alan emsallerin
serefiye farkliliklar ise belirtilerek degerlemede
dikkate alinmislardir.
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Bu raporda emsal Gayrimenkullerin fiziksel Ozellikleri

kullanim alani blyukligu, yapi yasl, insaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmigtir,

Ekonomik Ozellikler Bu raporda kira getiren emsaller bulunmamaktadir.,

Kullanim Bu raporda benzer en verimli ve en iyi kullanima |

sahip olan miilkler kullanilmistir,

LDﬁviz Kuru TC Merkez Bankasi 25.12.2017 tarihli ABD Dolarn

Efektif Satis Kuru olan 3,8156 TL esas alinmistir. N

Rapor konusu gayrimenkule emsal teskil edebilecek ayni bolgede yer alan ve benzer

nitelikteki gayrimenkuller asadida siralanmistir.

Bdlgede Konumlu Olan Satilik Diikkan Emsalleri;

1.

Rapor konusu tasinmazin bulundugu bélgede ve Kocatepe Caddesi'ne cepheli
konumda yer alan bodrum kati 40 m2, zemin kati 100 m2 olmak Uzere toplam 140
m?2 kapali kullanim alanina sahip ve 40 m?2 bahge kullanimi bulunan duikkan
1.000.000,-TL (ortalama birim degeri 7.143,-TL/mz2 / bodrum kat 1/4 oraninda
zemin kata indirgendiginde indirgenmis alan 110 m2 ve zemin kat birim degeri
9.091,-TL/m2 olarak hesaplanmaktadlr.) bedel ile satilik olup pazarlik payi
bulunmaktadir. (0 555 701 47 43)

Rapor konusu tasinmazin bulundugu bélgede ve Havadar Sokak lzerinde, Galip
Balkar Ortaokulu caprazinda yer alan binada konumlu 45 m2 kapal kullanim alanina
sahip diikkan 750.000,-TL (16.667,-TL/m2) bedel ile satilik olup pazarlik payi
bulunmaktadir. (0 530 288 97 38)

Rapor konusu tasinmazin bulundugu bélgede, Yesilyurt Caddesi Uzerinde konumlu
bodrum kati 100 m2, zemin kat1 100 m2 olmak Uzere toplam 200 m?2 kapali kullanim
alanina sahip diikkan 2.000.000,-TL (ortalama birim degeri 10.000,-TL/m2 / bodrum
kat 1/4 oraninda zemin kata indirgendiginde indirgenmis alan 125 m2 ve zemin kat
birim degeri 16.000,-TL/m?2 olarak hesaplanmaktadir.) bedel ile satilik olup pazarlik
payi bulunmaktadir. (0 553 295 13 13)

Rapor konusu tasinmazin bulundugu bélgede ve Hlrriyet Bulvari ile 9. Sokak
kesisiminde yer alan sokak Uzerinden bakildiginda zemin kat, bulvar (izerinden
bakildiginda ise bodrum kat seviyesinde yer alan kurumsal firma tarafindan kullanilan
2. bodrum kat) 82 m2, 1. bodrum kati 391 m?2 olmak (lizere toplam 473 m2 kapal
kullanim alanina sahip dikkan 2.600.000,-TL (ortalama birim degeri 5.497,-TL/m2 /
2.bodrum kat 1/4 oraninda 1. bodrum kata indirgendiginde indirgenmis alan 411,50
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m2 ve 1. bodrum kat birim degeri 6.318,-TL/m?2 olarak hesaplanmaktadlr.) bedel ile
satilik olup pazarlik payi bulunmaktadir, (0 541 410 33 41)

5. Rapor konusu tasinmazin bulundugu bélgede, Kavakl Caddesi (izerinde konumlu Ak
Kavakli Konutlari blnyesindeki 115 m2 kapali kullanim alanina sahip ve asma kat
yapildiginda 230 m2 alanl olacag belirtilen diikkan 1.350.000,-TL (11.739,-TL/m2)
bedel ile satilik olup pazarlik payi bulunmaktadir. (0530 016 85 55)

- P

Bélgede Konumlu Olan Satilik Konut Emsalleri;

6. Rapor konusu tasinmazin bulundugu bélgede yer alan Yiiksek Konutlari biinyesindeki
100 m2 kapali kullanim alanina sahip oldugu beyan edilen 2+1 kullanimli daire
330.000,-TL (3.300,-TL/m2) bedel ile satilik olup pazarhk pay! bulunmaktadir.
(0 542 344 23 38)

7. Rapor konusu tasinmazin bulundugu bélgede, 5-10 yillik Eston Resitpasa Evleri 3,
Kisim blnyesindeki 135 m2 kapali kullanim alanina sahip oldugu beyan edilen 4.
katta konumlu 3+1 kullanimli daire 550.000,-TL (4.074,-TL/m2) bedel ile satilik olup
pazarlik payi bulunmaktadir. (0532676 34 67)

