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i. DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden

Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Kurum/Kisi

Raporu Hazirlayan Kurum Epos Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.
Rapor Tarihi 14.11.2022

Rapor No KLRGY-2022-00006

Degerleme Tarihi 14.11.2022

Degerleme Konusu Miilke
Ait Bilgiler

istanbul ili, Umraniye ilgesinde yer alan 1840 Ada 280 le ilgili olarak
Emlak Konut GYO ile Biskon Yapi A.S ve Kiler GYO A.S arasinda
imzalanan “Arsa Satigi Karsihgi Gelir Paylagimi S6zlesmesi” ne dayali
hak ve faydalar

Calismanin Konusu

Konu Gayrimenkuliin Glincel Pazar Degeri Tespiti

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Arsa Alani

1840 Ada 280 Parsel: 20.000,37 m2

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin Adresi

Fatih Sultan Mehmet Mah. Alemdag Caddesi No:221 1840 ada 8
parsel Umraniye / istanbul

Degerleme Konusu
Gayrimenkuliin imar
Durumu

Konut + Ticaret Alani, Emsal: 1,50

14.11.2022 Tarihi itibari ile

Kiler GYO A.S ‘ ye ait, s6zlesmeye dayali hak ve faydalarinin degeri

(KDV Harig) 407.190.960 TL

(KDV Dahil) 439.766.237 TL

Arsa Degeri

Arsa Degeri (KDV Harig) 1.372.349.000 TL

Arsa Degeri (KDV Dahil) 1.482.136.920 TL

1.)Tespit edilen bu deger

pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

2.)KDV orani %8 kabul edilmistir.

Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Lisansli Degerleme Uzmani

Kemal CETIN

Sorumlu Degerleme Uzmani

Dilek YILMAZ
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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 bélimine, analiz fikir ve sonuclara bagh
degildir.

Degerleme uzmani, 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 hazirlandigi tarihteki degeridir. Degerleme uzmani bu
degere etki edecek ve bu tarihten sonra olusacak ekonomik ve/veya fiziki degisikliklerden
dolayi sorumlu degildir.

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

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

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

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme sirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi siireci gbz 6niine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen

piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.
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Degerleme uzmani milk Gzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya
saghga zararli maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
degerin dismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadigi ongérilir. 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 stirekli
istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Dolayisiyla, bunlar gelecekteki kosullara bagh olarak
degisebilir. Rapor tarihinden sonra meydana gelebilecek ekonomik degisikliklerin raporda
belirtilen fikir ve sonuglari etkilemesinden o6tiri sorumluluk alinmaz.

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

Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etidi calismasi yapmasi mimkin
degildir. Bu nedenle gorildiugl 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 c¢alismalarda zemin ile ilgili herhangi bir
olumsuzlugun olmadigi kabul edilmistir.

Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu calismalari, "Cevre Jeofizigi"
bilim dalinin profesyonel konusu icinde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi
olmayip konu ile ilgili detayl bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gézlemlerde
gayrimenkulliin ¢evreye olumsuz bir etkisi oldugu gbézlemlenmemistir. Bu nedenle cevresel

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

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tiirii

Rapor Tarihi :14.11.2022
Rapor Numarasi : KLRGY-2022-00006
Raporun Tiirii : istanbul ili, Umraniye ilgesi inkilap Mahallesi 1840 Ada 280 Parselde kayitli

arsa sahibi Emlak Konut GYO ile Biskon Yapi A.S. Kiler GYO A.$'nin imzaladigi arsa satisi karsiligi gelir

paylasimi sézlesmesine dayal hak ve faydalarin pazar degerinin belirlenmesi amaci ile hazirlanmistir.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansh Degerleme Uzmani, Kemal CETIN
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani, Dilek YILMAZ
SPK Kapsami : Evet

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerleme raporu i¢in 12.11.2022 tarihinde ¢alisiimaya baslanmis, 14.11.2022 tarihinde calismalar

sona ermis olup 14.11.2022 tarihinde rapor yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak Sézlesmesi

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

01.11.2022 tarihli s6zlesmeye 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

Zincirlikuyu / istanbul

2.2  Miisteriyi Tanitici Bilgiler

Miisteri Unvani : Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.

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

2.3 Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Musteri tarafindan getirilen herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.

2.4 isin Kapsami

istanbul ili, Umraniye ilcesi inkilap Mahallesi 1840 Ada 280 Parsel ile ilgili olarak Emlak Konut GYO ile
Kiler GYO A.S arasinda imzalanan “Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi S6zlesmesi” ne dayal hak ve

faydalarin pazar degerinin belirlenmesi
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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 yukimlalugin, 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 goriilen

tahmini tutardir.

3.1.2 Pazar Kirasi
Pazar kirasi tasinmaz miulkiyet 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 cercevesinde, degerleme tarihi

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

3.2 Degerleme Yaklagimlarinin Tanimi

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

ayrintili uygulama yontemlerini igerir.

3.2.1 Pazar Yaklasimi

Pazar yaklagimi 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 6zellikler tasiyan ve yeni
satilmis olan gayrimenkullerle karsilastiriimasi, uygun karsilastirma islemlerinin uygulanmasi ve
karsilastirilabilir satis fiyatlarinda c¢esitli dizeltmelerin yapilmasi bu yaklasimda izlenen
prosedirlerdir.

Bulunan emsaller lokasyon, goriilebilirlik, fonksiyonel kullanim, buyiklik, imar durumu ve emsali gibi
kriterler dahilinde karsilastirilarak degerleme analizleri yapilir. Pazar degeri yaklasimi; yaygin ve

karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en ¢ok tercih edilen metottur.
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Gayrimenkul degerlemesinde en glvenilir ve gercekci yaklasim pazar degeri yaklasimidir. Bu
degerleme yonteminde bolgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel 6zelliklere sahip
karsilastirabilir rnekler incelenir.

Pazar Degeri Yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.

- Analiz edilen gayrimenkulln 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 faktor olmadigi kabul edilir.
- Gayrimenkuliin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir siire icin kaldigi kabul edilir.

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

sahip oldugu kabul edilir.

- Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat dizeltmelerinin yapilmasinda glinlimuz

sosyo-ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

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

deger belirlenmektedir.

Asagida yer verilen durumlarda, maliyet yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya

anlamli agirlik verilmesi gerekli goriilmektedir:

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

kisa bir slirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) Varhgin 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.
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Belli basli lic maliyet yaklasimi yontemi bulunmaktadir:

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

maliyetinin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(b) Yeniden Uretim Maliyeti Yéntemi: Gosterge niteligindeki degerin varligin aynisinin iiretilmesi icin

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 buglinkii degerine dayanilarak tespit edilir.
Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya
anlamli agirhk verilmesi gerekli gérilmektedir:
(a) Varhgin gelir yaratma kabiliyetinin katiimcinin goziyle degeri etkileyen ¢cok 6nemli bir unsur
olmasi,
(b) Degerleme konusu varhkla 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 Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup, asagida yer verilen kavramlar tim
gelir yaklasimi yontemleri icin kismen veya tamamen gecerlidir.
indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yéntemi. INA ydnteminde, tahmini nakit akislari degerleme tarihine
indirgenmekte ve bu islem varhgin bugiinkl degeriyle sonuglanmaktadir.
Uzun émiirlii veya sonsuz émiirli varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA, varligin kesin tahmin siiresinin
sonundaki degeri temsil eden devam eden degeri icerebilir. Diger durumlarda, varligin 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 VERILERi VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALizi

4.1 Tirkiye Ekonomik Goriinim

Turkiye ekonomisi, Uluslararasi Para Fonu (IMF) tarafindan gelismekte olan piyasa ekonomisi olarak
tanimlanan bir ekonomidir. Tiirkiye, nominal GSYiH'ya gére diinyanin 19. en biiyiik ekonomisi ve satin
alma glicli paritesi gayri safi yurt icin hasilaya gore 11. bliyiik ekonomisidir. Devletin sanayi,
bankacilik, ulasim ve iletisim is kollarinda halen dnemli bir rol tistlenmesine ragmen son yillarda 6zel
sektérde de hizli bir gelisim saglanmistir. Glinimizde Tirkiye'nin pek cok bdlgesi sanayi toplumu
olarak nitelenebilir. Tlrkiye sanayi toplumuna hizli gegis olgusunu Musliman toplumlar arasinda

basariyla gerceklestirebilen az sayidaki Glkeden birisidir.

