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1.BOLUM SIRKET VE MUSTERIiYi TANITICI BILGILER

1.1 SIRKETI TANITICI BiLGILER

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

SIRKETIN ADRESI : izzettin Calislar Caddesi, Giillay Apartmani, No: 61/4
Bahgelievler / ISTANBUL

TELEFON NO : 02125053576 -77

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

KURULUS TARIHI : 04.10.2011

SERMAYESI : 275.000,-TL

TICARET SICiL NO 1792227

KURULUSUN YAYINLANDIGI
TICARET SIiCiL GAZETESI’'NIN
TARIH VE NO.SU : 10 Ekim 2011 / 7917

Not-1: Sirket, 16 Subat 2012 tarihi itibariyle Basbakanlik Sermaye Piyasasi 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 MUSTERIiYI TANITICI BILGILER

SIRKETIN UNVANI : Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhigi A.S.

SIRKETIN ADRESI : Emniyet Evleri Mahallesi,
Eski Buytkdere Caddesi, No:1/1, Kat: 7
34415 Kagithane/ISTANBUL

TELEFON NO 102124567000
KAYITLI SERMAYE TAVANI : 1.400.000.000,-TL

CIKARILMIS SERMAYESI : 124.000.000,-TL
KURULUS TARIHI : 08.02.2008
HALKA AGIKLIK ORANI : %34,50

PORTFOYUNDE YER ALAN

GAYRIMENKULLER : Turkiye’'nin  ¢esitli  bolgelerinde  yer alan  muhtelif
gayrimenkuller
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2.BOLUM DEGER TANIMI, GECERLILIK KOSULLARI VE UYGUNLUK
BEYANI

2.1 DEGER TANIMI VE GECERLILiK KOSULLARI

Bu rapor, misterinin talebi Gzerine adresi belirtilen Gayrimenkulin buglinki pazar
degerinin tespitine ybnelik olarak hazirlanmistir.
Pazar degeri:

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

Pazar dederinin tanimi asadidaki kavramsal cerceveye uygun olarak uygulanmasi
gerekir:

(@) “Tahmini tutar” ifadesi muvazaasiz bir pazar isleminde varlik icin para cinsinden
ifade edilen fiyat anlamina gelmektedir. Pazar dederi, degerleme tarihi itibariyla, pazarda
pazar dederi tanimina uygun olarak makul sartlarda elde edilebilecek en olasi fiyattir. Bu
fiyat, saticl tarafindan makul sartlarda elde edilebilecek en iyi ve alici tarafindan makul
sartlarda elde edilebilecek en avantajli fiyattir. Bu tahmin, Ozellikle de satisla iliskili
herhangi bir tarafca saglanmis 0zel 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 deder unsurunu kapsamaz.

(b) "El degdistirmesinde kullanilacak” ifadesi, bir varhdin veya yUkimluligin
dederinin, onceden belirlenmis bir tutar veya gergek satis fiyatindan ziyade tahmini bir
deder oldugu duruma atifta bulunur. Bu fiyat dederleme tarihi itibariyle, pazar degeri
tanimindaki tim unsurlar karsilayan bir islemdeki fiyattir;

(c) “Dederleme tarihi itibariyla” ifadesi dederin belirli bir tarih itibariyla
belirlenmesini ve o zamana 06zgl olmasini gerektirir. Pazarlar ve pazar kosullarn
degdisebilecedinden, tahmini deder baska bir zamanda dodru veya uygun olmavyabilir.
Dederleme tutari, pazarin durumunu ve icinde bulundugu kosullar baska bir tarihte degil
sadece dederleme tarihi itibariyla yansitir;

(d) “istekli bir alici arasinda” ifadesi alim niyetiyle harekete gecmis olan, ancak
zorunlu kalmis olmayan bir alici anlamina gelmektedir. Bu alic her fiyattan satin almaya
hevesli veya kararl degdildir. Bu alici, var oldugunun kanitlanmasi veya tahmin edilmesi
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 6demeyecektir. Varligin

mevcut sahibi ise pazari olusturanlar arasinda yer almaktadir.
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(e) “Istekli bir satic1” ifadesi ise belirli fiyattan satmaya hevesli veya mecbur
olmayan, ya da mevcut pazar tarafindan makul gérilmeyen bir fiyatta israr etmeyen bir
satici anlamina gelmektedir. Istekli satici, fiyat her ne olursa olsun, varli§i uygun
pazarlama faaliyetleri sonucunda acik pazarlarda, pazar sartlarinda elde edilebilecek en
iyi fiyattan satmak istemektedir. Varhidin asil sahibinin gercekte icinde bulundudu
kosullar, yukarida anilan sartlara dahil degildir, ¢link( istekli satici varsayimsal bir
maliktir.

(f) “Muvazaasiz bir islem” ifadesi, fiyatin pazarin fiyat seviyesini yansitmamasina
veya ylkseltmesine yol acabilecek, 6rnedin ana sirket ve bagl sirket veya ev sahibi ve
kiraci gibi taraflar degil, aralarinda belirli ve 6zel bir iliski bulunmayan taraflar arasinda
yapilan bir islem anlamina gelmektedir. Pazar degeri islemlerinin, her biri bagimsiz olarak
hareket eden iliskisiz taraflar arasinda yapildigi varsayilir.

(g) “uygun pazarlama faaliyetleri sonucunda” ifadesi, varligin pazara gikartilarak en
uygun sekilde pazarlanmasi halinde pazar dederi tanimina uygun olarak elde edilebilecek
en iyi fiyattan satilmis olmasi anlamina gelmektedir. Satis ydnteminin, saticinin erisime
sahip oldugu pazarda en iyi fiyati elde edecedi en uygun yontem oldugu kabul edilir.
Varligin pazara cgikartilma slresi sabit bir stre olmayip, varlidin tirine ve pazar
kosullarina gore degisebilir. Burada tek kriter, varligin yeterli sayida pazar katilimcisinin
dikkatini cekmesi icin yeterli slire taninmasi gerekliligidir. Pazara cikartiilma zamani
degerleme tarihinden 6nce gerceklesmelidir,

(h) “Taraflarin bilgili ve basiretli bir sekilde hareket etmeleri” ifadesi, istekli saticinin
ve istekli alicinin dederleme tarihi itibariyla pazarin durumu, varligin yapisi, 6zellikleri, fiili
ve potansiyel kullanimlann hakkinda makul Olgilerde bilgilenmis olduklarini
varsaymaktadir. Taraflarin her birinin bu bilgiyi, islemde kendi ilgili konumlarn acisindan
en avantajli fiyati elde etmek amaciyla basiretli bir sekilde kullandiklar varsayilir. Basiret,
faydasl sonradan anlasilan bir tecriibenin avantajiyla dedil, dederleme tarihi itibariyla
pazar sartlari dikkate alinarak degerlendirilir. Ornegin fiyatlarin disti§u bir ortamda
Onceki pazar seviyelerinin altinda bir fiyattan varliklarini satan bir satici basiretsiz olarak
kabul edilmez. Bu gibi durumlarda, pazarlarda dedisen fiyat kosullar altinda varliklarin el
degistirildigi diger islemler icin 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
olmaksizin veya baski altinda kalmaksizin bu islemi yapma niyetiyle harekete gegmis
olmasidir.

Bu dederleme calismasinda asagidaki hususlarin gegerliligi varsayilmaktadir.

- Analiz edilen gayrimenkullerin tlrG ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi

pesinen kabul edilmistir.

- Alic ve satict makul ve mantikli hareket etmektedirler.
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- Taraflar gayrimenkuller ile ilgili her konuda tam bilgi sahibidirler ve kendilerine
azami faydayi saglayacak sekilde hareket etmektedirler.

- Gayrimenkullerin satisi icin makul bir siire taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapilmaktadir.

- Gayrimenkullerin alim / satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman, piyasa

faiz oranlari lzerinden gercgeklestiriimektedir.

2.2 MUSTERI TALEPLERININ KAPSAMI VE VARSA GETIRILEN
SINIRLAMALAR

Bu rapor, Kiler Gayrimenkul Yatirnrm Ortakligi A.S. talebine istinaden, portfoylinde
yver alan gayrimenkuliin 2017 yili sonu itibariyle pazar dederinin tespitine yonelik olarak
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun Seri VIII, No: 35 sayil “Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Dederleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hikimleri ile Kurul’'un 20.07.2007 tarih ve
27/781 sayili kararinda yer alan “Dederleme Raporlarinda Bulunmasi Gereken Asgari
Hususlar” standartlarinda hazirlanan gayrimenkul dederleme raporudur.

Tarafimiza misteri tarafindan getirilen herhangi bir sinilama bulunmamaktadir.

2.3 UYGUNLUK BEYANI

Bilgimiz ve inanclarimiz dogrultusunda asadidaki hususlan teyit ederiz:

- Raporda sunulan bulgular sahip oldugumuz tim bilgiler c¢ercevesinde
dogrudur.

- Raporda belirtilen analizler ve sonuclar sadece belirtilen varsayimlar ve
kosullarla kisith olup kisisel, tarafsiz ve dnyargisiz profesyonel analiz, fikir ve
sonuglardan olugsmaktadir.

- Degerleme konusunu olusturan mulklerle ilgili olarak giincel veya gelecede
doénuk higbir ilgimiz yoktur. Bu isin igindeki taraflara karsi herhangi kisisel bir
clkarimiz veya 6n yargimiz bulunmamaktadir.

- Bu gorevle ilgili olarak verdigimiz hizmet ve aldigimiz lcret, misterinin amaci
lehine sonuclanacak bir ydne veya énceden saptanmis sonuglarin gelistiriimesi
ve bildirilmesine veya bu dederlemenin tasarlanan kullanimiyla dogrudan ilgili
sonraki bir olayin meydana gelmesine bagl dedildir.

- Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gergeklestirilmistir.

- Raporlama asamasinda gorev alanlar mesleki egitim sartlarina sahiptir.

- Bu raporun konusu olan miulkler sahsen incelenmistir. Dederleme calismasinda
gorev alanlarin dedgerlemesi yapilan miulklerin yeri ve tiri konusunda daha
O6nceden deneyimi bulunmaktadir.

- Raporda belirtilen kisiler haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda

mesleki bir yardimda bulunmamistir.
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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 Kiler Holding Anonim Sirketi

iLi Istanbul

ILCESI Kartal

MAHALLESI Yukart

PAFTA NO -

ADA NO 11236

PARSEL NO 21

ANA GAYRIMENKULUN Arsa

NiTELiGI

YUZOLGCUMU (m?) 3.028,37

KAT NO Bkz. Tablo

BAGIMSIZ BOLUM NO Bkz. Tablo

ARSA PAYI Bkz. Tablo

YEVMIYE NO 22955

CILT NO Bkz. Tablo

SAYFA NO Bkz. Tablo

TAPU TARIHiI 26.06.2016
B.B. Kat e reue Hissesi'ne Diisen . .
No No Niteligi Arsa Payi Arsa Miktari (m?) Cilt No | Sahife No
1 2 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28752
2 2 MESKEN 158 / 14038 34,08 291 28753
3 2 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28754
4 2 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28755
5 2 MESKEN 158 / 14038 34,08 291 28756
6 2 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28757
7 3 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28758
8 3 MESKEN 158 / 14038 34,08 291 28759
9 3 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28760
10 3 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28761
11 3 MESKEN 158 / 14038 34,08 291 28762
12 3 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28763
13 4 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28764
14 4 MESKEN 158 / 14038 34,08 291 28765
15 4 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28766
16 4 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28767
17 4 MESKEN 158 / 14038 34,08 291 28768
18 4 MESKEN 64 |/ 14038 13,81 291 28769
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19 5 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28770
20 5 MESKEN 158 / 14038 34,08 291 28771
21 5 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28772
22 5 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28773
23 5 MESKEN 158 / 14038 34,08 291 28774
24 5 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28775
25 6 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28776
26 6 MESKEN 157 / 14038 33,87 291 28777
27 6 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28778
28 6 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28779
29 6 MESKEN 157 / 14038 33,87 291 28780
30 6 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28781
31 7 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28782
32 7 MESKEN 157 / 14038 33,87 291 28783
33 7 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28784
34 7 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28785
35 7 MESKEN 157 / 14038 33,87 291 28786
36 7 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28787
37 8 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28788
38 8 MESKEN 158 / 14038 34,08 291 28789
39 8 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28790
40 8 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28791
41 8 MESKEN 158 / 14038 34,08 291 28792
42 8 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28793
43 9 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28794
44 9 MESKEN 157 / 14038 33,87 291 28795
45 9 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28796
46 9 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28797
47 9 MESKEN 157 / 14038 33,87 291 28798
48 9 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28799
49 10 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28800
50 10 MESKEN 157 / 14038 33,87 291 28801
51 10 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28802
52 10 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28803
53 10 MESKEN 157 / 14038 33,87 291 28804
54 10 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28805
55 11 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28806
56 11 MESKEN 158 / 14038 34,08 291 28807
57 11 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28808
58 11 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28809
59 11 MESKEN 158 / 14038 34,08 291 28810
60 11 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28811
61 12 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28812
62 12 MESKEN 157 / 14038 33,87 291 28813
63 12 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28814
64 12 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28815
65 12 MESKEN 157 / 14038 33,87 291 28816
66 12 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28817
67 13 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28818
68 13 MESKEN 157 / 14038 33,87 291 28819
69 13 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28820
70 13 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28821
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71 13 MESKEN 157 / 14038 33,87 291 28822
72 13 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28823
73 14 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28824
74 14 MESKEN 158 / 14038 34,08 291 28825
75 14 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28826
76 14 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28827
77 14 MESKEN 158 / 14038 34,08 291 28828
78 14 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28829
79 15 MESKEN 64 / 14038 13,81 291 28830
80 15 MESKEN 157 / 14038 33,87 291 28831
81 15 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28832
82 15 MESKEN 120 / 14038 25,89 291 28833
83 15 MESKEN 157 / 14038 33,87 291 28834
84 15 MESKEN 64 / 14038 13,81 292 28835
85 16 MESKEN 64 / 14038 13,81 292 28836
86 16 MESKEN 157 / 14038 33,87 292 28837
87 16 MESKEN 120 / 14038 25,89 292 28838
88 16 MESKEN 120 / 14038 25,89 292 28839
89 16 MESKEN 157 / 14038 33,87 292 28840
90 16 MESKEN 64 / 14038 13,81 292 28841
91 17 MESKEN 236 / 14038 50,91 292 28842
92 17 MESKEN 123 / 14038 26,53 292 28843
93 17 MESKEN 123 / 14038 26,53 292 28844
94 17 MESKEN 236 / 14038 50,91 292 28845
95 ZEMIN DUKKAN [206 / 14038 44,44 292 28846
96 ZEMIN DUKKAN 543 / 14038 117,14 292 28847
97 ZEMIN DUKKAN |643 / 14038 138,71 292 28848
98 ZEMIN DUKKAN 26 / 14038 5,61 292 28849
99 ZEMIN DUKKAN 56 / 14038 12,08 292 28850
100 |ZEMIN DUKKAN 40 / 14038 8,63 292 28851
101 |ZEMIN DUKKAN 411 / 14038 88,66 292 28852
102 |ZEMIN DUKKAN 310 / 14038 66,88 292 28853
103 | ZEMIN DUKKAN 299 / 14038 64,5 292 28854
104 |ZEMIN DUKKAN 269 / 14038 58,03 292 28855
105 |ZEMIN DUKKAN 273 / 14038 58,89 292 28856

3.1.2 GAYRIMENKULE DAYALI HAK VE FAYDALAR

Parsel blnyesindeki tasinmazlarin maliki Kiler Holding A.S. ile Kiler Gayrimenkul
Yatinm Ortaklidi A.S. arasinda imzalanan ve bir sureti ekte sunulan DUzenleme Seklinde
Tasinmaz Satis Vaadi ve Arsa Payl Karsiliyi insaat Sézlesmesine istinaden badimsiz
bélimlerden zemin ve 1l.normal katlarda yer alan ticari birimler ile 12. normal ila 17.
normal katlar arasinda kalan bagimsiz bolimler Kiler GYO A.S.'ne ait olacaktir. Buna gore
projedeki 1 ila 60 nolu bagimsiz bolimler Kiler Holding A.S.'ne, 61 ila 105 nolu bagimsiz

bélumler ise Kiler Holding A.S.'na ait olacaktir.
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3.2 ILGILI TAPU SiCiL. MUDURLUGU'NDE YAPILAN TAKYiDAT
INCELEMESI

Kartal Tapu Mdudurligi’'nden alinan 26.12.2017 tarihli pasif kayitlarn iceren
Tasinmazlara Ait Tapu Kaydi belgelerine goére tasinmazlar Uzerindeki asadidaki
takyidatlarin bulundugu tespit edilmistir.