8. Rapor konusu tasinmazin bulundugu bélgede, Oguzhan Caddesi (izerinde yer alan
Palmiye Konutlar Projesi blinyesindeki 150 m2 kapali kullanim alanina sahip oldugu
beyan edilen 3+1 kullanimli daire 480.000,-TL (3.200,-TL/m2) bedel ile satilik olup
pazarlik payi bulunmaktadir. (0 549 870 35 75)

9. Rapor konusu tasinmazin bulundugu bélgede, Sehr-i Beyaz Konutlar blinyesindeki
150 m2 kapali kullanim alanina sahip oldugu beyan edilen 3+1 kullanimli manzaral

daire 565.000,-TL (3.778,-TL/m2) bedel ile satilik olup pazarlik payi bulunmaktadir.
(0 532 485 61 23)
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daire 635.000,-TL (4.535,-TL/m2) bedel ile satilik olup pazarlik pPayi bulunmaktadir.
(0 544 876 30 40)

11. Rapor konusu tasinmazin bulundugu bolgede, 4 yillik ihlas Marmara Evleri 3. Kisim
blinyesindeki 197 mz2 kapali kullanim alanina sahip oldugu beyan edilen 4+1
kullanimli daire 1.020.000,-TL (5.178,-TL/m2) bedel ile satilik olup pazarlk payi
bulunmaktadir., (0 543 873 33 23)

12. Rapor konusu tasinmazin bulundugu bélgede, 4 yillik ihlas Marmara Evleri 3, Kisim
blnyesindeki 172 m2 kapali kullanim alanina sahip oldugu beyan edilen 3+1
kullaniml daire 870.000,-TL (5.058,-TL/m2) bedel ile satilik olup pazarlk payi
bulunmaktadir. (0 543 876 33 23)

13. Rapor konusu tasinmazin bulundugu bdlgede, Kavakl Caddesi uzerinde, 3 yillik
Kavakli Konaklar blnyesindeki 175 m2 kapali kullanim alanina sahip oldugu beyan
edilen 4+1 kullanimi daire 700.000,-TL (4.000,-TL/m2) bedel ile satilik olup pazarlik
pay! bulunmaktadir. (0 541 599 58 84)

Bolgede Konumlu Olan Satilik Arsa Emsalleri;

14, Rapor konusuy tasinmazin bulundugu bolgede, Katip Celebi Sokak Gzerinde yer alan
807 mz2 blyuklige sahip oldugu ve konut+ticaret alani (Emsal: 1,60 ve Hmaks:
15,50 m) imarl oldugu beyan edilen 342 ada, 9 parsel 3.300.000,-TL (4.089,-TL/m2)
bedel ile satilik olup pazarlik payi bulunmaktadir. (0 554 819 30 00)

15. Rapor konusu tasinmazin bulundugu bélgede ve daha iyi konumda olan Fatih Sultan
Mehmet Caddesi iizerinde yer alan 2,359 m2 blyiklige sahip oldugu ve konut alan
(Emsal:1,00) imarl oldugu beyan edilen 751 ada, 7 parsel 11.000.000,-TL (4.663,-
TL/m2) bedel ile satilik olup pazarlk payi bulunmaktadir. (0 542 895 93 92)

16. Rapor konusu tasinmazin bulundugu bélgede, ihlas 2 Evleri'ne yakin konumda yer
alan 652 m2 blyuklige sahip oldugu ve konut alan (Emsal: 1,60, Hmaks: 15,50 m)
imarl oldugu beyan edilen arsa 2.540.000,-TL (3.895,-TL/m2) bedel ile satilik olup
pazarlik payi bulunmaktadir., (0 533 490 41 60)

17. Rapor konusu tasinmazin bulundugu bolgede, Emniyet Maduarligi'ne yakin konumda
yer alan 760 m2 blyiklige sahip oldugu ve konut+ticaret alan (Emsal: 1,60,
Hmaks: 15,50 m) imarli oldugu beyan edilen arsa 2.700.000,-TL (3.553,-TL/m2)
bedel ile satilik olup pazarlik payi bulunmaktadir. (0 543 299 11 81)

18. Rapor konusu tasinmazin bulundugu bdlgede, ihlas 2 Evlerine yakin konumda yer
alan 1.083 m?2 biyiklige sahip oldudu ve konut alani (Emsal: 1,60, Hmaks: 15,50
m) imarl oldugu beyan edilen arsa 3.700.000,-TL (3.416,-TL/m2) bedel ile satilik
olup pazarlik payi bulunmaktadir. (053349041 60)
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6. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SUREC]

6.1 GAYRIMENKULIUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
VE NEDENLERIi

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; pazar yaklasimi, gelir yaklasimi ve
maliyet yaklasimi kullaniir. Bu yéntemlerin uygulanabilirligi, tahmin edilen degerin
tipine ve verilerin kullanilabilirligine gore degismektedir. Pazar degeri tahminleri icin
secilen her tir yaklasim pazar verileriyle desteklenmektedir.