Turkiye’nin 2000 yilindan bu yana kaydettigi ekonomik ve sosyal kalkinma performansi ile istihdam ve
gelirlerin artmasini saglayan ve Tirkiye'yi bir Ust-orta gelir grubu (lke haline gelmesini saglayan
nedenlerin basinda makroekonomik ve mali istikrar gelmektedir. Tiirkiye birgok alanda genis kapsamli
ve iddiall reformlarin uygulanmasi konusunda uzun vadeli bir yaklasim (izerinde odaklanmaktadir ve
hiikimet programlari kirilgan gruplari ve dezavantajli bolgeleri hedeflemektedir. 2002 ile 2015 yillari
arasinda yoksulluk orani yaridan daha asagiya inmis, asiri yoksulluk orani daha da hizli diismustir. Bu
sure zarfinda Tirkiye carpici bir sekilde sehirlesmis, dis ticarete ve finansa agiimis, bircok kanun ve
yonetmeligini blyik 6lclide Avrupa Birligi (AB) standartlari ile uyumlastirmis ve kamu hizmetlerine

erisimi artirmistir. Bu arada 2008/2009 kiiresel krizinin etkilerinden de hizh bir sekilde toparlanmistir.

Bu siire zarfinda Turkiye carpici bir sekilde sehirlesmis, gli¢lii makroekonomik ve mali politika
cerceveleri uygulamis, dis ticarete ve finansa agilmis, birgcok kanun ve yonetmeligini Avrupa Birligi

(AB) standartlari ile uyumlastirmis ve kamu hizmetlerine erisimi biyik 6lctide artirmistir.

Tirkiye 2010-2016 doneminde ortalama %6,3 olan blylme performansina sahip olmustur. 2017

yilinda yillik %7,4’lik blylime gergeklesmistir.

Tirkiye'nin 2000’li yillarin baslarindan bu yana gosterdigi etkileyici ekonomik ve sosyal kalkinma
performansi, istihdam ve gelir seviyelerinin artmasini saglamis ve Tirkiye'yi Ust-orta gelirli bir Glke
haline getirmistir. Ancak son birkag yil igerisinde ekonomik kirilganliklarin artmasi ve daha zorlu bir

dis ortamin ortaya ¢ikmasi bu basarimlari tehdit etmektedir.

2018 yilinin Agustos ayi itibariyle finansal piyasalarda baslayan olumsuz gelismelerin ekonominin
dinamizminin sekteye ugramasina neden olmustur. Tirkiye ekonomisi 2019’un ilk ¢eyreginde %2,6

daralmistir.
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Turkiye, ozellikle 2014-2019 arasinda hem niifus hem de kisi basina disen GSYH rakamlarinda
biiyiime kaydetmistir. Artan niifusa paralel olarak isgiicii de artmis, kisi basina toplam GSYiH, hane
halklarinin satin alma gliciin artirarak refah icinde yasamalarina olanak tanimaktadir. Kisi basina
disen gelir arttikga, insanlar konut, tiiketim mallari, gelismis saglik hizmetleri gibi konularda daha iyi
satin alabilme glicline sahip olabilmektedir. Ekonomik gelisimler talep tarafinda konut piyasasini

onemli 6lclide etkilemektedir.

2020 yilinin bahar aylarinda baslayan Covid-19 salgini bitiin dinyada agir etkiler yaratmistir. Bu
etkiler Tiirkiye ekonomisinin de ivme kaybi yasamasina yol agmistir. Uretimde yasanan kayiplara,
maliyetlerde yasanan artislara ve turizm kesiminde yasanan buyik gelir kayiplarina karsin GSYH’nin
ve kisi basina gelirin nispeten az bir kayipla karsilasmasinin temel nedeni bliylk 6lcliide para arzindaki

artis, bitge agigi ve cari agigin buylimesi olmustur

2021 yilina bakildiginda yilin ilk ¢eyregindeki kapanmalar cercevesinde global hizmet sektériinde
yavaslama olurken, aksi sekilde global ticaretin hizlanmasi sonucunda 0Ozellikle imalat sanayinde
belirgin blyimeler gorilmis ve tipki daha 6nce ki yillarda oldugu gibi, global sermaye hareketlerinin
yoni gelismekte olan Ulkelere donmistiir. Ancak Subat ayindan itibaren yikselen emtia fiyatlari ve
global enflasyon endisesi ile bu akimlar bir miktar zayiflamistir. Yilin lglincl ceyreginde kiresel
iktisadi faaliyetteki toparlanma egilimi bir miktar glic kaybetmekle birlikte devam etmistir. Asilama
oranlarindaki artisa ragmen salginda ortaya cikan yeni varyantlar kiiresel iktisadi faaliyet tizerindeki
asagl yonliu riskleri canli tutarken, basta isglicii piyasalarinda olmak (izere normallesme siirecini

yavaslatmaktadir.

Tirkiye 2020 yili ikinci ¢eyrek blylmesi milli gelir 9 bin dolarin altinda kalirken, ekonomi %9,9
daralmaya gitmis, ekonomi 2008 krizinden sonra ilk kez bu kadar daralirken, milli gelir 11 yil sonra 9
bin dolarin altina inmistir. Tlrkiye ekonomisi, 2020 yilinda dinyayi etkisi altina alan yeni tip
koronaviris (Covid-19) salgini nedeniyle keskin dlsusler gosteren gayri safi yurtici hasilada (GSYH),

2021 yilinda yuksek biytime oranlarina ulagilimistir.
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Gayri Safi Yurtici Hasila Bliyiime Hizi (yillik),
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IMF, Tirkiye icin 2022 ve 2023 yillari icin %3,3 biylime tahmininde bulunmaktadir. IMF Tirkiye
raporunda 2022 yili igin ortalama enflasyon beklentisi %15,4, yilsonu enflasyon beklentisi %14,5 Cari

acik/GSYH beklentisi %-1,6, issizlik orani %11 olarak belirtilmistir.

Kisi Basina Diisen GSYH (USD)
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Tiketici fiyatlari endeksi tipik bir tiiketicinin satin aldigi belirli bir Griin ve hizmet grubunun
fiyatlarindaki ortalama degisimleri gosteren bir Olgittir. Yillik enflasyon degerindeki degisimleri
dlgmek icin kullanilir. Tiirkiye istatistik Kurumu verilerine gore, 2022 Yili Ekim ay itibariyla 12 aylik

ortalamalar dikkate alindiginda, tlketici fiyatlari %65,26, yurt igi Uretici fiyatlari %122,93 artmistir.
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TCMB enflasyon raporuna gore; kiresel ekonomik aktivite yilin Gglincli ceyreginde, bir miktar ivme
kaybetmekle blylimeye beraber devam etmektedir. Kiiresel enflasyon arz ve talep uyumsuzlugunun
da etkisiyle, gelismis ve gelismekte olan Ulkelerde artis egiliminde olmustur. Kiresel enflasyon
gorinimi ve enerji fiyatlarindaki yukselislerin de etkisiyle kiresel risk istahi dalgali seyretmekte
olup, gelismekte olan ilke risk primleri ve déviz kuru oynakliklari yiikselmistir. ihracattaki giiclii
ylkselis egilimi, dis ticaret dengesine olumlu yansimaktadir. Asilamadaki ivmelenme de, turizm
faaliyetlerinin canlanmasina destek vermektedir. Bu gelismelerle, cari dengede iyilesme saglanmistir.
Cari dengedeki bu iyilesme egiliminin devam etmesi beklenirken, enerji fiyatlarinda son donemde
gozlenen artislar, iyilesmenin hizini bir miktar yavaslatabilecektir. Pandemi, enflasyon ve arz
kesintilerindeki belirsizligin siirmesi ve ABD’nin siki para politikalari tiim diinyaya oldugu gibi Tirkiye

ekonomisi icin de risk olusturmaktadir.

Turkiye ekonomisi icin beklentilerin pozitife donmesi, 6ngorilebilirligin artmasi, 6nimiizdeki
donemde enflasyonun dislis egilimine gegmesi ve kur istikrarinin saglanmasi durumunda beklenen
strdirilebilir, nitelikli biiyimeyi gerceklestirmek olasi gdziikmektedir. Ozellikle Gretim odakh bir
yaklasimla yiksek katma deger olusturan ve ithalata bagimli olmayan bir Gretim modeli ortaya

koymasi ile Tlrkiye ekonomisi saglikh bir blylime modeline kavusabilecektir
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4.2 Gayrimenkul Sektériiniin Genel Durumu

Gayrimenkul sektori, bilesenleri ile birlikte makro ve mikro ekonomik sartlardan olduk¢a gabuk
etkilenmekte olup, meydana gelen degisikliklerin de en fazla hissedildigi sektorlerden birisidir. Sektor,
ekonomik gelismelerin disinda gelecek beklentisi, risk algisi ve begeni gibi niceliksel olarak 6lglilmesi
daha zor olan faktorlerden de etkilenebilmektedir. Ulkenin ekonomik durumu, emlak sektdriinii
etkileyen en temel unsundur. i¢ ve dis siyasetteki giiven ortami olustugunda, toplumda kendini

glvende hissetmekte ve harcama yapmasi kolaylasmaktadir.

