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Uygunluk Beyani

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

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

Degerleme raporunun lcreti raporun herhangi bir bélimiine, analiz fikir ve sonugclara bagh
degildir.

Degerleme wuzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir

Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecriibesine haizdir.

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

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Varsayimlar

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

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

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

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

Bu rapora konu olan projeksiyonlar degerleme siirecine yardimci olmasi dolayisi ile mevcut
piyasa kosullarinda ve mevcut talep durumunda stabil bir ekonomi stireci g6z 6niine alinarak
yapilmistir. Projeksiyonlar degerleme uzmaninin kesin olarak tahmin edemeyecegi degisen
piyasa kosullarina baglidir ve degerin degisken sartlardan etkilenmesi olasidir.

Degerleme uzmani milk Uzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya

sagliga zararlh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken

Rapor No: KLRGY-2025-00001



degerin diismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadig 6ngorulir. Bu konu ile
hicbir sorumluluk kabul edilmez.

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

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

e Konu miilk ile ilgili degerleme uzmaninin zemin kirliligi etidu ¢alismasi yapmasi mimkin
degildir. Bu nedenle gorildigl kadari ile herhangi bir zemin kirliligi sorunu olmadigi kabul
edilmistir.

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

e Gayrimenkullerde zemin arastirmalari ve zemin kontaminasyonu g¢alismalari, "Cevre Jeofizigi"
bilim dalinin profesyonel konusu icinde kalmaktadir. Sirketimizin bu konuda bir ihtisasi
olmayip konu ile ilgili detayli bir arastirma yapilmamistir. Ancak, yerinde yapilan gézlemlerde
gayrimenkulin cevreye olumsuz bir etkisi oldugu gbézlemlenmemistir. Bu nedenle cevresel

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

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tiiri

Rapor Tarihi : 08.01.2026
Rapor Numarasi : KLRGY-2025-00001
Raporun Tiirii : istanbul ili, Bahgelievler ilgesi, Kocasinan Mahallesi 1861 ada 2 parselde yer

alan “gayrimenkul projesinin Pazar degerinin belirlenmesi amaciyla hazirlanmistir.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansli Degerleme Uzmani Kemal CETIN

Raporu Onaylayan : Sorumlu Degerleme Uzmani Nesecan GEKICi

1.3 Degerleme Tarihi

Bu degerlendirme raporu i¢in19.12.2025 tarihinde galismalara baslanmis 08.01.2026 tarihinde rapor

yazimi tamamlanmistir.

1.4 Dayanak S6zlesmesi

Bu degerleme raporu sirketimiz ile Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. arasinda 18.11.2025

tarihinde imzalanan s6zlesmeye istinaden hazirlanmistir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip

Hazirlanmadigina iliskin Agiklama

Bu degerleme raporu Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunacak Gayrimenkul Degerleme Kuruluslari

Hakkinda Teblig’in (111-62.3) 1. Maddesinin 2. Fikrasi kapsaminda hazirlanmistir.
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2 SIRKETi VE MUSTERIYi TANITICI BIiLGILER

2.1 Degerleme Sirketini Tanitic Bilgiler
Sirketin Unvani : EPOS Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Sirketin Adresi : Kore Sehitleri Cad. Yiizbasi Kaya Aldogan Sok. Engin is Merkezi No: 20 Kat:2

Zincirlikuyu / istanbul

2.2  Miisteriyi Tanitici Bilgiler
Miisteri Unvani : Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.
Miisteri Adresi : Zafer Mahallesi Tongucbaba Caddesi No:96 Kat:3 34513 Haramidere

Esenyurt/istanbul

2.3  Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Musteri tarafindan konu gayrimenkul projesinin glincel pazar degerinin belirlenmesi talep edilmis

olup musteri tarafindan getirilen herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.

2.4 lsin Kapsami

Bu rapor istanbul ili, Bahgelievler ilcesi, Kocasinan Mahallesi 1861 Ada 2 Parselde yer alan

gayrimenkul projesinin giincel pazar degerinin tespiti icin hazirlanmstir.
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3 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI

3.1 Deger Tanimlari

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

gbre pazar degeri ve pazar kirasi tanimlari asagidaki gibidir.

3.1.1 Pazar Degeri
Bir varlik veya yukimluligin, 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 kullaniimasi gerekli gorilen

tahmini tutardir.

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

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

3.2 Degerleme Yaklagimlarinin Tanimi

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

ayrintili uygulama yontemlerini icerir.

3.2.1 Pazar Yaklagimi

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

Degerleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin; mevcut pazarda benzer 6zellikler tasiyan ve yeni
satilmis olan gayrimenkullerle karsilastiriimasi, uygun karsilastirma islemlerinin uygulanmasi ve
karsilastirilabilir satis fiyatlarinda ¢esitli dizeltmelerin yapilmasi bu yaklasimda izlenen
proseddrlerdir.

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

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

Pazar Degeri Yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.

Analiz edilen gayrimenkuliin tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul

edilir.

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

bu nedenle zamanin dnemli bir faktdr olmadigi kabul edilir.
- Gayrimenkuliin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir siire igin kaldigi kabul edilir.

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

sahip oldugu kabul edilir.

- Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda giinimiiz

sosyo-ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

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

deger belirlenmektedir.

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

anlamli agirlik verilmesi gerekli gértilmektedir:

(a) Katihmcilarin degerleme konusu varlikla énemli olglide ayni faydaya sahip bir varhigi yasal
kisitlamalar olmaksizin yeniden olusturabilmesi ve varligin, katihmcilarin degerleme konusu varligi bir
an evvel kullanabilmeleri igin dnemli bir prim 6demeye razi olmak durumunda kalmayacaklari kadar,

kisa bir slirede yeniden olusturulabilmesi,

(b) Varhgin dogrudan gelir yaratmamasi ve varligin kendine 6zgl niteliginin gelir yaklasimini veya

pazar yaklasimini olanaksiz kilmasi ve/veya

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

dayanmasi.
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Belli baslh tic maliyet yaklasimi yéntemi bulunmaktadir:

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

maliyetinin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

(b) Yeniden Uretim Maliyeti Yontemi: Gosterge niteligindeki degerin varligin aynisinin Gretilmesi igin

gerekli olan maliyetin hesaplanmasiyla belirlendigi yontem.

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

yontemdir.

3.2.3 Gelir Yaklagimi
Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere
donistirilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet tasarruflarinin buglinkii degerine dayanilarak tespit edilir.
Asagida yer verilen durumlarda, gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya
anlamli agirlik verilmesi gerekli gériilmektedir:
(a) Varligin gelir yaratma kabiliyetinin katihmcinin gozliyle degeri etkileyen cok 6nemli bir unsur
olmasi,
(b) Degerleme konusu varlkla ilgili gelecekteki gelirin miktari ve zamanlamasina iliskin makul
tahminler mevcut olmakla birlikte, ilgili pazar emsallerinin varsa bile az sayida olmasi.
Gelir yaklasiminin ¢ok sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi kapsamindaki
yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarin buglinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir. Bunlar
indirgenmis Nakit Akislari (INA) yénteminin varyasyonlari olup, asagida yer verilen kavramlar tim
gelir yaklasimi yontemleri icin kismen veya tamamen gecerlidir.
indirgenmis Nakit Akislari (INA) Yontemi. INA ydnteminde, tahmini nakit akislari degerleme tarihine
indirgenmekte ve bu islem varligin bugiink( degeriyle sonuclanmaktadir.
Uzun émiirlii veya sonsuz émiirli varliklarla ilgili bazi durumlarda, INA, varligin kesin tahmin siiresinin
sonundaki degeri temsil eden devam eden degeri igerebilir. Diger durumlarda, varligin degeri kesin
tahmin siresi bulunmayan bir devam eden deger tek basina kullanilarak hesaplanabilir. Bu bazen

gelir kapitalizasyonu yontemi olarak nitelendirilir.
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4 GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERIi VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU BOLGENIN
ANALIzi

4.1 Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

Tirkiye ekonomisi, jeopolitik konumu ve geng dinamik nifusuyla gelismekte olan piyasalar arasinda
onemli bir aktor konumundadir. Ancak yiksek enflasyon, sirekli olarak dalgalanan doviz kuru,
genisleyen cari acgik ve kiresel ekonomideki belirsizlikler gibi i¢ ve dis kaynakli riskler, ekonominin

kirilganliklarini artirmaktadir.