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayn) veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi Suretiyle gosterge niteligindeki dederin belirlendigi
yaklasimi ifade eder.

Gelir yaklagim, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir
cari degere dénistiiriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degderi,
varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin buginkii
dederine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin Gok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlann  bugiinki degere
indirgenmesine dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislar (INA) yénteminin
varyasyonlari olup, asagida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yéntemleri igin
kismen veya tamamen gecerlidir.

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden
daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden (retim maliyetinin hesaplanmas; ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde
gergeklesen tim yipranma paylarinin distilmesi suretiyle gdsterge niteliindeki deder
belirlenmektedir.

Bu calismamizda; rapora konu tasinmazlarin pazar degerinin tespitinde pazar
yaklagimi ve gelir yaklasimi kullaniimistir.

7. BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPiTi

7.1 PAZAR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUC, PAZAR DEGERi HESAB]
ve ANALIzi

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gésterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklasimi ifade eder. (UDS 2017)
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Yukaridaki tanimdam hareketle bu yontemde, yakin dénemde Pazara cikarilmis ve
satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar degerini etkileyebilecek kriterler
gergevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul/gayrimenkuller igin m2
birim degeri belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve blylklik gibi kriterler dahilinde
karsilastirilmis, emlak pazarinin guncel degerlendirmesi iGin emlak pazarlama firmalar ile
gorlsllmus; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistr,

Gayrimenkulin pazar degerinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin
sahip olduklar olumlu, olumsuz ve benzer Ozelliklere gére karsilastirilmasi  ve
uyumlastiriimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum /
lokasyon, blylklik, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel Ozellik gibi kriterler
dogrultusunda degerlendirilmistir. Degerlendirme kriterleri ise Gok kotd, kéti, kéti-orta,
orta, iyi-orta, iyi ve Gok iyi olarak belirlenmistir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin
puanlama araliklar sunulmus olup ayrica buyiklik bazindaki dederlendirmeler de

asadidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklar mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger
verilerden elde edilmistir.

[ Oran Aralig
Cok Kot Cok Biiyiik % 20 lzeri
Koti Bliyiik % 11-% 20
Orta Kétii Orta Biiyiik %1-%10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kiigiik -% 10 - (-% 1)
Iyi Kiigtik -%20—-(-%11)
e Cok iyi Cok Kiiciik - % 20 lizeri

7.1.1 SATILIK DUKKAN EMSALLERININ KARSILASTIRMA ANALiZi

Emsal No 1 2 3 4 5 —‘
(Z::}un kata indirgenmis Kullanim Alan: 110 45 125 411 115
Istenen Fiyat (TL) 1.000.000 | 750.000 | 2.000.000 | 2.600.000 1.350.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 850.000 637.500 | 1.700.000 2.210.000 | 1.147.500
Birim Deger (TL/m?) 7.727 14.167 13.600 5.377 9.978
Konum Diizeltmesi (%) -10% -10% 10% 20% 0%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 20% 30% 20% -10% 5%
insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) -10% -10% -10% -10% 0%
Toplam Diizeltme Miktar: (%) 0% 10% 20% 0% 5%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 7.727 12.879 11.333 5.377 9.503

| Ortalama Birim Deger (TL/m?) 9.364 _]
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7.1.2 SATILIK DAIRE EMSALLERININ KARSILASTIRMA ANALiZi

Emsal No 6 7 10 11 n
Kullanim Alani (m?) LE RN e
istenen Fiyat (T1) 330.000 | 550.000 | 480.000 | 565.000 | 635.000 1.020.000 | 870.000
Pazarlikli Fiyat (TL) 313.500 | 522.500 | 456.000 | 536.750 603.250 | 969.000 |826.500
Birim Deger (TL/m?) 3.135 3870 | 3.040 | 3578 | 4309 4.919 | 4.805
Konum Diizeltmesi (%) -15% 0% 0% -5% -5% 0% 0%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) -5% -5% -5% -5% -5% -5% -5%
insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) -20% -10% -15% -10% 0% -5% -5%
Toplam Diizeltme Miktar: (%) -40% -15% | -20% | -20% -10% -10% -10%

('T‘I’_;f‘:t,';mis S Dnfter 5225 | 4553 | 3800 | 4473 | 4788 | s466 | 5330

Ortalama Birim Deger (TL/m?) 4.764

7.1.3 SATILIK ARSA EMSALLERININ KARSILASTIRMA ANALizZi

Emsal No 14 15 16 17 18

Alani (m?) 807 2.359 652 760 1.083

istenen Fiyat (TL) 3.300.000 | 11.000.000 | 2.540.000 | 2.700.000 3.700.000

Pazarlikh Fiyat (TL) 2.970.000 | 9.900.000 | 2.286.000 | 2.430.000 3.330.000

Birim Deger (TL/m?) 3.680 4.197 3.506 3.197 3.075

Konum Diizeltmesi (%) -5% 10% 10% 5% 5%

Yizolgimii Biyiikliigii Diizeltmesi (%) 20% 20% 20% 20% 20%

Yapilasma Hakki Diizeltmesi (%) -40% -55% -40% -40% -40%

Toplam Diizeltme Miktar: (%) -25% -25% -10% -15% -15%

Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 4.907 5.596 3.896 3.761 3.618