Tasinmazlara ait kayitlar ekte sunulmustur.

Serhler Hanesinde;
e Kiler Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi Anonim Sirketi lehine Tamaminda kat karsiligi
insaat hakki vardir. (31.05.2016 / 14263) *

[ ]
Beyanlar Hanesinde;

e Yonetim Plani: 29.08.2016 (26.09.2016 / 22955)
e 6306 sayili kanun geregince riskli yapidir. (22.05.2013 / 10457) °

Rehinler Hanesinde;

e Albaraka Turk Katilim Bankasi A.S. lehine 1. dereceden 25.000.000,-TL bedelle
ipotek kaydi bulunmaktadir. (02.09.2015 / 20832)

e Albaraka Turk Katilim Bankasi A.S. lehine 2. dereceden 25.000.000,-TL bedelle
ipotek kaydi bulunmaktadir. (02.09.2015 / 20832)

3.2.1 GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDAT VARMI, TAKYIDAT VAR IiSE
TAKYIDAT GAYRIMENKULUN DEVRINE ENGEL Mi?

Gayrimenkuller Gzerinde yukarida da belirtildigi gibi Kiler GYO A.S. lehine kat
karsiligi insaat s6zlesmesi, yonetim plani ve riskli yapiya iliskin takyiatlarla birlikte Albara
Tirk Katihm Bankasi A.S. lehine ipotekler bulunmaktadir. Ipotekler disindaki
takyidatlardan kat karsihdi insaat hakki serhi Kiler Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdr A.S.
lehine oldugundan ve yonetim plani ile parseldeki eski yapiya ait olan riskli yapi
beyanlarinin kisitlayici bir etkisi bulunmamaktadir. Ipotekler ise proje finansmani amagli
oldugundan takyidatlarin gayrimenkullerin dederine dogrudan ve 6nemli 6lglide etkisinin
bulunmamasi sebebiyle gayrimenkullerin devrine engel teskil etmedigi kanaatine
varilmistir. Ancak ipotedin gayrimenkullerin devir s6z konusu oldugunda kaldiriimasi

gerekebilecektir.

! Tapuya serh edilen s6zlesmeye gore 61 ila 105 nolu bagimsiz béliimlerin miilkiyeti Kiler Gayrimenkul Yatirim
Ortaklg1 A.S.’ne ait olacaktir.

? Parsel iizerindeki eski yapiya ait olup halihazirda devam eden projeye iliskin olrak giincel yapi ruhsati
bulunmaktadir.
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3.2.2 GAYRIMENKULUN UZERINDE TAKYIDAT VAR iSE TAKYIiDAT
GAYRIMENKULUN SPK MEVZUATI HUKUMLERINCE GYO PORTFOYUNDE
BULUNMASINA ENGEL Mi?

Gayrimenkullerin  Gzerinde Kiler GYO A.S.'nin  hissesini kisitlayicr takyidat
bulunmamaktadir. Rapor konusu gayrimenkullerin tapu incelemesi itibariyle sermaye
piyasasi mevzuati hikimleri cercevesinde gayrimenkul yatinm ortakhdl portféylinde
“Proje” olarak bulunmasinda herhangi bir sakinca yoktur.

Albara Tlurk Katilm Bankasi A.S.’nin bir sureti ekte sunulan yazisina goére belirtilen
ipoteklerin proje finansmani icin kullanildigr ve kullanilan kredilere teminat olusturmak
lzere banka lehine ipotek edildigi belirtilmistir. Bu ipotek; 28.05.2013 Tarihli 28660
Sayili Resmi Gazete'de yayinlanan “Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari’na Iliskin Esaslar
Tebligi"nin “Yatinm faaliyetleri ve yatirnm faaliyetlerine iliskin sinirlamalarin belirtildigi”
22. Madde C Bélimi ve Ipotek, rehin ve sinirl ayni hak tesisi”’nin belirtildigi 30.Madde
kapsaminda dederlendirilmistir.

e “Yatinm faaliyetleri ve yatirnm faaliyetlerine iliskin sinirlamalarin belirtildigi 22.
Madde C Maddesinde; “Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin dederini dogrudan ve 6nemli 6lgide etkileyecek nitelikte herhangi
bir takyidat serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayali haklar dahil
edilebilir. Bu hususta, bu Tebligin 30 uncu maddesi hukimleri saklidir”
denilmektedir.

e Atif yapilan“ipotek, rehin ve sinirli ayni hak tesisi”nin belirtildigi 30.Maddede; “Kat
karsihdi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi
arsalarin sahiplerince ortaklida, bedelsiz veya disik bedel karsiligi ortaklik lehine
Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati
olarak arsa sahibi lehine ortakhk portféyinde bulunan gayrimenkuller Gzerine
ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkuandr.

e Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin
satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da
yatinmlar icin kredi temini amaciyla portféydeki varliklar Gizerinde ipotek, rehin ve
diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir. Portféydeki varliklarin Gzerinde bu amaclar
disinda higbir suretle Gglincl kisiler lehine ipotek, rehin ve dider sinirl ayni haklar
tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa

ortakliklarin esas s6zlesmesinde yer verilmesi zorunludur” denilmektedir.
Dederleme konusu tasinmazlarin tapu kayitlarinda mevcut olan ipotedin, proje

finansmani maksadiyla tesis edilmesinden dolayi konu milklerin GYO portféylne

alinmasinda herhangi bir sakinca bulunmamaktadir.
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iLGILI BELEDIYE'DE YAPILAN INCELEMELER

Kartal Belediyesi Imar Midurligi'nde yapilan incelemelere gdére rapor konusu
gayrimenkullerin yer aldi§i parsel, 19.04.2013 Tasdik Tarihli, Kartal Ilcesi, 1/1000 Olgekli

Kartal Guneyi Revizyon Uygulama Imar Plani kapsaminda; Emsal: 2,50, Insaat Nizam:

Ayrik yapilanma kosullu Ticaret + Konut Alaninda kalmaktadir.

Ticaret + Konut Alanlary;

Ticaret + Konut alanlarinda zemin kat ticaret olmak kaydi ile Gst katlarda konut
veya ticaret fonksiyonu yer alabilir. yoldan cephe alan parsellerde birden fazla
bina yapilmasi halinde yol cephelerinde bulunan binalarin zemin katlarinin
ticaret olmasi kaydiyla diger binalarin tamaminda konut yapilabilir.

Ticaret + Konut alanlarinda planda verilen yapilasma sartlarinda tiyaro, sinema,
sergi salonu gibi kaltirel etkinliklere ydnelik birimler ile katl otopark ve 6zel
egitim tesisleri, 6zel saglik tesisleri yapilabilir. bu alanlarda planda verilen
bahce mesafelerine uyulmasi ve taks dederinin asilmamasi kaydiyla blok
ebatlar serbesttir.

Kat adedi verilen Konut + Ticaret blok yapilanlamalarda kat adedi iptal edilerek
TAKS dederi 0,20 - 0,40 arasinda serbest birakilmistir.

Ayni parsel igerisinde ifraz hatti olmasi durumunda ifraz hatti uygulanmaz.

Genel Hiikiimler;

A.2. (Aje) Ayrnintih Jeoteknik Etlid Gerektiren Alanlarda Sondaja Dayali Ayrintili
Calismalar Yapilip Ilgili Bakanlia Onaylatilacaktir.

A.3. Ticari Alanlarda Ve Kamu Kullanimina Ayrilan Tim Alanlarda, Proje Ve
Uygulama Asamasinda Istanbul Imar Yénetmeligi Hikimleri Dogrultusunda
Ozirliuler Icin Gerekli Diizenlemeler Yapilacaktir.

A.4. Egimden Dolayl Kazanillan Ve Iskan Olarak Kullanilan Katlar Emsal
Dederine Dahil Edilecektir.

A.5. Otopark Yénetmeligi, Deprem Yénetmeligi, Siginak Ydnetmeligi, Iski
Yénetmelidi Ve Ilgili Diger Yénetmeliklerin Hikiimleri Gecerlidir.

A.6. Planda Aksine Bir Aciklama Bulunmadi§i Durumlarda Istanbul Imar
Yonetmeligi HukUmleri Gegerlidir.

A.7. Plan Sinirlari igerisinde Bulunan Tescilli Agaclar Korunacaktir.

A.8. Mevcut Trafolar Korunacaktir. Trafo Yeri ihtiyaci Duyulan Yerlerde Park,
Yesil Ve Donati Alanlarinda Ilgili Kurumun Gérisi Alinarak Ayrilabilecektir.
Trafo Yeri Ilce Belediyesince Onaylanacak Avan Projesine Gére Uygulama

Yapilacaktir.
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e A.9. Tum Plan Alaninda Yapilacak Yapilar icin Alinacak Onlemlerin Tird, Sekli
Ve Tasima Dederleri Uygulama Asamasinda Zemin Etidi Raporlarina Gore
Belirlenecektir.

e A.10. Emsal Degerleri Net Parsel Uzerinden Uygulanacaktir.

e A.11. Acik Ve Kapali Cikmalar Emsale Dahildir.

e A.13. Ifraz Hatti Bir Parseli Béldiginde Tevhidi Gereken Parselin
Yapilanabilmesi Icin Bu Parcaya Ihtiyaci Yoksa Artik Parca Planin Getirdigi
Sartlarda Tek Basina Yapilanamiyorsa ifraz Hatti Béliinen Parselin Sinin Kabul
Edilir.

e A.14. Imar Adalarinin Yol Cephesinde Bulunan Yol Kenar Pasif Yesil Bantlar,
Dere Yapi Yaklasma Siniri, Parselin Mareci Kabul Edilir. imar Planlarinda 4.00
Mt. Veya Daha Genis Olan Yaya Yolu Ve Adaclandirilacak Yaya Yollarindan
Otopark Giris Cikisi Yapilabilir.

e A.18. Binalarin Otopark Ihtiyact Meri Otopark Ydénetmelijine Goére
Hesaplanacaktir. Otopark Diizenlemeleri ise Asagidaki Sekilde Yapilr.

e A.18.1. Parsellerin Bodrum Katlarinda, Bodrum Kat Tavan Ddsemesi Tabi
Zeminin Altinda Kalmak Ve Yol Cephelerinde Planda Ongérilen On Bahce
Mesafesi Kadar Cekilmek Kosuluyla Komsu Parsel Sinirlarina Kadar Parsel
Tamaminda Veya Bir Kisminda Otopark Diizenlenebilir. Bina Bahcesinde Yeterli
Otopark Ayrilmasi Mumkiin Olan Parseller icin 50 Cm Altinda Kalmak Ve Yol
Cephelerinde, Planda Ongérilen On Bahce Cekme Mesafesi Kadar Gekilmek
Kosuluyla, Komsu Parsel Sinirlarina Kadar, Parsel Tamaminda Veya Bir
Kisminda Otopark Dulzenlenebilir. Bina Bahgesinde Yeterli Otopark Ayrilmasi
Mimkiin Olan Parseller icin Bodrumda Otopark Diizenlemesine izin Verilir.

e A.18.2. Yola Gére Yiikselen Kotta Ve Dik Meyilli Arazilerde, On Bahce Mesafesi
Icerisinde Mevcut Ve Korunmasi Gerekli Agac Bulunmayan Kisimda, En Az 1.50
Mt. Parsele Giris Koridoru Ayrildiktan Sonra (Parsel Cephesi X 6.00 Mt. )
Olciilerindeki Arazinin Yol Seviyesine Kadar Hafredilerek Acik Otopark Olarak
Diizenlenmesine izin Verilebilir. Diizenleme Alani Cevresine, Tabi Zemin Kotuna
Kadar istinat Duvar Yapilarak, Istinat Duvarinin Tabi Zemin Kotundan En Fazla
0.20 Mt. (Tehlikeli Hallerde 1.00 Mt.) Yiikselmesine izin Verilir.

e A.18.3. Yola Gére Diisen Kotlu Dik Meyilli Arazilerde, On Bahge Mesafesi
Icerisinde Mevcut Ve Korunmasi Gerekli Ajag Bulunmayan Kisimda, En Az 1.50
Mt. Parsele Giris Koridoru Ayrildiktan Sonra, (Parsel Cephesi X 6.00 Mt.)
Olcllerindeki Arazinin Yol Seviyesine Kadar Tesfiyesi ile Acik Otopark Olarak
Diizenlenmesine Izin Verilebilir. Diizenleme Alani Cevresine, Yol Kotuna Kadar
Istinat Duvarn Yapilarak, Istinat Duvarinin Yol Kotundan En Fazla 0.20 Mt.
(Tehlikeli Hallerde 1.00 Mt.) Yiikselmesine izin Verilir.
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e A.18.4. Yola Gore Yukselen Setli Arazilerde, Mevcut Ve Korunmasi Gerekli
Adaclarin Bulunmadigi Kisimlarda, En Az 1.50 Mt. Parsele Giris Koridoru
Ayrildiktan Sonra, (Parsel Cephesi X 6.00 Mt.) Olgiilerinde Set Alti Garajinin
Yapilmasina, Yénetmelik Sartlarinda izin Verilir.

e A.19. Uzerinde Ruhsathi Yapilar Bulunan, Imar Istikametine Ve Komsu
Parsellere Tecaviizii Bulunmayan Parsellerden, Kaks Limitleri Igerisinde, Talep
Edildigi Durumda, Statik Acidan Yeterliligi Olduguna Dair Oncelikli Statik Proje
Muellifinden Veya Yap! Denetim Firmasindan Rapor Alinmasi Durumunda, Plan
Fonksiyonlarina Uygun Kat Ilavesi Yapilabilir.

e A.24. Oneri Kitle Verilen Alanlarda Olgiilen Sinirlar ile Belirtilen ingaat Alan
Maks. Olup, Bu Toplam iInsaat Alani Asilamaz. Kitle Ebatlari Boyutlar Sinirlari
Avan Proje Safhasinda Serbestce Diizenlenebilir. Toplam Kitle insaat Alani Plan
Uzerinde Belirlenen Alan Biyiikligi Veya Olcli Rakamlari ile Tanimlanir.

e A.25. Kamu Kuruluglannin (Iski, Dsi, Telekom, Igdas, Ayedas Vb.) Miilkiyetinde
Olupta Imar Planlarinda Yolda Kalan Bu Tip Parsellerden Mahreg Almak Zorunda
Olan Parseller icin Kurumun Muvaffakati Aranmaksizin Gegis Hakki Verilecektir.

e A.26. Tescilli Parseller Ve Bu Parsellerle Bitisik Komsu Parsellerde Yapilacak
Uygulamalarda 1Istanbul V Numarah Kdiltir Varliklarini Koruma Bélge
Kurulu'ndan Goris Alinacaktir.

e A.27. Kiclk Sanayi Alaninda Max. Emsale Gére Avan Proje ile Uygulama
Yapilacaktir. Max. Emsal 0.90'dir.

e A.28. Igdas'in Talebi Halinde Park Ve Yesil Alanlarda Vana Ve Regiilatér Odasi
Yapilabilecektir.

e A.29. Konut - Konut + Ticaret Ve Ticaret Alanlarinda Planda Verilen Bahcge
Mesafelerine Uyulmasi Ve Taks Dederinin Asilmamasi Kaydiyla Blok Ebatlarn
Serbesttir.

e A.30. Meydan, Parklar Ve Dinlenme Alanlari, Oyun Alanlari, Cocuk Bahcgeleri,
Kavsak Ve Yol Alanlarinin Tabii Zemin Kotu Altinda Kalan Kisimlarinda Ilgili
Kurum Ve Kuruluslarin (Planlama Ve Imar Daire Baskanlidi, Iski Genel
Midarliga Istanbul V' Numarali Kiltir Varliklarini Koruma Bélge Kurulu
Midurliga, Istanbul Cevre Ve Sehircilik Il Midurligl, Ukome, Park Ve Bahgeler
Midurligl, Zemin Ve Deprem Inceleme Mudirligi Gibi V.B.) Uygun Gérisi
Alinmak Kosulu ile Verilen Gériisler Dogrultusunda, Adac Ve Bitki Yasaminin
Sirdirilebilece§i Toprak Derinligi Birakilarak Olagan Usti Durumlarda Da
Siginak Olarak Kullaniimak Uzere Kamuya Ait Zemin Alti Otopark Yapilabilir.

e A.31. Kamu Alanlarinda Ilgili idarelerce Uygun Gérilmesi, Ozel Ve Tizel

Nitelikli Alanlarda ise Ilgililerin Muvaffakati Ve Ilgili idarelerince De Uygun
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Gorilmesi Halinde; Trafo, Dogalgaz Boélge Regulatéri V.B. Altyapr Yapilar