2024 yilinda Tirkiye ekonomisi, pandemi sonrasi dénemde istikrar arayisini stirdlirmis ve ihml bir
blylime performansi ortaya koymustur. 2023’teki yavaslamanin ardindan ekonomi, 2024’'te %3,2
oraninda buyldmdistir. Bu biyimede ic talebin glicl seyri, kamu yatirimlari ve ihracattaki toparlanma
belirleyici olmustur. Bununla birlikte, kiiresel ekonomideki durgunluk egilimi ve yiksek enflasyon
baskilari, ekonomik bliyiimenin hiz kazanmasini kisitlamistir. 2025 yilina bakildiginda ise; Hazine ve

Maliye Bakanliginin agikladigi verilere gore Tirkiye’nin ilk yari blylime orani %3,6 olmustur.

Genel olarak degerlendirildiginde, Tirkiye ekonomisi 2024’teki dengeli biylime egilimini 2025’in ilk
yarisinda da sirdirmektedir. Biylmenin strdurulebilirligi agisindan i¢ talep ve kamu yatirimlari
onemli bir destek unsuru olmaya devam ederken, fiyat istikrarinin saglanmasi ve dis finansman
dengesinin glclendirilmesi 6nimizdeki donemin temel oncelikleri arasinda yer almaktadir.
Ekonominin orta vadede istikrarli ve kapsayici bir blylime patikasina girebilmesi, para ve maliye

politikalarindaki uyumun sirdirilmesine bagh olacaktir.

A YILLIKLANDIRILMI$ GSYH BUYUMESI
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Grafikteki Turkiye ekonomisinin yilliklandiriimis GSYH bilylime oranlarinin 2014’den 2025’e kadar
olan seyri gosterilmektedir. Verilere gore, 2018-2019 yillari arasinda bliyiime orani belirgin sekilde
diserek sifira yaklasarak negatif seviyelere inmistir. Bu donem, ekonomik dalgalanmalar ve finansal
sikintilarin etkili oldugu bir zaman dilimine karsilik gelmektedir. 2020 yilinda COVID-19 pandemisinin
etkisiyle bliyiime oraninda sert bir daralma yasanmis, ekonomi ciddi 6lciide yavaslamistir. Ancak
2021 yilinda gugli bir toparlanma goézlemlenmis ve blylime orani grafikteki en yiksek seviyesine
ulagsmistir. 2022 ve 2023 yillarinda ise bliyime orani yeniden diists egilimine girmis, ancak pozitif
seviyelerde kalmaya devam etmistir. 2024 yilina gelindiginde blylmenin daha dengeli oldugu
gorilmektedir. Genel olarak grafik, Tlrkiye ekonomisinin son vyillarda dalgali bir bliyime sireci
yasadigini, dis ve i¢ politikalarinin etkisiyle donemsel olarak daralma ve toparlanma evrelerinden

gectigini ortaya koymaktadir.

Kisi Basina Diisen GSYH (USD)
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Kisi Basina Diisen Gayrisafi Yurt ici Hasila (GSYH), bir iilkede belirli bir dénemde iiretilen tiim mal ve

hizmetlerin toplam degerinin nifusa bolinmesiyle elde edilen 6nemli bir ekonomik gostergedir.

2019-2024 yillari arasindaki verilere bakildiginda Tirkiye ekonomisinde genel olarak yukari yonla bir
egilim gozlenmektedir. 2019 yilinda kisi basina diisen gelir 9.131 dolar iken, pandemi etkisiyle
2020’de 8.599 dolara gerilemistir. Bu dlsts, COVID-19’un kiresel olgekte yarattigi ekonomik
daralmanin bir yansimasidir. Ancak 2021 itibariyla toparlanma siireci baslamis, kisi basina gelir 9.639

dolara, 2022'de ise 10.659 dolara yikselmistir.

2023 yilinda glgli bir artisla 13.339 dolara ulasan bu deger, 2024’te 15.463 dolar ile son yillarin en

yiksek seviyesine ¢ikarak ekonomik blylimenin stirdigliini gdstermistir.
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Genel olarak degerlendirildiginde, Tirkiye ekonomisi pandemi sonrasi donemde kademeli bir

toparlanma gostermis ve kisi basina gelirde istikrarh bir artis yakalamistir.

Bununla birlikte, Turkiye ekonomisi yiiksek enflasyon ve doéviz kuru dalgalanmalari gibi yapisal
sorunlarla micadele etmeye devam etmektedir. 2021 ve 2022 yillarinda %70-80 seviyelerine ulasan
enflasyon oranlari, 2023 yili sonunda uygulanan siki para politikalari sayesinde %50 seviyelerine
gerilese de 2024 yilinda hala énemli bir risk unsuru olmustur. Merkez Bankasi’'nin faiz artirimlari ve
rezerv politikalari enflasyonu kontrol altina alma cabalarini desteklemis, ancak kredi maliyetlerinin
artmasi ic talebi ve ekonomik aktiviteyi sinirlamistir. Ayrica déviz kurlarindaki dalgalanmalar, 6zellikle

enerji ve teknoloji ithalati maliyetlerini yikselterek cari agigin genislemesine yol agmistir.

Sonug olarak, Turkiye ekonomisi 2024 yilinda bliyimesini strdirmekle birlikte, fiyat istikrarinin
saglanmasi ve doviz piyasalarindaki kirilganligin azaltilmasi yoniinde 6nemli adimlar atilmasi

gerekmektedir.

Tiiketici Fiyat indeksinin 12 aylik ortalamalara gore degisim (%)

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran
2020 14,52 13,94 13,33 12,66 12,10 11,88
2021 12,53 12,81 13,18 13,70 14,13 14,55
2022 22,58 25,98 29,88 34,46 39,33 44,54
2023 72,45 71,83 70,20 67,20 63,72 59,95
2024 54,72 55,91 57,50 59,64 62,51 65,07
2025 56,35 53,83 51,26 48,73 45,80 43,23
Temmuz Agustos Eylul Ekim Kasim Aralik
2020 11,51 11,27 11,47 11,74 12,04 12,28
2021 15,15 15,78 16,42 17,09 17,71 19,60
2022 49,65 54,69 59,91 65,26 70,36 72,31
2023 57,45 56,28 55,30 54,26 53,40 53,86
2024 65,93 64,91 63,47 62,02 60,45 58,51
2025 41,13 39,62 38,36 - - -
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TUIK Verilerinden alinarak olusturulan grafikte 2020-2025 vyillari arasindaki Tiketici Fiyat Endeksi
(TUFE) oranlarinin aylara gére degisimi gosterilmektedir. Verilere gére, TUFE oranlari yillar icinde
genel olarak artis egilimi gostermektedir. 2020 ve 2021 yillarinda diisiik seyreden enflasyon oranlari,
2022'den itibaren hizla yiikselmis; 6zellikle 2023 ve 2024 yillarinda belirgin bir artis yasanmistir. 2025
yili verileri ise 6nceki yila gére bir miktar gerileme egilimindedir, ancak yine de 2020 seviyelerinin
oldukg¢a Uzerindedir. Bu durum, son vyillarda tiketici fiyatlarinda yasanan yiliksek enflasyonun

etkilerini acik¢a ortaya koymaktadir.

2025 yili itibariyla Tirkiye'nin dis ticaret ve ekonomik goriinimine bakildiginda, ihracat odakl
stratejinin 6neminin hala 6ne c¢iktig gorilmektedir. 2025’in ilk sekiz ayinda ihracat 178,1 milyar
dolara ¢ikarak gegen yilin ayni dénemine goére yaklasik %4,3 artis gostermistir. Bununla birlikte,
ithalat da artis kaydetmis ve cari islemler dengesi Uzerindeki baski devam etmektedir. Turizm
gelirlerinin artirilmasi, yenilenebilir enerji kaynaklarinin yayginlastirilmasi ve enerji ithalatina
alternatif ¢oziimler gelistirilmesi, cari acigin daraltilmasi agisindan kritik adimlar olarak 6n plana

¢ctkmaktadir.