L('thalama Birim Deger (TL/m?) 4.355

7.1.4 ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari,
belirtilen 6zellikler gozéniinde bulun
dederi asadidaki tabloda belirtilmistir

degerleme siireci ve emsal analizinden hareketle

durularak tasinmaz icin takdir edilen arsa m2 birim

YUzoLcomp | ™ BiRIM YUVARLATILMIS
FARSELND (m?) fof)m PiYASA DEGERI (TL)
17 | 3533746 4355 | 153.895.000

7.2 GELIR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUC PAZAR DEGERi HESAB]

VE ANALIZi

Gelir yaklagimi, gosterge niteligindeki
cari degere déniistiiriimesi ile belirlenmesi
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varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinki
degerine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin gok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki  yéntemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinkii  degere
indirgenmesine dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin
varyasyonlari olup, asagida yer verilen kavramlar tiim gelir yaklasimi yéntemleri icin
kismen veya tamamen gegerlidir.

Indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yéntemi iNA yonteminde, tahmini nakit akislari
degerleme tarihine indirgenmekte ve by islem  varligin bugiinki degeriyle
sonuglanmaktadir. Uzun émiirlii Veya sonsuz &mlrli varliklarla ilgili baz durumlarda,
INA, varligin kesin tahmin suresinin sonundaki degeri temsil eden devam eden dederi
icerebilir. Diger durumlarda, varligin degeri kesin tahmin siires; bulunmayan bir devam
eden deger tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu yéntemi
olarak nitelendirilir. (UDS 2017)

Gelir bazli degerleme yayginlikla, iki ayr yaklasim baz alinarak yapilmaktadir.

Bunlar; “direkt kapitalizasyon yaklasimi” denilen ve gayrmenkuldn yillik getirisini baz
alan yaklasim veya “indirgenmis nakit akimlari yaklasimi” denilen ve gayrimenkuliin belli
bir slre igerisinde olusturacagi gelecek gelir akimlarindan bugilnkl dederini hesaplayan
yontemdir.

Bu calismada arsanin toplam degderine ulasmak icin, arsa maliyetinin, arazi Uzerinde
gergeklestirilmesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin indirgenmis Nakit Akimlar
yontemiyle (INA) hesaplanan buginki finansal degeri ile satis hasilatinin yine INA
yéntemiyle hesaplanan buglinkii finansal degerleri arasindaki farka esit olacagi
varsayilmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlari ekonominin, sektériin ve tasinmazlarin

risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugiine indirgenerek tasinmazin degeri
bulunur.

Bu kabulden hareketle nakit akimlari hesaplanmasinda asagidaki bilesenler dikkate
alinmstir.

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri
b) Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

7.2.1 PROJE GELISTIRME MALIYETINiN BUGUNKU FiNANSAL DEGER]

Parsel (zerinde gelistiriimesi muhtemel proje ve projenin buyuklikleri hazlihazirda
ruhsat ve mimari projeler (zerinden esas alinmistir. Buna gore parsel (izerinde insa

edilecek yapilara iliskin insaat alani ve satilabilir alanlarin listesi asagidaki gibi
hesaplanmistir,
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Varsayimlar
- Gayrimenkul

TOPLAM INSAAT ALANI (m?)
SATILABILIR KONUT ALANI (m?)
SATILABILIR TiCARI ALAN (m?)

GAYRIMENKUL DEGERLEME VE DANISMANLIK A.S5.

ORTAK ALANLAR (m?)

yoéntemi” kullanilmistir.

- Bu ydntemde planlanan projenin gelistirme mz2 birim

tutari),

piyasasi giincel rayicleri esas alinmistir.,

- Insd edilecek olan vyapilarin sinifi yapi

Projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir.

484 ADA, 17 PARSEL
160.752

38.530
SN s ST

projesini gelistirme maliyetinin hesabinda ™

maliyet yaklasimi

bedeli (kar havi rayig

Calismalarimizda insaat

sinifi IV-C olup Cevre ve Sehircilik

Bakanligi 2017 yili m2 birim maliyet listesine gére yapi sinifi IV-C olan yapilarin

m2 birim bedeli 1.135,-TL'dir. Ancak yapilma
maliyetinin konut alanlarinda %
ticari alanlarda %
bina ortak alanlarinda (giris hold,
hacimlerde vd) ise %

mertebesinde olacagi varsayilmistir.,

5 oraninda diisiik olacagi ve buna
merdivenler,

40 oraninda dusiik olacagi

sI planlanan projenin m2 birim
10 yliksek olacagi ve maliyetin 1.248,50 TL/m2,
gore maliyetin 1.080,95 TL,
siginak, otopark ve teknik
ve maliyetin 810,71,-TL

Projenin toplam insaat maliyeti degeri asagidaki tabloda sunulmustur.