Yapilabilir.

e A.32. Ilgili Kurum Ve Kuruluslarin Uygun Goérisi Alinmak Sarti Ile Imar
Planinda Ozel Milkiyette Olan Acik Otopark Lejantinda Kalan Alanlarda Ozel
Acik Veya Zeminalti Otopark, Kat Otoparki Lejantinda Kalan Alanlarda Ise Ozel
Katli Otopark Yapilabilir. (Ibb Ulasim Planlama Muadurlagu ibb Imar Sehircilik
Daire Baskanhdi) A.33. Imar Planlarinda Kentsel Ve Sosyal Altyapi Alani Olarak
Ayrilan Alanlarda (Dini Tesis, Egitim, Saghk, Kulttrel Tesis, Sosyal Tesis, Spor
Alani, Vb.) Ilgili Kurum Ve Kuruluglarin Uygun Gérisleri Alinmak Sartiyla Tabii
Zemin Altinda Yoldan Cekme Mesafesi Korunmak Sarti ile Parsel Bitiiniinde,
Kamuya Ait Zemin Alti Kath Otopark Yapilabilir.

e A.34. Parsel Maliklerinin Muvaffakati Alinmak, O Parseller Tarafindan
Kullanilmaki 1Ilgili Kurum Ve Kurulus Gérisleri Alinarak Onerilen Gériglere
Uymak Kosulu Ile Ada iIgindeki Arka Bahceler Birlestirilerek Zemin Altinda
Zemin Alti Katli Otopark (Gerektiginde Siginak) Zemin Ustiinde ise Park Ve
Yesil Alan, Cocuk Bahgeleri Olarak Kullanilabilir.

e A.35. Ticaret, Fonksiyonu Verilen Alanlarda Plan Yapimina Ait Esaslara Dair
Yonetmeligin Ek-1a Ve Ek-1c Tablosunda Verilen Minimum Alan Bulyukliklerini
Saglamak Kosulu Ile Ilgili Kurum Ve Kuruluslarin (Iski Genel Madurligi, Ulasim
Daire Baskanlidi, V.B. Tesisi Gerceklestirilecek Yatirimci Bakanhdin (Milli Egitim
Bakanli§i, Saglik Bakanhgdi) Uygun Goériisi Dogrultusunda Ozel E§itim Tesisi,
Ozel Kres, Ozel Anaokulu Alt Fonksiyon Olarak Verilebilir.

e A.36. Imar Planinda, Anaokulu, Ilkégretim, Ortaégretim, Lise, Meslek Lisesi
V.B. Dedisik Lejantlarda Okul Fonksiyonu Verilen Alanlarda Il Milli Egitim
Midarliganin Ihtiyac Dogrultusunda Plan Yapimina Ait Esaslara Dair
Yénetmeligin Egitim Tesisleri Icinde Diizenlenen Ek-1-A Yablosunda Séz Konusu
Alanlar Icin Verilen Minimum Alan Biyikliguni Saglamak Sarti Ile Anaokulu,
Ilkdgretim, Ortadgretim, Lise, Meslek Lisesi, V.B. Lejantlar Arasinda Planlama
Ve Imar Daire Baskanhg Ve 1II Milli Egitim Mudirliginin Uygun Gérisi
Alinmak Kosulu ile Degisim Yapilabilir.

e A.37. D-100 Karayoluna Cepheli Butin Parsellerin D-100 Karayoluna Cephesi
Olan Kisimdan 10 Mt. Yapi Cekme Mesafesi Uygulanacaktir.

e A.38. Uygulama Esas Net Emsal Hesabinda Kullanilacak Tablo
K1 Brit Yog. 150 Kisi/Ha - Emsal:0.50
K2 Brit Yog. 500 Kisi/Ha - Emsal:1.50
K3 Brit Yog. 600 Kisi/Ha — Emsal:1.75
Tk1 Brit Yog. 600 Kisi/Ha - Emsal:1.75
Tk2 Brit Yod. 700 Kisi/Ha — Emsal:2
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e Planlama Alaninda Imar Kanunun 15. Ve 16. Maddelerine istinaden Yapilan
Uygulamalarda Kamuya Ayrilan Tim Donati Alanlarn (Dop Ve Kop Alanlarinin
Tamami) Kamu Eline Bedelsiz Gecmeden Parsellerin Imarli Kisimlarinda

Uygulama Yapilamaz.

3.3.1 SON 3 YIL iCERISINDE IMAR PLANINDA HERHANGI BiR DEGIiSIKLIK YAPILDI
MI?
Kartal Belediyesi Imar ve Sehircilik Mudirlidi’nden alinan sifahi bilgiye gére

dederleme konusu tasinmazin imar durumunun son (g yil igerisinde dedismemis oldugu
ancak plan notlarinda 18.10.2016 tarihinde

- Konut Alani lejanti icin “E - 0,50, E - 1,50, E = 1,75, E= 2,00 sahis veya kamunun
talebi durumunda konut alanlarinda, icinde yer aldigi yapi adasinin yapilanma
kosullarini gegmemek kaydiyla kurumlarin uygun gérisleri dogrultusunda, kres
semt polikilinigi, saglik ocadi, evde bakim birimleri, yurt, 6zel sosyal kiltirel tesis
alani yapilabilir.” ibaresinin “Ozel miilkiyette olan veya kamunun talebi durumunda,
konut alanlarinda; iginde bulundugu yapi adasinin yapilanma kosullarini gegmemek
kaydiyla, kurumlarin uygun gorisleri dogrultusunda kres, semt poliklinigi, saglik
ocadi, evde bakim hizmetleri vb. Ile yurt, 6zel sosyal kiiltiirel tesisleri alani
yapilabilir. Bu alanlarda planda verilen bahge mesafesine uyulmasi ve taks
degerinin asilmamasi kaydiyla blok ebatlari serbesttir.”

- Ticaret + Konut Alani lejanti icin “Ticaret + Konut Alanlarinda zemin kat ticaret
olmak kaydi ile st katlarda konut veya ticaret fonksiyonu yer alabilir. Yoldan cephe
alan parsellerde birden fazla bina yapilmasi halinde yol cephelerinde bulunan
binalarin zemin katlarinin ticaret olmasi kaydi ile diger binalarin tamaminda konut
yapilabilir. Ticaret+konut alanlarinda planda verilen yapilasma sartlarinda katl
otopark ve 6zel egitim tesisleri yer alabilir.” ibaresinin “Ticaret + Konut alanlarinda
zemin kat ticaret olmak kayd ile Ust katlarda konut veya ticaret fonksiyonu yer
alabilir. yoldan cephe alan parsellerde birden fazla bina yapilmasi halinde yol
cephelerinde bulunan binalarin zemin katlarinin ticaret olmasi kaydiyla diger
binalarin tamaminda konut yapilabilir. Ticaret + Konut alanlarinda planda verilen
yapilasma sartlarinda tiyaro, sinema, sergi salonu gibi kiltlrel etkinliklere ydnelik
birimler ile kath otopark ve 6zel egitim tesisleri, 6zel saglk tesisleri yapilabilir. bu
alanlarda planda verilen bahge mesafelerine uyulmasi ve taks degerinin asiimamasi
kaydiyla blok ebatlar serbesttir.” seklinde degistigi plan notlari Gzerinden tespit

edilmistir.

Yani sira imar durumundaki dedisikliklerle ilgili Kartal Belediyesi'ne gerekli basvuru
yapilmis olup yaz tarafimiza ulastifinda calisma kaditlarina ve rapor eklerine ilave

edilecektir.
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3.3.2 BELEDIiYE IMAR MUDURLUGU ARSiIVI'NDE GAYRIMENKULA AiT ARSIV
DOSYASI UZERINDE YAPILAN INCELEMELER

Kartal Belediyesi Imar Mudirligi ve Kartal Tapu Midarliga arsivlerinde yapilan
arsiv dosyasi incelemesinde tasinmazlara ait asagidaki belgeler incelenmistir.
- 16.02.2016 tarih ve 00-078 nolu Yeni Yapi Ruhsati (18.230 m2 insaat alani)
- 29.08.2016 tarih ve 04-087 nolu Isim Degisikligi Ruhsati (18.230 m2 insaat alani)
- 19.01.2016 tarih ve 2015/619-24 sayil kat irtifakina esas mimari proje.

3.3.3 YAPI DENETIME iLISKIN BIiLGILER

Degerleme konusu parsel icin Gimissu Yapl Denetim Ltd. Sti. firmasi ile anlasiimis
olup yapi denetim isleri bu firma tarafindan ydratilmektedir. Dosyasinda yapi denetime

iliskin herhangi bir belgeye rastlanammistir.

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

Ilgili mevzuat uyarinca parseller {izerinde yapimina devam edilen proje icin gerekli
tim izinler alinmis olup yasal gerekliligi olan tim belgeleri tam ve dodgru olarak
mevcuttur.

Rapor konusu bagimsiz bolimlerin belediye incelemesi itibariyle sermaye piyasasi
mevzuati hikUmleri cercevesinde gayrimenkul vyatinm ortakligi  portfoylinde

bulunmalarinda herhangi bir sakinca yoktur.

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

Kartal Belediyesi Imar Muidurligl arsivinde yapilan dosya incelemelerinde
tasinmazlara ait asagidaki belgeler incelenmistir.
e 16.02.2016 tarih ve 00-078 nolu Yeni Yapi Ruhsati (18.230 m2 insaat alani)
e 29.08.2016 tarih ve 04-087 nolu Isim Degisikligi Ruhsati (12.230 m2 insaat
alani)
e 19.01.2016 tarih ve 2015/619-24 sayih kat irtifakina esas mimari proje.

3.5 GAYRIMENKULUN SON UC YILLIK DONEMDE MULKIYET VE
HUKUKI DURUMUNDAKI DEGIiSIKLIKLER

Dederlemesi yapilan gayrimenkul ile ilgili varsa son (g yilllk donemde gergeklesen
alim satim islemlerine ve gayrimenkulin hukuki durumunda meydana gelen degisikliklere
(imar planinda meydana gelen degisiklikler, kamulastirma islemleri vb.) iliskin bilgi

asadida belirtilmistir.
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3.5.1 TAPU SiCiL MUDURLUGU VE KADASTRO MUDURLUGU iNCELEMESI

Yapilan incelemelerde son g yillik dénemde tasinmazlarin ana gayrimenkul arsa
iken 29.06.2016 tarihinde 22955 yevmiye numarasi ile kat irtifaki kurulmasi sonucu 105
adet bagimsiz bolime doénistigl tespit edilmistir. Yani sira 31.05.2016 tarihinde ve
14263 yevmiye numarasl Kiler GYO A.S. lehine kat karsilidi insaat serhi konuldugu ve
proje finansmani igin kullanilan kredi dogrultusunda Albara Tirk Katiim Bankasi A.S.

lehine olan ipotek serhlerinin bulundugu tespit edilmistir.

3.5.2 HUKUKIi DURUM iNCELEMESI

Gayrimenkuller igin hukuki olarak herhangi bir kisithlik s6z konusu dedildir.

4,BOLUM GAYRIMENKULUN CEVRESEL VE FiZiKi BILGILERI

4.1 GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN ANALIZi

Dederlemeye konu tasinmazlar, Istanbul ili, Kartal Ilgesi, Atalar Mahallesi, Uskiidar
Caddesi Ulzerinde ruhsatina goére 73 kapi nolu Referans Kartal Kordonboyu Projesi
blinyesinde yer alan 105 adet bagimsiz bélimdur.

E-5 Karayolu Yan Yolu lzerinde Kadkdy Pendik istikametinde ilerlenirken Soganlk
Metro Istasyonu’na geinidiginde yolun sag tarafina donilerek Canakkale Caddesi'ne
girilir. Cadde Uzerinde 1,75 km ilerledikten sonra yolun sag tarafinda bulunan Atalar
Caddesi’ne girilir. Cadde (izerinde 810 metre ilerledikten sonra sola doénilerek Uskiidar
Caddesi'ne girilir. Cadde Uzerinde yaklasik 400 metre ilerledikten sonra degerleme

konusu projeye ulasim saglanmis olur.
Q) \ - N \g
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Tasinmazlarin yakin cevresinde genellikle orta ve st gelir gruplan tarafindan tercih
edilen yeni insa edilmis ya da edilmekte olan miustakil ya da kismen site seklindeki 8 ila
15 kath vyapilar bulunmaktadir. Konut amach tercih edilen bdélgenin sirekli gelisim
gostermesi, ana arterlere yakin olmasi, alt yapi ulasim imkanlari bélgenin tercih sebepleri
olarak siralanabilir.

Cadde zerlerindeki yapilarin zemin katlan isyeri olarak planlanmakta olup
Canakkale Caddesi Ulzerindeki isyerlerinin kafe/restaurant ya da gunlik ihtiyaglarin
karsilanacagi (market, blife vb) ticari isletmelerce tercih edildigi gortlmustar.

Referans Kartal Kordonboyu projesi yaklasik olarak, Cetin Emeg Bulvari’na 450 m,
Atalar Mesleki ve Teknik Anadolu Lisesi'ne 600 m, Kartal Adliyesi'ne 1,7 km mesafededir.

Ayrica E-5 (D-100) Karayolu’na rahat ulasim imkani bulunmaktadir.

4.2 GAYRIMENKUL KULLANIMI iLE ILGIiLI ACIKLAMALAR

e Rapora konu tasinmazlarin konumlu oldudgu Referans Kartal Kordonboyu Projesi,
3.028,37 m2 yuzolcimu blyukligine sahip 11236 ada - 21 nolu parsel Uzerinde
konumludur.

e Proje tek blok halinde insa edilmekte olup proje blinyesinde peyzaj alani (zen
bahgesi), ticari Uniteler, 24 saat glivenlik kapali otopark alanlari, gocuk oyun alanlari,
yer almaktadir.

e Kat irtifakina esas onaylh mimari projesine gére 3 bodrum, zemin, 17 normal kat ve
tesisat kati olmak lzere toplam 22 kathdir.

e Onayli mimari projesine gore binanin 3. bodrum katinda depo, teknik hacimler ve
otopark; 2. bodrum katinda siginaki teknik hacimler ve otopark; 1. bodrum katinda 1
adet eklenti depo, teknik hacimler ve otopark; zemin katinda 11 adet diikkan ve bina
girisi; 1. Katinda 96 ve 97 bagimsiz b6lim numarah diikkanlara ait alanlar, binaya ait
ortak alanlar; 2 ila 16. normal katlarin her birinde 6 adet daire; 17. normal katta 4
adet daire; tesisat katinda (18. normal kat) ise binaya ait kazan dairesi ve teknik
hacimler ve ortak teras alani olmak Uzere binada toplam 105 adet badimsiz bélim
bulunmasi planlanmistir.

e Dedgerleme konusu Referans Kartal Kordonboyu Projesinde hafriyat calismalari
tamamlanmis ve kaba insaat islerine devam edilmekte olup halihazirda 10. normal kat
tabliyesi atilmis haldedir.

e 1, 7, 13, 19, 25, 31, 37, 43, 49, 55, 61, 67, 73, 79 ve 85 numarali bagimsiz
bélimler; 2 ila 16. katlarda Uskiidar Caddesi lizerinden binaya bakildiginda sol én
tarafta konumlu ve binanin én cephesine, tek yéne (kuzey) cephelidir. Kat irtifakina

esas mimari projesine goére briat 50,76 m2 kullanim alanli olan tasinmazlar; antre,
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salon, acik mutfak, oda ve banyo hacimlerinden olusacak sekilde tasarlanmistir. (Bu
tipteki daireler 1+1 ve 63,50 m2 alanli pazarlanmaktadir.)

e 2,8, 14, 20, 26, 32, 38, 44, 50, 56, 62, 68, 74, 80 ve 86 numarali bagimsiz
bélimler; 2 ila 16. katlarda Uskiidar Caddesi iizerinden binaya bakildiginda sol tarafta
konumlu ve binanin 6n, sol ve arka cephelerine, (¢ yone (kuzey, dodu, gliney)
cephelidir. Kat irtifakina esas mimari projesine gore brit 121,63 m2 kullanim alanli
olan tasinmaz; antre, salon, 2 oda, mutfak, banyo, lavabo, balkon ve kapali balkon
hacimlerinden olusacak sekilde tasarlanmistir. (Bu tipteki daireler 3+1 ve 158,07 m?2
alanh pazarlanmaktadir.)