Turkiye gayrimenkul piyasasinda 2017 Eylll ayindan itibaren gayrimenkul fiyatlari ve kiralar, farkli

tempolarda olsalar da artan bir seyir izlemistir.

insaat ve Gayrimenkul Sektoérii 2020 yilindan itibaren kiiresel bir risk olan salgindan etkilenmistir.
Diger sektorlerde oldugu gibi insaat ve gayrimenkul sektorleri de gerek is yapis gerekse talep yonli
olarak salgindan etkilenmistir. Talep yapisinin degisimi ile tGretim siireclerinin aksamasi kiiresel olarak
yasanan tedarik ve lojistik sorunlarini ortaya ¢ikarmistir. Bununla birlikte hammadde maliyetlerinin

artmasi ve oldukga dalgali bir seyir izlemesi diinya genelinde maliyet enflasyonunu artirmistir.

2021 yilinda gayrimenkul sektorl dalgali bir seyir izlemis olup bunun nedenleri mevsimsel etkilerden
kaynakl kis aylarinda yasanan gerileme, salgin etkisiyle yasanan talep dalgalanmasi ve farklilasmasi,
artan faizlerin/dovizin yarattig alternatif maliyet ile son olarak ekonomik beklentilerin etkisi olarak
Ozetlenebilir. Kamu bankalarinin kredi faizlerini diistirmesi, doviz, altin, vadeli mevduat gibi yatirim
araclarindan gayrimenkule donils olmasi sayesinde 2021 yili son aylarinda konut satislarinda rekor

artiglar gerceklesmistir.

Kurdaki artisin getirdigi firsatlar ile yabanciya konut satisinda da rekor kirilmistir. Yabancilara yapilan
konut satiglari 2021 yili aralik ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore %77,1 artarak 7 bin 841 olurken,
yil genelinde bir 6nceki yila kiyasla %43,5 artarak 58 bin 576’ya ylkselmistir. Boylece hem aylik hem

de yillik satista tim zamanlarin en yliksek rakami gortlmistir.

Artan maliyetlerle birlikte, ylksek enflasyon, canli seyreden talep, arz dislisi ve Tirk Lirasi’ndaki
deger kaybiyla birlikte konut ve kira fiyatlari da hizli yikselmistir. Kurdaki hareketlilik nedeniyle
glvenli yatinm arayisi ve konut fiyatlari daha da artar endisesi yilksek artislari getiren 6nemli

faktorlerden biri olmustur.

Fiyatlardaki ylksek artista 6zellikle pandemide beklentilerin ve yasam kosullarinin degismesi de 6n
plana ¢ikmistir. Yiksek metrekareye, mustakil evlere, az kath yerlesim yerlerine olan talep artarken,

kentsel dontisimiin de kiralarda talepleri canli tuttugu gorilmastir.
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Ozellikle yazlik konutlara yonelik ilgi ise en dikkat cekici gelismelerden biri olmustur. Hareket
kisithliginin - getirdigi sikintii durumlara karsi, Evden ¢alismanin da getirdigi rahatlkla tatil

bolgelerindeki yazliklara talep artmistir Buralarda da fiyatlar ¢ok bliylk artislar gostermistir.

Turkiye’de cok derin bir piyasaya sahip olmayan ipotekli konut kredileri icin kamu destegi en bliyik
tesviki saglamaktadir. Uzun vadeli ekonomik istikrarin saglandigi kosullarda, finansal altyapinin

destekledigi 6lclide, ipotekli konut kredilerine talepte Olglide artis beklenmektedir.

Gelecekte de saglikh hayat, sosyal olanaklar, bahce kullanimi, uzaktan calisma kolayligl sunan konut
¢O6zimlerinin tercih edilecegi ve bu tir projelere yonelik talep artisinin devam edecegi

degerlendirilmektedir.
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4.3 Gayrimenkuliin Bulundugu Bolgenin Analizi

43.1 Umraniye ilgesi
Umraniye, istanbul ilinin ilgelerinden biridir. istanbul'un niifus bakimindan en kalabalik dérdiinci,
Anadolu Yakasi'nin en kalabalik ilgesidir. ilce 35 mahalleden olusur. 22 bin hektarlik bir yerlesim

alanina sahiptir. Batidan Uskiidar, giineyden Atasehir, dogudan Sancaktepe, kuzeydogudan

Cekmekoy ve kuzeybatidan Beykoz ilgeleriyle cevrilidir.

Umraniye istanbul' un en hizli kentlesen ve niifusu hizla artan; kéy ve yére geleneklerinin de aynen
muhafaza edildigi bir kentlesme 6rnegidir. Umraniye, ekonomik gesitlilik agisindan cok zengin bir
yoredir. Kiiglk imalat sanayisinden konfeksiyona, yedek parca ve agag Uriinleri Uretimine kadar

cesitlilik gostermektedir. 2021 yili ADNKS gore niifusu 726.758 kisidir.

1960 yilina kadar kéy olarak kalan Umraniye, Organize Sanayi Bélgesi olarak ilan edilmesinden sonra

yogun goglere maruz kalmistir. Belediye ilk defa 1963 yilinda kurulmustur.
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5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BiLGILER
5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Gevresine iliskin Bilgiler

Konu tasinmaz Umraniye ilgesi Fatih Sultan Mehmet Mahallesinde konumludur. idari béliintii olarak

bu mahallede konumlanan tasinmaz tapu kayitlarina gére ise inkilap Mahallesinde konumludur.

Tasinmaz E-80 Karayolu (TEM) ile D-016 Karayolu (Sile Otoyolu) kavsagina oldukca yakin konumda yer

almaktadir. Tasinmaz kavsagin glineydogusunda yer almaktadir.

Tasinmaz karayollari ve Alemdag Caddesi ve bu cadde ile Sile otobanina baglanti saglayan kavsak ile

sinirlandiriimis alanda en glineyde yer almaktadir.

.8

ContiTasinmaz

s

Ta_émm’"az
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Tasinmaz bolgedeki karayollari (TEM, Sile Otoyolu) disindaki en 6énemli ana arter konumda olan
Alemdag caddesi lzerindedir. Tasinmazin bu caddeden mahre¢ almasi 6nemli bir avantaj olmasina
karsin tasinmazin hemen karsisinda Alemdag — Sile Baglanti yolu kavsagl erisimi bir miktar

sinirlandirmaktadir.

S

N

o

Tasinmazin yakin cevresindeki en 6nemli nirengi noktalari Meydan AVM, IKEA ve Buyaka Ofis AVM
kompleksidir. Bunlarin disinda iBB Umraniye Kapali Havuzu, Renault Umraniye, Erdem Hastanesi,

metro istasyonlari sayilabilir.
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Arsaya ulasim Alemdag Caddesi (zerinden saglanmakta olup bu cadde haricinde Ciragan

Cadde’sinden de ulagim mimkdnddr.

Konu tasinmaz ve tasinmazin oldugu bolge c¢ok iyi ulasim imkanlarina sahiptir. Gerek TEM gerekse de
Sile Otoyolu bdlgenin en énemli karayollari olup bu iki karayolunun kesistigi boélgede konu tasinmaz
yer almaktadir. Bu karayollari haricinde Alemdag Caddesi bélgedeki en énemli ulasim aksi olup ilceyi

bliylik oranda boydan boya kat etmektedir.

Bu iyi ulasim baglantilari hem 6zel ara¢ hem de toplu tasima ile ulasim i¢in blylik 6neme sahip olup
ciddi bir ulasim kolayligi saglanmaktadir. ise gidis ve isten ¢ikis trafik yogunlugu disarda birakildiginda
Sabiha Gokgen Havalimanina ulagim yaklasim yarim saat, istanbul Havalimanina ulasim ise yaklasik 40
dakika kadar siirmektedir. Yatim saatlik ulasim mesafesinde istanbul Avrupa Yakasinda Taksim’den
baslayarak Sisli, Levent, Maslak ve Merkezi is Alaninin biyik bolimi bulunmaktadir. Anadolu
yakasinda ise yarim saatlik ulasim alaninda Pendik ilgesinin de biyiik bélimiinii igcine alacak sekilde
tiim Avrupa yakasi yer almaktadir. Bu hesaplamalar yogun trafik disarida birakilarak yapilan hesaplar

olup boélgenin yogun bir trafik sorunu oldugu bilinmektedir.

Onemli ulasim akslarinin getirdigi trafik yogunlugu ve sikisikhgina ¢éziim olarak Uskiidar — Cekmekdy
Metro hatti hayata gecirilmistir. 2017 yili sonunda hizmete alinan metro hatti M5 olarak tanimlanmis
olup konu tasinmaz bu hattin Yamanevler ile lhlamurkuyu istasyonlari arasinda yer almaktadir. Konu

tasinmazin Ihlamurluyu istasyonuna mesafesi yaklasik 500 metre kadardir.

5.2  Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

ili istanbul

ilgesi Umraniye

Mahallesi inkilap

Koy

Sokagi

Mevkii -

Pafta No

Ada No 1840

Parsel No 280

Yiuzélglimii 20.000,37 m?