istihdam cephesinde ise, 2025 yili icin resmi issizlik orani yaklasik %8,5 seviyesinde seyretmektedir.
Bu oran, geng niifus arasinda hald daha yiksek olarak gézlemlenmektedir ve Tiirkiye’nin dinamik ve
egitimli geng isglicinl tam kapasiteyle degerlendirme konusunda yapilandiriimis reformlara ihtiyac
duydugunu isaret etmektedir. Ayrica llkenin stratejik cografi konumu nedeniyle, 2024 yili boyunca
yasanan jeopolitik riskler 2025 yilinda da etkili olmaya devam etmektedir. i¢c ve dis riskler, yiiksek
enflasyon, doviz kuru dalgalanmalari ve genisleyen cari acik dahil, blylime performansini sinirlayan
unsurlar arasinda yer alirken, Tiirkiye’nin geng niifusu, ihracata dayal biylime potansiyeli ve stratejik
konumu uzun vadede 6nemli firsatlar yaratmaktadir. Bu ¢ercevede, yapisal reformlarin uygulanmasi,
etkin bir istihdam yaratma stratejisinin gelistirilmesi ve enflasyon ile fiyat istikrarinin saglanmasi,

Tirkiye’nin ekonomik gelecegi agisindan belirleyici olacaktir.
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4.2 Gayrimenkul Sektoriiniin Genel Durumu

Gayrimenkul sektori, ekonomik dongtilere en hizli tepki veren alanlardan biri olmayi 2025 yilinda da
sirdirmektedir. Hem faiz oranlari, doviz kurlari, enflasyon gibi makroekonomik faktérler hem de
beklentiler, gliven algisi, yasam tercihleri gibi mikro dinamikler sektériin yoniini belirlemektedir.
Ekonomideki belirsizlik azaldikca tliketici gliveni artmakta, bu da konut ve yatirrm amach gayrimenkul

talebine dogrudan yansimaktadir.

2021-2023 doneminde pandeminin etkileri, artan maliyetler ve ylksek enflasyon sektorde
dalgalanmalara yol agmisti. Ancak 2024’(n ikinci yarisindan itibaren makroekonomik istikrar adimlari,
2025 vyilinda gayrimenkul piyasasinda kismi bir dengelenme siirecini baslatmistir. Ozellikle faiz
oranlarinda beklenen gevseme ve finansmana erisimdeki iyilesmeler, 2025’te sektdre yeni bir ivme

kazandirmistir.

2025 yih itibariyla konut fiyatlari artmaya devam etse de, onceki yillara kiyasla fiyat artis hizinda
belirgin bir yavaslama gozlenmektedir. Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi verilerine gore, konut
fiyat endeksi 2025’in ilk yarisinda bir 6énceki yila gore ortalama %32,9 artmistir. Bu oran, 2023 ve

2024 donemindeki %70’in Gzerindeki artis hizina gore daha dengeli bir tablo ortaya koymaktadir.

Buna karsin, insaat maliyet endeksi yliksek seyrini korumaktadir. Enerji fiyatlarindaki oynaklik ve
ithalata bagimli insaat malzemeleri, yeni projelerin maliyetini artirmakta ve yatirim kararlarini
geciktirmektedir. Bu nedenle 2025’te bircok gelistirici, liks ve (st segment projelere yonelerek

maliyet baskisini kar marjiyla dengelemeye calismaktadir.

Konut talebinin cografi dagilimi da degisim gdstermektedir. istanbul, Ankara ve izmir gibi
metropollerde kentsel donilisiim ve yenileme projeleri 6n planda olurken, Antalya, Mugla, Balikesir
gibi bélgelerde yabanci alimlarinin etkisiyle ikinci konut talebi canli kalmistir. Ozellikle deprem riski
tasiyan bolgelerde dontsim projeleri 2025 yilinda yeniden hiz kazanmis, bu da sektdrde insaat

faaliyetlerini desteklemistir.

2025’in dikkat ¢ceken egilimlerinden biri de teknoloji ve sirdirilebilirlik odakh projelerin yikselisidir.
Akilli bina sistemleri, enerji verimliligi yliksek yapilar ve gevre dostu sertifikali projeler hem yerli hem
yabanci yatinnmcilar agisindan rekabet avantaji yaratmaktadir. Dijitallesme, gayrimenkul alim-satim
sureclerini kolaylastirmis; sanal turlar, dijital tapu islemleri ve ¢evrimici kredi platformlari sektorde

standart haline gelmistir.

Yabanci yatirimci ilgisi 2025 yilinda da strmekle birlikte, kiresel ekonomik kosullar ve vize-

vatandashk politikalarindaki degisiklikler nedeniyle 2024’e kiyasla daha temkinli bir egilim
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gorilmektedir. Ancak doviz bazinda degerini koruyan Tirk gayrimenkul piyasasi, 6zellikle Orta Dogu,

Rusya ve Avrupa’daki yatirimcilar agisindan hala cazip konumdadir.

Oniimizdeki dénemde, gayrimenkul sektdriiniin seyrini belirleyecek ana unsurlar; faiz politikas,
maliyet yonetimi, kentsel donlisim uygulamalari ve ekonomik giiven endeksi olacaktir. Faizlerin
diists trendini slrdlirmesi ve finansman kosullarinin iyilesmesi durumunda 2025’in ikinci yarisinda

satislarin daha da artmasi beklenmektedir.

Sonug olarak, Tirkiye gayrimenkul sektorii 2025 yilinda daha dengeli ancak temkinli bir blylime
slrecine girmistir. Geng nifus, artan sehirlesme orani, dijital dontsim ve strdurulebilir projelere
olan talep, sektdére uzun vadede glcli bir potansiyel sunmaktadir. Bununla birlikte, yilksek
maliyetlerin ve gelir-fiyat makasinin daralmasinin kontrol altina alinmamasi hélinde, sektorin orta

vadeli stirdirilebilirligi agisindan riskler devam edecektir.

11
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4.2.1 Bahgelievler ilgesi

Bahgelievler, istanbul ilinin Avrupa
Yakasi'nda  yer  almaktadir. ilce
glineyden Bakirkoy'e, batidan

Klclikcekmece'ye, kuzeyden Bagcilar'a

ve dogudan Gilingdren'e komsudur.

Yizo6lgimu 16.7 kilometrekaredir.

Bahcelievler, Cumhuriyet, Cobancesme,

Fevzi Cakmak, Hirriyet, Kocasinan, Siyavuspasa, Soganli, Sirinevler, Yenibosna, Zafer ve Bahgelievler

olmak (izere 11 mahalleden olusmaktadir. ilceye bagli bucak veya kéy yoktur.

1950'li yillara kadar bugilin Bahgelievler ilgesinin bulundugu bolgede Kocasinan ve Yenibosna koyleri
vardi. Bahcelievler'in bulundugu kesim, Bakirkdy’in O-1 karayolunun (eski E-5) kuzeyine dogru

blylmesiyle olusmustur.

Bahcelievler’'in nifusu da, komsu ilgelerinin nifusu gibi, 60'l yillardan itibaren ¢ok hizli bir artis
gostermistir. 1960 yilinda 8.500 olan niifus, 5 yil sonra 1965'te 20.881’e ¢ikmis olup 1975 yilinda ise,

nifusu 100 bini asarak hizla artmustir.

Bugiin ilge sinirlari icinde bulunan Bahgelievler Mahallesi, 1980 éncesinde istanbul Belediyesi sinirlari
icinde; yine bugunki ilge sinirlari icinde bulunan bdlgelerde, Kocasinan ve Yenibosna Belediyesi adi
altinda iki belde belediyesi faaliyet géstermekteydi. 1982 yilinda istanbul Belediyesine bagli bir sube
midirligli durumuna getirilen Kocasinan ve Yenibosna belediyeleri, 1984 yilinda Blyliksehir

uygulamasina gecilmesiyle birlikte Bakirkdy ilgce belediyesine baglanmistir.

ilce 3806 sayili yasa ile 25 Agustos 1992 tarihinde Bakirkdy ilcesinden ayrilarak Bahgelievler ilcesi ve
onun vyerel orgiti olarak Bahcelievler ilce Belediyesi kurulmustur. Yénetim vyapisinin ve
baglantilarinin boylesine sik degisimi hem ilcedeki sosyo-ekonomik gelismeyi, hem de ydnetim

geleneklerinin olusumunu engellemistir.
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5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKUL HAKKINDA BILGILER

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevresine iliskin Bilgiler

istanbul ili, Bahcelievler ilcesi’'nde yer alan degerlemeye konu tasinmaz, Kocasinan Merkez
Mahallesi’nde, Mahmutbey Caddesi Uzerinde konumlanmistir. Tasinmaza ulasmak igin E-5
Karayolu’ndan Mahmutbey caddesine baglanildiginda tasinmaz Mahmutbey Caddesi Uzerinde sag

tarafta yer almaktadir.

Degerleme konusu tasinmazin yaklasik 200 m mesafede Bahgelievler Devlet Hastanesi, yaklasik 1,6
km mesafesinde Sirinevler Metrobiis duragi, yaklasik 3 km mesafede Atatlirk Havalimani yer

almaktadir.