e 3,9, 15, 21, 27, 33, 39, 45, 51, 57, 63, 69, 75, 81 ve 87 numarali bagimsiz
bélimler; 2 ila 16. katlarda Uskiidar Caddesi iizerinden binaya bakildifinda sol arka
tarafta konumlu ve binanin arka cephesine, tek yéne (gliney) cephelidir. Kat irtifakina
esas mimari projesine gére brit 91,70 m2 kullanim alanh olan tasinmaz; antre, salon,
oda, mutfak, banyo, lavabo, balkon ve kapali balkon hacimlerinden olusacak sekilde
tasarlanmistir. (Bu tipteki daireler 2+1 ve 120,42 m2 alanh pazarlanmaktadir.)

e 4,10, 16, 22, 28, 34, 40, 46, 52, 58, 64, 70, 76, 82 ve 88 numarall bagimsiz
bélimler; 2 ila 16. katlarda Uskiidar Caddesi izerinden binaya bakildijinda sag arka
tarafta konumlu ve binanin arka cephesine, tek yéne (gliney) cephelidir. Kat irtifakina
esas mimari projesine goére brit 91,70 m2 kullanim alanh olan tasinmaz; antre, salon,
oda, mutfak, banyo, lavabo, balkon ve kapali balkon hacimlerinden olusacak sekilde
tasarlanmistir. (Bu tipteki daireler 2+1 ve 120,42 m2 alanh pazarlanmaktadir.)

e 5,11, 17, 23, 29, 35, 41, 47, 53, 59, 65, 71, 77, 83 ve 89 numarali bagimsiz
bélimler; 2 ila 16. katlarda Uskiidar Caddesi Ulzerinden binaya bakildiinda sad
tarafta konumlu ve binanin 6n, sag ve arka cephelerine, Uic yone (kuzey, bati, giiney)
cephelidir. Kat irtifakina esas mimari projesine gore brit 121,63 m2 kullanim alanli
olan tasinmaz; antre, salon, 2 oda, mutfak, banyo, lavabo, balkon ve kapali balkon
hacimlerinden olusacak sekilde tasarlanmistir. (Bu tipteki daireler 3+1 ve 158,07 m?2
alanh pazarlanmaktadir.)

e 6,12,18, 24, 30, 36, 42, 48, 54, 60, 66, 72, 78, 84, 90 numarali bagimsiz bolumler;
2 ila 16. katlarda Uskiidar Caddesi Uzerinden binaya bakildijinda sa§ ©n tarafta
konumlu ve binanin dn cephesine, tek ydne (kuzey) cephelidir. Kat irtifakina esas
mimari projesine goére brit 50,76 m2 kullanim alanli olan tasinmaz; antre, salon, agik
mutfak, oda ve banyo hacimlerinden olusacak sekilde tasarlanmistir. (Bu tipteki
daireler 1+1 ve 63,50 m2 alanli pazarlanmaktadir.)

e 91 numarali bagimsiz bélim; Binanin 17. katinda, Uskiidar Caddesi izerinden binaya
bakildiginda sol tarafta konumlu ve binanin 6n, sol ve arka cephelerine, g ybne
(kuzey, dodu, gliney) cephelidir. Kat irtifakina esas mimari projesine goére brit

195,36 m2 kullanim alanh olan tasinmaz; antre, salon, 3 oda, mutfak, 2 banyo,
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lavabo, balkon ve kapali balkon hacimlerinden olusacak sekilde tasarlanmistir. (Bu

tipteki daireler 4+1 ve 235,95 m2 alanh pazarlanmaktadir.)

e 92 numarall bagimsiz béliim; Binanin 17. katinda, Uskiidar Caddesi lizerinden binaya
bakildiginda sol arka tarafta konumlu ve binanin arka cephesine, tek yone (gliney)
cephelidir. Kat irtifakina esas mimari projesine gére brit 91,19 m2 kullanim alanli
olan tasinmaz; antre, salon, oda, mutfak, banyo, lavabo, balkon ve kapali balkon
hacimlerinden olusacak sekilde tasarlanmistir.

e 93 numaral bagimsiz bélim; Binanin 17. katinda, Uskidar Caddesi (izerinden binaya
bakildiginda sag arka tarafta konumlu ve binanin arka cephesine, tek yéne (giney)
cephelidir. Kat irtifakina esas mimari projesine gore brit 91,19 m?2 kullanim alanl
olan tasinmaz; antre, salon, oda, mutfak, banyo, lavabo, balkon ve kapal balkon
hacimlerinden olusacak sekilde tasarlanmistir.

e 94 numarali bagimsiz bélim; Binanin 17. katinda, Uskiidar Caddesi (izerinden binaya
bakildiginda sag tarafta konumlu ve binanin 6n, sol ve arka cephelerine, ¢ ybne
(kuzey, bati, gliney) cephelidir. Kat irtifakina esas mimari projesine gére brit 195,36
m2 kullanim alanli olan tasinmaz; antre, salon, 3 oda, mutfak, 2 banyo, lavabo,
balkon ve kapali balkon hacimlerinden olusacak sekilde tasarlanmistir. (Bu tipteki
daireler satis ofisi tarafindan 4+1 ve 235,95 m2 kullanim alanli olarak
pazarlanmaktadir.)

e 95, 101, 102, 103, 104 ve 105 numarali bagimsiz bélimler; Binanin zemin katinda
konumlu olup timi4 dikkan, balkon ve WC hacimlerinden olusacak sekilde
tasarlanmistir. Tasinmazlarin toplam brit alanlar sirasi ile 81 m2, 49 m2, 79 m2, 75
m2, 77 m2 ve 77 m2 olarak hesaplanmistir.

e 98, 99 ve 100 numaral bagimsiz bolimler; Binanin zemin katinda konumlu olup her
biri tek hacimden olusacak sekilde tasarlanmistir. Tasinmazlarin toplam brit alanlar
sirasl ile 10 m2, 22 m2 ve 16 m2 olarak hesaplanmistir.

e 96 numaral bagimsiz bélim; Binanin zemin ve 1. normal katlarinda konumlu olup,
zemin katta kalan kismi brit 116 m?2 kullanim alanh balkon, dikkan ve WC
hacimlerinden, 1. katta kalan kismi brit 84 m2 kullanim alanh balkon ve diikkan
hacimlerinden olmak zere toplam 201 m2 kullanim alanh olarak planlanmistir.

e 97 numarali bagimsiz bélim; Binanin zemin ve 1. normal katlarinda konumlu olup,
zemin katta kalan kismi brit 115 m2 kullanim alanh balkon, dikkan ve WC
hacimlerinden, 1. katta kalan kismi brit 69 m2 kullanim alanh balkon ve diikkan
hacimlerinden olmak Uzere toplam 184 m2 kullanim alanh olarak planlanmistir.

e Proje blinyesindeki bagimsiz boélimlerin kat, cephe, kullanim tertibi ve bagimsiz
bolim brit alanlari, genel brit alanlari ve mevcut tamamlanma oranlar asadidaki

tabloda sunulmustur.
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Bagimsiz Bag_|TS|z Bag_|TS|z
Boliim Teras Bolim Bolum |Tamam

B.B. Kat KuIIa|_1||_11 Cephesi Briit Alans Ortak Topl_?m lanma

No No Tertibi Alani (m2) Qlan Brit Orani
(m2) ayi Alani (%)

(m2) (m2)
1 2 1+1 K 50,76 - 12,74 63,50 32
2 2 3+1 K+D+G 121,63 - 36,44 158,07 32
3 2 2+1 G 91,7 - 28,72 120,42 32
4 2 2+1 G 91,7 - 28,72 120,42 32
5 2 3+1 K+B+G 121,63 - 36,44 158,07 32
6 2 1+1 K 50,76 - 12,74 63,50 32
7 3 1+1 K 50,76 - 12,74 63,50 32
8 3 3+1 K+D+G 121,63 - 36,44 158,07 32
9 3 2+1 G 91,7 - 28,72 120,42 32
10 3 2+1 G 91,7 - 28,72 120,42 32
11 3 3+1 K+B+G 121,63 - 36,44 158,07 32
12 3 1+1 K 50,76 - 12,74 63,50 32
13 4 1+1 K 50,76 - 12,74 63,50 32
14 4 3+1 K+D+G 121,63 - 36,44 158,07 32
15 4 2+1 G 91,7 - 28,72 120,42 32
16 4 2+1 G 91,7 - 28,72 120,42 32
17 4 3+1 K+B+G 121,63 - 36,44 158,07 32
18 4 1+1 K 50,76 - 12,74 63,50 32
19 5 1+1 K 50,76 - 12,74 63,50 32
20 5 3+1 K+D+G 121,63 - 36,44 158,07 32
21 5 2+1 G 91,7 - 28,72 120,42 32
22 5 2+1 G 91,7 - 28,72 120,42 32
23 5 3+1 K+B+G 121,63 - 36,44 158,07 32
24 5 1+1 K 50,76 - 12,74 63,50 32
25 6 1+1 K 50,76 - 12,74 63,50 32
26 6 3+1 K+D+G 121,2 - 36,10 157,30 32
27 6 2+1 G 91,27 - 28,26 119,53 32
28 6 2+1 G 91,27 - 28,26 119,53 32
29 6 3+1 K+B+G 121,2 - 36,10 157,30 32
30 6 1+1 K 50,76 - 12,74 63,50 32
31 7 1+1 K 50,76 - 12,74 63,50 32
32 7 3+1 K+D+G 121,2 - 36,10 157,30 32
33 7 2+1 G 91,27 - 28,26 119,53 32
34 7 2+1 G 91,27 - 28,26 119,53 32
35 7 3+1 K+B+G 121,2 - 36,10 157,30 32
36 7 1+1 K 50,76 - 12,74 63,50 32
37 8 1+1 K 50,76 - 12,74 63,50 32
38 8 3+1 K+D+G 121,63 - 36,44 158,07 32
39 8 2+1 G 91,7 - 28,72 120,42 32
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40 8 2+1 G 91,7 28,72| 120,42| 32
41 8 3+1 K+B+G 121,63 36,44| 158,07| 32
42 8 1+1 K 50,76 12,74 63,50 32
43 9 1+1 K 50,76 12,74 63,50 32
44 9 3+1 K+D+G 121,2 36,10| 157,30| 32
45 9 2+1 G 91,27 28,26 119,53 32
46 9 2+1 G 91,27 28,26 119,53| 32
47 9 3+1 K+B+G 121,2 36,10| 157,30| 32
48 9 1+1 K 50,76 12,74 63,50 32
49 10 1+1 K 50,76 12,74 63,50 O
50 10 3+1 K+D+G 121,2 36,10| 157,30| O
51 10 2+1 G 91,27 28,26 119,53| 0
52 10 2+1 G 91,27 28,26| 119,53| 0
53 10 3+1 K+B+G 121,2 36,10| 157,30| O
54 10 1+1 K 50,76 12,74 63,50 O
55 11 1+1 K 50,76 12,74 63,50 O
56 11 3+1 K+D+G 121,63 36,44| 158,07| O
57 11 2+1 G 91,7 28,72| 120,42| 0
58 11 2+1 G 91,7 28,72| 120,42| 0
59 11 3+1 K+B+G 121,63 36,44| 158,07| O
60 11 1+1 K 50,76 12,74 63,50 O
61 12 1+1 K 50,76 12,74 63,50 O
62 12 3+1 K+D+G 121,2 36,10| 157,30| O
63 12 2+1 G 91,27 28,26 119,53| 0
64 12 2+1 G 91,27 28,26| 119,53| 0
65 12 3+1 K+B+G 121,2 36,10| 157,30| O
66 12 1+1 K 50,76 12,74 63,50 O
67 13 1+1 K 50,76 12,74 63,50 O
68 13 3+1 K+D+G 121,2 36,10| 157,30| O
69 13 2+1 G 91,27 28,26| 119,53| 0
70 13 2+1 G 91,27 28,26 119,53| 0
71 13 3+1 K+B+G 121,2 36,10| 157,30| O
72 13 1+1 K 50,76 12,74 63,50 O
73 14 1+1 K 50,76 12,74 63,50 O
74 14 3+1 K+D+G 121,63 36,44| 158,07| O
75 14 2+1 G 91,7 28,72| 120,42| 0
76 14 2+1 G 91,7 28,72| 120,42| 0
77 14 3+1 K+B+G 121,63 36,44| 158,07| O
78 14 1+1 K 50,76 12,74 63,50 O
79 15 1+1 K 50,76 12,74 63,50 O
80 15 3+1 K+D+G 121,2 36,10| 157,30| O
81 15 2+1 G 91,27 28,26| 119,53| 0
82 15 2+1 G 91,27 28,26| 119,53| 0
83 15 3+1 K+B+G 121,2 36,10| 157,30| O
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84 5 1+1 K 50,76 - 12,74 63,50 0
85 16 1+1 K 50,76 - 12,74 63,50 0
86 16 3+1 K+D+G 121,2 - 36,10 157,30 0
87 16 2+1 G 91,27 - 28,26 119,53 0
88 16 2+1 G 91,27 - 28,26 119,53 0
89 16 3+1 K+B+G 121,2 - 36,10 157,30 0
90 16 1+1 K 50,76 - 12,74 63,50 0
91 17 4+1 K+D+G 195,36 - 40,59 235,95 0
92 17 2+1 G 91,19 - 31,57 122,76 0
93 17 2+1 G 91,19 - 31,57 122,76 0
94 17 4+1 K+B+G 195,36 - 40,59 235,95 0
95 |ZEMIN - K+B+G 81,00|163,20 - 81,00| 32
96 |ZEMIN - K+G 201,00| 79,90 - 201,00 32
97 |ZEMIN - K+G 184,00 | 129,50 - 184,00 32
98 |ZEMIN - K 10,00 9,50 - 10,00 32
99 | ZEMIN - K 22,00| 11,70 - 22,00 32
100 |ZEMIN - K 16,00| 10,40 - 16,00 32
101 |ZEMIN - K 49,00 140,20 - 49,00 32
102 |ZEMIN - K 79,00 | 94,80 - 79,00 32
103 |ZEMIN - K 75,00| 88,10 - 75,00 32
104 |ZEMIN - K 77,00| 85,40 - 77,00 32
105 |ZEMIN - K+D 77,00| 86,10 - 77,00 32

4.3 DEGERLEME ISLEMINI OLUMSUZ YONDE ETKILEYEN VEYA
SINIRLAYAN FAKTORLER

Dederleme islemini olumsuz yonde etkileyen veya sinirlayan herhangi bir faktor

bulunmamaktadir.

4.4 EN VERIMLI VE EN iYI KULLANIM ANALIZI

Uluslararasi Dederleme Standartlan (2017) 140-1. Maddesine gére “en verimli ve
en iyi kullanim, katihmcinin bakis acisindan, bir varliktan en ylksek degerin elde edilecegi
kullanimdir.” seklindedir.

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

(a) Bir kullanimin fiziksel olarak mimkin olup olmadigini dederlendirmek igin,
katilimcilar tarafindan makul olarak gérilen noktalar,

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

(c) Kullanimin finansal karhlik sarti bakimindan, fiziksel olarak mimkin olan ve

yasal olarak izin verilen alternatif bir kullanimin, tipik bir katihmciya, varhdin alternatif
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kullanima dénidstirme maliyetleri hesaba katildiktan sonra, mevcut kullanimindan elde
edecegi getirinin Uzerinde vyeterli bir getiri Uretip Uretmeyecedi dikkate alinir.”
denilmektedir.

Bu tanim ve detaylardan hareketle gayrimenkullerin lokasyonu, kullanim
fonksiyonlari, fiziksel ozellikleri ile yasal izinleri dikkate alindiginda en verimli kullanim

secenedinin projede tasarlandiklari gibi kullanilmalar oldugu goris ve kanaatindeyiz.

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

51 MEVCUT EKONOMIK KOSULLARIN VE GAYRIMENKUL
PIYASASININ ANALiZI, MEVCUT TRENDLER VE DAYANAK
VERILER

Tlrkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi Glkemiz icin donim noktasi olmustur.
Yillar boyunca devam eden ylksek enflasyon, yilksek faiz ve kamu borglar gibi yapisal
sorunlar Ulkeyi blylUk bir krize slGriklemistir. Kriz sonrasi yapilan yasal dizenlemeler
(6zellikle bankacilik konusunda) ve idari tedbirlerle Ulkemiz bir toparlanma sirecine
girmistir.