Maliki, Hissesi T.C. Cevre Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanligi Toplu Konut idaresi Baskanhigi
(TOKI)

Niteligi Arsa
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5.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki
Konu gayrimenkul ile ilgili olarak musterinden temin edilen 11.11.2022 tarihli tapu kayit érnegine

gore 1140 ada 280 parselde kayitli arsanin;

Beyanlar Hanesinde

e 3194 sayili imar Kanununun 11. Maddesi uyarinca, kamunun ortak kullanimina agik olmak
Gzere tapu sicilinden bedelsiz terki yapildigindan satilamaz ve baska bir maksat icin
kullanilamaz. ileride, imar plani degistirilerek kullanis sekli zel miilkiyete konu olabilecek
hale getirildiginde veya imar plani degistirilmeksizin terk edildigi amac¢ disinda kullanildigi
veya kullandinldigi takdirde tekrar ayni sartlarla ve idari yoldan hazine adina tescil edilir
20.12.2021 tarih 54640 yevmiye

e Aciklama: "Kamu Hizmetlerine Ayrilan Yerler ile Bakanhgimizca Farkli Amaglarda Kullanilmak
Uzere Talep Edilen Tasinmazlar Bedelsiz Olarak Hazineye iade Edilir." 1164 Sayili Arsa Uretimi
ve Degerlendirilmesi Hakkinda Kanununun Ek 4. Maddesine Gore Belirtme 01.02.2022. tarih

4568 yevmiye

Beyanlari yer almaktadir.

5.2.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

Tasinmaz Maliye Hazinesi miulkiyetindeki 33.483 m? yuzélgimli 1840 ada 119 parselin 20.12.2021
tarihli ifraz islemi ile olusturulmustur. 1840 ada 119 parsel lzerinden 281 parsel ve degerlemeye
konu 280 parsel olusturulmus olup bir kisim da yol ve park alanina terkler yapilmistir. 1840 Ada 280
parsel 01.02.2022 tarihinde kamu kurumlarinin bedelsiz devri isleminden T.C. Cevre Sehircilik ve iklim

Degisikligi Bakanligi Toplu Konut idaresi Baskanlig (TOKI) adina tescil edilmistir.

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

1840 Ada 280 parsel T.C. Cevre Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanligi Toplu Konut idaresi Baskanlig

(TOKi) miilkiyetinde yer almakta olup tapu kayitlari agisindan sézlesmeye dayali hak ve faydalarin

GYO portfoyline alinmasina bir engel bulunmamaktadir.
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5.3 Gayrimenkuliin imar Bilgilerinin incelenmesi

Cevre ve Sehircilik Bakanlig’nin 25.05.2022 tarihli ve 3732649 sayili yazisi ile; Toplu Konut idaresi
Baskanliginin 21.04.2022 tarihli ve 225246 sayil yazsi ile bakanlhiga sunulan istanbul ili, Umraniye
ilcesi, inkilap Mahallesi 1840 ada 280 ve 281 numarali parsellere (eski 1840 ada 119 parsel) iliskin
NiP-34860741 plan islem numarali 1/5000 &lcekli Nazim imar Plani ve UiP-34857423 plan islem
numaral 1/1000 élcekli Uygulama imar Plani Cumhurbaskanhg 1 No’lu Kararnamesi ile 3194 sayili

imar Kanunu hiikiimleri uyarinca 25.05.2022 tarihinde onaylanmistir.

istanbul Biiyiiksehir Belediyesinden edinilen bilgiye gdére 1840 ada 280 parsel no’lu tasinmaz
25.05.2022 tasdik tarihli Umraniye inkilap Mahallesi 1840 ada 280 ve 281 parsellere iliskin uygulama
imar plani kapsaminda KAKS: 1,50, Yencok Zemin+9 Kat yapilanma kosullu Konut + Ticaret alaninda

kalmaktadir

S6z konusu tasinmaz metro hattina yakin oldugu icin uygulama yapilmadan 6nce ilgili idarelerden

goris alinmasi gerekmektedir.
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Plan notlarina gore; ticaret+ konut alanlarindaKAKS:1,5 Yencok. Z+9 kattir konut is merkezi, alisveris
merkezi, yonetim merkezi, rezidans, sinema, tiyatro vb. kdltiirle tesisi alanlan ticaret, ofis biro,
lokanta, gazino carsi, ¢cok kath magaza, banka finans kurumlari otopark yapilabilir. Bu islevler bir
arada kullanilabilecegi gibi ayri bloklar seklinde de projelendirilebilir. Bu alalarin maksimum %50 si

ticaret olarak kullanilabilir.
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5.3.1 Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar
Tasinmaz mevcut durumda arsa niteliginde olup belediyesinde yapilan incelemede herhangi bir proje,

yap! ruhsati vb. belgeye rastlanmamistir.

1840 ada 280 parsel ile ilgili olarak Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi ve Biskon Yapi A.S (ylklenici)
ile Emlak Konut Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi (sirket) arasinda 14.11.2022 tarihinde sdzlesme
dahilinde satigi s6z konusu olan bagimsiz bolimlerden dolayi satis geliri elde edilsin veya edilmesin,
ylklenicinin, arsa satisi karsihigl olarak Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.'ye taahhiit
ettigi “Asgari Arsa Satisi Karsiligi Emlak Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. Payl Toplam Geliri”
nin, yuklenici tarafindan saglanmasi ve/veya 6édenmesi taahhtdiinG iceren “Arsa Satisi Karsihg Gelir
Paylasimi Sozlesmesi” imzalanmistir. S6zlesmeye esas arsanin tapu ve insaat bilgileri asagidaki

sekildedir.

-
Yapilasma
Kosullan
it e | Mahalle Ada/ Feikilvoii Arsa Alam | ) ]
' o si Parsel No . (m?) Emsale
Esas
Emsal :
Insaat
|_Alami (m?)
i , 1840/280 | onut I licaret | 54 600,00 1.50 | 30.000,00
Istanbul | Umraniye | Inkilap Alans ! !
Park Alam 3.379.33
Plan notlari ihale dokiimaninin ekinde yer almaktadir.

Arsa Satisi Karsiligi Satis Toplam Geliri (ASKSTG) olarak 6ngoérdiigii 3.562.000.000 TL + KDV (zerinden,
Arsa Satisi Karsihgl Sirket Payi Gelir Orani (ASKSPGO) olarak %50 orani karsiligl, Asgari Arsa Satisi
Karsilig Sirket Payi Toplam Geliri (ASKSPTG) olarak 1.781.000.000 TL + KDV bu sézlesmede belirtilen
hikimler uyarinca sirkete 6demeyi kabul ve taahhlt etmistir Buna gore, Yuklenici Payr Gelir Orani

(YPGO) %50 olup, Yiiklenici Payi Toplam Geliri (YPTG)'de. 1.781.000.000 TL + KDV dir.

Sozlesmede belirlenen asgari 6deme plani asagidaki gibidir.
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Odeme = R T Odeme
Sira No Ocema Dl Gine Dilimi Oran
/ Sozlesme imzalanmadan dnce, 2%25.00
2 Yer teslim tarihinden itibaren 365. glinde %10,00
3 Yer teslim tarihinden itibaren 730. giinde %20,00
4. Yer teslim tarihinden itibaren 1095. giinde %20,00
5 Yer teslim tarihinden itibaren 1275. giinde %23,00

Toplam %100

Sozlesmede belirtilmis olan asgari ASKSPTG’nden az olmasi halinde s6zlesmede belirtilmis olan asgari
ASKSPTG tutari esas alinacaktir. S6zlesmede belirtilmis olan asgari ASKSPTG’nden fazla olmasi halinde
ise “Ihaleye Esas Arsalarin Sirketce Tespit Edilen Asgari Bedeli” nin giincellenmesi neticesinde

bulunacak tutar esas alinacak olup, aradaki fark tutari yiikleniciden tahsil edilecektir.

5.3.2 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri
Tasinmaz Uzerinde herhangi bir yapi bulunmadigi ve giincel bir yapi ruhsati olusturulmadigi icin

atanmis bir yapi denetim kurulusu bulunmamaktadir.

5.3.3 Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,
Kamulastirma vb.) Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler
Tasinmazin meri imar plani 25.05.2022 tarihinde tasdiklenerek vyurirlige girmistir. Tasinmaz

20.12.2021 tarihinde kok parseli olan 1840 ada 119 parselin ifraz islemi ile olusturulmustur.

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

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

5.3.5 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda

Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Gériis

Degerleme konusu gayrimenkuliin imar bilgileri agisindan gayrimenkul yatirnm ortakligi portfoytine

alinmasinda bir engel bulunmamaktadir.