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu parselin geometrik sekli diizglindiir ve egimsiz bir yapiya
sahiptir. Parsel Uzerinde degerleme tarihi itibariyle herhangi bir yapi bulunmamaktadir. Degerlemeye
konu gayrimenkul Mahmutbey Caddesi lizerinde yer almaktadir. Konumu nedeniyle ulasilabilirligi ¢cok

ylksek olan tasinmaza ulasim karayolu toplu tasima araglariyla saglanabilmektedir.
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4 Atatiirk Havalimani
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5.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

ili istanbul

ilgesi Bahcelievler

Mabhallesi Kocasinan

Mevkii -

Pafta No -

Ada No 1861

Parsel No 2

Yiiz6lgiimii 1.301,51 m*

Niteligi Arsa

Maliki Kiler Gayrimenku'l Yat.lrlm Ortakligi Anonim
Sirketi(Tam)

Tapu Tarihi/Yevmiye No 30.07.2024 - 25977

5.3 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki
Tapu kadastro Genel Mudiirligii TAKBIS sisteminden temin edilen 02.12.2025 tarihli tapu kayit
ornegine gore tasinmaz lzerinde asagidaki kayitlarin bulundugu gérilmektedir.

Beyanlar Hanesinde

e 6306 Sayili kanun geregince riskli yapidir (sablon: 6306 sayili kanun geregince riskli yapi
beyani), 18.10.2023 tarih ve 38030 yevmiye ile

ipotek Hanesinde

e Turkiye Halk Bankasi A.S. Lehine 400.000.000 TL bedeli izerinden %28 faiz ile 1. Dereceden
F.B.K. miiddet ile ipotek vardir, 12.01.2023 tarih ve 1521 yevmiye ile
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5.4 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yl igerisinde Konu Olan Degisiklikler

Gayrimenkul Gzerinde beyanlar hanesine 18.10.2023 tarih ve 38030 yevmiye ile “6306 sayili kanuna
gore riskli yapi beyani” ve 12.01.2023 tarih ve 1521 yevmiye numarali islem ile Tiirkiye Halk Bankasi
lehine ipotek islemi gergeklestirilmistir.

18.10.2023 tarih ve 38030 yevmiye numarali riskli yapi beyanin yikilan yapiya ait oldugu ve yapi
yikildigi halde arsaya aktarildigi goriilmektedir.

5.5 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatinm Ortakligi Portfoyiine Alinmasinda Sermaye

Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Tasinmaz Ulzerindeki takyidatlar tasarrufu engelleyecek ya da gayrimenkuliin degerine herhangi

etkide bulunacak nitelikte degildir.

Buna gore tasinmazin tapu kayitlari agisindan gayrimenkul yatirim ortakhigl portféyine alinmasinda

sermaye piyasasl mevzuatinca bir engel bulunmamaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi’nin
30. maddesinde “Kat karsiligi ve hasilat paylasimi yapilan projelerde, projenin gerceklestirilecegi
arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz ve ya dusilk bedel karsiligi ortaklik lehine Ust hakki tesis
edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik
portfoyliinde bulunan gayrimenkuller Uzerine ipotek veya diger sinirh ayni haklar tesis edilmesi
mumkiindir. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin
alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar icin kredi temini
amaciyla portfoydeki varliklar Gzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir.”
denilmektedir. Kiler GYO A.S.‘nin 04.11.2025 tarihli yazisina gore tasinmaz lzerinde bulunan ipotek
yukarida anilan teblig maddesinde belirtilen islemler nedeniyle konulmus olup ipotege iliskin yaz

rapor ekinde sunulmustur.

5.6 Gayrimenkullerin imar Bilgilerinin incelenmesi

Bahcelievler Belediyesi imar ve Sehircilik Muidirligi’nden alinan bilgiye gére konu tasinmaz
21.06.2009 tasdik tarihi 1/1000 Olgekli Bahgelievler Revizyon Uygulama imar Plani'na gére kismet
konut alani kismen konut ve ticaret alaninda kalmakta olup ikiz nizam 5 katl yap! yogunluguna

sahiptir.
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5.6.1 Gayrimenkullere iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar

Degerleme konusu gayrimenkule iliskin olarak Bahcelievler Belediyesi imar ve Sehircilik
Midurligld’nde yapilan incelemede parsel lizerinde daha 6nceden yer alan yapiya ait yapi ruhsati ve
yap! tatil tutanagi mevcut oldugu goriilmis olup yapilan detayli dosya incelemesi ve saha
¢alismasinda s6z konusu binanin yikilmis oldugu tespit edilmistir. Gegmis dénemdeki yapi ortadan

kalkmis olup tasinmaz hali hazirda arsa durumuna dénmustr.
ilgili imar dosyasinda insa edilecek yapiya iliskin

e 14.10.2024 tarihli onayh 10.188,13 m?® insaat alani, 54 mesken, 17 adet ofis isyeri olmak
Gzere toplam 71 bagimsiz bélim bulunan 3 bodrum, zemin ve 9 normal kattan olusan mimari

avan proje

e 10.196,3 m? insaat alanina sahip, 54 mesken, 18 adet ofis isyeri olmak lzere toplam 72
bagimsiz b6lim bulunan 3 yol kotu, 10 yol kotu Ustli olmak Uzere toplam 13 katli yapi igin

14.05.2025 tarih ve 43094 sayili yapi ruhsati

gorlilmdistlir. Mimari avan proje ile yapi ruhsatindaki insaat alani ve bagimsiz bélim sayisinda

farkhliklar vardir.

5.7 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri

Parselin Gzerinde gelistirilmesi dngorilen yapiya iliskin bir insaat faaliyet gbzlemlenmemistir. Ancak
gerek ilgili yapi ruhsatinda gerekse de imar arsiv dosyasindaki yazismalara ve sOzlesmelere gore
gelistirilecek olan projede gorev alacak yapi denetim kurulusu Kosuyolu Mah. Dinlen¢ Caddesi

No17/3 Kadikdy / istanbul Adresinde mukim Hali¢ Yapi Denetim Ltd. olarak belirlenmistir.
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5.8 Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,

Kamulastirma vb.) Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler

Bahcelievler Belediyesi’'nden alinan bilgiye gére son 3 yil icerisinde gayrimenkuliin imar durumunda

herhangi bir degisiklik s6z konusu degildir.

5.9 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup

Olmadigi Hakkinda Géris

Parsel Uizerinde herhangi bir yapi mevcut olmayip gelistirilmesi 6ngorilen projeye ait yapi ruhsati ve
mimari avan proje bulunmaktadir. Mimari avan proje ile yapi ruhsati arasinda toplam insaat alani ve
bagimsiz bolim numarasi arasinda farklilik bulunmaktadir. Mimari proje avan proje statlislinde
oldugu icin bu farkhlik olagandir. Ancak ruhsata esas mimari proje imar arsiv dosyasinda

gorilmemistir.

5.10 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatinm Ortakhg Portféyiine Alinmasinda Sermaye

Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriisg

Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginin 22.
maddesinin “a” bendine gore “Alim satim kari veya kira geliri elde etmek amaciyla; arsa, arazi, konut,
ofis, alisveris merkezi, otel, lojistik merkezi, depo, park, hastane ve benzeri her tirli gayrimenkuli

satin alabilir, satabilir, kiralayabilir, kiraya verebilir ve satin almayi veya satmayi vaat edebilirler.”

Yine ayni tebligin 22.maddesi “c” bendine gore “Kendi milkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira,
hasilat paylasimi veya kat karsiligi arsa satisi s6zlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar Gzerinde,
gayrimenkul projesi gelistirebilirler veya projelere (st hakki tesis ettirmek suretiyle yatirim

yapabilirler.”

Bu sebeple degerleme konusu gayrimenkuliin imar bilgileri agisindan gayrimenkul yatirim ortakhgi

portfoyline alinmasinda sermaye piyasasi mevzuati cercevesinde bir engel bulunmamaktadir.

5.11 Projeye iliskin Detayh Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye
iliskin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkh

Olabilecegine iliskin Agiklama

Projeye iliskin detayh bilgi ve planlar ve s6z konusu deger tamamen mevcut projeye iliskin olup farkli

bir projenin uygulanmasi durumunda bulunacak deger farkli olabilecektir.
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5.12 Gayrimenkuliin Fiziki Ozellikleri ve Mahallinde Yapilan Tespitler

Konu tasinmaz dogrudan Mahmutbey Caddesi cephelidir. Bu cadde bolgedeki 6nemli ulasim

akslarindan birtanesinesidir.

