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RAPOR BILGILERI

SOZLESME TARIHi 05.11.2018
DEGERLEME

BASLANGIC TARIHi 08.11.2018
DEGERLEME

BITiS TARIHi 31.12.2018
RAPOR TARIHi 08.01.2019
RAPOR NO KLGYO-1810052

KULLANIM AMACI

PAZAR DEGERI TESPITI

DEGERLEME KONUSU

ISTANBUL ILi BASAKSEHIR ILCEST BAHCESEHIR 2. KISIM
MAHALLESI'NDE YER ALAN 558 ADA 8 PARSELDE KILER
GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. — BISKON YAPI A.S.
BAHCESEHIR PROJESI ORTAK GIRISiMinin, KIPTAS ILE YAPMIS
OLDUGU 08.06.2015 TARIHLI KIPTAS-BAHCESEHIR MERKEZ EVLERI
INSAATLARININ ARSA SATISI KARSILIGI GELIR (HASILAT) PAYLASIMI
USULU ILE YAPILMASI iSINE AIT SOZLESMEDEN KAYNAKLANAN
KILER GYO A.S.'NE AIT HAKKIN DEGERLEMESI

DEGERLEME ADRESI

BAHGCESEHIR 2. KISIM MAHALLESI 558 ADA 8 PARSEL, REFERANS
BAHGESEHIR PROJESI

RAPORU HAZIRLAYAN
UZMANLAR

Ozan ALDOGAN-Degerleme Uzmani (Lisans No: 409553)

$.Seda YUCEL KARAGOZ-Degerleme Uzmani (Lisans No: 405453)
Berrin KURTULUS SEVER - Sorumlu Degerleme Uzmani (Lisans No:
401732)
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UYGUNLUK BEYANI

Bu degerleme raporu; asagidaki ilkeler cergevesinde, Uluslararasi Degerleme
Standartlari (UDES) dogrultusunda hazirlanmistir.

Bu raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmaninin sahip oldugu ve edinebildigi tim
bilgiler cergevesinde dogrudur.

Analizler ve sonugclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir.

Degerleme Uzmaninin degerleme konusunu olusturan milkle, degerleme hizmeti
disinda herhangi bir ilgisi bulunmamaktadir.

Degerleme Uzmaninin Ucreti; raporun herhangi bir bdlimune bagl olmayip,
degerleme hizmeti sirasinda harcanan emek ve zaman dikkate alinarak
belirlenmektedir.

Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gore gerceklestirilmistir.

Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarina haizdir.

Degerleme Uzmaninin degerlemesi yapilan mulkun yeri ve tirt konusunda daha
onceden deneyimi mevcuttur.

Degerleme Uzmani, milkd kisisel olarak incelemistir.

Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir
yardimda bulunmamistir.
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1 - DEGERLEME HiZMETI BILGILERI

11

1.2

1.3

- Degerleme Hizmetinin Amaci

Bu degerleme raporu; asagida bilgileri bulunan 558 Ada 8 ParseldeKILER Gayrimenkul Yatirim
Ortakhg A.S. — BISKON Yapi A.S. Bahgesehir Projesi Ortak Girisimi'nin , Kiptas ile Yapmis
Oldugu 08.06.2015 Tarihli Kiptag-Bahgesehir Merkez Evleri ingaatlarinin Arsa Satigi Karsiligi
Gelir (Hasilat) Paylagimi Usulii ile Yapiimasi Isine Ait Sézlesmeden Kaynaklanan Kiler GYO
A.S.'ne ait Hakkin pazar deg@erinin tespit edilmesi amaci ile hazirlanmistir.

Ayrica gerekli oldugu durumlarda, tasinmaz/taginmazlarin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
mevzuatina gdre gayrimenkul yatinm ortakliklari portfdyline alinmasinin uygunlugunun
belirlenmesi de amaclanmaktadir.

Pazar Degeri, Uluslararasi Degerleme Standartlari gergevesinde su sekilde tanimlanmaktadir:
Bir malkdn uygun bir pazarlamanin ardindan birbirinden bagimsiz istekli bir aliciyla istekli bir
satici arasinda herhangi bir zorlama olmaksizin ve taraflarin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecegi sartlar altinda, bilgili, basiretli ve iyi niyetli bir sekilde hareket ettikleri bir
anlasma cgergevesinde degerleme tarihinde el degistirmesi gereken tahmini tutardir.

- Degerleme Hizmetinde Hizmeti Alan ve Veren Kurumlarin Bilgisi

1.2.1 - Hizmeti Alan Kurum Bilgisi
Kiler Gayrimenkul Yatinnm Ortakhigi A.S.

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

1.2.2 - Hizmeti Veren Kurum Bilgisi

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S.

Mecidiyekdy Mah., Biiyiikdere Caddesi, Rasit Riza Sokak, Ahmet Esin is Merkezi, No: 4, Kat: 2,
Sigli / ISTANBUL
istanbul Ticaret Odasi - Sicil No 527073-474655

Reel Gayrimenkul Degerleme A.S. 30.06.2004 tarih, 6082 sayili Ticaret Sicil Gazetesi'nde
yayinlanan ana sézlesmesinde belirtildigi Uzere 25.06.2004 tarihinde, ekspertiz ve degerleme
islemi yapmak uzere kurulmustur.

Bagbakanlik Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 11.08.2006 tarih ve 35/1008 sayili yazisi ile
Sermaye Piyasasi Kurulu mevzuati gergevesinde degerleme hizmeti verecek sirketler listesine
alinmistir.

- Degerleme Hizmeti ile ilgili Talepler

Hizmeti alan kurumun, asagida bilgileri bulunan 558 Ada 8 Parselde KILER Gayrimenkul
Yatirim Ortakh@i A.S. — BISKON Yapi A.S. Bahgesehir Projesi Ortak Girigimi'nin , Kiptas ile
Yapmis Oldugu 08.06.2015 Tarihli Kiptag-Bahcesehir Merkez Evleri insaatlarinin Arsa Satisi
Karsiligi Gelir (Hasllat) Paylasimi Usulli ile Yapilmasi isine Ait Sézlesmeden Kaynaklanan Kiler
GYO A.S." ne ait olan hakkin pazar degerinin tespit edilmesi amaci ile hazirlanmigtir.
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1.4 - Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Yapilan Degerlemeye iligkin Bilgiler

S0z konusu taginmaz icin KLGYO-1810052 numarali rapor sirketimiz tarafindan hazirlanmistir.
Ozan ALDOGAN raporu hazirlayan degerleme uzmani olarak, S.Seda YUCEL KARAGOZ
kontrol eden degerleme uzmani olarak ve Berrin KURTULUS SEVER onaylayan sorumiu
degerleme uzmani olarak gérev almistir.

Degerleme Konusu Gayrimenkul igin Sirketimiz Tarafindan Daha Onceki
" Tarihlerde Yapilan Son Ug Degerlemeye lliskin Bilgiler
S6z konusu tasinmazlar icin daha Once sirketimiz tarafimizdan de@erleme raporu
hazirlanmamistir.

RAPOR-1 RAPOR-2 RAPOR-3

Rapor Numarasi

Rapor Tarihi

Rapor Konusu

Raporu Hazirlayanlar

Takdir Edilen Toplam
Nihai Degeri
(TL) (KDV Harig)
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2 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZIN MULKIYET VE YAPILASMA BILGILERI

2.1 - Tapu Kayitlari

2.2

558 ADA 8 PARSEL

ili

iigesi
Bucagi
Mabhallesi
Koyu
Sokagi
Mevkii
Pafta No
Ada No
Parsel No

Alani
Vasfi

Siniri

Tapu Cinsi

Sabhibi

Hisse Orani
Yevmiye No
Cilt No
Sayfa No
Tapu Tarihi

ISTANBUL
BASAKSEHIR

HOSDERE

558

8
25920,5
ARSA

PLANINDADIR
ANA GAYRIMENKUL

KIPTAS ISTANBUL KONUT IMAR PLAN TURIZM ULASIM SANAYI| VE
TICARET ANONIM SIRKETI 1/1

21086
48

4708
22.12.2014

- Takyidat Bilgileri

Tapu Midirluagu'nde 21.11.2018 tarihinde alinmig olan taginmazin miilkiyet ve takyidat
bilgilerini gosteren takbis belgesi ekte sunulmustur.

Tasinmaz lUzerinde takyidat kaydi bulunmamaktadir.