5.3.6 Projeye iliskin Detayli Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut
Projeye iliskin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak
Degerin Farkl Olabilecegine iliskin Agiklama
Arsa Uizerinde gelistirilmis herhangi bir proje bulunmamaktadir.
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5.4 Gayrimenkuliin Fiziki Ozellikleri ve Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

e 1840 ada 280 parselde kayith arsa hem Alemdag Caddesi hem de Ciragan Caddesi cephelidir.

e Bu yollardan Alemdag Caddesi ¢cok daha 6nemli ve ¢cok daha hareketli bir caddedir.

e  Parsel terki yapilmis net parsel halindedir.

e Diizglin bir geometrik sekli olmayip amorf yapida olup diiz bir topografyaya sahiptir.

e Parselin Alemdag Caddesi ile Ciragan Caddesi cepheleri arasinda kot farki bulunmakta olup
Ciragan Caddesi bolgesi daha alcak bir kotta kalmaktadir.

e Yakin cevresinde agirlikh olarak kapal site tarzinda gelistirilmis yeni konut alanlari, ofis ve
calisma alanlari, organize perakende noktalari, niteliksiz / dusuk nitelikli konut alanlari ve
sanayi — Uretim alanlari yer almaktadir. Ayrica iyi ulagim baglantilarini olusturan karayolu
baglantilari ve karayollari da 6nemli bir alan kullanmaktadir.

e Parsel Gzerinde eski, kullaniimayan askeri binalar yer almaktadir

5.5 Gayrimenkuliin Kullanim Durumu

Parsel "Arsa" niteliginde olup, tGzerinde bulunan yapilar misterinin tasarrufunda olmayan ve mevcut
durumda kullanilmayan herhangi bir gelir getirmeyen yapilardir. Degerlemenin konusu gayrimenkul
satis vaadi ve arsa payi karsiliginda hasilat paylasimi esasina gore insaat s6zlesmesinden kaynakli hak
ve faydalar oldugundan yapilar degerlemede dikkate alinmamislardir. insaat basladiginda yapilarin

yikilacagi degerlendirilmektedir.
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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 Tasinmaz kentin ikincil alt merkezinde yer almaktadir.
e Merkezi lokasyonda olmasi, lizerinde yapilacak yeni gelistirme projesinin dikkat ¢ekmesini
destekler niteliktedir.
e lyi bir ulasim altyapisina sahiptir.
e (Cevresinde ofis alanlari, konut alanlari ve servis ve hizmet alanlari gibi farkh kullanim alanlari
bulunmaktadir.
e Uzerinde nitelikli bir proje gelistirilebilecek fiziki kosullari ve yapilasma izinleri mevcuttur.
e Tasinmaz oldukga iyi bir gorilebilirlik avantajina sahiptir.
e Onemli toplanma ve nirengi noktalarinda ¢ok yakin bir bélgede yer almaktadir.
Zayif Yonler
e Cevresindeki yapilasma orta kalitededir.
e Bolgede ciddi bir trafik sorunu vardir.
Firsatlar

Pandemi dénemi etkileri tamamen bitmese de bliyiik oranda azalmistir.

Pandemi ortaminda karsilasilan evden ¢alisma donemi yavas yavas sona ermistir. Firmalar
¢alisanlarini ya tam zamanl ofis alanlarina geri ¢agirmakta ya da hibrit calisma sistemine
gecmektedirler. Bu durum merkezlerdeki ofis kullanicisi ve buna bagh servis ve hizmet
kullanicisi sayisini arttirmaktadir.

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

Cevresindeki yapilasma genellikle tekil binalar seklindedir. Bélgede kapali site ihtiyaci olacagi
disinidlmektedir.

Yakin cevrede ve kentin bliylik bolimiinde énemli bir konut eksikligi yasanmakta olup yakin

cevrede rakip olabilecek projenin son derece az oldugu goérilmektedir.
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Tehditler

e Perakende sektériinde pandemi sonrasi degisen alisveris aliskanliklari, mevcut yerlerin bu
kosullara ayak uyduramamasi elde edilecek gelirleri sekteye ugratmaktadir.

e Yakin cevrede iyi bilinen 6nemli organize perakende noktalari bulunmasi ticari potansiyeli
duslirmekte ve rekabeti ciddi bir sekilde arttirmaktadir.

e insaat maliyetlerinin asiri yiikselmesi nedeniyle gelistirme projelerinde yavaslama déneminin

devam edecegi ongorilmektedir.
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6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsihigi Yaklasimi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlarn

Mahallinde yapilan arastirmada bolgedeki arsalar ile ilgili yapilmis olan kat karsiigl insaat
sOzlesmelerinde oranlarin arsanin buylkligld, konumu, hisseli olup olmamasi gibi faktorlere bagh
olarak; insa edilecek projelerde “insa edilen projenin “%50 si arsa sahibi %50 si miteahhit firmaya”

ait olacak sekilde oldugu 6grenilmistir.

6.4 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri

Konu ¢alismada konu tasinmazin arsa nitelikli olmasi ve kat karsiligi insaat s6zlesmesinin sonucunda
elde edilecek olan faydalarin degerinin tespiti s6z konusu oldugu igin iki yontem kullaniimistir. Konu
arsanin degerinin saptanmasi icin Pazar yaklasimi, tizerinde gelistirilecek projenin ve buna bagl hak

ve faydanin degerinin tespiti icin gelir yaklasimi/ gelistirme yontemi kullanilmistir.

6.5 Emsallerin Nasil Dikkate Alndigina iliskin Detaylh Aciklama Diizeltmelerin Yapilma

Nedenine iliskin Detayli Agiklamalar ve Diger Varsayimlar

Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti icin yakin ¢cevrede konu milk ile ortak temel 6zelliklere
sahip benzer nitelikli arsa, konut ve ticari emsaller arastirilmistir. Emsal tablosunda tam miilkiyet
yapisina sahip emsaller secilmis olup farkh bir durumla karsilasiimasi durumunda (hisse satisi, Ust
hakki devri, devre miilk 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 yaklagimi ile yapilan hesaplamalar igerisinde yer alan emsal tablolarinda
yer alan emsallerin, degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagh olarak diizeltmeleri yapilirken
asagidaki bulunan karsilagstirma tablosu kullaniimistir. S6z konusu tablo vasitasi ile degerleme
calismasinda  ¢evreden elde edilen satilik/kiralk  emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/taginmazlara gore durumlarini karsilastinlmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller
konum/bulyuklik/yas/insaat kalitesi/fiziksel 6zellik ve miuilkiyet durumu gibi kriterler dogrultusunda
degerlendirilerek diizeltmeye gidilmistir. Emsal tablosunda yer alan gayrimenkul konu milke gore
“iyi/ktglk” olarak belirtilmisken (-) dizeltme, konu milke gore "koti/buyuk" olarak belirtilmisken (+)
diizeltme yapilmistir. Emsallerin her birinin degerleme konusu tasinmaza gore farkhliklari olacagindan
bu oranlarda da farkhliklar olusabilmektedir. Diizeltme tablosunda yer alan oranlarin karsiliklari
asagida gosterilmistir. Emsal gayrimenkuliin alani degerlemesi yapilan tasinmazin alanina goére daha
blylk ise blylklik dizeltmesi (+) yonde olmaktadir. Diizeltme orani 6ngorilirken de tabloda
belirtilen 6zellikleri karsilastirilmis olup, mesleki deneyimlerimiz, sektor arastirmalari, sirketimiz veri
tabanindaki diger veriler ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim o6geler dikkate alinarak
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dizeltme oranlan takdir edilmistir. Raporda kullanilan emsal diizeltme tablolari deger takdirinde

kullanilan yaklagima iliskin analiz amagli diizenlenmisgtir.

KONU GAYRIMENKULE GORE DURUMU DUZELTME ORANI
Cok Kétii Cok Biiyiik %25 Uzeri
Kot Buyiik %11-%25
Orta Kot Orta Buyuk %1-%10
Benzer Benzer %0
Orta lyi Orta Kiiglk -%10 - (-%1)
iyi Kiiglik %25 - (-%11)
Cok lyi Cok Kiigiik -%25 Uzeri

6.5.1 Pazar Yaklagimi
Pazar yaklasimi varhigin, 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 karsilagtiriimasi, uygun karsilastirma islemlerinin uygulanmasi ve
karsilastirilabilir satis fiyatlarinda c¢esitli dizeltmelerin yapilmasi bu yaklasimda izlenen

prosedurlerdir.

Bulunan emsaller lokasyon, gorilebilirlik, fonksiyonel kullanim, buytklik, 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.

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

tablosu asagida gosterilmistir.