Parsel 3 cephelidir.

Parsel Gzerinde henliz insaat baslamamistir

Tasinmaz hemen hemen tam bir dik yamuk formunda olup hafif egime sahiptir.
Arsanin gevresi tahta plakalar ile glivenlik amagh olarak kapatilmistir.

Komsu parselde insaat ¢calismasi stirmektedir.

5.13 Gayrimenkuliin Kullanim Durumu

Degerleme konusu tasinmaz bos arsa durumunda olup heniiz insaat faaliyetlerine baslanmamistir.

18
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6 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER
TESPITi

6.1 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler

Degerleme c¢alismasini genel anlamda olumsuz yonde etkileyen ve sinirlayan bir faktor

bulunmamaktadir.

6.2 SWOT Analizi

Gucla Yonler

e Tasinmaz ana cadde cepheli olup metro, metrobis, otobis/minibis hatlarina erisim kolay;
Atatiirk Havalimani ve D-100 Karayolu’na yakin konumdadir.
e Konut ve dikkadnlardan olusan karma proje olup; Mahmutbey Caddesi Uzerinde yaya/arac

trafigi ylksektir.

e Projenin Yapi ruhsati alinmis; burokratik siire¢ tamamlanmis, insaata hemen baslanabilir
durumdadir.
e Okullar, hastaneler, parklar gibi donati merkezlerine yakin olmasi nedeniyle deger artis

potansiyeli ylksektir.

Zayif Yonler

e Mahmutbey Caddesi ana arter oldugundan; arag trafigi yogundur. Bu durum guralti/kirlilik

sorunu olusturabilmektedir.
Firsatlar

e Konut kredilerinde faiz indirimleri beklenmekte olup bu durum gayrimenkule olan talebi
ylkseltecektir.
e Erisilebilir konumda olmasi nedeniyle projeye yabanci/yerli yatirimci talebi olabilir.

e Bolgede nitelikli projelerin gelistiriliyor olmasi bolgenin algisina olumlu katkilar saglamaktadir.

Tehditler

e insaat maliyetlerinde meydana gelebilecek yiiksek artis projenin gecikmesine neden olabilir.

e Enflasyon dalgalanmasi nedeniyle faiz oranlari yliksek seyredebilir.
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6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlari

Hesaplama yapilirken boélgede ve genis cevrede yapilan kat karsiligi insaat calismalari ve hasilat
paylasimi oranlarina yonelik arastirma yapilmig ve hasilat paylasimi orani %40 - %50 arasinda degisen

oranlarda olacak sekilde tespit edilmistir.

Calismamizda projenin konumu, serefiyesi ve ruhsat alani géz 6niinde bulundurularak arsa payi orani

%50 olarak tahmin ve takdir edilmistir.

6.4 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri

Bu degerleme ¢alismasinda degerleme konusu taginmazin gayrimenkul projesi olmasi ve yapi ruhsati
alinmasi sebebiyle maliyet yaklasimi ve gelir yaklasimi (gelistirme / proje degerleme) yontemleri

kullaniimistir. Arsa degerinin tespit edilmesinde gelir ve pazar yaklasimlarindan faydalanilimistir.

6.5 Emsallerin Nasil Dikkate Alindigina iliskin Detayli Agiklama Diizeltmelerin Yapilma Nedenine

iliskin Detayh Aciklamalar ve Diger Varsayimlar

Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti icin yakin cevrede konu milk ile ortak temel 6zelliklere
sahip benzer nitelikli arsa, konut ve ticari emsaller arastiriimistir. Emsal tablosunda tam mdulkiyet
yapisina sahip emsaller secilmis olup farkli bir durumla karsilasilmasi durumunda (hisse satisi, Ust
hakki devri, devre miilk vs.) s6z konusu durum emsal analizinde degerlendirilmistir. Emsalin degerini
etkileyen pazar disi kosullarin bulunmasi durumunda emsal tablosu ve emsal diizeltme tablosunda

belirtilerek degere olan etkisi analiz edilmistir.

Pazar yaklasimi ve/veya gelir yaklagimi ile yapilan hesaplamalar icerisinde yer alan emsal tablolarinda
yer alan emsallerin, degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagh olarak diizeltmeleri yapilirken
asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. S6z konusu tablo vasitasi ile degerleme
calismasinda  cevreden elde edilen satihk/kiralk  emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tasinmazlara gore durumlarini karsilastirilmistir. Bu kapsamda emsal gayrimenkuller
konum/buyuklik/yas/insaat kalitesi/fiziksel 6zellik ve mulkiyet durumu gibi kriterler dogrultusunda
degerlendirilerek diizeltmeye gidilmistir. Emsal tablosunda yer alan gayrimenkul konu milke gore
“iyi/klicUk” olarak belirtilmisken (-) diizeltme, konu miilke gore "k6tii/blyuk" olarak belirtilmisken (+)
diizeltme yapilmistir. Emsallerin her birinin degerleme konusu tasinmaza gore farkliliklari olacagindan
bu oranlarda da farkhliklar olusabilmektedir. Dizeltme tablosunda yer alan oranlarin karsiliklari
asagida gosterilmistir. Emsal gayrimenkullin alani degerlemesi yapilan tasinmazin alanina gore daha
biylk ise buyuklik dizeltmesi (+) yonde olmaktadir. Diizeltme orani ongorilirken de tabloda

belirtilen 6zellikleri karsilastirilmis olup, mesleki deneyimlerimiz, sektdr arastirmalari, sirketimiz veri
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tabanindaki diger veriler ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim oOgeler dikkate alinarak
diizeltme oranlar takdir edilmistir. Raporda kullanilan emsal diizeltme tablolar deger takdirinde

kullanilan yaklasima iliskin analiz amacli diizenlenmistir.

KONU GAYRIMENKULE GORE DURUMU DUZELTME ORANI
Cok Kétii Cok Biiyiik %25 Uzeri
Kot Biyiik %11-%25
Orta Kotii Orta Biiyiik %1-%10
Benzer Benzer %0
Orta lyi Orta Kiigiik %10 - (-%1)
iyi Kiiciik %25 - (-%11)
Cok lyi Cok Kuictik -%25 Uzeri
6.5.1 Pazar Yaklagimi

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

karsilastiriimasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder.

Degerleme islemi yapilacak olan gayrimenkuliin; mevcut pazarda benzer 6zellikler tasiyan ve yeni
satilmis olan gayrimenkullerle karsilastiriimasi, uygun karsilastirma islemlerinin uygulanmasi ve
karsilastirilabilir  satis fiyatlarinda cesitli dizeltmelerin  yapilmasi bu yaklasimda izlenen

proseddrlerdir.

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

karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en ¢ok tercih edilen metottur.

Proje arsasina emsal teskil edebilecek arsa emsalleri bulunmus olup emsal tablosu ve emsal diizeltme

tablosu asagida gosterilmistir.
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6.5.1.1 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satilik Orneklerinin Tanim ve Satis Bedelleri ile Bunlarin
Segilmesinin Nedenleri

Arsa Pazar Analizi

Bolgede konu arsaya emsal teskil edebilecek arsa emsalleri bulunmus ve takip eden tabloda bilgileri

derlenmistir.
SATILIK ARSA EMSAL LiSTESI
. 2
Emsal Yeri Alani (m?) Fiyati B':m tm Kaynak imar Durumu
iyati

T Al
Bahgelievler Kocasinan 5124 upr.a rxes
1 3.845 £360.000.000 £93.628 Gayrimenkul

parsel
05382119911

1,50 emsalli Konut alani Parselin yarisi
sosyal donati alaninda

2 Bahcelievler Kocasinan 1340 £100.000.000 | £74.627 Bellan Emlak lkiz nizam 3 katlt konut parseli 1,2
5339311591 emsalli

3 Bahgelievler Kocaf@an Kfemal 085 £65.000.000 £65.990 Begliim Emlak 1,50 emsalli konlit parseli tevhid

Sunal Caddesi Uzerei 53225506 12 zorlulugu var

4 Bahcelievler Kocasinan 925 £16.000.000 £71111 Espada Real Estate ikiz nizam 3 katli konut parseli 1,2
¢ OO : 542 562 94 42 emsalli

5 Bahgehevle“r Fas.l.n Ekspres 2.400 £345.000.000 £78.409 Maxi Holl Emlak 0552 Ikiz nizam 3 kath kor-1ut parseli 1,2
Bolumu 730 4036 emsalli

Atilla Solguin

6 Yenibosna 210 Ada 21 parsel 14407 1.940.000.000 TL | 134.657 TL 0(216) 418 87 87  [KAKS:1,50 Prestij hizmet imarli

Filt

YENIGUN
stanbu

antletanhil b

EmSgI'B

INCIRLI

’ 7e1'Sk e
% KARTALTEPE

Bakirko

Emsal Krokisi
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Bulunan emsallerin konu miilke gore farklilk arz eden hususlari Gizerinden emsal diizeltme g¢alismalari
yapilmis ve takip eden tabloda sunulmustur. Konu parselin yapilasma kosullarinin farkhhgi ozellikle

yapilasmaya haklarina bagli diizeltmelerde oldukga yiliksek diizeltmeler olarak yansimistir.