'—_—___'____———————"__ 2 P . —r—_____—————-—
; IR LI ;
FONKSiYON ALAN (m?) L ITﬂTA L - (TL)
KONUT 105.463 1248,50 131.670.556
TICARI 16.759 1080,95 18.115.641
ORTAK ALANLAR 38.530 810,71 31.236.656
TOPLAM 160.752,00 1126 181.022.853
- Zemin iyilestirmesi ve temel isleri icin yapilacak olan imalatlarin ingaat

asamasinda teknik detaylarla cozllecegi varsayllmis ve hesaplanan ortalama
ingaat maliyeti disinda ek bir maliyet olusmayacadi varsayilmistir.

Insaatin yapiminda bélgedeki mevcut projelerin kalitesine uygun malzeme ve
isGilik kullanilacag 6ngéralmistir,

Insaatin yaklasik 2 yil icerisinde tamamlanacag; varsayilmistir.

Yapilan maliyet hesaplarina proje blnyesindeki diger maliyet kalemleri olan
altyapr maliyeti (bina oturumuna iliskin arazi hafriyat bedeli,
atik-igme suyu ve telekom altyapisi vb.),

dodalgaz, elektrik,
cevre dizenlemesi ve peyzaj maliyeti

dahil edilmis proje genel giderleri (binaya ait avan proje, mimari, statik, elektrik,
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tesisat vb. proje maliyetleri ile santiye giderleri vb.) ise ayrica hesaplanmistir.,
Buna gére diger maliyetler asagidaki tabloda gosterilmistir,

Insaat Maliyeti - [181.022.853
Diger Maliyet Kalemleri
Mihendislik ve Mimarlik Hizmetleri 2,00%| 3.620.457
Proje Yonetim ve Yapi Denetim Giderleri [3,50%| 6.335.800
Yatirimci Sabit Giderleri 1,00%| 1.810.229
Yasal izinler ve Danismanlik Giderleri 1,50%| 2.715.343
Mditeahhit Ucreti 7,00% | 12.671.600
TOPLAM INSAAT MALIYETi | 208.176.281

7.2.2 PROJE HASILATININ BUGUNKU FINANSAL DEGERI

Parsel Uzerinde gelistiriimesi muhteme] proje blinyesinde olusacak birimlerin
tamaminin satilacag varsayllmis ve projenin bugiinkii finansal degeri bu dogrultuda
hesaplanmistir. Buna gore proje biinyesinde olusacak konut ve ticari alanlarin
gunimdizdeki degerleri emsal karsilastirma yontemi ile hesaplanmistir. Konut ve ticari
Unitelerin ortalama satis birim dederleri s.32 ve s.33'deki emsal analiz tablolari ile
uyumlulastiriimis ve Proje hasilatinin bugiink dederi hesaplanmistir.

Yukaridaki emsal analiz tablolarinda da gorulecedi lzere konutlar icin ortalama m?2
birim satis degeri yaklagik 4.764,-TL: ticari Uniteler igin satis degeri ise (giris katlar igin)
yaklasik 9.364,-TL olarak hesaplanmistir.

Ticari Unitelerin bodrum, zemin ve asma kat oran sirasiyla %40, %43 ve %17 olarak
hesaplanmis ve bodrum katlarinin zemin kata indirgenmis degeri 1/4 oraninda, asma
katlarinin  zemin kata indirgenmis degeri 1/3 oraninda kabul edilerek proje ticari
dnitelerinin hasilatinin hesabinda m2 birim degeri (9.364 x 1/4 x 0,40 + 9.364 x 0,43 +
9.364 x 1/3 x 0,17) 5.494,-TL/m2 olarak esas alinmistir

Buna gore proje hasilatinin buglinki finansal degeri asagdidaki tabloda hesaplanmistir.
FONKSIYON | ALAN (m?) | m?BiRiM SATI$ DEGERI (TL)| HASILAT (TL)

KONUT 105.463 4.764 502.425.732
TIiCARI 16.759 5.494 92.073.946

122.222,00 4.864 594.499.678 }

7.2.3 INDIRGENMIS NAKiT AKIMLARI YONTEMi iLE HESAPLANAN PROJENIN
BUGUNKU FINANSAL DEGERI

Bu ydntemde, isletmenin/gayrimenkuiﬂn gelecek yillarda Uretecedi serbest (vergi
sonrasi) nakit akimlarinin buglinkl degerlerinin toplamina esit olacagi esasina dayali
olarak belirli bir projeksiyonunu kapsar bicimde uygulanmistir.
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Projeksiyonlarda elde edilen  nakit akimlar ekonominin,  sektériin ve
isletmenin/gayrimenkuliin tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto oran ile bugiine
indirgenmis ve gayrimenkuliin buginki degeri hesaplanmistir, Bu deger, tasinmazin
mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak finansal yontemlerle hesaplanan (olmasi
gereken) degeri ifade etmektedir.