2.2.1 - Tasinmazlarin Son Ug Yillik D6nemde Gergeklesen Alim Satim islemleri

Yapilan incelemelerde son Ug¢ yillik ddnemde mulkiyet degisikligi bulunmamaktadir.
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2.3 - Kullanimina iligkin Yasal izinler imar ve Proje Bilgileri, Kisitlamalar

2.3.1 - imar Durumuna iligkin Veriler

S6z konusu parsel; 1/1000 Olgekli "31.07.2013" t.t.'li Bahgesehir Mahallesi, Gélet Alani ile Pazar

Alanlarina iligkin Uygulama imar Plani Degisikligi" kapsaminda Konut Alaninda kalmakta olup,

E:2.00, Hmax:60.00 olmak tUzere plan notu ve ydnetmelik sarlarinda yapilagsmaya haizdir.
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@ T.C.
BASAKSEHIR BELEDIYE BASKANLIG
EERE Imar ve Sehircilik Midiirkigi
Sayr @ 67507953 -115.02.01-E.37928 261172018

Konu : 558 ada 8 parsel

KILER GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLICI AS,
vekili Sayin Ozan ALDOGAN
Mecidiyekdy Biyikdere Cad. Ragit Riza Sok. No:a/2
SISLISTANBUL

ligi  : 22/11/2018 tarih ve R: 1776165 say: ile kayith dilekgeniz,

Igi di]ekgn_e fle Bagaksehir ilgesi, Bahgegehir 2. Kisim mah, Hosdere mevkii, 558 ada 8 parsel
say1li taginmaza ait imar durusmu bilgisi talep edilmelktedir,
56z kenusu parsel bugiin lbariyle; 1/1000 Blgekli “31.07.2013 6.k Bahgegehir Mahallesi
) ; M i A7, S si,
E-ﬁﬁ:;:dmlﬂe Pazar Alanlanna fliskin Uygulama fmar Plam Degigikligi” kapsammda Komut Alammnda
a ta olup, E:2.00, 6. ii i
faimak up, E:2.00, Hmax:60.00 olmak iizere plan notu ve vénetmelik sartlarmda yapilagmaya
Bilgilerinize rica ederim.

& e-irmzahdy
X Emre BINGOL
Imar ve Sehircilik Miidiiri

2.3.2 - Tasinmazin Son Ug Yilik Dénemde imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler

Degerleme konusu tasinmazin imar durumunun son g yil igerisinde mevcut planinin da her
hangi bir degdisiklik bulunmamaktadir.

2.3.3 - Yapilagsma Bilgi ve Belgelerinin irdelenmesi

Tasinmazin dosya incelemesi Basaksehir Belediyesi'nde taranmis dijital veriler vasitasi ile imar
arsivinde yapilmistir. Ruhsat belgelerinin tim listesi mal sahibi firma yetkilileri tarafindan
tarafimiza iletilmistir. Mimari proje dijital ortamda incelenmis olup kat irtifaki kurulmamig
olmasindan 6tirt Tapu Sicil Mudurligd'nde proje incelemesi yapilmamistir.
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YENI YAPI RUHSATI

L Bag.Brm. s YoL | yoL | TOF:
.| KAT 2
Blok Adi | Ruhsat Tarihi | Ruhsat Sayisi Sayisi Niteligi ALTI |USTO | oo Toplam Alan (m?)
133 MESKEN
A BLOK 15.02.2016 241 — - 7 18 25 28.841,30 m?
9 OFIS/ISYERI
8 MESKEN
B BLOK 15.02.2016 242 — - 6 3 9 3.798,75 m?
4 OFIS/ISYERI
103 MESKEN
CBLOK 15.02.2016 243 — - 7 18 25 27.112,89 m?
9 OFIS/ISYERI
9 MESKEN
D BLOK 15.02.2016 244 — - 6 4 10 4.450,04 m?
4 OFIS/ISYERI
114 MESKEN
E BLOK 15.02.2016 245 8 OFIiS/ISYERI 5 19 24 30.311,75 m?
1 IKAMET AMAGLI
F BLOK 15.02.2016 246 34 MESKEN 1 9 10 6.718,45 m?
G BLOK 15.02.2016 247 49 MESKEN 1 5 6 10.068,39 m?
H BLOK 15.02.2016 248 14 MESKEN 2 5 7 4.507,33 m?
TOPLAM 499 115.808,90 m?
TADILAT RUHSATI
. Bag.Brm. s YoL | yoL | TOF:
L | kAT 2
Blok Adi | Ruhsat Tarihi | Ruhsat Sayisi Sayist Niteligi ALTI |USTO | oo Toplam Alan (m?)
115 MESKEN
E BLOK 17.03.2016 362 — : 5 19 24 30.311,75 m?
8 OFIS/ISYERI
TOPLAM 123 30.311,75 m?

Tadilat ruhsati sadece E blok igin alinmis olup, yeni yapi ruhsatinda 1 adet ikamet Amagl
bagimsiz bolim tadilat ruhsatinda toplam mesken alanina eklenmis toplam mesken alani
tadilat ruhsatinda 115 bagimsiz bélimden olusmaktadir.
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TADILAT RUHSATININ DETAY BILGILERI

15.02.2016 YENI YAPI RUHSATLARI VE 17.03.2016 TARIHLI E BLOK iGiN ALINMIS

wora | P Jsmrom ] o oneveionn | oracan | o e [
(Mesken) isyeri) Grubu

A BLOK 133 9 15.407,99 775,75 12.657,56 28.841,30 VA
B BLOK 8 4 851,74 301,17 2.645,84 3.798,75 IVA
C BLOK 103 9 13.732,37 693,72 12.686,80 27.112,89 VA
D BLOK 9 4 961,29 290,58 3.198,17 4.450,04 IVA
E BLOK 115 8 15.373,92 707,81 14.230,02 30.311,75 VA
F BLOK 34 4.478,91 2.239,54 6.718,45 IVA
G BLOK 49 5.344,64 4.723,75 10.068,39 1B
H BLOK 14 1.153,73 3.353,60 4.507,33 1B
TOPLAM 465 34 57.304,59m? 2.769,03m? 55.735,28 m? | 115.808,90 m?

2.3.5 - Tasinmazin Yasal ve Mevcut Durumuna iligkin Goriis

Parsel Gzerinde insa edilecek proje igin 8 adet son tarihli yapi ruhsati bulunmaktadir. Mevcut
insaat gorulmastir. A, B, C, D ve E bloklarda genel olarak kaba insaat tamamlanma
asamasindadir. Kiler GYO A.S.'den alinan fiziki ilerleme tablosuna gore ortalama fiziki ilerleme
yuzdesi yaklasik % 42 olarak belirlenmistir.

2.3.6 - Yapi Denetim Kurulusuna ve islemlerine Ait Bilgiler

Parsel lizerinde insa edilmekte olan yapilar KIPTAS sorumlulugunda oldugundan oldugundan
yapi denetim sisteminin digindadir. Bu nedenle yapi denetimine iliskin herhangi bir belgeye
rastlanmamistir.
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3 - DEGERLEME KONUSU TASINMAZ iLE iLGILi BILGILER

3.1 - Tanimi

Degerlemeye konu olan tasinmaz ; istanbul ili, Basaksehir ilgesi,Hosdere Mahallesi, 558 ada 8
parselde kain 25.920,50 m? alanl "Arsa" Uzerinde ruhsatlandiriimis projedir.

3.2 - Konumu Ve Yakin Gevre Ozellikleri

Basaksehir ilgesi, Bahgesehir 2. Kisim Mahallesi, Pazartirk Caddesi Utzerinde konumlu olan
degerleme konusu tasinmazin konumlu oldugu bdlgede site igerisinde yer alan yuksek katli
konutlar bulunmaktadir. Sari Konaklar, Caykara Evleri, Terrace Hill, Selale Villalari, Funda
Sitesi, Yasemin Evleri, Kozapark, Akkoza, Dumankaya Flex Office ve Park City bdlgede yer
alan baglica konut projeleridir.

Degerleme konusu 558 ada 8 parselin yakin ¢evresinde Haci Osman Isikli Cami, Yesiltepe
Parki, Gul 12 Parki, Funda Parki, Botanik Parki, Ziibeyde Hanim Ortaokulu ve Sakli Bahge
Evleri bulunmaktadir.

SO 7, 558 ADA 8 PARSELIN
T
v PARKCITY SITES] KONUMU

.