Arsa Emsal Diizeltme Tablosu

SATILIK EMSAL DUZELTME Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6
istenen Fiyat(TL) £360.000.000| #100.000.000| %65.000.000| £16.000.000| %345.000.000( £1.940.000.000
Pazarlk Payi 15% 5% 5% 5% 10% 10%
Pazarlk Sonrasi Fiyat (TL) £306.000.000| 495.000.000| #61.750.000| £15.200.000| %310.500.000( £1.746.000.000
Buyukluk(m2) 3.845 1.340 985 225 4.400 14.407
Birim M2 Degeri 79.584 70.896 62.690 67.556 70.568 121.191
Konum Diizeltmesi -10% 5% 20% 15% -5% 10%
Buyukluk Diizeltmesi 5% 0% 0% -5% 10% -5%
Yapilagma Katsayisi Dlizeltmesi 100% 100% 100% 100% 100% 100%
imar Durumu Diizeltmesi 100% 100% 100% 100% 100% 0%
Toplam Diizeltme Katsayisi 195% 205% 220% 210% 205% 105%
Diizeltilmis Birim Metrekare Degeri(TL) £234.772 £216.231 £200.609 £209.422 £215.233 £248.442
Ortalama £220.785

Yapilan emsal diizeltme ¢alismalari sonrasinda konu parselin birim arsa degeri 220.785 TL/m2 olarak

hesaplanmis olup buna gore arsa degeri asagida gosterilmistir.

Arsa Degeri
£287.354.000

Birim Arsa Degeri
£220.785

Arsa Yizolgim
1.301,51

6.5.2 Maliyet Yaklasimi

Pazar yaklasimi yontemi ile belirlenen arsa degerinin lizerine maliyet yontemi ile belirlenen insaat
maliyetinin mevcut ilerleme seviyesine gore yapilan harcama eklenerek mevcut durum degeri

hesaplanmistir.
Konu projeye ait yapi ruhsati gbz 6niinde bulundurularak maliyet analizi gerceklestirilmistir.

Maliyet Ongorileri yapilmasinda sektorel tecribelerimizden ve kesin maliyetleri bilinen benzer
projelerin verilerinden yararlanilmistir. Calisma kapsaminda tim farkl kapali alan tanimlari icin birim
fiyatlar olusturulmustur. insaat imalat maliyetlerinin (izerine bina disi maliyet kalemleri olan altyapi

giderleri ve peyzaj, cevre diizenlemesi giderleri hesaplanmistir.

Hesaplanan toplam imalat bedelleri tizerine (hard cost), Mithendislik ve Mimari Proje Ucretleri, Proje
Yénetim Giderleri, Yapi Denetim Giderleri, Yatirrmci Sabit Giderleri, Yasal izin ve Danismanlik
Giderleri, Teslim Giderleri, Rezerv Biitce ve Miiteahhit Ucreti eklenerek diger giderler (soft cost)
hesaplanmistir. insaat imalat masraflari ve diger giderler hesaplanarak toplam insaat maliyetine

ulasiimistir.

Takip eden bolimde insat maliyeti sunulmustur.
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Miktar MaBIIi:;(r-:: Toplam Maliyet
2
;‘:je/t TL/m2 L

BiINA MALIYETLERI

Konut Alani 6.657 30.000 199.700.100
Ticaret Alani 1.043 25.000 26.067.000
Otopark Siginak Depo Teknik 2.497 20.000 49.939.000
TOPLAM BiNA MALIYETI,TL 275.706.100
BiNA DISI MALIYETLER, TL

Cevre Dlzenleme 1.302 1.000 1.301.510
Altyapi Maliyeti 1.302 2.000 2.603.020
TOPLAM BiNA DISI MALIYETLER, TL 3.904.530

|

TOPLAM BIiNA VE BiNA DISI

MALIYETLER,TL ’ ‘ 279.610.630
DIGER MALIYETLER

Mih. & Mim. Ucretleri 1,5% 4.194.159
Proje Yonetim Giderleri 1,5% 4,194.159
Yapi Denetim 2,0% 5.592.213
Yatirimci Sabit Giderleri 2,5% 6.990.266
Yasal izinler & Danismanlik 1,5% 4,194,159
Teslim 2,0% 5.592.213
Rezerv 2,0% 5.592.213
Miteahhit Ucreti 10,0% 27.961.063
TOPLAM DIiGER MALIYETLER, TL 64.310.445
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI, TL 343.921.075
GIYDIRILMI$ BiRiM MALIYET 33.730
SATILABILIR ALAN BASINA BiRiM MALIYET 44.669

Toplam insaat maliyeti 343.921.075 TL olarak hesaplanmistir. Mevcut durumda yapi ruhsati alinmis

ancak insaat faaliyetlerine heniiz baslanmamistir. Yapilan harcamalar géz 6niinde bulundurularak

insaat ilerleme seviyesi %3 olarak dngorilmiustir. Arsa degeri ve mevcut ilerleme seviyesi lzerinden

%20 gelistirici getiri beklentisi de eklenerek mevcut ilerleme seviyesine gore proje degeri

hesaplanmistir. Buna gore hazirlanan hesaplama tablosu asagida gosterilmistir.
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Arsa Degeri

£287.354.000

Toplam insaat Maliyeti

£343.921.075

Gelistirici Kar Beklentisi (%20)

£126.255.015

Tamamlanmasi Halindeki Degeri

£757.530.090

insaat Seviyesi

3%

insaat Seviyesine Gore insaat Maliyeti

£10.317.632

Tamamlanma Seviyesine Gore Gelistirici Kar Beklentisi (%20)

£59.534.326

insaat Seviyesine Gore Arsa+ insaat Degeri

$£357.205.959

6.5.3 Gelir Yaklagimi

Degerleme konusu arsa Uzerindeki gelistirilecek olan projeden kaynakli hak ve faydalarin belirlenmesi
icin gelistirme/gelir yaklasimi kullanilmistir. Gelir yaklasimi, gosterge niteligindeki degerin,
gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere donistiiriilmesi ile belirlenmesini saglar. Gelir
yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan gelirlerin, nakit akislarinin veya maliyet

tasarruflarinin buginki degerine dayanilarak tespit edilir.

Parsel tizerinde insa edilmesi 6ngoriilen ve ruhsata baglanan projedeki satilabilir alanlar 6.656,67 m”
konut alani ve 1.042,68 m? diikkan alani olmak Uzere toplam 7.699,35 m” olarak hesaplanmistir.

Toplam insaat alani ise ruhsatta belirtilen alan olan 10.196,3 m*dir.

Gelistirmede kullanilan ticari birim ve konut satis degerlerinin belirlenmesi i¢cin Pazar yaklasimi
kullanilmistir. Yakin ¢evrede son zamanlarda gelistirilmis konut projelerinde, parsel lzerinde insa
edilerek konutlara emsal teskil edebilecek nitelikte konut emsalleri bulunmus ve takip eden tabloda

bilgileri derlenmistir.