Projeksiyonda insaat maliyetleri dikkate alinmaksizin proje siresi boyunca
gergeklesecegdi tahmin edilen satis oranlari ve m2 birim satis degerleri esas alinarak
degerlemeye konu hissenin hasilat Gzerinden alacagi paylar indirgenerek gayrimenkulin
degeri tespit edilmistir.

Varsayimlar :

Makroekonomik Blyiikliikler:

Yillik Enflasyon Orani (TUFE), A.B.D. Yillik Enflasyon Orani (CpI), Dénemsel

Devalliasyon Orani, Dénem Sonu Kuru ve Ortalama Kur varsayimlari ekteki tablolarda
sunulmustur.

Reel Iskonto Oran:

Risksiz getiri orani olarak Tlrkiye Cumbhuriyeti 10 yillk tahvil faiz orani olan %11,09
kullaniimig, olup bu oran %11 olarak yuvarlanmistir.,

Nakit Odenen Vergiler:
Etkin vergi orani 0 (sifir) kabul edilmistir.

Satisa Esas Konut ve Ticari Alanlar:

Proje biinyesindeki satisa esas toplam konut alan 105.463 m2, ticari alan ise
16.759 m2 olarak hesaplanmistir,

Insaat Alani ve Insaat Maliyeti:

Proje blinyesindeki toplam insaat alani 160.752,10 m2 olarak hesaplanmistir. Insaat
maliyeti sayfa 36'de toplam 208.176.281 TL olarak hesaplanmistir. Bu tutar tabloya dolar
cinsinden aktariimis olup Trkiye Cumbhuriyeti Merkez Bankas; tarafindan aciklanan
25.12.2017 tarihli déviz satis kuru kullaniimistir.

Insaatin 3 yil siirecedi ve ilk yil %40, ikinci yil %50 ve 3. yil %10 oraninda
gergeklesecegi varsayilmistir.

Unitelerin Satislarinin Gergeklesme Oranlari ve Satis Fiyatlar::

Unite satislarinin 2018 ile 2020 yillan arasinda asadidaki gergeklesme oranlari ve m2
satis fiyatlari ile realize olacagi varsayilmistir. Satis degerleri, bolgedeki diger projelerdeki
ortalama m2 birim bedelleri Ve projenin nitelikleri dikkate alinarak belirlenmistir.
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GUnUmiz ekonomik kosullarindaki konutlar
yaklasik 4.764,-TL; ticari (niteler igin satis degeri
hesaplanmis olup bu tutarlar tabloya dolar cinsinden
Merkez Bankasi tarafindan aciklanan déviz satig kuru kull

bazinda sabit kalacag varsiimistir.

Satis Gergeklesme Oran;
Konut m2 Satig Fiyati
Ticari Unite m2 Satis Fiyati

Ozet olarak:

Yukaridaki varsayimlar altinda (indirgenmis nakit akimlar
Uzere) parsellerin buginki dederi ~ 281.677.000,

-TL olarak bulunmustur.

iGin ortalama m2 birim satis degeri
ise yaklasik 5.494,-TL olarak
aktarilms, Tlrkiye Cumbhuriyeti
anilmistir. Satig fiyatlarinin dolar

2018 2019 2020

Konutlarin m? Basina Ortalama Satig Fiyati (UsD) 1.249 1.249 1.249
Satisa Esas Konut Alani (m?) 105.463

Azami Yillik Konut Satis Geliri (USD) 131.723.287 131.723.287 | 131723287
Ticari Birimlerin m? Basina Ortalama Satig Fiyati (USD) 1.373 1.373 1.373
Satisa Esas Ticari Alan (m?) 16.759

Azami Yillik Ticari Birim Satis Geliri (USD) 23.010.107 23.010.107 23.010.107
Azami Yillik Satis Geliri (USD) 154.733.394 154.733.394 154.733.304
Satig Orani 30% 40% 30%
Tahmini Yillik Sat; Geliri (USD 46.420.018 61.893.358 46.420.018
| Toplam ingaat Alan; (m?) 160.752