T+ A .
'\ Sunflower life Center™, &
h " A - g
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N

\

558 ADA 8 PARSELIN
KONUMU
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3.3 - Ulagim Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz Basaksehir ilgesi, Bahgesehir 2. Kisim Mahallesi, Pazartirk
Caddesi Uzerinde konumlu olup, tasinmaza ulasim toplu tasima araclari ve 6zel araglar ile
saglanmaktadir.

Toplu tasima araglari ile Pazartirk Caddesi Uzerinden gegen toplu tasima araglarn ile
ulagilabilmektedir. Ozel araglar ile Avrupa Otoyolu (zerinden Hadimkdy-Bahgesehir Yolu
araciligi ile Pazartirk Caddesi'ne erigilebilmektedir.

Ikent 2000 Mah.

&
&
=
>
2
o
£
©
m
.
<
%
) : : h
Z Asik \Veysel Mah. -\ T
Cakmakli Mah. 2o
~
£5) Ry
?% Ardigh Mah. >
~
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Arnavutkoy
Hadimkoy
wagzli Derési
03 Avp, » : ' @ Basaksehir
Pap ( . 0-2
Buyukgekmece Goll
o7
~ e PN s e e
o3 ; 3 Jtan
D-100]
| |D-100] s Kucukcekmece Golu
[D-100] ‘
Ataturk Havalimani
Kumport.Liman
BB
3.4 ~ Tasinmazn Fiziki Ozellikleri

3.4.1 - Genel Ozellikleri

558 Ada 8 Parsel; 25.920,50 m? alana sahip olup tasinmaz Kiptas istanbul Konut imar Plan
Turizm Ulasim Sanayi Ve Ticaret Anonim Sirketi mulkiyetine sahiptir. Parsel yamuk formunda
bir geometrik yapiya sahiptir. Parsel topografik olarak egimli bir arazi yapisina sahiptir. Parsel
Uzerinde Referans Bahgesehir isimli bir proje insa edilmektedir. Referans Bahgesehir Projesi 8
adet konut ve ofis/igyeri blogundan olusmaktadir. Proje kapsaminda 465 adet konut birimi ve 34
adet ticari birim olmak Uzere toplam 499 adet Unite bulunmaktadir. Refereans Bahgesehir
Projesinde ruhsattaki konut + ticaret alanlari toplam 60.073,62 m? ve ortak alanlar 55.735,28 m?
alanli olup ruhsatlar toplam insaat alani 115.808,90 m? alanhdir. Mevcut insaat yerinde
goralmagtar.

Degerleme konusu parsel Uzerine insa edilecek proje kapsaminda 8 adet blok i¢in alinmis yapi
ruhsati bulunmaktadir. Projede, A Blok olarak tanimlanmis 1 adet konut ve ofis/isyeri blogu, B
Blok olarak tanimlanmis 1 adet konut ve ofis/igyeri blodu ve C Blok olarak tanimlanmis 1 adet
konut ve ofis/igyeri blogu, D Blok olarak tanimlanmis 1 adet konut ve ofis/igyeri blogu, E Blok
olarak tanimlanmis 1 adet konut ve ofis/isyeri blogu, F Blok olarak tanimlanmis 1 adet konut
blogu, G Blok olarak tanimlanmis 1 adet konut blogu, H Blok olarak tanimlanmis 1 adet konut
blogun bulunmaktadir. Proje kapsaminda 465 adet konut birimi ve 34 adet ticari birim olmak
Uzere toplam 499 adet Gnite bulunmaktadir. Ticari birimler A, B, C, D ve E bloklarinin zemin ve
1. bodrum katlarinda konumlanmisglardir. Proje ruhsattaki konut alanlari toplam 57.304,59 m?2,
ticaret alanlari toplam 2.769,03 m? ve ortak alanlar toplam 55.735,28 m? alanli olup ruhsatlar
toplam insaat alani 115.808,90 m? alanhdir.
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Projede yer alan bloklar A-B-C-D-E-F-G-H bloklari olarak tanimlanmistir.

A Blok: Konut ve Ofis/isyeri blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 7 bodrum kat, zemin kat ve 17
Normal kat olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 133 adet mesken ve 9 adet ticari birim olmak
Uzere toplam 142 birim tanimlidir.

B Blok: Konut ve Ofis/igyeri blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 6 bodrum kat, zemin kat ve 2
Normal kat olarak tasarlanmigtir. Blok icerisinde 8 adet mesken ve 4 adet ticari birim olmak
Uzere toplam 12 birim tanimlidir.

C Blok: Konut ve Ofis/isyeri blogu olarak tanimlanmistir. Blok 7 bodrum kat, zemin kat ve 17
Normal kat olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 103 adet mesken ve 9 adet ticari birim olmak
Uzere toplam 112 birim tanimlidir.

D Blok: Konut ve Ofis/isyeri blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 6 bodrum kat, zemin kat ve 3
Normal kat olarak tasarlanmistir. Blok igcerisinde 9 adet mesken ve 4 adet ticari birim olmak
Uzere toplam 13 birim tanimlidir.

E Blok: Konut ve Ofis/isyeri blogu olarak tanimlanmistir. Bu blok 5 bodrum kat, zemin kat ve 18
Normal kat olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 115 adet mesken ve 8 adet ticari birim olmak
Uzere toplam 123 birim tanimlidir.

F Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Blok 1 bodrum kat, zemin kat ve 8 Normal kat olarak
tasarlanmistir. Blok icerisinde 34 adet mesken birimi tanimhdir.
G Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Blok 1 bodrum kat, zemin kat ve 4 Normal kat

olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 49 adet mesken birimi tanimhidir.

H Blok: Konut blogu olarak tanimlanmistir. Blok 2 bodrum kat, zemin kat ve 4 Normal kat
olarak tasarlanmistir. Blok igerisinde 14 adet mesken birimi tanimlidir.

%té}‘ L | Pt L 2= ‘zm}i}"’c’\ " 2mat : 2kt | 2t D'F:
% ‘—"[_Tl BBLOK | " CBLOK’ . ‘o8
%a o I..‘.:“.‘ i Ism%'* B Shodum | | 1
Z bodrur Zemin Zemin 1 ‘ :emh
'ﬁ!ﬁ,ml == "
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4 - DEGERLEME iLE IiLGILi ANALIZLER

4.1 - Tasinmazin Bulundugu Bélgenin Ozellikleri

4.1.1 - istanbul ili

istanbul 41° K, 29° D koordinatlarinda yer alir. Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli
Yarimadasi'ndan olugur. Kuzeyde Karadeniz, giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida Tekirdad'a bagl Saray, batida Tekirdag'a bagli
Cerkezkdy, Tekirdag, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagli Marmara Eredlisi, kuzeydoguda
Kocaeli'ne bagli Kandira, dojuda Kocaeli'ne bagh Koérfez, glineydoguda Kocaeli'ne bagh Gebze
ilgeleri ile komsudur. istanbul'u olusturan yarimadalardan Catalca Avrupa, Kocaeli ise Asya
anakaralarindadir. Kentin ortasindaki istanbul Bogazi ise bu iki kitayi birlestirir. Bogazdaki Fatih
Sultan Mehmet ve Bogazigi Kopriileri kentin iki yakasini birbirine baglar. istanbul Bogazi
boyunca ve Hali¢'i cevreleyecek sekilde Turkiye'nin kuzeybatisinda kurulmustur.

istanbul, Tirkiye'nin en biyiik kenti olup, 14 milyon kigiyi agan niifusu ile diinyanin da sayili
kentlerinden biri haline gelmistir. Bati ile Dogu arasinda kopra olma 6zellidi ile yerli ve yabanci
sermaye igin, bolgelerarasi iligki kurma ve bélgelere agilma yéninden énemli bir merkezdir.
istanbul Bogazi, Karadeniz'i, Marmara Denizi'yle birlestirirken; Asya Kitasr'yla Avrupa Kitas’'ni
birbirinden ayirmakta ve istanbul kentini de ikiye bélmektedir.

Gliniimiizde istanbul, Tirkiye'nin yaklasik %55 lretimine ve yaklasik %45'lik ticaret hacmine
sahiptir. Ulkede Gayrisafi milli hasila'nin yaklasik %21.2'lik kismini olusturur. Toplam ihracattaki
payl %45,2, ithalattaki pay ise %52,2'dir. Ulke ¢apinda kisi basina GSMH (gayri safi milli hasila)
yaklasik $ 10.390 iken istanbul'da $ 18,000 diizeyindedir.

Turkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2017 yili Adrese Dayali Niifus Kayit
Sistemi (ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Nifusu 15.029.231

kisidir. Istanbul'un 14'G Anadolu Yakasinda, 25'i Avrupa Yakasinda olmak (izere toplam 39 ilgesi
vardir.
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Harita 2 - istanbul'un ilgelerinin Konumlan

4.1.2 - Basaksehir llgesi

istanbul ilinin Avrupa yakasinda yer alan Basaksehir ilgesi; 06.03.2008 tarihinde kabul edilen
5747 Sayili Kanun geregi Kugikgekmece ve Esenlerden ayrilan mahalleler ile Bahgesehir
Belde Belediyesi'nin birlestirimesiyle kurulmustur. ilge kuzeyde ve kuzeybatisinda Arnavutkdy,
kuzeydogusunda Sultangazi, guneyinde Avcilar, Kuguk¢cekmece ve Bagcilar, dodusunda
Esenler, batisinda ve glneybatisinda ise Esenyurt ilgeleri ile sinirlanmaktadir. Bu alan iginde
yizélgiimii yaklasik 10.434 hektardir. TUIK'in Adrese Dayali Niifus Kayit Sistemi 2017 verilerine
gore ilce nifusu 396.728 kisidir. Bagaksehir ilgesi 11 mahalleden olusmaktadir.

Basaksehir llgesi'nin kuzeyi ormanlarla kaplidir. Bunun disinda, bitki 6rtiisii bozkir ve
caliliklardan olusur. Sazlidere vadisi olduk¢a zengin bitki 6rtisine sahiptir. Sazlidere baraj golu
ilce sinirlari igindedir. Sazlidere akarsuyu buradan dogup Kiglkgekmece goline akar. Ancak
atik sular nedeniyle cazibesini kaybetmistir. Ayamama deresi ilge sinirlari icinde dogar ve ayrica
Bahgesehir'den de Ispartakule deresi gegmektedir.

ARNAVUTKOY

ARNAVUTKOY

SAMLAR ) SULTANGAZI

ARNAVUTKOY

—
= KAYABASI

ESENLER

ZIYA GOKALP
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4.1.3 - Gayrimenkul Piyasasinin Mevcut Ekonomik Gostergeler Dogrultusunda Analizi

Ulkemizdeki gayrimenkul sektorii, kriz dénemlerinde talebin hizli disiis yasadigi, biyime
dénemlerinde ise uzun vadede ve yavas arttigi sektor niteligindedir. Bu nedenle ekonomideki
kisa vadeli olumlu gelismeler sektértiin bluyimesinde hizl bir hareketlenme yaratamamaktadir.

Ancak, 2003 yilinin ikinci yarisindan itibaren; ekonomik goéstergelerde gdézlenen olumlu
gelisme, disen enflasyon orani, istikrari saglanan ekonomi ve diusiUk gayrimenkul fiyatlari ile
deprem disiincesinin olumsuzluguna ragmen ( 6zellikle istanbul’da ) gayrimenkul sektériinde
ciddi oranda hareketlenme goérulmusttr. 2005 yilinda gindeme gelen mortgage uygulamasi,
dislk konut kredileri, dévizin beklenen getiriyi saglamamasi gayrimenkul sektérinin, 6zellikle
de konut sektériinin beklenmeyen bir yikselisine neden olmus ve bu sektdr yatirim araglarinda
ilk siraya oturmustur.

2006 yih ilk aylarinda doruk noktasina ulasan sektér, Mayis ayi ortalarinda baslayan faiz
oranlarindaki artig, dovizlerin yukselisi nedeni ile bu 6zelligini yitirmis, genel bir bekleme sureci
olusmasindan dolayl dasis yoninde egilim gostermeye baslamistir. Yil sonuna dogru alim-
satim islemlerinin ciddi oranda azaldi§i piyasada, talebin fazla oldugu dénemlerde ¢ok yiikselen
tasinmaz degerleri reel degerlere dogru dugmustar.

2007 yilinda ise korunakh sitelerde ve yeni yapilan yapilarda tasinmaz degerlerinde yikselis
g6zlemlenmektedir. Ancak genel olarak, 2006 yilinin ilk aylarinda goézlenen artis hizina goére,
2007 yihndaki artis hizi daha yavastir.

Yeni yapilasma trendlerinde genellikle toplu yapilara ( site, alig veris merkezi, kompleksler, vb )
egilim gorulmektedir.

2008 yilinda, kuresel baglamda siren ekonomik krizin etkilerinin gayrimenkul sektérinde de
hissedildigi, gayrimenkul alim-satimlarinda yavaslama goéruldiga gézlemlenmisgtir.
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2009 yilinda baslayan daralma ile ekonomi kot bir dénemden gegmis olsa da bu dénem
icerisinde o6zellikli gayrimenkul projelerinin iskontolu imkanlar sunmasi nedeniyle yabanci
yatirnmcilarin Tlrkiye'ye olan ilgisi devam etmigtir. 2010 yilinda, duragan olan gayrimenkul
piyasasi dinya genelinde ekonomideki iyiye gidis ile birlikte az da olsa yukselen bir ivme
kazanmigtir.

2011 yihnin ilk yarisinda genel olarak dengeli bir piyasanin olustugu gézlemlenmis olup, ikinci
yarisinda ise global olarak diinyayl etkileyen ekonomik gelismelerin Turkiye'deki tasinmaz
degerlerine ve arz/talep oranina da olumsuz olarak etki ettigi gériimektedir.

2012 yihnda global olarak diinyayi etkileyen ekonomik kosullarin etkilerini strdirecegi, bu
etkilere bagh olarak da Turkiye'deki tasinmazlara olan talebin duragan seyrettegi, ancak son
ceyrekte hareketlilik yasandig gortlmuastur.

2013 yilinda yasanan Kentsel Dénugim Yasasi (Afet Riski Altindaki Alanlarin Dondsturdlmesi
Hakkinda Kanun) kapsaminda insaatlarin baglamasi, yabancilara milk satisinda kolayliklar
getiren Mutekabiliyet Yasasinin onaylanmasi, banka kredi fazi oranlarinin % 1 seviyesinin altina
dismesi, Uluslararasi Derecelendirme Kurulusu Fitch Rating, Turkiye’nin kredi notunu kisa bir
sire 6nce ylkseltmesi gibi nedenlerle piyasada bir hareketlilik baglamis ve alim satim islemleri
hizlanmistir. 2013 yilinin ilk geyreginde konut kredisi faiz oranlarina da bagli olarak alim satim
islemlerinde hareketliligin devam ettigi gézlemlenmistir. Ancak, 2013 Gn ikinci geyreginin sonuna
dogru gerek Ulke ekonomisinde gerekse global olarak dinyayi etkileyen ekonomik kosullara
bagll olarak konut kredisi faiz oranlarindaki artiglarin oldugu, Gezi olaylarindan sonra
piyasalarda yasanan dalgalanmalarin gayrimenkul alim satimlarina yansidigi gértlmastar.

2013 yil sonuna dogru aciklanan Insaatta biiyiime rakamlari pozitif i¢ talepteki canlanmayla
birlikte yilin ilk ¢geyredini yizde 2.9 blylimeyle kapatan Turkiye ekonomisi, 2'nci ¢eyrekte ise 4.4
biylime kaydetmistir. ingsaat sektériindeki blyiime ise yilin ilk geyredinde yiizde 5.9 olarak
gergeklesirken, 2'nci ¢eyrekte bu rakam 7,6 olarak gergeklesmistir. Sektordeki 3'nci geyrek
blylime rakami ise 8.7 olarak agiklanmistir.

2014 yilinda yerel ve cumhurbaskanli§i segimlerine kadar duragan bir hal seyreden konut
sektdér secim sonrasinda hareketlenmis olmasina kargin, 2014 yilinin son c¢eyreginde
Ortadogu'da yasanan teror eylemlerinin artmasi ve Ulkenin gliney sinirinda yasanan sorunlar
nedeniyle konut alim satimlarinin olumsuz etkilendigi gérulmastar.