32
Rapor No: KLRGY-2022-00006



Birim

Emsal| Konum Ozellik Alazn Fiyat (TL) | TL/m? | iletisim Bilgileri
(m?) .
Fiyati
Ayni igerisinde mevcut yapi bulunan
1 Mahallede kentsel donlisiime uygun arsa 650 |44.800.000| 68.923 Anka Real Estate
L . . 0533 208 58 51
daha iceride | Ticaret ve Hizmet alani 1,5 emsal
Ayni
2 | Mahallede | Ticaret ve Hizmet alani 1,5 emsal | 385 | 24.000.000| 62.33g | Anka Real Estate
L 0532 499 2652
dahaiceride
. icerisinde mevcut yapi bulunan .
B kak Yeni Emlak 0532
3 Erzaénsr? d: kentsel doniisiime uygun arsa, | 250 | 9.990.000 | 39.960 en;8r1n322(9)53
Konut Alani ikiz Nizam 4 Kat
Sitcl imam Carsi alani icerisinde lzerinde TR Yapi
4 Cad. yap! bulunan Bitisik Nizam 5 kat | 215 |21.500.000 | 100.000 Gayrimenkul
Uzerinde Ticari Merkez imarli arsa 0532 362 18 53
Cakmak Mahallesi mahalle i¢i ana .
Basak Sk. . . Yapi 1461 Insaat
5 Uzerinde yol cepheli Ayrik Nizam 4 Kat 595 |25.000.000| 42.017 0532 744 8361

Konut imarli arsa

Emsal 4

Emsal Krokisi

Rapor No: KLRGY-2022-00006
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Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Fiyat (TL) 44.800.000 | 24.000.000 | 9.990.000 | 21.500.000 | 25.000.000
Yuzolgima (m?) 650 385 250 215 595
Birim Fiyat (TL) 68.923 62.338 39.960 100.000 42.017
Pazarlik Payi 10% 5% 5% 20% 5%
Pazarlik Sonrasi Birim Fiyat (TL) |62.031 59.221 37.962 80.000 39.916
Konum Duzeltmesi 20% 20% 40% 5% 30%
Blyukluk Diizeltmesi -10% -10% -15% -15% -10%
imar Durum Diizeltmesi -10% -10% 35% -10% 20%
Toplam Diizeltme Katsayisi 0% 0% 60% -20% 40%
Duzeltilmis Birim Fiyat (TL) 62.031 59.221 60.739 64.000 55.882

Yapilan emsal diizeltme calismalari neticesinde birim arsa degeri 60.375 TL/m? tahmin ve takdir

edilmistir. Bu birim deger Uzerinden pazar yontemine gore arsa degeri 1.207.515.000 TL olarak

hesaplanmaktadir.

Arsa Buyuklaga (m?)

20.000

Birim Metrekare Degeri (TL/m?)

60.375 TL

Arsa Degeri (TL)

1.207.515.000 TL
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6.5.2 Gelir Yaklagimi

Degerleme konusu tasinmaz arsa nitelikli olmasi nedeniyle 2. yaklasim olarak gelir yaklagimi

kullanilmistir. Meri planlar incelendiginde tasinmazin Konut + Ticaret alaninda kalmakta oldugu

gorlilmis ve bu kapsamda konut ve perakende ticaret alanlarindan olusan bir projenin en uygun

kullanim olacagi kanaatine variimistir.

Bu kapsamda ilk olarak bélgede konut ve ticari kullanimlar (izerine pazar arastirmalari yapilarak konut

ve ticari linitelerin satis degerleri tespit edilmistir.

Konu proje Uzerinde konut gelistiriimesi durumundaki baslangic fiyatlarinin analizi i¢in yakin

cevredeki site icinde yer alan konutlarin fiyatlari incelenmistir. Yakin cevrede yer alan yeni

tamamlanmis Avrupa Konutlari Yamanevler projesi ve satis faaliyetlerine halen devam edilen Limonlu

Bahce Konaklarindan elde edilen satilik konut emsalleri takip eden tabloda sunulmustur.

Alan Birim m’
Emsal Yeri (m?) Satis Fiyati Fiyati Kaynak Emsal Ozellikleri
Avrupa Konutlari ipek Emlak Zemin katta 1+1
1 Yamanevler 3 4.000.000 TL >4795TL 0545 180 4242 satilik konut
Avrupa Konutlari Sinan Kurt Emlak 20. katta 2+1
2 Yamanevler 109 6.200.000 TL >6.881TL 0532 208 9640 satilik konut
Avrupa Konutlari istiklal Homes 0533 | 2 katta 1+1 satilik
3 Yamanevler 73 3.700.000 TL 50.685 TL 635 6769 konut
Avrupa Konutlari Remax Regnum 25. katta satilik
4 Yamanevler 109 >:295.000TL 48.578 TL 0532 138 5895 2+1 konut
Nilglin Karatas
5 Avrupa Konutlar 109 | 5.050.000TL | 46.330TL | Emlak0s30474 | 12 Kattasatilik
Yamanevler 2+1 konut
1987
Acakent Realty
6 Avrupa Konutlar 109 | 5.750.000TL | 52.7527L | wWest0531743 | 2/ Kattasatilik
Yamanevler 2+1 konut
1192
Avrupa Konutlari ipek Emlak 14. Katta satilik
7 Yamanevler 134 6.500.000 TL 48.507TL 0545 180 4242 2+1 Konut
. Satig Ofisi Acik Mutfakli 2+1
8 Limonlu Bahge 109 6.500.000 TL 59.633 TL 0212 444 25 14 Konut
. Satig Ofisi Kapali mutfakh
9 Limonlu Bahge 125 7.200.000 TL 57.600 TL 0212 444 25 14 241 konut
. Satis Ofisi Kapal mutfakli
10 Limonlu Bahge 141 7.700.000 TL 54.610 TL 0212 444 25 14 241 konut
. Satis Ofisi
11 Limonlu Bahge 178 11.000.000 TL 61.798 TL 0212 444 75 14 3+1 konut
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Rapor No: KLRGY-2022-00006




Konu
Tasinmaz

Emsal 8-11

Elde edilen emsaller diizeltme ¢alismalarina tabi tutularak takip eden tablodaki dizeltilmis fiyatlar

elde edilmistir.

= g

Pazarhk Beyan :E, 7 = B E 2 £

istenen | Pazarlik | Sonrasi Edilen | BrimM* | § E | S E| S E| &

Fiyat (TL) Payi Satis Fiyati | Buyuklik | Degeri ; 9 5 91 83 a

(TL) m? ca|28|%83| 2

£ 2

o
Emsal1 | 4.000.000 |5% 3.800.000 |73 52.055 3% (0% [0% |3%
Emsal2 | 6.200.000 |5% 5.890.000 | 109 54037 |2% |0% |0% |3%
Emsal3  |3.700.000 |5% 3.515.000 |73 48151 (4% |0% |0% |3%
Emsala |5.295.000 |2% 5.189.100 | 109 47606 (2% |0% |0% |3%
Emsal5 | 5.050.000 |2% 4.949.000 | 109 45404 |0% (0% |0% [3%
Emsal6 |5.750.000 |5% 5.462.500 | 109 50.115 |-2% |0% |0% |3%
Emsal7 | 6.500.000 |5% 6.175.000 | 134 46.082 |0% |0% |0% |3%
Emsal 10 | 6.500.000 | 15% 5.525.000 | 109 50.688 |0% |0% |0% |3%
Emsal 11 | 7.200.000 | 15% 6.120.000 | 125 48960 (0% |0% |0% |3%
Emsal 12 | 7.700.000 | 15% 6.545.000 | 141 46.418 (0% |0% |0% |3%
Emsal 13 | 11.000.000 | 15% 9.350.000 | 178 52528 |0% |0% |0% |3%

Elde edilen emsaller 1siginda konut alanlari icin satis baslangic birim degeri 51.000 TL/m? olarak

tahmin ve takdir edilmistir.
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Ardindan ticari gayrimenkuller i¢in bolgedeki satis degerleri incelenmistir.

Emsal Konum Alan LRI Fiyat Bl.r 'm Notlar
Alan Fiat
y | AlemdagCad. |, 160,0 |10.500.000| 65.625 | Orece veniyapidazeminve
Ihlamurkuyu asma katli diikkan
2 Meral Plazada 370 370,0 17.750.000 | 47.973 Gorece yeni yapida diikkan
. Orta seviye yapida 200 m?
3 | AlemdagCad. | ., 266,7 |12.120.000| 45.450 | zemin ve 200 m? bodrum
Canpark Yakini DA
kath dikkan
Alemdag Cad. Eski yapida 75 m zemin 20 m?
4 meydan 115 91,7 12.000.000 | 130.909 asma kat ve 20 m?
alaninda bodrum katl diikkan
Alemdag Cad. Gorece yeni yapida
5 Lise Yakini 180 180,0 22.500.000 | 125.000 cadde diikkan

Emsal 4

Konu

Tasinmaz

Emsal 1

Konu emsallerde bodrum katlar %33 oraninda, asma katlar %50 oraninda zemin kata indirgenmistir.