Ortalama m? Birim ingaat Maliyeti (USD) 339,40

Toplam Ingaat Maliyeti (USD) 54.559.229

25/12/2017 USD/TL 3,8156

12/2016 - 11/2017 TUFE 12,31%

Yillik Enflasyon Oran) (TUFE) 1% 10% 10%
A.B.D. Yillik Enflasyon Orami (CPI) 2% 2% 2%
Dénemsel Devaliiasyon Oran; 9% 8% 8%
Dénem Sonu Kuru 4,152 4,478 4,829
Ortalama Kur 3,984 4,315 4,654
Reel iskonto Orani 11% 1% 1%
Nominal iskonto Oran 23% 22% 22%
1/iskonto Faktérii 1,23 1,51 1,85
ljtkin Vergi Orani (Nakit Odenen Ve i/Operasyonel Nakit Akimi) 0% —I
Satis Gelirleri 184.934.349 267.076.320 216.017.612
Satis Orani 30% 40% 30%
Kumalatif Satis Oran 30% 70% 100%
Azami Yiliik Satis Geliri (USD) 154.733.394 154.733.394 154.733.394
Gergeklesmesi Varsayilan Yillik Satis Geliri (USD) 46.420.018 61.893.358 46.420.018
Gergeklesmesi Varsayilan Yillik Satis Geliri (TL) 184.934.349 267.076.320 216.017.612
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insaat Maliyeti 86.944.175 117.714.393 25.389.379
Insaat Gergeklesme Oran) 40% 50% 10%
Kdmuilatif insaat Gergeklesme Oran) 40% 90% 100%
Azami Ingaat Maliyeti (USD) 54.559.229 54.559.229 54.559.229
Gergeklesmesi Beklenen Ingaat Maliyeti (USD) 21.823.692 27.279.614 5455923
Gergeklesmesi Beklenen Insaat Maliyeti (TL) 86.944.175 117.714.393 25.389.379
29/12/2017 itibar ile Indirgenmis Gelir 150.096.866 176.729.324 117.070.299
29/12/2017 Itiban ile indirgenmis ingaat Maliyeti 70.565.843 77.893.784 13.759.722
29/12/2017 Itibari ile Serbest Nakit Akiminin Bugiinkil Degeri 79.531.023 98.835.540 103.310.578
28/1212017 tiban lle Toplam indirgenmis Gelir (L) — | 443096489
29/12/2017 it@ar:_ile_'l'o;lam_lr_}girg_emﬂi_;; Maliyet(TL) | 162.219.348

| 29/12/2017 itibar: fle Projenin Finansal Degeri (TL) | 281.677.141

7.3  MALIYET HESABI YONTEMI iLE ULASILAN SONUC PAZAR DEGERI
HESABI VE ANALiZi

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler séz konusuy olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligr elde etme maliyetinden
daha fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklagimda, bir varli§in cari ikame maliyetinin veya
yeniden (iretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde
gergeklesen tim yipranma paylarinin disilmesi Suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Parsel (zerinde herhangi bir yapi bulunmadigindan bu yéntem kullamimamamlstrr.

7.4 ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

Kullanilan  yéntemlere gore ulasilan pazar degerleri asagida tablo halinde
listelenmistir,

| PAZAR YAKLASIMI GELIR YAKLASIMI {
YONTEMI iLE YONTEM] iLE
ULASILAN DEGER (TL) | ULASILAN DEGER (TL)
. L |
Projenin Mevcut Durumu
itibariyle / Arsa Deger; 153.895.000 281.677.000

Kiler GYO A.S.'nin Parseldeki
Hissesinin Degeri 114.560.000 -

Projenin Tamamlanmas;
Halindeki Degeri

594.500.000 =
| T .

Her iki yontemle bulunan degerler arasinda fark vardir,
Uluslararasi Degerleme Standartlar UDS 105 Madde 10.3'te "Bir varliga iliskin

degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin seciminde amag belirli durumlara en uygun
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Secim slirecinde asgari olarak asagidakiler dikkate alinir:

(a) degerleme gorevinin kosullari ve amaci ile belirlenen uygun deger esas(lar)i ve
varsayilan kullanim(lar)i,

(b) olasi degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin gucli ve zayif yonleri,

(¢) her bir yéntemin varligin niteligi ve ilgili pazardaki katilimcilar tarafindan
kullanilan yaklasimlar ve yontemler bakimindan uygunlugu,

(d) yéntem(ler)in uygulanmasi igin gereken guvenilir bilginin mevcudiyeti”

Ve yani sira UDS 105 Madde 10.4'te ise “Dederleme Galismasinda yer alan bilgiler ve
sartlar dikkate alindiginda, &zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve guvenilirligine
ylksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varhigin
degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak,
degerlemeyi gergeklestirenin cesitli yaklagim ve yéntemleri kullanmayi da g6z onlnde
bulundurmas gerekli goérilmekte olup, o6zellikle tek bir yontem ile givenilir bir karar
verilebilmesi icin yeterl; bulguya dayal, veya gézlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi
hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme yaklasimi veya
yontemi gerekli gorullp kullanilabilir. Birden fazla dederleme yaklagimi veya yonteminin,
hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yontemin kullanildig hallerde, séz konusu
farkl yaklasim veya yontemlere dayali deger takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkl,
degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekgeleri belirtilmek suretiyle tek
bir sonuca ulastinlma siirecinin degerlemeyi gergeklestiren tarafindan raporda
agiklanmasi gerekli gérulmektedir.” Denilmektedir.