Ozellikle 2015 ve 2016 yilinin Mart ayinda yasanan kiresel ekonomideki hizli degisim ve
Haziran ayinda yapilan genel secimlerin sonucunda dolarin gelismekte olan tlke para birimleri
karsisinda deger kazanmasi, Ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi gorilmustir. Konut
fiyatlarindaki degisimler icin Ozellikle maliyetlerdeki artisin, konut fiyatlarina yansidigini
gOstermistir. Yine 2017 yilinin geneline bakildiginda genel seyrin 2016 yili ile paralel olarak
gittigi g6zlemlenmistir. 2018 yilinin ilk ve ikinci geyredinde yasanan kuresel ekonomideki hizli
degisim ve gectigimiz gunlerde yapilan genel segimlerin 6ncesinde dolarin gelismekte olan llke
para birimleri karsisinda deger kazanmasi, Ulkemiz ekonomisindeki dengeleri de etkiledigi
goralmastdr.
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Gayrimenkul Sektori:

2013 yilindan bugiine insaat sektoriiniin ekonomik blayiime ile olan iligkisini degerlendirildiginde,
2014 yihinin ikinci ¢eyreginde yasanan dislisin disinda sektoriin istikrarli bir gelisim icinde
oldugu dikkat cekmektedir. 2013 yili, sektériin beklentilerin Gzerinde artis kaydetmistir. 2014,
artan jeopolitik riskler ve dovizin buna bagl olarak yukari yonli hareketi ile hem ekonomik
anlamda hem de sektdrel anlamda bir daralma yili niteliginde olmustur. 2015 yilinda ise 6zel
tiketim harcamalarinin ve kamu harcamalarinin etkisi ile Tirkiye ekonomisi ylizde 6 biyime
oranina ulasmistir. Ekonomik biyimeyle birlikte ingaat sektértiinin biyume performansi yizde
4,9 olarak kaydedilmistir. 2016’nin tim c¢eyreklerinde insaat sektdri ekonomik biylimenin
Uzerinde bir buyimeye sahip olup, 2017’nin ilk iki ceyreginde sektériin bliyimesi ise yine ylzde
5,6 ve yluzde 5,5'e ulasmistir. Sektor, 3. ¢eyrek sonuglarina gore ylzde 18,7 ile son 3 yilin en
yuksek buyume oranini yakalamistir. Bu rakamla sanayi buylimesinin de 6niine gegen insaat
sektoru, ayni ddbnemde yatirimlarini da ylizde 12 duzeyinde arttirmistir.

2016 ve 2017'de gerceklesen olumlu tabloya ragmen sektoriin, 2018 yil beklentileri daha
temkinli olmustur. Ozellikle son iki yilda konut lretimi ve konut satislarl sektériin biiyimesine
yol agmistir. Ozellikle Ust gelir diizeyine hitap eden projelerde stok erime hizinin yavaglamasi,
sektérin bu segmentte doygunluk noktasina yaklagsmasina neden olmustur. Arz talep
dengesizliginin 2018’de siirmesi durumunda sektérin 2016 ve 2017°de ulastigi bluyime ivmesini
kaybetmesi 6ngérilmektedir.

- Degerleme Hizmetini Sinirlayici-Kisitlayici Faktorler

Herhangibir kisitlayici faktér bulunmamaktadir.

- Bilgilerin Kaynagi
Degerleme galismasinda kullanilan bilgiler; Basaksehir Belediyesi, Basaksehir Tapu Madurliga,

Kiler GYO A.S. ile yerinde yapilan incelemeler ile kismen belgeli ve kismen de sifahi bilgiler
sonucu olusmustur.

- Degeri Etkileyen Faktoérler

4.4.1 - Olumlu Faktorler

* Gelisen bir bolgede yer almaktadir.
*  Mimari projeleri onaylanmig ruhsatlari alinmistir.

* Ulasilabilirligi iyi durumdadir.
* Altyapisi tamamlanmis bir bélgede konumludur.

*  Ana yola cepli konumda yer almaktadir.

4.4.2 - Olumsuz Faktorler

* insaat tamamlanma orani diisiik seviyededir.

* Boélgede konut arzi yiksek seviyededir.
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5 - DEGERLEME YONTEMLERI

5.1 - Pazar Yaklagimi

Bu yontemde; degeri belirlenmek istenen tasinmaza emsal olabilecek gayrimenkullerin satis
bedellerinin elde edilerek, s6z konusu tasinmaz ile nitelik ve niceliklerinin karsilastiriimasi
yapiimaktadir. Bu konuda en énemli husus emsal gayrimenkullerin gergek satis bedellerinin elde
edilebilmesidir. Benzer o6zelliklere sahip gayrimenkullerden; satig tarihi itibari ile deger kaybi,
kullanim alanlarina ait kiyaslama, ¢evre diizeni ve arsa alanlarina iliskin diizeltmelerin yapilmasi
gereklidir. Birim fiyat ya da toplam fiyat olarak elde edilen veriler degerlemesi yapilan tagsinmaza
uygulanarak degerleme bedeline ulasiimaktadir. Ulkkemizde gayrimenkul piyasasinin hareketliligi ve
tutarsizligi nedeni ile saglikh sonuglara ulasabilmek igin en ¢ok bu yontem uygulanmaktadir.

5.2 - Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi

Mevcut bir yapinin aynisini yeniden insa etmek fikri Gzerine kuruludur. Gayrimenkulin degeri;
degerleme tarihinde yeniden insa etmenin maliyeti, bos arsa degeri, arazinin kullanilabilir hale
getirilmesinden kaynaklanan harcamalar ve amortisman tutarindan olusmaktadir. Ana prensip
olarak mevcut bir gayrimenkuliuin bina degerinin, higbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla
olamayacagi kabul edilmektedir. Karsilastirma ve maliyetlere ayirma yontemleri kullaniimaktadir.
Karsilagstirma yonteminde yeni inga edilen bir gayrimenkulin birim maliyetleri, degerlemesi yapilan
tasinmazin degerinin belirlenmesinde kullaniimaktadir. Her iki yapinin olumlu/olumsuz &zellikleri
bulunan deger lGzerinden eksiltilir/artinlir. Maliyetlere ayirma yénteminde ise degerlenen taginmazin
insaasl asamasinda kullanilan malzemeler, isgilik ve projelendirme bedelleri tek tek hesaplanir.
Ortaya ¢ikan degerden; amortisman bedeli disUrilerek gergek deger olusturulur.

5.3 - Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi

Degeri yalnizca elde edilecek gelire gore saptanabilen tasinmazlarda kullanilabilen bu yéntemde;
tasinmazin gelecekte ortaya cikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri kapitalize ederek bugtnki
degeri belirlenmektedir. Bir yillik gelirin, gelir oranina bélinmesi ya da gelir katsayisiyla ¢arpiimasi
sonucu degere ulasilma ydntemi direkt kapitalizasyon olarak adlandiriimaktadir. indirgenmis nakit
akisi ise; gotiri bedeli uygulanarak gelir modeline yansitiimasi, gelirlerin kabul edilebilir bir
indirgeme orani ile buglnkl degerine getirilerek gayrimenkulin degeri saptanmasi olarak
tanimlanmaktadir.
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6 - DEGERLEMEDE KULLANILAN YONTEMLER

Referans Bahgesehir Projesine iliskin yapilmis olan degerleme calismasinda;

- Projenin mevcut durum degerinin tespitinde Pazar Yaklagimi Yénteminden ve Yeniden inga Etme
(ikame ) Maliyeti Yaklagsimi Yoéntemi,

- Projenin tamamlanmasi durumundaki Pazar degerinin tespitinde ise Nakit Akigi ( Gelir ) Yaklagimi
yontemi ve hasilat paylasimi ydnteminden ve Pazar Yaklasimi Yonteminden yararlaniimigtir.

- Arsa degerinin tespitinde ve Nakit Akisi ( Gelir ) Yaklasimi yénteminde kullanilan ortalama birim m?
satis degerlerinin(dikkan, konut) takdir ediimesinde Pazar Yaklagimi kullaniimistir.

6.1 - Pazar Yaklagimi

‘g. . e O ~

. 558 ADA8 PARSELIN KONUMU
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Konut Emsalleri

*  Dumankaya Modern Vadi

Dumankaya'nin Esenyurt-Bah¢esehir'de ikinci modern
projesi olan Modern Vadi projesinin ingaat alani 238 bin
230 metrekaredir. ikisi yiiksek olmak lizere toplam 11
bloktan meydana gelmektedir.

Emlakgi Daire Tipi Alani D(?rgLe)ri Bir(i_lr_nL;Zr):legeri
CF gé%%allgg“gge;k“' 241 145m? 450.000 TL 3.103 TL/m?
oZirzasisrg 23”13’4 1+1 70m? 235.000 TL 3.357 TL/m?
Im %ztg;esgggizmoelnk”' 2+1 112m? 355.000 TL 3.170 TL/m?
Ortalama 3.210 TL/m?