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Fiyat (TL) 10.500.000| 17.750.000 | 12.120.000 | 12.000.000 | 22.500.000
Yuzélgima (m?) 160 370 267 92 180
Birim Fiyat (TL) 65.625 47.973 45.450 130.909 125.000
Pazarlik Payi 15% 10% 5% 20% 25%
Pazarlik Sonrasi Birim Fiyat (TL) |55.781 43.176 43.178 104.727 93.750
Konum Dizeltmesi -5% 15% -10% -45% -30%
Buyukluk Diizeltmesi 0% 0% 0% -10% 0%
Yapi urumu Diizeltmesi 10% 5% 15% 15% 10%
Toplam Diizeltme Katsayisi 5% 20% 5% -40% -20%
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Elde edilen emsaller incelendiginde birim fiyatlarin son derece genis bir aralikta seyrettigi
gortlmektedir. Bu durum emsallerin bulundugu alanin ticari potansiyeli ve muhtemel yaya
hareketliligi ile ilisiklidir. En ylksek fiyath Gnitelere 6nemli nirengi noktalari olan Can Park AVM ve
mevcut yayalastirilmis alanin basladigi meydan boélgesinde rastlanmaktadir. Bu alanlarda yaya

hareketliligi son derece yuksektir.

Pazar arastirmasindan elde edilen sonuclarda konut ile ticari (initelerin satis fiyatlari arasinda gorece
kiiclik bir fark oldugu gorilmektedir. Gegmis donemlerden gelen deneyimler ile bu iki deger
arasindaki farkin daha yiksek olabilecegi 6ngoriilmesine karsin mevcut piyasa dinamikleri farkin
kapanmasina neden olmaktadir. Ekonomik sikisiklik donemi ticari gayrimenkule olan talebi bir miktar

geriletmis olup ticari gayrimenkul piyasalarinin daralmasina neden olmustur.

Ticari alanlar icin zemin kata indirgenmis alanlar icin birim metrekare satis fiyati 65.000 TL olarak

belirlenmistir.

Yapilan piyasa arastirmalari cercevesinde elde edilen sonuglar (zerinden proje gelistirme

¢alismalarina gegilmistir.

ilk olarak konu miilk tizerinde gelistirilebilecek olan projeye ydnelik muhtemel alanlar hesaplanmustir.
20.000 m? arsa alani tzerinden 1,5 emsal katsayisi ve %30 emsal harici alan katsayisi ile zemin Usti

satilabilir alanlar 39.000 m? olarak hesap edilmistir.

Net Arsa Alani(m2) 20.000
Emsal 1,5
Emsal Alani 30.000
Emsal Harici Alan Orani 30%
Toplam Zemin Ustii Alan 39.000

Bu 39.000 m? alanin 2.000 m? zemin kat ticari alan kalan 37.000 m? alanin ise konut alani olabilecegi

Ongorilmustar.

Konut Alani(m2) 37.000
Ticaret Alani(m2) 2.000

Bu 37.000 m? konut alaninda 260 adet yaklasik 142 m?Zlik alan sahip konut uretilebilecegi ve bu
konutlarin 440 adet otopark alanina ihtiyaci olacagi hesaplanmistir. Ticaret alanlari igin ise her 40 m?
alan basina bir ara¢ olmak Uzere toplamda 50 araglik otopark ihtiyaci olacagi dngoriilmis ve toplam

otopark ihtiyaci 490 arag ve 15.190 m? olarak dngdrulmustur.
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Sosyal donati alani olarak 1.500 m?, konut depolama alani olarak 1.300 m?, ticari depolama alani
olarak 1.000 m? ve teknik alan olarak 1.250 m? alan uretilecegi 6ngérilmus olup toplam bodrum kat

alanlari 21.740 m? olarak hesaplanmistir. Toplam ingaat alani ise 60.740 m? olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Konut Alani(m2) 37.000
Ticaret Alani(m2) 2.000
Konut Adedi 260
Ort. Konut Biyuklugii(m2) 142,3
Siginak Alani(m2) 1.500
Konut Otopark ihtiyaci(Adet) 440
Ticaret OP Alan Kirilimi 40
Ticaret OP ihtiyaci(Adet) 50
Toplam OP ihtiyaci(Adet) 490
Toplam OP Alani(m2) 15.190
Sosyal Donati Alan(m?2) 1.500
Konut Depolama Alani(m2) 1.300
Ticari Depolama Alani(m2) 1.000
Teknik Alan (m2) 1.250
Toplam Bodrum Kat Alani(m2) |21.740

Toplam insaat Alani (m2) ‘ 60.740

Varsayimlar

e Proje gelistirme ve nakit akisinda Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi ve Biskon Yapi A.S. ile Emlak
Konut Gayrimenkul Yatirrm Ortakhgl arasinda 14.11.2022 tarihinde imzalanan ve detaylari
raporumuzun “5.3.1 Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar”
maddesinde belirtilen Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylagimi Sozlesmesi dikkate alinmistir.

e Sektorel anlamda yapilan piyasa arastirmalari ve genel kabuller dogrultusunda varsayimlar
yapilmustir.

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

e Zemin iyilestirmesi ve temel isleri igin yapilacak olan imalatlarin ingsaat asamasinda teknik
detaylarla ¢ozllecegi varsayllmistir.

e insaatinda kaliteli malzeme ve iscilik kullanilacagi varsayilmistir.

e Projeler kapsaminda bina maliyeti, altyapi maliyeti, ¢cevre tanzimi ve peyzaj maliyeti ve proje
genel gider maliyeti ongorilmustir. Her bir fonksiyona ait altyapr maliyeti icerisinde, bina

oturumuna iliskin arazi hafriyat bedeli, dogalgaz, elektrik, atik-icme suyu ve telekom altyapisi vb.
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maliyetler yer alacagl ongoriilmustir. Cevre tanzimi ve peyzaj maliyetleri icerisinde bina yakin
cevresine iliskin cevre diizenleme, peyzaj ve aydinlatma maliyetleri yer almaktadir. Proje genel
giderleri icerisinde binaya ait avan proje, mimari, statik, elektrik, tesisat vb. proje maliyetleri,
santiye giderleri yer almaktadir.

e Otopark ve siginak alanlari imar yonetmeligine gore belirlenmistir.

e Pazarlama maliyetlerinin proje cirosunun %5’i olacagi varsayillmistir.

e Tum 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

e Gayrimenkullerin bltlin hukuki ve yasal prosedirlerinin tamamlanacagi varsayilimistir.

e 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 kullaniimaktadir. Bu girdileri
kullanmak suretiyle hesaplanan 6z sermaye maliyeti, her bir yilin nakit akimlarinda indirgeme
orani olarak kullanilmaktadir. Degerleme calismasinda, gectigimiz 3 yillik strecteki 10 yil vadeli
Devlet Tahvili faizi orani incelenmis ve faizin %10 ila %25 arasinda dalgal bir yapida oldugu tespit
edilmistir. Raporun hazirlandigi tarihte ise risksiz getiri orani %15 - %18 araligindadir. Bu donemin
agirlikh ortalamasi olarak %15 oran “Risksiz Getiri Orani” olarak alinmistir. Buradan hareketle
indirgeme orani %20,00 olarak belirlenmistir.

e Arsa payl, yapilan sozlesme ve piyasa bilgileri 1s18inda %50 olarak kabul edilmistir. Ancak imusteri
tarafindan Emlak Konut GYO ile 14.11.2022 tarihinde imzalanan 6édeme planina gére 6deme
modeli kurgulanmustir.

e (Calismalara KDV ve vergi dahil edilmemistir.

e Projedeki konut ruhsat vb. yasal izinlerin alinma siiregleri de dahil insasina degerleme tarihi
itibariyle baslanarak Haziran 2024 tarihi itibariyle tamamlanacagi varsayilmistir.

e Proje kapsamindaki konutlarin, projenin insaatinin baslamasi ile birlikte 3 yil icerisinde, ticari
alanlarin ise 4 yil icerisinde satilacagi varsayilmistir.

e Konutlarin satisinin insaatin baslamasi ile satisa sunulacagi varsayilmistir.

e insaat alanlari ve maliyet tablosu ile indirgenmis nakit akim tablosu rapor ekinde yer almaktadir.