Buna gére, Gelir Yaklasimi gelecekteki tahmini gelir kazanclarinin gindmiuizdeki
degerini bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecege yonelik tahmin ve
projeksiyonlar, giincel Piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktérleri ve
surekli istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deger
icerisinde gelistirici kar da yer almaktadir.

Ekonominin ¢esitli nedenlerle ortaya cikabilecek olumiy ya da olumsuz faktérlere
bagl olarak degiskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi icinde daha tutarli bir denge tasimasindan hareketle nihai deger olarak
Pazar yaklasimi ile bulunan degerin alinmasi uygun goérilmustir,

Buna gére rapor  konusu  projenin tamamlanmasi durumundaki degeri
594.500.000,-TL, projenin mevcut tamamlanma orani itibariyle / arsasinin dederi igin
153.895.000,-TL ve Kiler Gayrimenkul Yatirm Ortakhdi A.S.’nin arsadaki mulkiyeti olan
hissesinin degeri ise (153.895.000,-TL x 2630587/3533746 = 114.562.333,-TL)
114.560.000,-TL olarak takdir olunmustur.
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8.BOLUM DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL ICIN SON U¢ yIL

ICERISINDE HAZIRLANMIS GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORLARI

Raporda yer alan dederleme konusu gayrimenkuller icin, sirketimiz tarafindan son ug

yil icerisinde Gyo kapsaminda hazirlanmis  gayrimenkul degerleme  raporu
bulunmamaktadir.,

9.BOLUM NiHAi DEGER TAKDIRi VE SONUC

Rapor igeriginde Ozellikleri belirtilen projenin yerinde yapilan incelemelerinde
konumuna, yer almasinin planlandi§i arsaninin biyUkligine, yapi ruhsatlarinin alinmis
olmasina, projenin insai ve mimari ozelliklerine, proje blinyesindeki alanlarin
blyikliklerine, yasal izinlerine ve Gevrede yapilan piyasa arastirmalarina gére gunimiz
ekonomik kosullari itibariyle projenin tamamlanmas; durumundaki ve Kiler Gyo

A.S.'nin arsadaki Pay! igin takdir edilen Pazar degerleri asagidaki tabloda
gosterilmistir.

MEVCUT TAMAMLANMA ORANT ITIBARIYLE KiLER GYO A.S.’'NiN
PROJEDEKI PAYININ / ARSADAKE HISSESINiN

TOPLAM PAZAR DEGERi (KDV HARIC) 114.560.000,-TL 30.024.112,-USD

TOPLAM PAZAR DEGER] (KDV DAHIL) 135.180.800,-TL 35.428.452,-ysp
PROJENIN TAMAMLAMAST HALINDEKi

TOPLAM PAZAR DEGERi (KDV HARIC() 594.500.000,-TL 155.807.737,-USD

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV DAHiL) 701.510.000,-TL | 183.853.129 -usD

Bulundugu bélge, konumu, imar durumu, yapilanmasi, ulasimi ve kullanim olanaklar

g6z o&ninde bulundurularak, degerleme konusu tasinmazin “SATILABILiR” nitelikte
oldugu kanaatindeyiz.

Is bu rapor 2 (iki) suret hazirlanmistir.

KDV orani tiim gayrimenkuller icin %18 kabul edilmistir.

Dolar kuru hesabinda ilk raporda esas tutulan 25.12.2017 tarihli TCMB Déviz Kuru
(1 USD = 3,8156 TL) esas alinmustir.

Bu rapor Turkiye Degerleme Uzmanlar Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararas;

Degerleme Standartlari (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi Hlkimlerine gére
hazirlanmistyr.

Bilgilerinize sunulur. 16 Temmuz 2018
(Ekspertiz tarihi: 29 Aralik 2017)
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10. BOLUM GYO PORTFOYUNE ALINMASINDA BiR ENGEL OLUP
OLMADIGI

Rapor konusu gayrimenkuliin sermaye piyasasi mevzuat hukimleri cergevesinde
Kiler GYO A.S.'nin parseldeki hissesine iliskin yapilmis dizenleme seklinde arsa karsihig

tasinmazin  gayrimenkul yatinm ortakhg portféylinde “Proje” olarak bulunmasinda
herhangi bir sakinca olmadigi gériis ve kanaatindeyiz.

Saygilarimizla,

Muhammed Mustafa YKSEL Halil Serta¢ GUNDOGDU
Harita Miihendisi Harita Mij isi

i L\ %
(SPK Ligans Belge No: 40 651)

lu Degerleme Uzmani

0:401865)
Sorumlu Degerleme Uzmani
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11. BOLUM EKLER

e Konum krokileri

e Tapu suretleri

o TAKBIS kayitlar

e Fotograflar

e Yapl ruhsatlari

* Mimari proje fotograflar

* Raporu hazirlayanlari tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi rnekleri
e Sozlesme sureti

e Resmi imar durum yazisi

* Dizenleme Seklinde Kat Karsiligi Insaat ve Ara Satisi Karsihgi Hasilat Paylasim
Sozlesmesi
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