*  Koza Park

Koza Sehir; 44.102 m2’lik arsa alani Gzerinde 9 blok, 879
konut ve 47 dikkandan olugmaktadir.

Genel konsepti Development Design Group tarafindan
gerceklestirilen Akkoza Projesi kapsaminda; Akkoza AVM,
5.000 metrekarelik kapali alana sahip 6zel kullip ¢atisi
altinda kapali ve agik yizme havuzlari, fitness merkezi,
SPA, tenis kortlari, gocuk parki ve 6zel bir restorandan

89 olusan Club Istanbul bulunmaktadr.

. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Ulusoy Gayrimenkul ) )
0544 255 53 00 1+1 73m 320.000 TL 4.384 TL/m
Newday Plus 1+1 62m? 265.000 TL 4274 TLm?
0532 493 73 76 ' '
Realty World Gayrimenkul ) )
0532 501 50 16 1+1 80m 450.000 TL 5.625 TL/m
Realty World Elite R )
0533 312 21 88 2+1 136m 690.000 TL 5.074 TL/m
Ortalama 4.839 TL/m?
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*  AKKOZA PROJESI

Koza Sehir; 450.000 m2’lik arsa alani Gizerinde 718.000 m?
konut ve 50.838 m? AVM alanindan olugmaktadir.

Emlakgi Daire Tipi Alani D(?I_QLe)ri Bir(i_lr_nL;?:legeri
Rea'%g\s/g”z%gggrge”k”' 2+1 110m? 430.000 TL 3.909 TL/m?
g%’scgagfénggklu; 3+1 160m? 660.000 TL 4.125 TU/m?
Rea'%g\s/ggggrge”k”' 1+1 78m? 350.000 TL 4.487 TL/m?
Ortalama 4.174 TL/Im?

*  Spradon Vadi

Spradon Vadi projesi ; 42.000 m2 arsa alani tizerinde ,
160.000 m2 insaat alani ve 1037 adet konuttan meydana
gelmektedir.

Emlakgi Daire Tipi Alani D((-_)I_QLe)ri Bir(i.rrnL;)r:zg';eri
3. %anB%e ﬁgylrgn;;k“' 1+1 72m? 257.000 TL 3.569 TL/m?
Ocs‘gg";zg gg‘% 2+1 125m? 600.000 TL 4.800 TL/m?
é‘ggg;g gg‘% 2+1 123m? 450.000 TL 3.659 TL/m?
Ortalama 4.009 TL/m?
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*

Gol Panorama Evleri

Be - Ma ingaat’in TOKI istiraki Emlak Konut GYO A.S.'nin
Bahcesehir’in karsisinda insa edilmekte olan Gol
Panorama Evleri projesi; 95.000 m2 arsa alani tzerinde,
300.000 m2 insaat alani, 1.431 adet konut ve 40 adet ticari
birimden meydana gelmektedir.

. . Degeri Birim Degeri
Emlakgi Daire Tipi Alani (TL) (TL/m?)
Decorist Ingaat . s
0553 808 36 93 2+1 93m 460.000 TL 4.946 TL/m
Sahibinden 3+1 150m? 825.000 TL 5.500 TL/m?
Avrupa Gayrimenkul ) ,
0539 926 51 00 1+1 75m 350.000 TL 4.667 TL/m
Ortalama 5.038 TL/m?

Vaditepe Bahgesehir

Vaditepe Bahgesehir toplam 4.000 konut ve 6 etap halinde
Bahcgesehir Golet bolgesinde konumlandiriimaktadir.

Emlakgi Daire Tipi Alani D("_’I_gLe)ri Bir(i.rrnL;)r:zg';eri
osr)zl\ggamztlgkso 3+ 118m? 430.000 TL 3.644 TL/m
o?s?; litels:_arggjl Ic()4 2+l 95m? 317.000 TL 3.337 TL/m?
Co.5 251 ob o4 a1 | wew | aoooom | sss0Tume

Ortalama 3.457 TL/m?
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*  Bahgesehir Konaklari

Bahcgesehir Konaklari 1. ve 2 Etap tamamlanmis ve yasam
baslamistir. 100.000 m? arsa lizerinde Mustakil villa, Ust
kat dubleksi, bahge kati dubleksi ve 4+1 dairelerden olusan
toplam 490 bagimsiz bolim bulunmaktadir.

Otopark alanlari, agik ve kapali yizme havuzlari, hamam,
sauna, ylrtyus parkurlari, spor salonu, fithess salonu,
tenis kortu, basketbol ve voleybol sahasi, toplanti odasi,
ana okulu, camisi bulunmaktadir.

Emlakgi Daire Tipi Alani D(?I_QLe)ri Bir(i_lr_nLﬁ:legeri
AZ'S;‘OGS@";‘;S';”' 4+1 243m2 1.250.000 TL 5.144 TL/m?
O';'gg %g‘%‘ésgo 6+1 360m? 1.790.000 TL 4.972 TUm?
OS?;“E?%%”S? 4+1 230m2 1.230.000 TL 5.348 TL/m?
Ortalama 5.155 TL/m?

* Bahgesgehir Atmaca

48.441 m? arsa uzerinde 74.466 m? insaat alani
bulunmaktadir. Dort farkh blok tipi mevcut olup, Agik ve
kapall havuzlarin yaninda ¢ocuk oyun alanlari, fitness,
sauna, hamam gibi ortak kullanim alanlari sosyal imkanlari
arasindadir.

Emlakg Daire Tipi |  Alani D(eTgLe)ri Bi’(i;“l_ﬁf)'e’i
P'%';ténz jjﬂ%ilkm 241 115m? 530.000 TL 4.609 TL/m?
Uf”'gs'ﬁnsiggmze(a”k”' 4+1 175m? 945.000 TL 5.400 TL/m?
Eg;aggggrggnzk;" 241 134m? 580.000 TL 4.328 TLim?
Ortalama 4.779 TL/m?
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Dikkan Emsalleri

1 Coldwell Baray
Tel 0533487 29 22

Hill Park Sitesinde duz giris diukkan tek hacme sahip olup, 54 m?den pazarlanmaktadir.
Tasinmazin 600.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir.

SATILIK 54 -M? 600.000 .-TL 11.111 -TL/M?

2 Blue Marmara Emlak
Tel 0552 275 61 62

Konu tasinmaza ¢ok yakin konumda, ana caddeye cephe, diz girisi bulunmakta olan depolu
dikkan 265 m?'den pazarlanmaktadir. Tasinmazin 2.000.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi
alinmigtir.

SATILIK 265 .-M? 2.000.000 .-TL 7.547 -TL/M?

3 Mertcan Gayrimenkul
Tel 0533168 13 64

Parkcity Evlerinde duz giris dikkan tek hacme sahip olup, 120 m#den pazarlanmaktadir.
Tasinmazin 925.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir.

SATILIK 120 .-Mm? 925.000 .-TL 7.708 .-TL/M?

4 Ugur Onel Emlak
Tel 05323528471

Bahcgesehir Loca Evlerinde diuz giris dukkan tek hacme sahip olup, 70 m*den pazarlanmaktadir.
Tasinmazin 440.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir.

SATILIK 70 .-M? 440.000 .-TL 6.286 .-TL/M?

5 Capital Bahgesehir Gayrimenkul

Tel 0533697 79 72

Bahgesehir E Carsi Zemin kat duz giris, tek hacme sahip dikkan 20 m?'den pazarlanmaktadir.
Tasinmazin satis fiyatinin 275.000.-TL oldugu bilgisi ahinmigtir.

SATILIK | 20 .-M2 275.000 .-TL 13.750 .-TL/M?
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6 Denizbank A.S.
Tel 0212 348 39 67

Bahcgesehir E Carsi 1. katta, tek hacme sahip dikkan 44 m*den pazarlanmaktadir. Tasinmazin
satis fiyatinin 340.000.-TL oldugu bilgisi alinmistir.
340.000 .-TL 7.727 -TL/IM?

SATILIK | 44 M2

7 Alkent Emlak-2

Tel 0555 854 19 50

Parkcity Evlerinde duz giris dikkan tek hacme sahip olup, 150 m?*den pazarlanmaktadir.
Tasinmazin 1.500.000.-TL bedel ile satilik oldugu bilgisi alinmistir.

SATILIK 150 .-Mm? 1.500.000 .-TL 10.000 .-TL/M?