2001 krizi sirasinda hazine % 140’lar mertebesinde borglanirken, 2003 yilinda sonra
faizler hizli bir dislis trendine girmeye baglamistir. Faizler 2013 yili Mayis ayinda
Cumbhuriyet tarihinin en dislik seviyesi olan % 4,99 goridlmustir. Bu tarihten itibaren
dinyadaki kiresel ekonomik gelismeler neticesinde, 06zellikle FED’in yaptigi parasal
genislemenin sonlanacadi beklentisi, Darbe girisimi ve diger jeopolitik risklerle beraber
faizler artis egilimine girmistir. 2015 yili sonu ve 2016 yilinin ilk ceyredinde faiz oranlar
% 11 mertebelerine kadar ¢ikmistir. 15 Temmuz’da yasanan darbe girisimi sonrasi alinan
6nlemler ve iyilesen risk algisi ile Haziran 2016 da faizle %8,75’e gerilemistir. Aralik 2016
itibariyle faiz oranlari % 9 mertebelerinde seyretmesine karsin Agutos 2017 itibariyle %
11,5’lar mertebelerine kadar gikmistir.

10

Ocak '13 Tem'13 Ocak '14 Tem 'l4 Ocak '15 Tem'l5 Ocak '16 Tem'16 Ocak '17 Tem'17

" »
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Hazine ihalelerinde Olusan Ortalama Bilesik TL DiBS'lerin Beklenen Reel Getirisi
Faiz (%) 4 (%)
12
111 31

11 3
10 -

9 1

8 . ) 0 y ' . ' . )
Tem16  Eyl16 Kasl6 Ocal? Marl7? Mayl7 Teml7 Tem16  Eyl.16 Kasl6 Ocal? Marl7 Mayl7 Teml7

Kaynak: TCMB. Is Bankes:. Datesrsam

5.1.1 TURKIYE EKONOMIiSi, BUYUME VERILERI VE YILLARA GORE ENFLASYON
ORANLARI

Ulke ekonomisi 2001 krizine kadar 4 vyl boyunca (st {ste biyime
kaydedememigstir. 2002-2008 yillari arasinda ise st Uste pozitif blyime saglanmistir.
2008 yilinda diinyadaki genel ekonomik kriz sebebiyle Glkemizde de 2009 yilinda pozitif
biylime olmus ancak daha sonraki yillar tekrardan pozitif biyiimeler saglanmistir. TUIK
tarafindan acgiklanan 2016 yili birinci geyrek blylme verileri ise piyasa beklentilerinin
(sabit fiyatlarla GSYH %4,7 artmistir) icerisinde gergeklesmis olup, ikinci ceyrekte de bir
onceki déneme goére GSYH %3,1 artmistir. 2016 yilinin Gglincl geyredinde bir dnceki yilin
ayni ceyredine gére % 1,8 azalma olmustur. Bliylime oranlarinin tim didnyada distagu
ve beklentilerin altinda gergeklestigi ortamda Turkiye Ekonomisinde blylme oranlar
azda olsa devam edecedi yoniinde beklentiler bulunmaktadir. Tirkiye 2016 blyimesi %

2,9 gelmis olup 2017 yili iginse yaklasik % 5’lik bir bliyime hizi 6ngérmektedir.
Turkiye Yillk Buyume Oranlari (GSYH)
(Zincirllenmis Hacdm Endeksi 2009=100,Yuzde Degzgirrf,!
16 -

12

-12

-16

e e F FREFERESE vy v -

{aynak: TUIK
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GSYH Biiyiimesi Dolar Cinsi GSYH
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Kaynak: TUIK. Is Bankas:

Adustos 2017 tarihinde acgiklanan enflasyon verilerine gore; 2017 yili Temmuz ayinda

ortalama enflasyon % 9,8 olarak gergeklesmistir.

Turkiye'de Ortalama Enflasyon (%)

w -
ne
70 <
62,7
m -
m E
w -
30 -
20 -
i i1
0 v v v
1983-94 1995-2001 2002-2016 2017 Temmuz

Kaynak: TUIK

5.1.2 TURKIYE INSAAT SEKTORU VERILERI

2016 yili ikinci geyredindeki hizli yikselis gerek 6zel gerekse kamu sektdrinln
yatinnmlan ile talep canlanmasina bagl olarak gergeklesmistir.2016 yili 3. ceyredinden
sonra ise sektor ic gelismelerden kaynakl belirsizlik slirecine girmis olmasina ragmen
belli bir egilim iginde dengeyi bulmustur. 2107 yili 1. geyredinde icin insaat sektdrinin
aldigr pay 2016 yilina gére bir miktar azalmistir. Bu oranin yil sonuna dogru 2016 yilini

yakalamasi beklenmektedir.
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Ulkemiz icin insaat sektdriiniin gok biiyiik bir kismini konut ve buna bagl yapilar
almaktadir. TUIK verilerine gére 2014 yilinda 2013 yilina gére insaat sektérii bilyiime hizi
% 14,6 olarak gerceklesmistir. 2015 yilinda ise bu oran % 6,5 olmustur. Insaat sektéri
verileri incelendiginde 2014 yili GSYH'In % 4,6'lik kismi iken 2015 yilinda bu oran % 4,5
olmustur. Her ne kadar GSYH'In oraninda kiliglik de olsa bir diisis olsa da 2015 yil 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 énceki yilin ayni ayina
gére % 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
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ile Ankara, 46.848 konut satisi ile Izmir izledi. Konut satis sayisinin disik oldudu iller
sirasiyla 51 konut ile Hakkari, 78 konut ile Ardahan ve 276 konut ile Sirnak oldu.
Belediyeler tarafindan yapi ruhsati verilen tasinmazlarin 2016 yilinda bir énceki
yila gore, bina sayisi % 5,5 yuzolcimi % 7 dederi % 15,4 daire sayisl ise % 10,6
oraninda artmistir. (Kaynak: TUIK)
Yapi Ruhsatlan Aynntilan (2014-2016 Yillan)

Yapi ruhsati, Ocak - Aralik 2014-2016

Br énceXki yila gore

Yil dedisim oran (%)
Gostergelar 20186 2015 2014 (1 2016 2015
Bina sayisi 131 848 124652 139 541 55 10.5
Yazélguma (m?) 202 321 341 188 472 301 220 853 829 73 146
Deger (TL) 184 172950 675 150576 743 337 176 001 B25 189 15,4 93
Daire saysi 986 119 891 798 1031 754 106 -136

(r) Yapi @i istahistklen 2014 ve 2015 villan verien revize ecilmistir

2016 yilinin ilk yarisinda ise maliyetler makul 6lcide seyrederken 3. geyrek itibari
ile yasanan darbe girisimi, artan jeopolitik riskler gibi unsurlarin etkisi ile déviz kurlarinda

yasanan artis girdi maliyetlerini olumsuz yénde etkilemistir.

Bina Insaat Maliyet Endeksi Dedisim Oranlan
(20C5=100), Il. Ceyrek: MisanHazian, 2017

)]
2016 1. ceyrek 2017 1. ceyrek
Toplam iscilik  Malzeme Toplam  lgcilik  Malzeme
Bir dnceki ceyrege gore degigim
orani 2.2 41 15 2.9 3.1 28
Bir dnceki yilin ayni ceyredine gire
degisim oran 6,4 121 4.7 17,1 11,5 19,0
Dért cevrek ortalamalanna gore
dedigim orani 6,0 94 5.0 13,0 11,3 13,5

Kaynak: TUIK

Turkiye'de hizla gerileyen faiz oranlari dnemli dlgliide insaat sektoérindeki talep
blylUmesine olumlu etki yaratmistir. Son dénemde gerek global gerekse Turkiye'nin kendi
jeopolitik ve ekonomik durumu itibariyle faizlerde bir ylikselme s6z konusudur. 2015 vyili
ilk yarisi konut kredileri talebi ylUksek goérinirken ikinci yari itibariyle sert bir disus
yasamistir. 2016 yil basinda ise hafif bir toparlanma s6z konusudur. BDDK verilerine
gbére 2014 yilinda 125 milyar TL tutarinda konut kredisi verilmis olup bu rakam 2015
yilinda 143 milyar TL dlzeyine yukselmistir. 2015 yili itiban ile kisi basina kullanilan
konut kredisi miktari 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
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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 yil Satis 2016 Yili Satis \2{::.:"—;::'6
Tiirleri (2011-2015) Rakamlari(Adet) Rakamlari(Adet) Farki s
Toplam 1.116.240 1.289.320 1.341.453 52.133
Satiglar
Ipotekli 368.720 434.388 449.508 15.120
Satiglar

Diger 747.520 854.932 891.945 37.013
Satiglar

Ortalama
Sabs TUrleri  Satis

2015 yih Satis 2016 Yil Savg 2016

Rakamlan Rakamlan OcakTemmuz
(2011-2015)

Toplam

1116240
Satislar

1289320 1341452 770232

Ipoteki 368720 434388 449508 224840 283950
Satislar
IS 747,520 854932 891945 487302 485282

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
gerceklesmistir.

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
gerceklesmistir.

Yillara Gore ipotekli Satislar

900.000

800.000

700.000
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Turkiye konut piyasasindaki fiyat degisimlerini takip etmek amaciyla tabakalanmis
ortanca fiyat yontemi ile hesaplanan KFE (2010=100), 2017 yil haziran ayinda bir dnceki
yihin ayni dénemine goére %12,71 artarak 241,07 seviyesinde gerceklesmistir. Metrekare
basina konut dederi olarak hesaplanan birim fiyatlar 2017 yili Haziran ayinda 2027,46
TL/m2 olarak gerceklesmistir. Ayni donemde yeni konutlar fiyat endeksi(YKFE) 2017 yil
haziran ayinda bir dnceki yilin ayni dénemine gbére %11,45 artarak 228,27 seviyesine

ulasmistir.

Konut Fiyat Endeksi Degisimi (Haziran 2016 - Haziran 2017)
Bir Onceki Aya Gore Bir Onceki Yilin Aym Ayina

Degisim (%) Gére Degisim (%)

Hazian 16 213.89 092 13.87
Temmuz 16 217.4] 155 13.98
Agustos 16 219.70 105 1418
Eglol 16 22138 076 1390
Ekim 16 22245 048 1286
Kasim 16 22405 072 1226
Aralk 16 22595 085 1226
Ocak 17 22861 18 1299
Subat 17 23114 Ll 13.33
Mart 17 233.80 15 13.37
Nisan 17 23590 090 1313
Mayss 17 23873 120 12.65
Haziran 17 24107 098 1271

Kaynak: TCMB

U¢ biylk ilin (Istanbul-Ankara-izmir) hedonik konut fiyat endekslerindeki
gelismeler dederlendirildiinde, 2017 yili Haziran ayinda bir dnceki aya gére Istanbul,
Ankara ve Izmir'de sirasiyla yiizde 0,17, 0,43 ve 1,98 oranlarinda artis goériimustir.
Endeks dederleri bir dnceki yilin ayni ayina gore ise istanbul, Ankara ve Izmir'de sirasiyla

ylzde 8.41, 9.08 ve 17.99 oranlarinda artis gdstermistir.

5.1.3 TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASINI BEKLEYEN FIRSAT VE TEHDITLER

Tehditler:
e FED'in parasal genisleme politikasini yavaslatarak faiz artirrm silrecine girmesi,
bunun sonucu olarak da Tirkiye piyasasi lizerinde baski yaratmasi,
e Turkiye'nin mevcut durumu itibariyle jeopolitik risklere agik olmasi sebebiyle
mevcut ve gelecekteki yatirmlarn yavaslamasi ve talebin azalmasi,

e Son donemde doviz kurundaki artisin faizler lizerindeki baskiyi artiyor olmasi.
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Firsatlar:
e Turkiye'deki gayrimenkul piyasasinin uluslararasi standartlarda gelen taleplere
cevap verecek dlizeyde olmasi,
e Son doénemde gayrimenkule olan yabanci ilgisinin artiyor olmasi,
o Ozellikle kentsel dénisiimiin hizlanmasiyla daha modern yapilarin insa edilmesi,
e Konut aliminda devlet destedi gibi tesvik amaciyla alinan énlemler,

e Geng bir niifus yapisina sahip olmanin getirdigi dogal talebin devam etmesi.

5.1.4 TURKIYE GAYRIMENKUL PiYASASI BEKLENTISI

2011 yilinda gerek genel segimlerin etkisi gerekse lilke ekonomisindeki duraganligin
etkisiyle gayrimenkul sektérinde ciddi bir artis olmamistir. 2012 ve 2013 yillarinda, 2011
yilina gbre satislarda ve gayrimenkul yatinm projelerinde artislar olmustur. 2014 yilinin
tamami ve 2015 yihinin ilk yarnisinda yeni gayrimenkul projeleri ve kentsel dénisim
projelerinin yapimi ve satislarinda hizli bir dénem olmasina ragmen, genel segimin
etkisiyle 2015 yilinin ikinci yarisinda gayrimenkul yatinm projeleri duragan olarak
seyretmis ve faiz oranlarindaki artisa paralel olarak gayrimenkul satislarinda azalma
gerceklesmistir. 2016 vyilinda yasanan darbe girisimi, dinya piyasalarindaki genel
daralma ve dider jeopolitik gelismeler i1siginda Tirkiye ekonomisinde de son geyrekte bir
daralma gorilmiustir. Ancak ardi ardina yapilan kampanyalar sayesinde 2016 yilindaki
toplam satisi gerceklesen konut sayisi bir onceki yili dahi asmasini saglamistir. 2017
yihinin tamami icin de 6ngériimiz, konuttaki KDV indirimi, 240 ay vadeli konut satislarinin
baslamis olmasi, konut kredisinde gayrimenkul bedelinin % 25‘i alicinin karsilamasi
gerektigine dair dizenlemenin dedistirilerek oranin % 20‘ye cekilmesi gibi bircok tesvikle

konut satislarinin sayisinin artacadgi yonindedir.

5.2 BOLGE ANALIZi

5.2.1 iSTANBUL iLi
istanbul, 42° K, 29° D

- g‘ koordinatlarinda yer alir. Istanbul

Bogazi boyunca ve Halig'i cevreleyecek
: sekilde  Tlrkiye'nin kuzeybatisinda
kurulmustur. Istanbul, batida Avrupa
yakasi ve doduda Asya yakasl olmak

Uzere iki kita Uzerinde kurulu tek

: L metropoldiir.
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Istanbul'un yazlar sicak ve nemli; kislan soduk, yadish ve bazen karlidir. Yillik
yagmur dislist 870mm’dir. Nem yilzinden, hava sicak oldugundan daha sicak; soguk
oldugundan daha soguk hissedilebilir. Kis aylarindaki ortalama sicaklik 7°C ile 9°C
civarindadir. Kis aylarinda bir iki hafta kar yagabilir. Haziran'dan Eylil'e kadar otalama
sicaklik 28°C’dir.

Diinyanin en eski sehirlerinden olan Istanbul, 330 - 395 vyillari arasinda Roma
Imparatorlugu, 395 - 1204 ile 1261 - 1453 yillar arasinda Bizans Imparatoriugu, 1204 -
1261 arasinda Latin imparatorlugu ve son olarak 1453 - 1922 yillari arasinda Osmanli
Imparatorlugu'na baskentlik yapmistir.

Istanbul'un kuzey ve giineyi denizlerle cevrilidir. Kuzeyinde Karadeniz, giineyinde
Marmara Denizi vardir. Batisinda Tekirdag'in Cerkezkdy, Corlu, Marmara Ereglisi ve Saray
ilceleri, dogusunda Kocaeli'nin Gebze, Kérfez ve Kandira ilgeleri bulunur. Bogazici'ndeki
Fatih Sultan Mehmet, Bodazigi ve Yavuz Sultan Selim Koprileri sehrin iki yakasini
birbirine baglar. Istanbul, idari olarak 39 ilgeden olusmaktadir. Bu ilgelerin 25'i Avrupa
Yakasi'nda, 14'0 ise Anadolu Yakasi'ndadir. Istanbul'un ilceleri (¢ ana bélgeye
ayrilmaktadir.

Yaklasik 15 milyonluk nilfusuyla dinyanin en kalabalik sehirlerinden olan
Istanbul'un nifusu son 25 vyilda 4 katina cikmistir. Istanbul'da yasayanlarin
yaklasik %65'i Avrupa yakasinda; %35'si de Anadolu yakasinda yasar. Issizlik sebebi ile
bircok insan Istanbul'a gbé¢ etmis, genelde sehir etrafinda gecekondu mahalleleri
olusturmustur.

Istanbul kent olcedinde son yirmi yilda hizli bir dénisim yasamistir. Kent
merkezinde yasayan st gelir gurubu mensuplari, Avrupa ve Amerika’daki doénltsime
benzer sekilde kent ceperinde bulunan dodayla ig ice distk yogunluklu konut alanlarina

tasinmislardir.

5.2.2 KARTAL iLCESi

Kartal Bizans Imparatorlugu déneminde VI. yilzyil baslarinda "Kartalimen" isminde
kliglk bir balikgl kdyu olarak kuruldu. "Kartal" adini ilk defa sahilde balik avlamak igin
gelip buraya yerlesen "Kartelli" isminde bir balikgidan almistir. Bizans zamaninda, liman
6nemi tasiyan bu beldeye "Kartalimen" denildigi de bilinmektedir.