Bolgede yakin konumda konut emsalleri asagidaki tabloda gosterilmistir. Emsaller yakin konumda
yakin zamanda tamamlanmis konut projelerinde yer almaktadir. insa edilecek yapinin teknik detaylari
heniiz belli olmadigindan emsallerde fazla bir diizeltmeye gidilmemis, takip eden dizeltmeler

yapilmistir.
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Emsal Ozellikleri Bri(i;‘lzk;an N(::nl;I;\ n Fiyati (TL) Bi{_li_':/::‘z,?tl Kaynak
1 Komsu Proje 3+1 133 105 8.200.000 61.654 G°'dg:;25‘?616:‘;g’22”k”'
2 Komsu Proje 3+1 120 105 8.200.000 68.333 0:::':53:?'83
3 | Atapark gi;’ge"e"'er 145 100 9.975.000 68.793 Agg;gzggg:g';“'
4 Atapark gi;‘ge“ev'er 111 77 10.600.000 95.495 Agggfzgg?;';';”'
5 Atapark giflwgelievler 111 73 10.950.000 98.649 Arizona;(sélz?gg.s. 0534
6 Atapark gi;’ce"e"'er 95 70 6.500.000 68.421 o g'slg'g f;zy rzi;"ggk“'
7 Tav;‘:(;‘éssiks'icl’"”t 120 110 13.000.000 108.333 JS;:';;ZEA’:’;'%';
8 Ta";‘:‘;‘;;kﬁ‘in“t 178 120 16.000.000 89.888 0503;‘:3%"23"99

Emsallerin konumlari asagidaki haritada gosterilmistir.

Emsal 6

avul

Satilik Konut Emsal Krokisi
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Elde edilen emsaller konu tasinmaz lizerinden gelistirilecek plan projeye gore diizeltme galismalarina

tabi tutulmus ve elde edilen sonuglar takip eden tabloda sunulmustur.
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Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5 Emsal 6 Emsal 7
Satilik Fiyati (TL) 8.200.000( 8.200.000| 9.975.000| 10.600.000( 10.950.000| 13.000.000| 16.000.000
Pazarlik Payi 10% 10% 5% 15% 15% 15% 5%
Pazarlik Sonrasi Satis Degeri (TL) 7.380.000 | 7.380.000 | 9.476.250 | 9.010.000 | 9.307.500 | 11.050.000 | 15.200.000
Buyuklik (m2) 133 120 145 111 111 120 178
Birim m2 Satilik Degeri (TL) 55.489 61.500 65.353 81.171 83.851 92.083 85.393
Konum Diizeltmesi 5% 5% -5% -5% -5% -5% -5%
insaat Kalitesi Diizeltmesi 15% 15% 10% 10% 10% 5% 5%
Buyukluk Duzeltmesi 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Konsept Marka Duzeltmesi 35% 35% 20% 20% 20% 10% 10%
Toplam Duzeltme Katsayisi 55% 55% 25% 25% 25% 10% 10%
Duzeltilmis Birim Fiyati (TL/m2) 86.008 95.325 81.692 101.464 104.814 101.292 93.933
Ortalama Diizeltilmig Birim Metrekare Fiyati (TL) 94.932

Konut alanlarii¢in 95.000 TL/m2 birim deger takdir edilmistir.

Konut alanlarina iliskin birim degerin belirlenmesinin ardindan perakende alanlari icin piyasa

arastirmasina gecilmis ve elde edilen emsaller takip eden tabloda gosterilmistir. Emsal diizeltme

calismalari cergevesinden emsallerde bodrum katlar 1/3 asma katlar / (st katlar ise 1/2 oraninda

zemin kata indirgenerek diizeltilmis alan hesaplanmistir.

Emsal Konum Bri(jrtn.:;an T:::I:::;;s Fiyat: (TL) Bi{_li_r:/::;?t' Kaynak
1 HastarJe C?ddesi 330 330 48.500.000 146.970 Goldhouse Gayrimenkul 0532
Uzeri 61573 36
bt | s | s | veoms | e | i
3 Hg;::gj é(;:z'lf' 75 75 8.250.000 110.000 Oldo(52i5t\2/ ?Zgr;;”i;k”'
4 Cakiéj:k%:(rj;zizeri 40 40 5.495.000 137.375 Ni?:gf;;’f;"f;;“'
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Satilik Konut Emsal Krokisi

Elde edilen emsaller emsal diizenleme galismalarina tabi tutulmus ve elde edilen sonuclar takip eden

tabloda gosterilmistir..

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Satilik Fiyati (TL) 48.500.000( 17.000.000| 8.250.000| 5.495.000
Pazarlik Payi 5% 15% 5% 10%
Pazarlik Sonrasi Satis Degeri (TL) 46.075.000 | 14.450.000 | 7.837.500 | 4.945.500
Buyuklik (m2) 330 85 75 40
Birim m2 Satilik Degeri (TL) 139.621 170.000 104.500 123.638
Konum Diizeltmesi 10% 0% 15% 15%
Buyuklik Diizeltmesi 5% 0% 0% 0%
Yas Dlzeltmesi 0% 0% 0% 0%
Konsept Diizeltmesi 10% 10% 20% 20%
Toplam Diizeltme Katsayisi 25% 10% 35% 35%
Duizeltilmis Birim Fiyati (TL/m2) 174.527 187.000 141.075 166.911
Ortalama Diizeltilmis Birim Metrekare Fiyati (TL) 167.378

Projedeki perakende alanlari icin birim satis degeri ortalamada 168.000 TL/m2 olarak hesaplanmistir.

Onceki béliimde hesaplanan toplam maliyet olan 343.921.075 TL proje gelistirmede kabul edilmistir.
Ancak yillara yaygin insaat ilerleme seviyelerine ve ger¢eklesecek olan maliyet artislarinin da hesaba
katilmasi ile maliyet 455.695.424 TL'ye ¢ikmaktadir. Mevcut insaat seviyesi %3 oldugu i¢in bu kismin

maliyetinin gerceklesmis oldugu kabul edilmistir.
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Yillar 2025 2026 2027 TOPLAM
Gelistirme Maliyeti Yizdesel Dagilm 0% 52% 45% 97%
Maliyet Artigi 0% 25% 20%
Birim Maliyet (TL) 33.730 42.162 50.595 44.692
Gelistirme Maliyeti (TL) 0 223.548.699 232.146.726 455.695.424

Projenin yillara yaygin satis oranlari, elde edilen gelirler, yapilan maliyetlerin icinde yer aldigi nakit

akisi icin yapilan kabuller asagida siralanmistir:

o Sektorel anlamda yapilan piyasa arastirmalari ve genel kabuller dogrultusunda varsayimlar

yapilmistir.

e Proje kapsaminda oOngorilen maliyetler on fizibilite maliyetleri olup, kesin uygulama

projelerinin olusturulmasindan itibaren bu maliyetlerin degisebilecegi 6ngoriilmektedir.

e Zemin iyilestirmesi ve temel isleri icin yapilacak olan imalatlarin insaat asamasinda teknik

detaylarla ¢oziilecegi varsayilmistir.
e insaatinda kaliteli malzeme ve iscilik kullanilacagi varsayilmistir.

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

maliyetleri, santiye giderleri yer almaktadir.

e Onceki bolimlerde belirlenen konut ve perakende satisa baslangi¢ fiyatlari tizerinden konu
tasinmazda gelistirilecek olan projede yer alan Unitelerin yillik olarak satis oranlari, satis
alanlari, satis fiyatlari, satis fiyati artislari ve satis hizlari 6ngérileri yapilarak satis senaryosu

kurgulanmis ve satis gelirleri hesaplanmistir.

e Konut Unitelerin satislarinin 2026 ve 2027 yillarinda devam edilecegi ve satis oranlarinin
konut Uniteleri igin sirasiyla %35 %35 ve %30 oraninda gerceklesecegi, ticari Unitelerin
satislarinin 2026 ve 2027 yillarinda devam edecegi ve satis oranlarinin %25, %35 ve %40

oraninda gerceklesecegi 6ngorilmaistir.

e Fiyat artislarinin sirasiyla %30, %25 ve %20 olarak gerceklesecegi 6ngorilmuistiir.