Arsa Emsalleri
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1 Real Emlak
Tel 0532 61592 99

Bahegehir 2. Kisim Mabhallesinde, Mercedes Bulvari cepheli, Emsal: 2,00, Ticaret + Konut
imarli, 6 adet bitisik arsa niteligindeki tasinmazlar toplam 112.784 m? alana sahip olup,
700.000.000.-TL'den satiliktir.

SATILIK 112784 .-mM? | 700.000.000 .-TL 6.207 .-TL/M?

2 Real Emlak
Tel 053261592 99

Bahesehir 2. Kisim Mahallesinde, Mercedes Bulvarina cepheli, Ticaret + Konut imarl E:2,00,
niteligindeki tagsinmaz 11.500 m? alana sahip olup, 57.040.000.-TL'den satiliktir.

| SATILIK |11500 -M? 57.040.000 -TL 4.960 -TL/M?

3 Carsi Gayrimenkul
Tel 05423882573

Bahesehir 2. Kisim Mahallesinde, Mercedes Bulvarina cepheli, Ticaret + Konut imarl E:1,50,
niteligindeki tasinmaz 9.000 m? alana sahip olup, 23.000.000.-TL'den satiliktir.

SATILIK 9000 .-Mm? 23.000.000 .-TL 2.556 .-TL/M?

4 Real Emlak
Tel 0532 61592 99

Bahesehir 2. Kisim Mahallesinde, Hadimkdy-Hosdere Yoluna cepheli, Ticaret + Konut imarh
E:2,00, niteligindeki tagsinmaz 18.542 m? alana sahip olup, 115.000.000.-TL'den satiliktir.

SATILIK 18542 .-M? | 115.000.000 .-TL 6.202 .-TL/M?

5 Platin Gayrimenkul
Tel 0532 428 38 56

Bahesehir 2. Kisim Mahallesinde, Turgut Ozal Bulvarina cepheli, Konut imarli E:1,00,
niteligindeki tasinmaz 2.429 m? alana sahip olup, 11.250.000.-TL'den satiliktir.

SATILIK 2429 -M? 11.250.000 .-TL 4.632 .-TL/M?

6 Sahibinden
Tel

Bahesehir 2. Kisim Mahallesinde, istanbul Caddesine cepheli, Konut imarli E:1,00, niteligindeki
tasinmaz 1.416 m? alana sahip olup, 5.000.000.-TL'den satiliktir.

SATILIK 1416 .-M? 5.000.000 .-TL 3.531 .-TL/M?
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7- Medyadan

istanbul Defterdarligi Avrupa Yakasi Milli Emlak Dairesi Bagkanligi tarafindan 08.08.2017 ilan
tarihli, Ikitelli-1 Mahallesi 2313 m? yiiz 6lcimlii sanayi alaninda kalmakta olan 1334 ada 1
parsel, 16.770.000.-TL'den ihaleye ¢ikariimigtir. (7.250.-TL/m?)

Basaksehir Belediye Baskanh{ tarafindan 12.07.2017 tarihli, Ikitelli-2 Mahallesi 2272,50 m? yiiz
Olgumlu, emsal: 2,00 konut alaninda kalmakta olan 569 ada 13 parsel 7.946.000.-TL'den
ihaleye cikariimistir. (3.497.-TL/m?)

Basaksehir Belediye Bagkanligi tarafindan 12.07.2017 tarihli, ikitelli-2 Mahallesi 2044,47 m? yiiz
6lcimll, emsal: 2,00 ticaret+konut alaninda kalmakta olan 577 ada 8 parsel 8.076.000.-TL'den
ihaleye c¢ikarilmistir. (3.950.-TL/m?)

6.1.1 - Emsallerin Degerlendirilmesi

Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bdlgede segilen emsallerden konum ve imar hakki
olarak en yakin olan (¢ adedi secilerek 558 ada 8 parsel icin karsilastirma tablosu
hazirlanmistir.

Degerleme konusu tasinmazin tzerinde proje gelistirilmis olmasi, kat irtifaki kurulmamis olmasi
deger takdir edilirken g6z dniinde bulundurulmustur.

Arsa emsalleri degerlendirildiginde boélgedeki arsa nitelikli tagsinmazlar igin istenen birim m? satis
degerlerinin 3.500-6.200 TL/m? bedeller arasinda degisiklik gdsterdigi gérilmektedir. Yapilasma
kosullari, konum ve yizdlgimu gibi kriterlere gére arsa bedelleri degiskenlik goéstermektedir.
Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin karsilastiriimasi sonucu s6z
konusu tasinmazin, konumu, imar kosullari, parsel buyukligu dikkate alindiginda arsa birim m?
degeri 4.415-TL olarak takdir edilmistir.

Bolgedeki konut-ofis-diilkkan emsalleri de incelenmis olup, emsal karsilastirma yaklasimi ile
ortalama birim m? degerleri bulunmustur.

Konut emsalleri degelendirildiginde ayni lokasyonda benzer donatilara sahip projelerde elde
edilen m? degeri 4.000-6.500 TL/m? arasinda degismekte olup ortalama birim m? degeri olarak
4.581 TL/m? takdir edilmistir.

Dukkan emsaller ise degerlendirildiginde benzer donatilara sahip projelerde elde edilen m?
degeri 7.000-13.000 TL/m? arasinda degismekte olup ortalama birim m? degeri olarak 10.221
TL/m? takdir edilmigtir.
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Bolgeden elde edilen emsallerin degerlemesi yapilan tasinmazin 6zelliklerine bagli olarak
analizi yapilirken asagidaki bulunan karsilastirma tablosu kullaniimistir. Bu tablonun éncelikli
amaci degerleme sirasinda bolgeden edinilen emsallerin  degerlemesi  yapilan
tasinmaz/tagsinmazlara goére durumlarini karsilastirmaktir. Bu analizde emsal tasinmaz
“iyi/kiclk” olarak belirtiimigken (-) diizeltme, "kotl/blylk" olarak belirtiimigsken (+) dizeltme
yapilmaktadir. Emsallerin her birinin tasinmazlara goére farkliliklari olacagindan bu oranlarda da
farkhliklar olugsabilmektedir. Dizenlenmis olan karsilastirma tablosundaki oranlarin kargiliklari
asagidaki tabloda gdsterilmistir. Ornegin, emsal tasinmazin alani degerlemesi yapilan
tasinmazin alanindan daha buylk ise alana iliskin yapilacak dizeltme (+) yonde olmaktadir.
Duzeltme orani éngdrulirken de yine alan 6zellikleri kargilastirilmis ve mesleki deneyimler,
sirketimizdeki diger veriler, sektér arastirmalari ve elde edilen tim veriler sonucu olusan tim
unsurlar dikkate alinarak diizeltme orani takdirinde bulunulmaktadir.

ORAN ARALIGI
COK KOTU COK BUYUK 20% Uzeri
KOTU BUYUK 11% - 20%
ORTA KOTU ORTA BUYUK 1% - 10%
BENZER BENZER 0%
ORTA iYi ORTAKUGUK| -10% - (-1%)
ivi KUCUK -20% - (-11%)
COK iYi COK KUCUK -20% Uzeri
- DEGERLEME
BILGI KONUSU E-2 E-3 E-5
TASINMAZ
SATIS FIYATI 57.040.000 23.000.000 11.250.000
SATIS TARIHI
ZAMAN DUZELTMESI BENZER BENZER BENZER
0% 0% 0%
ALAN 25.920,50 m? 11.500 9.000 2.429
BiRIM M2 DEGERI 4.960 2.556 4.632
ALANA ILISKIN DUZELTME ORTA KUCUK | ORTA KUGUK KUGUK
-10% -10% -20%
IMAR KOSULLARI E:2,00 E:2,00 E:1,50 E:1,00
YAPILASMA KOSULLARINA BENZER ORTA KOTU KOTU
iLiISKIN DUZELTME 0% 10% 20%
FONKSIYON Konut Tic+Konut Tic+Konut Konut
FONKSIYONA ILISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER ORTA KOTU
MANZARAVYA iLiISKIN DUZELTME 0% 0% 10%
KONUM BENZER BENZER ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 10%
DIGER BILGILER
DIGER BILGILERE iLiSKIN Ruhsath Arsa | ORTA KOTU ORTA KOTU ORTA KOTU
DUZELTME 10% 10% 10%
EGEQTT_:;:A PAYINA ILISKIN 5% 5% 5%
TOPLAM DUZELTME -5% 6% 26%
DUZELTILMiS DEGER