Kartal Ilcesinin tarihi gelisimini 6.asrin baslarindan itibaren tetkik etmek
mimkindir. ilcenin Samandira ve Yakacik gibi yerlesim birimlerinde yapilan kazilarda
gikan tarihi eserlerin Bizans devrine ait olduklari anlasiimistir. 1080-1083 yillarinda btln
Anadolu'yu alan Selguklu Sultani Stileyman Sah tarafindan Pendik, Kartal ve Maltepe'nin
fethedilmesinden sonra bu hikimdarla zamanin Bizans imparatoru arasinda Dragos Cay!

hudut olarak belirlenerek 1084 yilinda bir antlasma yapilmis ve Sileyman Sah bu
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hududun disina ¢gikmamay! taahhiit etmistir. Bu cay buglnkid Maltepe'nin batisinda
Maltepe ile Kartal arasinda siniri teskil eden ve Dragos tepesinin yanindan gecerek denize
dokiilen kiiciik bir sudur. Iste Anadolu'da Tiirklerle Bizanslilarin ilk hududu bu anlasma ile
tespit edilmistir. Kartal, 1400 yillarinda Osmanli imparatorlugu topraklarina katiimistir.

Kartal'da ilk vapur iskelesi 1857 yilinda insa edilmistir. O dénemlerde kiclk bir
yerlesim mahalli olarak kalan Kartal, 1873'te Haydarpasa-Pendik banliyé hattinin
acilmasindan sonra nispeten hareketlenmeye baslamistir. 1908'de Mesrutiyetin ilanina
kadar Uskiidar Mutasarnfligina bagl Sancak olarak idare edilmis, bu tarihten sonra
Istanbul iline bagl bir ilce olmustur.

1947'de Kartal ve gevresinin sanayi bolgesi olarak belirlenmesiyle, ilgenin nifusu ve
Uretimi artmistir. Halen Istanbul igindeki en énemli ticaret ve sanayi bélgelerinden biridir.
Kartal Ilgesi yerlesim bélgesi olarak verimli topraklara sahiptir, yeralti memba sulari
azimsanmayacak kadar fazladir, Ayazma'st meshurdur ve Istanbul'un balkonu
sayilabilecek Yakacik gibi bir tabiat harikasina sahiptir, bu tarihi ve kultlrel zenginlikleri
ile oldukga g6z kamastirici bir ilgedir.

Kartal ilgesinin sosyo-kultirel yapisi gesitlilik gosterir. Bunda i¢ gégln ve buna bagh

olarak artan nifusun etkisi bayuktir.

5.3 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN OZET FAKTORLER

Olumlu etkenler:

e Merkezi konumda yer almalari,

e Ulasim imkanlarinin gesitliligi,

e Tamamlanmis altyapi,

e Kat irtifakinin kurulmus olmasi,

e Konut olarak tercih edilen bir bélgede yer almalari,

e Diukkanlarin caddeye cepheli olmalari,

e Yuksek katlardaki dairelerin Marmara ve Adalar manzarali olacak olmalari.
Olumsuz etken:

e Son donemde genel ekonomik goériiniimin duragan seyretmesi,

e Bolgede cok sayida yeni proje bulunmasi sebebiyle arz fazlaligi bulunmasi.

5.4 EMSALLER VE PIYASA ARASTIRMASI

Piyasa arastirmasi vyapilirken Sermaye Piyasasinda Uluslararasi Dedgerleme
Standartlar hakkinda Tebli§ (Seri: VIII, No: 45), Kilavuz notu 1: Gayrimenkul Mulk

Dederlemesi, Madde 5.22 - Karsilastirma Unsurlari esas alinmistir.
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Devredilen Gayrimenkul
Miilkiyet Haklar

Bu raporda dederleme konusu Gayrimenkule emsal
olabilecek milkiyet yapisinda kalan gayrimenkul
emsalleri segilmistir.

Finansman Sartlari

Bu raporda 06zel finansman dlzenlemelerinin
bulunmadigi emsaller dikkate alinmistir.

Satis Kosullari

Emsal olarak secilen gayrimenkullerde dederi
etkileyen 06zel satis kosullarinin (pazarlama suresi,
genel pazar ortalamasinin Uzeri / asadisi gibi
durumlar vd.) olmasi durumunda piyasa arastirmasi
bolimiinde belirtilerek degere etkisi analiz edilmistir.

Satin Alma islemin
Ardindan Yapilan
Harcamalar

Bu raporda satin alma isleminden sonra harcama
yapilan emsaller bulunmakta olup masraf paylan
dikkate alinmistir.

Pazar kosullari

Bu raporda Gayrimenkul / Gayrimenkullerle ayni
pazar kosullarina sahip emsaller tercih edilmistir.

Konum

Bu raporda Gayrimenkul / Gayrimenkullerle ayni veya
cok yakin konumda yer alan emsaller tercih edilmis
olup piyasa bilgileri boliminde detayli konum bilgileri
sunulmustur. Farklh konumda vyer alan emsallerin
serefiye farklihklar ise belirtilerek degerlemede
dikkate alinmislardir.

Fiziksel Ozellikler

Bu raporda emsal Gayrimenkullerin fiziksel 6zellikleri
ve imar durumlari (bagimsiz bolimler igin Unite tipi,
kullanim alani bayUkltigu, yap! yasi, insaat kalitesi vb.
unsurlar) dikkate alinmistir.

Ekonomik Ozellikler

Bu raporda kira getiren emsaller bulunmamaktadir.

Kullanim

Bu raporda benzer en verimli ve en iyi kullanima
sahip olan mulkler kullanilmistir.

DoOviz Kuru

TC Merkez Bankasi 25.12.2017 tarihli ABD Dolari
Efektif Satis Kuru olan 3,8156 TL esas alinmistir.

Rapor konusu gayrimenkullere emsal teskil edebilecek ayni bdlgede yer alan ve

benzer nitelikteki gayrimenkuller asagida siralanmistir.

Bolgede Konumlu Olan Satilik Diikkan Emsalleri;

1. Rapor konusu tasinmazlarin bulundugu bodlgede ve Canakkale Caddesi'ne cepheli

konumda yer alan bodrum kati 50 m2, zemin kati 250 m2 ve asma kati 250 m?2

olmak Uzere toplam 550 m2 kapali kullanim alanina sahip ve 150 m2 bahge kullanimi
bulunan dikkan 4.850.000,-TL (ortalama birim dederi 8.818,-TL/m2 / bodrum kat

1/5 ve asma kat 1/3 oraninda zemin kata indirgendiginde indirgenmis alan 343 m?2

ve zemin kat birim dederi 14.126,-TL/m?2 olarak hesaplanmaktadir.) bedel ile satilik
olup pazarlik pay! bulunmaktadir. (0 532 264 58 21)

2. Rapor konusu tasinmazlarin bulundugu bdlgede ve Canakkale Caddesi‘ne cepheli

konumda yer alan bodrum kati 150 m2, zemin kati 400 m?2 olmak Uizere toplam 550
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m2 kapali kullanim alanina sahip dikkan 2.500.000,-USD (9.539.000,-TL / ortalama
birim dederi 17.344,-TL/m2 / bodrum kat 1/5 oraninda zemin kata indirgendiginde
indirgenmis alan 430 m2 ve zemin kat birim dederi 22.184,-TL/m2 olarak
hesaplanmaktadir.) bedelle satilik olup pazarlk bulunmaktadir. (0 532 662 45 03)
Rapor konusu tasinmazlarin bulundugu bélgede, miniblis yolu olarak adlandirilan
Uskiidar Caddesi’nde konumlu bodrum kati 53 m2, zemin kati 53 m2 olmak lzere
toplam 106 m2 kapali kullanim alanina sahip dikkan 1.435.000,-TL (ortalama birim
dedgeri 13.537,-TL/m2 / bodrum kat 1/5 oraninda zemin kata indirgendiginde
indirgenmis alan 64 m2 ve zemin kat birim dederi 22.563,-TL/m2 olarak
hesaplanmaktadir.) bedel ile satilik olup pazarlik bulunmaktadir. (0 507 824 66 35)
Rapor konusu tasinmazlarin bulundugu bodlgede ve Canakkale Caddesi’‘ne cepheli
konumda yer alan bodrum kati 45 m2, zemin kati 90 m2 ve asma kati 45 m2 olmak
Uzere toplam 180 m2 kapali kullanim alanina sahip ve 120 m2 bahge kullanimi
bulunan dikkan 2.650.000,-TL (ortalama birim dederi 14.722,-TL/m2 / bodrum kat
1/5 ve asma kat 1/3 oraninda zemin kata indirgendiginde indirgenmis alan 110 m?2
ve zemin kat birim dederi 25.238,-TL/m?2 olarak hesaplanmaktadir.) bedel ile satilik
olup pazarlik pay! bulunmaktadir. (0 530 144 81 44)

Rapor konusu tasinmazlarin bulundugu bélgede ve Uskiidar Caddesi'ne cepheli
konumda yer alan bodrum kati 120 m?2, zemin kati 100 m2 olmak lzere toplam
220 m2 kapali kullanim alanina sahip ve 50 m2 6n kullanimi bulunan dikkan
2.600.000,-TL (ortalama birim dederi 11.818,-TL/m2 / bodrum kat 1/5 oraninda
zemin kata indirgendiginde indirgenmis alan 124 m2 ve zemin kat birim dederi
20.968,-TL/m2 olarak hesaplanmaktadir.) bedel ile satiik olup pazarlik payi
bulunmaktadir. (0 532 362 31 42)

Bolgede Konumlu Olan Satilik Konut Emsalleri;

6.

Rapor konusu tasinmazlarin bulundugu boélgede ve Canakkale Caddesi’‘ne cepheli
konumda yer alan Yuvam Kartal Projesi blinyesindeki 180 m2 kapali kullanim alanina
sahip oldugu beyan edilen 3+1 kullanimli manzarali daire 945.000,-TL (5.250,-
TL/m?2) bedel ile satilik olup pazarlik payi bulunmaktadir. (0 533 934 10 70)

Rapor konusu tasinmazlarin bulundugu bélgede ve Canakkale Caddesi‘ne goére ig
kesimde yer alan Goldmax Kartal Atalar Projesi blinyesindeki 138 m2 kapali kullanim
alanina sahip oldugu beyan edilen 3+1 kullanimli manzarali daire 720.000,-TL
(5.217,-TL/m?2) bedel ile satilik olup pazarlik pay! bulunmaktadir. (0 545 582 10 94)
Rapor konusu tasinmazlarin bulundugu bdlgede ve sahile daha yakin konumda yer
alan Eagle Park Residence Projesi blinyesindeki 140 m2 kapali kullanim alanina sahip
oldugu beyan edilen 2+1 kullanimh manzaral ve terash daire 600.000,-TL (4.285,-
TL/m2) bedel ile satilik olup pazarlk pay! bulunmaktadir. (0 531 799 35 42)
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9. Rapor konusu tasinmazlarin bulundugu boélgede ve sahile daha yakin konumda yer

alan DAP Royal Towers Projesi blnyesindeki 280 m2 kapali kullanim alanina sahip
oldugu beyan edilen 4+1 kullanimli manzarali daire 1.400.000,-TL (5.000,-TL/m?2)
bedel ile satilik olup pazarlk payi bulunmaktadir. (0 530 526 65 28)

10. Rapor konusu tasinmazlarin bulundugu bdlgede ve Canakkale Caddesi’‘ne gore ig
kesimde yer alan insa halindeki Kartal Life Projesi binyesindeki 169 m2 kapali
kullanim alanina sahip oldugu beyan edilen 3+1 kullanimh manzarali daire
1.055.000,-TL (6.243,-TL/m?2) bedel ile satihk olup pazarlik pay! bulunmaktadir.
(0 533934 10 70)

dleyman'Demir
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6. BOLUM GAYRIMENKULUN DEGERLEME SURECI

6.1 GAYRIMENKULUN DEGERLEMESINDE KULLANILAN YONTEMLER
VE NEDENLERI

Gayrimenkullerin pazar dederinin tahmininde; pazar yaklasimi, gelir yaklasimi ve
maliyet yaklasimi kullanilir. Bu yontemlerin uygulanabilirligi, tahmin edilen dederin
tipine ve verilerin kullanilabilirliine goére dedismektedir. Pazar dederi tahminleri igin
secilen her tir yaklasim pazar verileriyle desteklenmektedir.

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

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki dederin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir

cari degere donusttridlmesi ile belirlenmesini sadlar. Gelir yaklasiminda varhidin degeri,
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varlk tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginki
degerine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiillen gelecekteki nakit tutarlarin buglnkid degere
indirgenmesine dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislari (INA) ydnteminin
varyasyonlar olup, asagida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yéntemleri igin
kismen veya tamamen gecerlidir.

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi
etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla
edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varligi elde etme maliyetinden
daha fazla 6deme yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya
yeniden dretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin disllmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Bu calismamizda; rapora konu tasinmazlarin pazar dederinin tespitinde pazar

yaklasimi ve gelir yaklagimi kullaniimigtir.

7.BOLUM GAYRIMENKULUN PAZAR DEGERININ TESPIiTi

7.1 PAZAR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUC, PAZAR DEGERI HESABI
ve ANALIZI

Pazar yaklasimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirlabilir
(benzer) varliklarla karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki dederin belirlendigi
yaklasimi ifade eder. (UDS 2017)

Yukaridaki tanimdam hareketle bu ydntemde, yakin dénemde pazara cikarilmis ve
satilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler
gergevesinde fiyat ayarlamasi yapildiktan sonra konu gayrimenkul/gayrimenkuller igin m2
birim dederi belirlenmistir.

Bulunan emsaller, konum, fonksiyonel kullanim ve biyiklik gibi kriterler dahilinde
karsilastinlmis, emlak pazarinin giincel degerlendirmesi igin emlak pazarlama firmalari ile
gorisilmuis; ayrica ofisimizdeki mevcut data ve bilgilerden faydalaniimistir.

Gayrimenkulin pazar dederinin tespitinde pazarda bulunan emsal gayrimenkullerin
sahip olduklari olumlu, olumsuz ve benzer o6zelliklere goére karsilastinlmasi ve
uyumlastiriimasi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller; konum /
lokasyon, biylklik, imar durumu, yapilasma hakki, fiziksel 6zellik gibi kriterler
dogrultusunda degerlendirilmistir. Dederlendirme kriterleri ise gok kotl, kotl, koti-orta,

orta, iyi-orta, iyi ve ¢ok iyi olarak belirlenmistir. Asadidaki tabloda bu kriterlerin
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asagdidaki tabloda yer almaktadir. Puan araliklari mesleki deneyim ve sirketimizdeki diger

verilerden elde edilmistir.

Oran Araligi
Cok Kota Cok Bliytk % 20 lzeri
Kot Buyuk % 11-% 20
Orta Kot Orta Buyuk %1-%10
Benzer Benzer % 0
Orta lyi Orta Kiigiik -%10—(-% 1)
iyi Kuguk -% 20— (-% 11)
Cok lyi Cok Kiigiik - % 20 uizeri

7.1.1 SATILIK DUKKAN EMSALLERININ KARSILASTIRMA ANALIZI

Emsal No 1 2 3 4 5
iTgir\(:‘az\;a Indirgenmig Kullanim 343 430 64 110 124
istenen Fiyat (TL) 4.850.000 9.539.000 | 1.435.000 | 2.650.000 | 2.600.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 4.500.000 8.500.000 | 1.300.000 | 2.350.000 | 2.500.000
Birim Deger (TL/m?) 13.120 19.767 20.313 21.364 20.161
Konum Diizeltmesi (%) -20% -10% -5% -15% -15%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) -10% 0% 0% 0% 0%
insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) -15% -10% -5% 0% 0%
Toplam Diizeltme Miktari (%) -45% -20% -10% -15% -15%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 23.855 24.709 22.583 25.134 23.719
Ortalama Birim Deger (TL/m?2) 24.000

7.1.2 SATILIK DAIRE EMSALLERININ KARSILASTIRMA ANALIZI

Emsal No 6 7 8 9 10
Kullanim Alani (m?2) 180 138 140 280 169
istenen Fiyat (TL) 945.000 720.000 600.000 1.400.000 | 1.055.000
Pazarlikh Fiyat (TL) 850.000 650.000 550.000 1.250.000 950.000
Birim Deger (TL/m?) 4.722 4.710 3.929 4.464 5.621
Konum Diizeltmesi (%) -10% -10% 0% 0% -5%
Kullanim Alani Diizeltmesi (%) 0% 0% -25% -10% 0%
insaat Kalitesi Diizeltmesi (%) 0% 0% 0% 0% 0%
Toplam Diizeltme Miktari (%) -10% -10% -25% -10% -5%
Diizeltilmis Birim Deger (TL/m?) 5.247 5.233 5.238 4.960 5.917
Ortalama Birim Deger (TL/m?2) 5.319
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»

7.1.3 ULASILAN SONUC

Yapilan piyasa arastirmalari, dederleme slireci ve emsal analizinden hareketle

belirtilen 0Ozellikler gézéninde bulundurularak tasinmazlarin m2 birim dederleri takdir
halindeki

tasinmazlarin farkh katlarda yer almasi, kullanim alanlarinin farkh olmasi, cepheleri,

edilerek tamamlanmalari degerleri takdir edilmistir. Degerlemesi yapilan
manzara faktorleri ve projede planlanan diger hususlar dikkate alinarak ayrn ayr
serefiyelendirilmek sureti ile belirlenen m2 birim dederleri ile toplam dederleri asadidaki
tabloda gosterilmis ve bagimsiz bolium bazinda birim dederler bu serefiye farklan dikkate
alinarak tayin edilmistir. Tasinmazlarin mevcut durumlarina yoénelik deder tespitinde
ortaya cikan gayrimenkullerde tamamlanma orani dikkate alinarak, ortaya cikmayan
gayrimenkuller icin ise arsa paylar dikkate alinarak deger takdir edilmistir. Dederlemede

tasinmazlarin toplam brit (pazarlamaya esas) alanlari esas alinmistir.