29
Rapor No: KLRGY-2025-00001



e Gelistirici satis ve pazarlama maliyetleri gelistirici satis gelirleri Uzerinden %5 olarak

hesaplanmistir.
e Arsa payl orani olarak %50 kabul edilmistir.

e Cari uzun vadeli, devlet tahvilleri risksiz getiri orani olarak kullanilir ve s6z konusu uzun vadeli
kamu menkul kiymetlerinin orani oranini asan genis bir hisse senetleri piyasasi endeksinde
kazanilan tarihi prim, piyasada beklenen getiriyi hesaplamada kullanilmaktadir. Bu girdileri
kullanmak suretiyle hesaplanan 6z sermaye maliyeti, her bir yilin nakit akimlarinda indirgeme
orani olarak kullaniimaktadir. Degerleme ¢alismasinda, gectigimiz 3 yillik siregteki 10 yil
vadeli Devlet Tahvili faizi orani incelenmis ve bu donemin agirlikli ortalamasi olarak %23 oran
“Risksiz Getiri Orani” olarak alinmistir. Buradan hareketle indirgeme orani %28,00 olarak

belirlenmistir.
e Yl ortasi faktori olarak 0,5 kullaniimistir

Gelistirme yontemi ile proje degeri 503.716.000 TL, gelistirilmis arsa degeri 441.852.000 TL

hesaplanmistir.
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Yillar 2025 2026 2027 2028
Konut Satisi
Satis Orani 0% 35% 35% 30% 100%
Satilan Alan 0 2.330 2.330 1.997 6.657
Satilan Konut Adedi 0 0 0 0 0
Birim Satis Fiyati £95.000 £123.500 £154.375 £177.531 £150.516
Satis Fiyati Artigi 0% 30% 25% 15%
Satis Geliri £0 #£287.734.561 #£359.668.201 £354.530.084 £1.001.932.845
Ticari Satigi
Satis Orani 0% 25% 35% 40% 100%
Satilan Ticari Alan 0 261 365 417 1.043
Birim Satis Fiyati Ticari £168.000 £218.400 £273.000 £313.950 £275.730
Satis Fiyati Artigi 0% 30% 25% 15%
Ticari Alan Ciro £0 £56.930.328 £99.628.074 £130.939.754
Satis Geliri £0 £56.930.328 £99.628.074 £130.939.754 £287.498.156
Satis Gelirleri Toplami £0 £344.664.889 #£459.296.275 %485.469.838 £1.289.431.002

Arsa Payi (%50)

£0

£172.332.444

£229.648.137

£242.734.919

£644.715.501

Gelistirici Geliri £0 #£172.332.444 #£229.648.137 #£242.734.919 £644.715.501
Satis Pazarlama Masraflari £0 £8.616.622 £11.482.407 £12.136.746 £32.235.775
Gelistirici Net Satis Geliri £0 £163.715.822 £218.165.731 4230.598.173 £612.479.726
insaat Maliyeti 0 223.548.699 232.146.726 0 455.695.424
Gelistirici Net Geliri 0 -59.832.877 -13.980.995 230.598.173 156.784.302
Gelistirici Toplamh Net Geliri 0 -59.832.877 -73.813.871  156.784.302

iskonto Faktori 28% 28% 28% 28%

Arsa NBD 0 152.321.800 158.579.839  130.950.552 441.852.191
Proje Degeri 0 112.499.568 215.667.143  473.333.092 801.499.803
Proje NBD 99.436.509  148.925.487  255.353.576 503.715.572
6.6 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Degerleme konusu arsa lizerinde herhangi bir yapi bulunmadigindan kira degeri analizi yapilmamistir.
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6.7 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Arsa Uzerinde gelistirilen projede bos arsa degeri 287.354.000 TL olarak, gelir yaklasimi ile
441.852.000 TL olarak maliyet yaklasimi ile hesaplanmistir. Projenin, net bugilinki degeri gelir
yaklasimi ile 503.716.000 TL olarak, maliyet yaklasimi ile 357.206.000 TL olarak hesap edilmistir.

6.8 En Verimli ve En lyi Kullanim Analizi

Parsel (zerinde gelistiriimis mevcut projenin en verimli ve iyi kullanimi saglayacagi

degerlendirilmektedir.

6.9 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Projenin bolinmis ve muisterek kisimlari bulunmamaktadir.
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7  ANALiZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMESi

7.1  Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amagla izlenen

Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi

Degerleme konusu tasinmazin gayrimenkul projesi niteliginde olmasi, ruhsati alinmis ancak insaata
heniiz baslanmamis olmasi nedeniyle degerleme calismasinda maliyet yaklasimi ve gelir yaklasimi

yontemleri kullanilmistir. P

azar yaklasimiyla arsa degeri £287.354.000 TL olarak hesaplanmistir. Maliyet yaklasimi ile projenin
tamamlanma oranina gore degeri 757.530.000 TL hesaplanmistir. Gelir yaklasimina gore proje degeri

ise 801.500.000 TL olarak hesaplanmistir.

Proje icin ruhsat alinmis, mevcut ilerleme seviyesine maliyet yaklasimiyla hesaplanan deger
357.206.000 TL olup, heniiz ruhsat alindigi ve fiziken insaata baslanmadigi icin proje degei takdirinde

bu deger esas alinmistir.

7.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden raporda yer verilmeyen herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3  Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler

Rapor konusu tasinmaz icin sirketimiz tarafindan daha dnce degerleme raporu hazirlanmamistir.

7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak
ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirrm Ortakhg Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cergcevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goériis

Tapu kayitlari acisindan; Sermaye Piyasasi Kurulu’nun [11-48.1 sayih Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina
iliskin Esaslar Tebligi’'nin 30. maddesinde “Kat karsiligi ve hasilat paylagimi yapilan projelerde,
projenin gerceklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz veya disiik bedel karsihg ortaklik
lehine Ust hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde, projenin teminati olarak arsa sahibi
lehine ortaklik portféyiunde bulunan gayrimenkuller Gzerine ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis
edilmesi mumkindlr. Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali
haklarin satin alinmasi sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar igin
kredi temini amaciyla portféydeki varlklar Gzerinde ipotek, rehin ve diger sinirll ayni haklar tesis
edilebilir.” denilmektedir. Miilkiyet sahibi Kiler GYO A.S. tarafindan degerleme konusu tasinmazlarin

Uzerinde yer alan Tirkiye Halk Bankasi A.S. lehine ipotek kaytlarinin yukarida anilan teblig
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maddesinde belirtilen islemler nedeniyle konulmus oldugunu beyan eden yazili agiklamasi eklerde

yer almaktadir.

Yine ayni tebligin 22.maddesi “c” bendine gore “Kendi milkiyetlerindeki arsa ve arazilerin yani sira,
hasilat paylagimi veya kat karsiligi arsa satisi sozlesmeleri akdettigi baska kisilere ait arsalar Gizerinde,
gayrimenkul projesi gelistirebilirler veya projelere st hakki tesis ettirmek suretiyle yatirim

yapabilirler.”

Parsel lizerinde insa edilecek projeye yonelik olarak yapi ruhsati alinmis ancak insaat calismalarina
heniiz baglanmamistir. Bu sartlar altinda konu tasinmazin Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi Portfoyiine

gayrimenkul projesi olarak alinmasinda bir engel bulunmamaktadir.

7.5 Gayrimenkullerin Devredilmelerine iliskin Herhangi Bir Sinirlama Olup Olmadig

Hakkinda Goriis

Degerleme konusu gayrimenkuliin devredilmelerine iliskin herhangi bir sinirlama bulunmamaktadir.

7.6 Gayrimenkullerin Tapudaki Niteliginin, Fiili Kullanim Seklinin Ve Portfoye Dahil Edilme

Niteliginin Birbiriyle Uyumlu Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

Parsel lizerinde insa edilecek projeye yonelik olarak yapi ruhsati alinmis ancak insaat ¢alismalarina
heniliz baslanmamistir. Bu sartlar altinda konu tasinmazin tapudaki niteligi, mevcut durumu ve

Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Portfoyiline dahil edilme niteligi birbiri ile uyumludur.
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8 SONUC

8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Degerleme uzmanin mevcut durum ile en etkin ve verimli kullanim analizine ve raporda belirtilen tim

hususlara katiliyorum.

8.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmazin bulundugu yer, civarinin tesekkdl tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga olan
cephesi, alan ve konumu, yapinin insaat nizami, sistemi, hava — 1stk — manzara durumu gibi degerine
etken olabilecek tiim Ozellikleri dikkate alinmis ve mevkide detayli piyasa arastirmasi yapilmistir.

Buna bagli olarak degerleme konusu tasinmazin degeri asagidaki sekilde takdir edilmistir.

31.12.2025 Tarihi itibariyle

Gayrimenkul Projesinin Pazar Degeri
KDV Harig £357.206.000
KDV Dahil £392.926.600

1. Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik giincel pazar degeridir.
2. KDV orani %10 olarak kabul edilmistir.

Hazirlayan Onaylayan
Kemal CETIN Nesecan CEKICI
Lisansl Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
SPK Lisans No: 404903 SPK Lisans No: 400177

Yol (] (Ll M
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9 EKLER

Tapu Fotokopisi
Tapu Kayit Ornegi
ipotek Beyani
imar Durum Yazisi
Yapi Ruhsati
Mimari Proje
Fotograflar

SPK Lisans Ornekleri
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Mesleki Tecriibe Belgeleri
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