40
Rapor No: KLRGY-2022-00006



Miktar Birim Maliyet | Toplam Maliyet
m? / adet TL/m?2 TL
BINA MALIYETLERI
Konut Alani 37.000 9.500 351.500.000
Ticaret Alani 2.000 7.000 14.000.000
Sosyal tesis 1.500 9.500 14.250.000
Otopark Siginak Depo Teknik 20.240 6.500 131.560.000
TOPLAM BiNA MALIYETI, TL 511.310.000
BINA DISI MALIYETLER, TL
Cevre Dizenleme 20.000 600 12.000.000
Altyapi Maliyeti 20.000 1.500 30.000.000
TOPLAM BIiNA DISI MALIYETLER, TL 42.000.000
|
TOPLAM BiNA VE BiNA DISI MALIYETLER, TL 553.310.000
|

DIGER MALIYETLER
Mih. & Mim. Ucretleri 1,5% 8.299.650
Proje Yonetim Giderleri 1,5% 8.299.650
Yapi Denetim 2,0% 11.066.200
Yatirimci Sabit Giderleri 2,5% 13.832.750
Yasal izinler & Danismanlik 1,5% 8.299.650
Teslim 2,0% 11.066.200
Rezerv 2,0% 11.066.200
Miteahhit Ucreti 10,0% 55.331.000
TOPLAM DiGER MALIYETLER, TL 127.261.300
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI, TL 680.571.300
GIiYDIRIiLMi$ BiRiM MALIYET 11.205
SATILABILIR ALAN BASINA BiRiM MALIYET 17.451

Belirlenen bu maliyet bugtinki kosullarda gegerli 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 2022 2023 2024 2025 TOPLAM
Gelistirme Maliyeti Yuizdesel Dagilim 0% 45% 40% 15% 100%
Maliyet Artis 0% 35% 25% 15%
Birim Maliyet (TL) 11.205 15.126 18.908 21.744 17.632
Gelistirme Maliyeti (TL) 0  413.447.065  459.385.628 198.110.052 1.070.942.744

Projenin imalat maliyeti 1.070.942.744 TL olarak tahmin ve takdir edilmistir.
Yapilan maliyet analizin ardindan konut ve ticari alanlar icin satis senaryosu kurgulanmistir. Satis

senaryosunun kurgulanmasinda satis hizi, satis orani, satilan alan, birim fiyat ve birim fiyat artislari
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belirlenerek satis senaryosu olusturulmustur. Ticari alanlarin zemin kat satislarina ek olarak depo

alanlari zemin katin 1/3’0 degerinde satis senaryosuna eklenmistir.

Projeden elde edilecek yillara yaygin satis geliri 3.685.115.948 TL, maliyet 1.070.942.744 TL, arsa pay!
degeri 1.842.557.974 TL ve gelistirici net nakit akisi ise 679.487.331 TL olarak hesaplanmistir. Arsa
payinin bugiinki degeri indirgeme yaklasimi Gzerinden 1.372.349.000 TL olarak hesap edilmistir.

Hesaplama tablosu rapor ekinde yer almaktadir.
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6.5.3 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri
S6z konusu arsa Uzerinde gelistirilecek projenin buglinkii degeri 1.935.096.000 TL, arsa degeri

1.372.349.000 TL olarak hesap edilmistir.

6.5.4 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

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

6.5.5 En Verimli ve En iyi Kullanim Analizi
Degerleme konusu tasinmaz Uzerinde konut + ticaret seklinde proje gelistirilmesinin en verimli en iyi
kullanim oldugu degerlendirilmektedir.

6.5.6 Miisterek veya Boliinmiig Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu tasinmazlarin misterek veya boéliinmis bélimler mevcut degildir.
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7  ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMESI

7.1 Farkh Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastinimasi ve Bu Amagla
izlenen Yaklasimin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Calisma kapsaminda iki farkli degerleme yontemi kullanilmis olup pazar yaklasimi ile arsa degeri
1.207.515.000 TL, gelir yontemi yaklasimi ile arsa degeri 1.372.349.000 TL olarak hesaplanmistir.
Degerlemenin konusu sozlesmeye dair hak ve fayda olup s6zlesme kosullarina gére hesaplamalarin

yapildigi gelir yaklasimi ile hesaplanan deger dikkate alinmistir.

Arsa degeri tespitinde pazar yaklasimi ve gelir yaklasimi kullanilmis olup bdlgede ve yakin ¢evrede
benzer bliytklik ve nitelikte satilik arsa emsalinin bulunmamasi nedeniyle bos arsa degeri tespitinde

de gelir yaklasimi ile belirlenen deger dikkate alinmistir.

Buna gore Kiler GYO ve Biskon Yapi'nin ilgili sézlesmeye dayali hak ve faydalarinin toplam degeri

411.304.000 TL olarak belirlenmistir.

Kiler GYO Payi (%99) 407.190.960 TL
Biskon Yapi Payi (%1) 4.113.040TL
TOPLAM 411.304.000 TL

Sézlesmeden kaynaklanan hak ve faydalarda KiLER GYO A.S.'nin %99 payina tekabiil eden degeri
407.190.960 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 icin tarafimizca son (g yil icerisinde hazirlanmis bir degerleme raporu
bulunmamaktadir.
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7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak
ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklari Portféyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi
Mevzuati Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goériis

Sermaye Piyasasi Kurulu Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin 22-1-¢
maddesine gore gayrimenkul yatirim ortakliklari kendi milkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira,
hasilat paylasimi veya kat karsiligi arsa satisi s6zlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar tizerinde,
gayrimenkul projesi gelistirebilirler veya projelere Ust hakki tesis ettirmek suretiyle yatirm

yapabilirler.

Tebligin 22. Madde ¢ bendine gore gayrimenkul yatirim ortakliklari ; "Kendi milkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsiligi arsa satisi sozlesmeleri akdettigi baska kisilere
ait arsalar Uzerinde, gayrimenkul projesi gelistirebilirler veya projelere Ust hakki tesis ettirmek
suretiyle yatirim yapabilirler. Yapilacak s6zlesme hikimleri cercevesinde bir veya birden fazla tarafla
ortak bir sekilde yiritllecek projelerde, ortaklik lehine miilkiyet edinme amaci yok ise ortakligin
sozlesmeden dogan haklarinin Kurulca uygun gorilecek nitelikte bir teminata baglanmis olmasi
zorunludur. Sézlesmenin karsi tarafinin Toplu Konut idaresi Baskanlig, iller Bankasi A.S. belediyeler
ile bunlarin bagl ortakliklari, istirakleri ve/veya yonetim kuruluna aday gosterme 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 karsiligl 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 yikUmlilGgin
yerine getirilmesinden ortaklik yonetim kurulu veya yonetim kurulunca yetkilendirilmis olmasi
halinde ilgili murahhas lUye sorumludur. Bu maddede sayilan sézlesmelerin karsi tarafinin Toplu

Konut idaresi Baskanligl, iller Bankasi A.S. belediyeler ile bunlarin bagh ortakliklari, istirakleri ve/veya

yonetim kuruluna aday gésterme imtiyazinin bulundugu sirketler olmasi halinde bu sézlesmelerin

tapu_siciline serhi zorunlu degildir. Bu kapsamda ilgili sozlesme tapuya tescil edilmemistir.

Tasinmazin miilkiyeti T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanhgl Toplu Konut idaresi Baskanhgi (TOKi) ait olup,
Kiler GYO A.S ve Biskon Yapi A.S. ile idare arasinda Arsa Satisi Karsiligi Gelir Paylasimi Sozlesmesi

bulunmaktadir.

Tebligin 22-1-c maddesine gore gayrimenkul yatirim ortakliklari portféylerine ancak Uzerinde ipotek
bulunmayan veya gayrimenkuliin degerini dogrudan ve énemli dlglide etkileyecek nitelikte herhangi
bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil edilebilir. Bu hususta

30 uncu madde hukimleri sakhdir.", tebligin 22-1-j maddesine gore "Herhangi bir sekilde,
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devredilebilmesi konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirim yapamazlar. Yiksek
Planlama Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikiim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendirilmez."
hikimleri yer almaktadir. Tasinmaz Uzerinde gayrimenkulin degerini etkileyecek herhangi bir

takyidat bulunmamaktadir

Tebligin ilgili maddelerine gore Kiler GYO A.S ve Biskon Yapi A.S nin arsa sahibi idare ile imzaladigi
14.11.2022 tarihli arsa satisi karsiligi gelir paylasimi s6zlesmesi uyarinca sézlesmeden kaynaklanan
haklarin Kiler GYO payinin “Gayrimenkule Dayali Hak” olarak gayrimenkul yatirim ortakligi portféyline

alinmasinda bir engel olmadigi disliniiimektedir.

7.5 Gayrimenkullerin Devredilmelerine iliskin Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadig Hakkinda

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

Gayrimenkuliin 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 (ilkenin ekonomik durumu da gbéz 6niine alinarak degerleme konusu parselde

Kiler GYO A.S ‘ ye ait s6zlesmeye dayali hak ve faydalarinin degeri asagida belirtilmistir.
14.11.2022 Tarihi itibari ile

Kiler GYO A.S ‘ ye ait, sozlesmeye dayali hak ve faydalarinin degeri

(KDV Harig) 407.190.960 TL

(KDV Dahil) 439.766.237 TL
Arsa Degeri

Arsa Degeri (KDV Harig) 1.372.349.000 TL
Arsa Degeri (KDV Dahil) 1.482.136.920 TL

1. Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.
2. KDV orani %8 kabul edilmistir.

Durumu ve kanaatimizi ifade eden ekspertiz raporumuzu bilgilerinize saygi ile sunariz

Hazirlayan Onaylayan
Kemal CETIN Dilek YILMAZ
Lisansli Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 404903 SPK Lisans No: 400566

W/
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9 Ekler:
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2.
3.
4,
5.
6.
7.
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Tapu Kayit Ornegi

imar Plani ve Plan Notlar

Arsa Satigi Karsihg Gelir Paylagimi S6zlesmesi
indirgenmis Nakit Akim Tablosu

Fotograflar

SPK Lisans Belgeleri

Mesleki Tecriibe Belgeleri
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