BB Tamam Baz m? . m?2 Birim Bitmis Mevcut

BB Kat Toplam lanma .. Serefiye . .

No No | BritAlani| Orani I“3|r|.m Katsayisi Degeri H?Id.ekl Iv)ur-um 3

Degeri (TL) (TL) Degeri (TL) | Degeri (TL)
(m?) (%)

1 2 63,50 32 5.319| 0,90 4.785 305.000 201.000
2 2 158,07 32 5.319| 0,95 5.055 799.000 527.000
3 2 120,42 32 5.319| 0,95 5.055 609.000 402.000
4 2 120,42 32 5.319| 0,95 5.055 609.000 402.000
5 2 158,07 32 5.319| 0,95 5.055 799.000 527.000
6 2 63,50 32 5.319| 0,90 4.785 304.000 201.000
7 3 63,50 32 5.319| 1,00 5.320 338.000 223.000
8 3 158,07 32 5.319| 0,96 5.105 807.000 533.000
9 3 120,42 32 5.319| 0,96 5.105 615.000 406.000
10 3 120,42 32 5.319| 0,96 5.105 615.000 406.000
11 3 158,07 32 5.319| 0,97 5.160 816.000 539.000
12 3 63,50 32 5.319| 1,00 5.320 338.000 223.000
13 4 63,50 32 5.319| 1,00 5.320 338.000 223.000
14 4 158,07 32 5.319| 0,97 5.160 816.000 539.000
15 4 120,42 32 5.319| 0,97 5.160 621.000 410.000
16 4 120,42 32 5.319| 0,97 5.160 621.000 410.000
17 4 158,07 32 5.319| 0,98 5.215 824.000 544.000
18 4 63,50 32 5.319| 1,00 5.320 338.000 223.000
19 5 63,50 32 5.319| 1,00 5.320 338.000 223.000
20 5 158,07 32 5.319| 0,97 5.160 816.000 539.000
21 5 120,42 32 5.319| 0,97 5.160 621.000 410.000
22 5 120,42 32 5.319| 0,97 5.160 621.000 410.000
23 5 158,07 32 5.319| 0,98 5.215 824.000 544.000

w

Bagimsiz boliimlerin mevcut tamamlanma oranlart itibariyle degerinin tespiti bitmis haldeki degerlerinin %50
oraninda arsa payr ve %50 oraninda ise serefiye (yatirimci kari) ve ingaat maliyeti olacagi kabuli ile
hesaplanmaistir.
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24 5 63,50 32 5.319| 1,00 5.320 338.000 223.000
25 6 63,50 32 5.319| 1,00 5.320 338.000 223.000
26 6 157,30 32 5.319| 1,00 5.320 837.000 552.000
27 6 119,53 32 5.319| 1,01 5.370 642.000 424.000
28 6 119,53 32 5.319| 1,01 5.370 642.000 424.000
29 6 157,30 32 5.319| 1,01 5.370 845.000 558.000
30 6 63,50 32 5.319| 1,00 5.320 338.000 223.000
31 7 63,50 32 5.319| 1,00 5.320 338.000 223.000
32 7 157,30 32 5.319| 1,02 5.425 853.000 563.000
33 7 119,53 32 5.319| 1,03 5.480 655.000 432.000
34 7 119,53 32 5.319| 1,03 5.480 655.000 432.000
35 7 157,30 32 5.319| 1,03 5.480 862.000 569.000
36 7 63,50 32 5.319| 1,05 5.585 355.000 234.000
37 8 63,50 32 5.319| 1,05 5.585 355.000 234.000
38 8 158,07 32 5.319| 1,04 5.530 874.000 577.000
39 8 120,42 32 5.319| 1,04 5.530 666.000 440.000
40 8 120,42 32 5.319| 1,04 5.530 666.000 440.000
41 8 158,07 32 5.319| 1,05 5.585 883.000 583.000
42 8 63,50 32 5.319| 1,05 5.585 355.000 234.000
43 9 63,50 32 5.319| 1,05 5.585 355.000 234.000
44 9 157,30 32 5.319| 1,07 5.690 895.000 591.000
45 9 119,53 32 5.319| 1,07 5.690 680.000 449.000
46 9 119,53 32 5.319| 1,07 5.690 680.000 449.000
47 9 157,30 32 5.319| 1,08 5.745 904.000 597.000
48 9 63,50 32 5.319| 1,05 5.585 355.000 234.000
49 10 63,50 0 5.319| 1,05 5.585 355.000 178.000
50 10 157,30 0 5.319| 1,09 5.800 912.000 456.000
51 10 119,53 0 5.319| 1,10 5.850 699.000 350.000
52 10 119,53 0 5.319| 1,10 5.850 699.000 350.000
53 10 157,30 0 5.319| 1,10 5.850 920.000 460.000
54 10 63,50 0 5.319| 1,05 5.585 355.000 178.000
55 11 63,50 0 5.319| 1,05 5.585 355.000 178.000
56 11 158,07 0 5.319| 1,11 5.905 933.000 467.000
57 11 120,42 0 5319| 1,11 5.905 711.000 356.000
58 11 120,42 0 5.319| 1,11 5.905 711.000 356.000
59 11 158,07 0 5.319| 1,12 5.955 941.000 471.000
60 11 63,50 0 5.319| 1,05 5.585 355.000 178.000
61 12 63,50 0 5.319| 1,05 5.585 355.000 178.000
62 12 157,30 0 5.319| 1,14 6.065 954.000 477.000
63 12 119,53 0 5.319| 1,14 6.065 725.000 363.000
64 12 119,53 0 5.319| 1,14 6.065 725.000 363.000
65 12 157,30 0 5.319| 1,15 6.115 962.000 481.000
66 12 63,50 0 5.319| 1,05 5.585 355.000 178.000
67 13 63,50 0 5.319| 1,05 5.585 355.000 178.000
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68 157,30 0 5.319| 1,16 6.170 971.000 486.000
69 13 119,53 0 5.319| 1,16 6.170 738.000 369.000
70 13 119,53 0 5.319| 1,16 6.170 738.000 369.000
71 13 157,30 0 5.319| 1,17 6.225 979.000 490.000
72 13 63,50 0 5.319| 1,05 5.585 355.000 178.000
73 14 63,50 0 5.319| 1,05 5.585 355.000 178.000
74 14 158,07 0 5.319| 1,18 6.275 992.000 496.000
75 14 120,42 0 5.319| 1,18 6.275 756.000 378.000
76 14 120,42 0 5.319| 1,18 6.275 756.000 378.000
77 14 158,07 0 5.319| 1,19 6.330 1.001.000 501.000
78 14 63,50 0 5.319| 1,05 5.585 355.000 178.000
79 15 63,50 0 5.319| 1,05 5.585 355.000 178.000
80 15 157,30 0 5.319| 1,11 5.905 929.000 465.000
81 15 119,53 0 5.319| 1,21 6.435 769.000 385.000
82 15 119,53 0 5.319| 1,21 6.435 769.000 385.000
83 15 157,30 0 5.319| 1,21 6.435 1.012.000 506.000
84 15 63,50 0 5.319| 1,05 5.585 355.000 178.000
85 16 63,50 0 5.319| 1,05 5.585 355.000 178.000
86 16 157,30 0 5.319| 1,23 6.540 1.029.000 515.000
87 16 119,53 0 5.319| 1,23 6.540 782.000 391.000
88 16 119,53 0 5.319| 1,23 6.540 782.000 391.000
89 16 157,30 0 5.319| 1,24 6.595 1.037.000 519.000
90 16 63,50 0 5.319| 1,13 6.010 382.000 191.000
91 17 235,95 0 5.319| 1,35 7.180 1.694.000 847.000
92 17 122,76 0 5.319| 1,23 6.540 803.000 402.000
93 17 122,76 0 5.319| 1,23 6.540 803.000 402.000
94 17 235,95 0 5.319| 1,35 7.180 1.694.000 847.000
95 | ZEMIN 81,00 32 24.000| 0,90 21.600 1.750.000 1.155.000
96 |ZEMIN 201,00 32 24.000( 0,45 10.800 2.171.000 1.433.000
97 |ZEMIN 184,00 32 24.000( 0,55 13.200 2.429.000 1.603.000
98 |ZEMIN 10,00 32 24.000 1,30 31.200 312.000 206.000
99 |ZEMIN 22,00 32 24.000| 1,00 24.000 528.000 348.000
100 |ZEMIN 16,00 32 24.000 1,20 28.800 461.000 304.000
101 | ZEMIN 49,00 32 24.000| 1,00 24.000 1.176.000 776.000
102 |ZEMIN 79,00 32 24.000 0,90 21.600 1.706.000 1.126.000
103 | ZEMIN 75,00 32 24.000| 0,90 21.600 1.620.000 1.069.000
104 | ZEMIN 77,00 32 24.000( 0,90 21.600 1.663.000 1.098.000
105 | ZEMIN 77,00 32 24.000| 0,90 21.600 1.663.000 1.098.000

TOPLAM | 78.500.000| 46.400.000

Bir sureti eklerde sunulan sdzlesmeye gére miulkiyeti Kiler GYO A.S.'ne gegecek

olan 61 ila 105 nolu bagimsiz bélimlerin tamamlanmasi durumundaki dederleri toplami
41.456.000,-TL, ve mevcut tamamlanma oranlan itibariyle degeri ise 23.215.000,-TL

olarak hesaplanmaktadir.
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7.2 GELIR YAKLASIMI iLE ULASILAN SONUC PAZAR DEGERI HESABI
VE ANALIZI

Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir
cari dedere donisturilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varlidin degeri,
varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buginki
dederine dayanilarak tespit edilir.

Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi
kapsamindaki yontemler fiillen gelecekteki nakit tutarlarin  buglnki degere
indirgenmesine dayanmaktadir. Bunlar Indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin
varyasyonlari olup, asadida yer verilen kavramlar tim gelir yaklasimi yontemleri igin
kismen veya tamamen gegerlidir.

Indirgenmis Nakit Akiglari (INA) Yéntemi INA yoénteminde, tahmini nakit akiglar
dederleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin buglnkl dederiyle
sonuglanmaktadir. Uzun dmarlid veya sonsuz dmurld varliklarla ilgili bazi durumlarda,
INA, varhigin kesin tahmin siiresinin sonundaki dederi temsil eden devam eden degeri
icerebilir. Diger durumlarda, varligin degeri kesin tahmin siresi bulunmayan bir devam
eden deder tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen gelir kapitalizasyonu yéntemi
olarak nitelendirilir. (UDS 2017)

Gelir bazh degerleme yayginlikla, iki ayri yaklasim baz alinarak yapilmaktadir.

Bunlar; “direkt kapitalizasyon yaklasimi” denilen ve gayrmenkullin yillik getirisini baz
alan yaklasim veya “indirgenmis nakit akimlar yaklasimi” denilen ve gayrimenkulin belli
bir slire icerisinde olusturacagi gelecek gelir akimlarindan bugtinkii dederini hesaplayan
yontemdir.

Bu calismada arsanin toplam dederine ulasmak igin, arsa maliyetinin, arazi Gzerinde
gerceklestiriimesi planlanan projedeki gelistirme maliyetinin Indirgenmis Nakit Akimlari
yéntemiyle (INA) hesaplanan buginki finansal dederi ile satis hasilatinin yine INA
yontemiyle hesaplanan buginkl finansal dederleri arasindaki farka esit olacadi
varsayillmistir.

Projeksiyonlardan elde edilen nakit akimlar ekonominin, sektériin ve tasinmazlarin
risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugine indirgenerek tasinmazin dederi
bulunur.

Bu kabulden hareketle nakit akimlari hesaplanmasinda asagidaki bilesenler dikkate
alinmistir.

a) Proje gelistirme maliyetinin bugiinkii finansal degeri

b) Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri
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7.2.1 PROJE GELISTIRME MALIYETININ BUGUNKU FINANSAL DEGERI

Parsel lzerinde insasina devam edilen projenin blyulklikleri hazlihazirda ruhsat ve
mimari projeler Gzerinden esas alinmistir. Buna gore parsel lizerinde insa edilecek yapiya

iliskin toplam insaat alani ve satilabilir alanlarin listesi asagidaki gibi hesaplanmistir.

TOPLAM INSAAT ALANI (m?) 18.230
SATILABILIR KONUT ALANI (m?) 10.950,54
SATILABILIR TiCARI ALAN (m?) 871,00
ORTAK ALANLAR (m?) 6.408,46

Varsayimlar

- Gayrimenkul projesini gelistirme maliyetinin hesabinda “maliyet yaklasimi
yontemi” kullanilmigtir.

- Bu ydntemde planlanan projenin gelistirme m2 birim bedeli (kari havi rayig
tutan), projenin nitelikleri dikkate alinarak saptanmistir. Calismalarimizda insaat
piyasasi guncel rayigleri esas alinmistir.

- Insé edilecek olan yapilarin sinifi yapi sinifi V-A olup Cevre ve Sehircilik Bakanhgi
2017 yili m2 birim maliyet listesine gére yapi sinifi V-A olan yapilarin m2 birim
bedeli 1.425,-TL'dir. Ancak yapilmasi planlanan projenin m2 birim maliyetinin
konut alanlarinda ayni olacagi (1.425,-TL), ticari alanlarda %30 dusurulerek
997,50 TL, bina ortak alanlarinda (giris holti, merdivenler, siginak, otopark ve
teknik hacimlerde vd) ise %60 dlslrelilerek 570,-TL mertebesinde olacadi
varsayllmistir.

- Projenin toplam insaat maliyeti dederi asagidaki tabloda sunulmustur.

Ty —
FONKSIYON ALAN (m?) m B'R"\("TI'_\;'A”YET' MALIYET (TL)

KONUT 10.950,54 1.425,00 15.604.520
TICARI 871,00 997,50 868.823
ORTAK ALANLAR 6.408,46 570 3.652.822
TOPLAM | 18.230,00 1.104 20.126.164

- Zemin iyilestirmesi ve temel isleri mevcut maliyetler icerisinde teknik detaylarla
¢6zuldugu varsayllmis ve hesaplanan ortalama insaat maliyeti disinda ek bir
maliyet olusmayacadi varsayilmistir.

- Insaatin yapiminda bélgedeki mevcut projelerin kalitesine uygun malzeme ve
iscilik kullanilacagi 6ngoéralmustar.

- Insaatin yaklasik 15 ay icerisinde tamamlanacadi varsayiimistir.

- Yapilan maliyet hesaplarina proje blnyesindeki diger maliyet kalemleri olan

altyapr maliyeti (bina oturumuna iliskin arazi hafriyat bedeli, dodalgaz, elektrik,
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atik-icme suyu ve telekom altyapisi vb.), cevre dizenlemesi ve peyzaj maliyeti

(bina yakin cevresine iliskin cevre dlizenleme, peyzaj ve aydinlatma maliyetleri)
dahil edilmis proje genel giderleri (binaya ait avan proje, mimari, statik, elektrik,
tesisat vb. proje maliyetleri ile santiye giderleri vb.) ise ayrica hesaplanmistir.

Buna gore diger maliyetler asagidaki tabloda gosterilmistir.

ingaat Maliyeti - 20.126.164
Diger Maliyet Kalemleri
Miihendislik ve Mimarlik Hizmetleri 2,00% 402.523
Proje Yonetim ve Yapi Denetim Giderleri | 3,50% 704.416
Yatirimci Sabit Giderleri 1,00% 201.262
Yasal izinler ve Danigmanlik Giderleri 1,50% 301.892
Miteahhit Ucreti 7,00% 1.408.831
TOPLAM iNSAAT MALIYETI | 23.145.089

- Insaatin mevcut tamamlanma orani %20 mertebesinde hesaplanmis olup
halihazirda katlanilmis maliyet (23.145.089 x 20/100) 4.629.018,-TL olarak
kalan maliyet ise (23.145.089 - 4.629.018) 18.516.071 TL olarak

hesaplanmistir.

7.2.2 Proje hasilatinin bugiinkii finansal degeri

Parsel lGzerindeki insa edilmekte olan proje blnyesinde olusacak birimlerin tamaminin
satilacadi varsayilmis ve projenin buginki finansal dederi bu dogrultuda hesaplanmistir.
Buna gore proje blinyesinde olusacak konut ve ticari alanlarin ginimuzdeki dederleri
emsal karsilastirma yoéntemi ile S.38 ila 42'de hesaplanmistir. Konut ve ticari Gnitelerin
buglnkd larin buginkid toplam dederi 78.500.000,-TL olarak hesaplanmis olup
hesaplamalarda bu buyuklik kullaniimistir.

Buna gore proje hasilatinin buglnki finansal dederi asadidaki tabloda da

Ozetlenmistir.

FONKSIYON ‘L::fz')\' m? BiRiM SATIS DEGERI (TL) HAg'SAT
KONUT 10.950,54 5.755 63.021.000
TICARI 871,00 17.772 15.479.000

TOPLAM  |11.821,54 6.640 78.500.000
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7.2.3 INDIRGENMIiS NAKIT AKIMLARI YONTEMi iLE HESAPLANAN PROJENIN
BUGUNKU FiNANSAL DEGERI

Bu yontemde, isletmenin/gayrimenkuliin gelecek vyillarda Uretecedi serbest (vergi
sonrasl) nakit akimlarinin buginkl dederlerinin toplamina esit olacadi esasina dayall
olarak belirli bir projeksiyonunu kapsar bicimde uygulanmistir.

Projeksiyonlarda elde edilen nakit akimlan ekonominin, sektérin ve
isletmenin/gayrimenkulin tasidigi risk seviyesine uygun bir iskonto orani ile bugine
indirgenmis ve gayrimenkulin bugliinkid dederi hesaplanmistir. Bu deder, tasinmazin
mevcut piyasa kosullarindan bagimsiz olarak finansal yontemlerle hesaplanan (olmasi
gereken) dederi ifade etmektedir.

Projeksiyonda insaat maliyetleri dikkate alinmaksizin proje siiresi boyunca
gerceklesecedi tahmin edilen satis oranlari ve m2 birim satis dederleri esas alinarak
degerlemeye konu hissenin hasilat Gizerinden alacagi paylar indirgenerek gayrimenkulliin
dederi tespit edilmistir.

Varsayimlar :

Makroekonomik Biiylikliikler:

Yilhk Enflasyon Orani (TUFE), A.B.D. Yillik Enflasyon Orani (CPI), Dénemsel
Devalliasyon Orani, Donem Sonu Kuru ve Ortalama Kur varsayimlar ekteki tablolarda
sunulmustur.

Reel iskonto Orani:

Risksiz getiri orani olarak Turkiye Cumhuriyeti 10 yillik 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 Alanlari:

Proje binyesindeki satisa esas toplam konut alani 10.950,54 m?2, ticari alan ise
871 m2 olarak hesaplanmistir.

Insaat Alani ve Insaat Maliyeti:

Proje biinyesindeki toplam insaat alani 18.230 m2 olarak hesaplanmistir. insaat
maliyeti sayfa 43 ve 44'te toplam 23.145.089 TL olarak hesaplanmistir. Ancak halihazirda
binanin %20 mertebesinde tamamlanmis olmasi sebebiyle kalan maliyet 18.516.071 TL
olarak hesaplanmistir. Bu tutar tabloya dolar cinsinden aktarilmis olup Turkiye
Cumhuriyeti Merkez Bankas tarafindan agiklanan déviz satis kuru kullaniimistir.

Insaatin kalan kisminin 15 ay sirecedi ve 2018 yili icerisinde %60, 2019'un ilk 3

ayinda ise %40 oraninda gerceklesecedi varsayilmistir.
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4

Unitelerin Satislarinin Gergeklesme Oranlari ve Satis Fiyatlar::

Unite satislarinin 2018 ile 2020 yillari arasinda asagidaki gerceklesme oranlari ve m?2

satis fiyatlar ile realize olacagi varsayillmistir. Satis dederleri, emsal analizi bolimiinde

hesaplandidi gibi bolgedeki diger projelerdeki ortalama m2 birim bedelleri ve projenin

nitelikleri dikkate alinarak belirlenmistir.

Glinumiz ekonomik kosullarindaki konutlar icin ortalama m2 birim satis dederi
yaklasik 5.755,-TL (1.508,-USD) ; ticari Gniteler icin satis dederi ise yaklasik 17.772,-TL
(4.658,-USD) olarak hesaplanmis olup bu tutarlar tabloya dolar cinsinden aktarilmis,

Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi tarafindan agiklanan 25.12.2017 tarihli efektif doviz

satis kuru kullanilmistir. Satis fiyatlarinin dolar bazinda sabit kalacagi varsiimistir.

2018 2019 2020
Satis Gergeklesme Orani % 40 % 30 % 30
Konut m2 Satis Fiyati 1.508 USD | 1.508 USD 1.508 USD
Ticari Unite m2 Satis Fiyati 4.658 USD | 4.658 USD | 4.658 USD

Ozet olarak:

Yukaridaki varsayimlar altinda (indirgenmis nakit akimlarn tablosundan da gorilecegi

Uzere) projenin buginkui finansal dederi ~ 44.833.000,-TL olarak bulunmustur.

2018 2019 2020
Konutlarin m? Bagina Ortalama Satis Fiyati (USD) 1.508 | 1.508 | 1.508
Satigsa Esas Konut Alani (m?) 10.951
Azami Yillik Konut Satis Geliri (USD) 16.513.414 16.513.414 16.513.414
Ticari Birimlerin m? Bagina Ortalama Satig Fiyati (USD) 4.658 4.658 4.658
Satisa Esas Ticari Alan (m?) 871
Azami Yillik Ticari Birim Satig Geliri (USD) 4.057.118 4.057.118 4.057.118
Azami Yillik Satig Geliri (USD) 20.570.532 20.570.532 20.570.532
Satis Orani 40% 30% 30%
Tahmini Yillik Satig Geliri (USD) 8.228.213 6.171.160 6.171.160
Toplam ingaat Alani (m?) 18.230
Ortalama m? Birim ingaat Maliyeti (USD) 332,74
Toplam ingaat Maliyeti (USD) 6.065.850
ingai Tamamlanma Orani (%) 20,00
Toplam Kalan ingaat Maliyeti (USD) 4.852.680
25/12/2017 USD/TL 3,8156
12/2016 — 11/2017 TUFE 12,31%
Yillik Enflasyon Orani (TUFE) 11% 10% 10%
A.B.D. Yillik Enflasyon Orani (CPI) 2% 2% 2%
Donemsel Devaliiasyon Orani 9% 8% 8%
Doénem Sonu Kuru 4,152 4,478 4,829
Ortalama Kur 3,984 4,315 4,654
Reel iskonto Orani 1% 1% 1%
Nominal iskonto Orani 23% 22% 22%
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4

| 1/iskonto Faktérii 1,23 1,51 1,85 |

| Etkin Vergi Orani (Nakit Odenen Vergi/Operasyonel Nakit Akimi) 0% |
Satis Gelirleri 32.780.668 26.629.200 28.717.765
Satig Oranli 40% 30% 30%
Kumilatif Satig Orani 40% 70% 100%
Azami Yillik Satis Geliri (USD) 20.570.532 20.570.532 20.570.532
Gerceklesmesi Varsayilan Yillik Satis Geliri (USD) 8.228.213 6.171.160 6.171.160
Gerceklesmesi Varsayilan Yillik Satis Geliri (TL) 32.780.668 26.629.200 28.717.765
ingaat Maliyeti 11.599.658 8.375.929 0
insaat Gergeklesme Orani 60% 40% 0%
Kiimilatif insaat Gergeklesme Orani 60% 100% 100%
Azami Ingaat Maliyeti (USD) 4.852.680 4.852.680 4.852.680
Gergeklesmesi Beklenen insaat Maliyeti (USD) 2.911.608 1.941.072 0
Gergeklesmesi Beklenen insaat Maliyeti (TL) 11.599.658 8.375.929 0
29/12/2017 itibari ile indirgenmis Gelir 26.605.525 17.621.033 15.563.534
29/12/2017 itiban ile indirgenmis ingaat Maliyeti 9.414.543 5.542.507 0
29/12/2017 itibari ile Serbest Nakit Akiminin Bugiinkii Degeri 17.190.983 12.078.526 15.563.534
29/12/2017 itibari ile Toplam indirgenmis Gelir (TL) 59.790.092
29/12/2017 itibari ile Toplam indirgenmig Maliyet (TL) 14.957.050
29/12/2017 itibari ile Projenin Finansal Degeri (TL) 44.833.042

7.3 MALIYET HESABI YONTEMI ILE ULASILAN SONUC PAZAR DEGERI

HESABI VE ANALIZi

Maliyet yaklasimi, bir alicinin, gereksiz kilfet 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 yapmayacadi ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki
dederin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir varliin cari ikame maliyetinin veya
yeniden (retim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma ve dider bicimlerde
gerceklesen tim yipranma paylarinin didstlmesi suretiyle gosterge niteligindeki deger
belirlenmektedir.

Kat irtifaki kurulmus yap! blinyesinde yer alan gayrimenkuller icin arsa pay! dederi

kestiriminin cok zor olmasi sebepleriyle yéntemin kullaniimasi mimkin olmamamistir.

7.4 ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESI

Kullanilan ydntemlere gore ulasilan pazar dederleri asadida tablo halinde

listelenmistir.

DEGERLEME YONTEMI ULASILAN DEGER
Pazar Yaklasimi 46.400.000
Gelir Yaklasimi 44.833.000

Uyumlastirilmis Deger 46.400.000
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Her iki yontemle bulunan dederler arasinda bir miktar fark bulunmaktadir.

Uluslararasi Dedgerleme Standartlari UDS 105 Madde 10.3'te “Bir varliga iliskin
degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin seciminde amag belirli durumlara en uygun
yontemin bulunmasidir. Bir yontemin her duruma uygun olmasi s6z konusu degildir.
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 gliclt ve zayif yonleri,

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

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

Ve yani sira UDS 105 Madde 10.4'te ise “Dedgerleme calismasinda yer alan bilgiler ve
sartlar dikkate alindiginda, o6zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve guvenilirligine
ylksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, dederlemeyi gerceklestirenlerin bir varligin
dederlemesi icin birden fazla dederleme yoéntemi kullanmasi gerekmez. Ancak,
dederlemeyi gercgeklestirenin gesitli yaklasim ve yoéntemleri kullanmayi da g6z 6ninde
bulundurmasi gerekli goértlmekte olup, 6zellikle tek bir yéntem ile glvenilir bir karar
verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gbzlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi
hallerde, bir dederin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla dederleme yaklasimi veya
yontemi gerekli goérilip kullanilabilir. Birden fazla dederleme yaklasimi veya yénteminin,
hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yéntemin kullanildigi hallerde, s6z konusu
farkli yaklasim veya yontemlere dayali deder takdirinin makul olmasi ve birbirinden farkli
dederlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekceleri belirtiimek suretiyle tek
bir sonuca ulastinlma slirecinin dederlemeyi gerceklestiren tarafindan raporda
aciklanmasi gerekli goérilmektedir.” Denilmektedir.

Buna go6re, Gelir Yaklasimi gelecekteki tahmini gelir kazancglarinin ginimuizdeki
dederini bulma islemidir. Bu yontemde kullanilan gelecege vyoénelik tahmin ve
projeksiyonlar, glncel piyasa sartlari, beklenen kisa vadeli arz ve talep faktorleri ve
strekli istikrarli bir ekonomiye dayalidir. Ayrica gelir indirgeme ile bulunan deger
icerisinde gelistirici kar da yer almaktadir.

Ekonominin gesitli nedenlerle ortaya cgikabilecek olumlu ya da olumsuz faktdrlere
bagh olarak dediskenlik arz edebilecek olmasi ve gayrimenkul rayiglerinin ise her
dénemde kendi iginde daha tutarli bir denge tasimasindan hareketle nihai deger olarak
pazar yaklasimi ile bulunan dederin alinmasi uygun gortlmustar.

Buna gore rapor konusu tasinmazlarin pazar dederleri toplami 46.400.000,-TL

olarak takdir olunmustur.
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Kiler Gayrimenkul Yatirrm Ortakhidgi A.S.'nin sozlesmeden kaynaklanan hak ve
faydalarina tekabil eden deder ise (61 ila 105 nolu bagimsiz bélimlerin mevcut

tamamlanma oranlar itibariyle dederleri toplami) 23.215.000,-TL olarak hesaplanmistir.

8.BOLUM DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL iCIN SON UC YIL
iCERISINDE HAZIRLANMIS GAYRIMENKUL DEGERLEME
RAPORLARI

Raporda yer alan degerleme konusu gayrimenkuller icin, sirketimiz tarafindan son Uc
yil  icerisinde GYO kapsaminda hazirlanmis gayrimenkul dederleme raporu

bulunmamaktadir.

9.BOLUM NiHAI DEGER TAKDIiRi VE SONUC

Rapor igeriginde ozellikleri belirtilen proje biinyesindeki gayrimenkullerin yerinde
yapilan incelemelerinde konumlarina, kullanim alani blyUkliklerine, mimari 6zelliklerine,
yasal izinlerine ve cevrede yapilan piyasa arastirmalarina gore Kiler GYO A.S.'ne ait
gayrimenkule dayali hak ve faydalarin ginimuz ekonomik kosullari itibariyle takdir edilen

pazar dederleri toplamlari asagidaki tabloda sunulmustur.

GAYRIMENKULLER ICIN TAKDIR EDILEN

TOPLAM PAZAR DEGERI (KDV HARI(C) 23.215.000,-TL 6.084.233,-USD

TOPLAN PAZAR DEGERI (KDV DAHiL) 27.393.700,-TL 7.179.394,-USD

Bulunduklarn boélge, konumu, mimari ve insai Ozellikleri, ulasimi ve kullanim
olanaklari géz éniinde bulundurularak, dederleme konusu tasinmazlarin “SATILABILIR”
nitelikte oldugu kanaatindeyiz.

Is bu rapor 2 (iki) suret hazirlanmistir.

KDV orani tim gayrimenkuller igin %18 kabul edilmistir.

Bu rapor Tlrkiye Dederleme Uzmanlar Birligi tarafindan yayinlanan Uluslararasi
Dederleme Standartlari (2017) kapsaminda ve Sermaye Piyasasi HukUmlerine gore
hazirlanmistir.

Bilgilerinize sunulur. 05 Ocak 2018

(Ekspertiz tarihi: 29 Aralik 2017)
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10. BOLUM GYO PORTFOYUNE ALINMASINDA BiR ENGEL OLUP
OLMADIGI

Rapor konusu gayrimenkullerin sermaye piyasasi mevzuati hiikiimleri
cercevesinde gayrimenkul yatirnrm ortakhg portfoyiinde “Proje” olarak
bulunmalarinda herhangi bir sakinca olmadigi goriis ve kanaatindeyiz.

Saygilarimizla,

Muhammed Mustafa YUKSEL Halil Sertac GUNDOGDU
Harita Mihendi i hendisi
A
)
(SPK LisAns Belge No: 401651) (S gé No: 4041865)
Sorumlu Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
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11. BOLUM EKLER

e Konum krokileri

o Ipotek yazisi

e Satis vaadi ve arsa payi karsilidi insaat s6zlesmesi
e Fotograflar

e Yapi ruhsatlan

e Mimari proje fotograflari

e Raporu hazirlayanlarn tanitici bilgiler ve SPK lisans belgesi érnekleri
e Sozlesme sureti

e Resmi imar durum yazisi

e Tapu suretleri (1 Klasor)

e TAKBIS kayitlari (1 Klasér)
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