REEL

DEGERLEME

(&

ayrimenkul - Fizibilite - Proje

TASINMAZIN ARSASININ DEGER TABLOSU

Birim m? Parselin Parselin
2
AdaNo | Parsel No | Alani (m) Degeri | Degeri (.-TL) | Degeri (.-USD)
558 8 25.920,50 4.415 114.443.226,52 | 21.714.334,12

TASINMAZIN YUVARLATILMIS TOPLAM

DEGERI (.-TL)

114.440.000,00

KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (DUKKAN BIiRIMLERI iCiN)

DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU E-1 E-2 E-7
TASINMAZ
SATIS FiYATI 600.000 2.000.000 1.500.000
SATIS TARIHI -
N . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100 54 265 150
BIRIM M2 DEGERI 11.111 7.547 10.000
S ORTA KUCUK BUYUK ORTA BUYUK
ALANA iLiSKIN DUZELTME
-5% 20% 10%
KAT
L BENZER ORTA KOTU BENZER
KATA iLiSKIN DUZELTME
0% 10% 0%
FONKSIYON Dukkan Diikkan Diikkan Diikkan
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER ORTA KOTU
MANZARAVYA iLISKIN DUZELTME 0% 0% 10%
KONUM BENZER BENZER ORTA KOTU
KONUMA iLISKIN DUZELTME 0% 0% 10%
DIGER BILGILER
s L. e kat irtifaki e N Lo
DIGER BILGILERE iLISKIN T ORTAIYI ORTAIYI ORTAIYI
DUZELTME -5% 5% -5%
PAZARLAMA PAYINA iLiSKIN . . .
DUZELTME 5% =% -s%
TOPLAM DUZELTME -14% 21% 21%
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KARSILASTIRMA TABLOSU -TL (KONUT BIiRIMLERI iGiN)

DUZELTILMiS DEGER

DEGERLEME
BILGI KONUSU Koza Park Akkoza Gl Panorama
TASINMAZ
SATIS FIYATI
SATIS TARIHI - - -
. . BENZER BENZER BENZER
ZAMAN DUZELTMESI
0% 0% 0%
ALAN 100
BIRIM M2 DEGERI 4.839 4.173 5.037
e . . BENZER BENZER BENZER
ALANA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
KAT
s . BENZER BENZER BENZER
KATA ILISKIN DUZELTME
0% 0% 0%
FONKSIYON Konut Konut Konut Konut
FONKSIYONA iLISKIN BENZER BENZER BENZER
DUZELTME 0% 0% 0%
MANZARA BENZER BENZER ORTA KOTU
MANZARAVYA iLISKIN DUZELTME 0% 0% 10%
KONUM BENZER BENZER ORTA KOTU
KONUMA iLiSKIN DUZELTME 0% 0% 10%
DIGER BILGILER
- L L kat irtifaki o o o
DIGER BILGILERE iLISKIN TS ORTAIYI ORTA IYI ORTAIYI
DUZELTME -5% 5% -5%
PAZARLAMA PAYINA iLISKIN 0 0 0
DUZELTME 5% 4% %
TOPLAM DUZELTME -10% -9% 11%
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6.2 - Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi

Arsa degeri icin bdlgede piyasa yaklagimi igin kullanilabilecek emsaller arastiriimigtir.
Tasinmazin gevresinden alinan emsallerin incelenmesi sonucunda arsa birim degerinin,
degerleme konusu parsel igin ~4.415-TL/M? olabilecegdi kabul edilmigtir.

Bu takdire bagh olarak elde edilen arsa degerinin izerine, mevcut durumda gerceklesen fiziksel
ingaat maliyetleri ve gelistirme maliyeti eklenmesi ile birlikte toplam degere ulagiimistir.

Bloklara ait ruhsatlar incelendiginde A, C ve E blok i¢in "VA", B, D ve F blok igin "IVA" ve G-F
bloklar igin "llIB" yapi sinifinda ruhsat alindigi gértlmustar.

Yapi birim maliyetlerinin  gosterildigi Mimarlik ve Mihendislik Hizmet Bedellerinin
Hesaplamasinda Kullanilacak Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri Tablosu ve Emlak Vergisi Genel
Tebligi'ne gore tim yapi siniflarinda insaat birim m? degerleri farklilik gdstermektedir.

Bu yapi birim maliyetleri ilgili kurumlar tarafindan genel olarak hazirlanip resmi olarak ilan edilen
degerlerdir.

Yapi birim maliyetleri yapilacak ingaatlar icin genel ve yaklagik olarak belirlenen rakamlar olup,
bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkli bolgede, farkh ozelliklerdeki ancak ayni yapi
sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki insaatin yapilacagi bdlge, kat
yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha birgok degiskenler
bina maliyetini énemli derecede etkileyebilmektedir. Ozel piyasa sartlarinda 6zel pozlarla yeni
birim fiyatlar dlzenlenebilmektedir. Yapilarin &zelliklerine, kullanilan malzemelerin kalitesine
g6re birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir.

2018 yili Mimarlik ve Muhendislik Hizmet Bedellerinin Hesaplamasinda Kullanilacak Yapi
Yaklagik Birim Maliyetleri Tablosuna gére VA 1.642.-TL/m?, IVA 1.016.-TL/m? ve IIl.B 966.-
TL/m? olarak belirtiimistir. Projede ortak alan niteligindeki alanlarin, bodrum katlarin ¢cok olmasi
nedeni ile birim maliyetler agagidaki gibi 6ngérilmustur.

|iN$AAT MALIYET HESAPLAMALARI

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti
. o _ ONGORULEN TOPLAM
BLOK ISMI BIRIM M? DEGER ALAN INSA MALIYETI
A BLOK 1.250] .-TL/M? |X 28.841,30{M? |=| 36.051.625( .-TL
B BLOK 1.000] .-TL/M? |X 3.798,75|M? |= 3.798.750{ .-TL
C BLOK 1.250] .-TL/M? |X 27.112,89(M? |=| 33.891.113| .-TL
D BLOK 1.000] .-TL/M? |X 4.450,04|M? |= 4.450.040] .-TL
E BLOK 1.250] .-TL/M? |X 30.311,75{M? |=| 37.889.688( .-TL
F BLOK 1.000] .-TL/M? |X 6.718,45|M? |= 6.718.450{ .-TL
G BLOK 950| .-TL/M* |X 10.068,39(M? |= 9.564.971{ .-TL
H BLOK 950| .-TL/M? |X 4.507,33|M? |= 4.281.964] .-TL
558 Ada 8 Parsel icin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti =| 136.646.599| .-TL
Diger Maliyetler Tamamlanma Orani|= 42,00%
GERCEKLESMIiS INSAAT MALIYETIi =| 57.391.572 .-TL

Parsel Uizerinde gelistirimekte olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida
yer alan nakit akislari dizenlenmigstir. Parsel tizerinde insa edilmekte olan projenin yukarida da
anlatildigi tzere A, B, C, D, E, F, G ve H bloklarindan olusacagi 6ngérilmektedir.
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Projenin Tamami Igin ingaat Tamamlanma Orani Hesabi

Projenin tamami i¢in yapilan ingaat tamamlanma orani hesabi, projenin tamami igin 6ngérilen
ingsaat maliyetinin deger olarak ne kadarinin gergeklesmis oldugu ile iligkilendirilerek
hesaplanmistir. Asagidaki tabloda goruldigu Uzere gergeklesmis toplam insaat maliyetlerinin
Ongériilen toplam insaat maliyetlerine orani projenin geneli icin tamamlanma orani olarak kabul
edilmistir. Proje tamamlanma orani kabulu igin tarafimiza Kiler GYO A.$. tarafindan verilen
toplam proje ilerleme ylzdesi olan yaklagik % 42 seviyesi esas olarak alinmigtir. Bu ingaat
seviyesine karsilik gelen ingaat maliyeti degeri 59.203.156.-TL dir.

136.646.599 .-TL
57.391.572 .-TL

42%

Projenin Tamami icin Ongériilen Toplam insaat Maliyeti
Gergeklesmis insaat Maliyeti

Maliyet Agisindan insaat Tamamlanma Orani

42%

Projenin Insaat Tamamlanma Orani
GELi$TiRME MALIYETi HESAPLAMALARI

Projenin Tamami i¢in Gelistirme Maliyeti Hesabi

Projenin tamamlanmasi durumundaki degerinin, arsa degeri ve Uzerine insa edilmesi planlanan
(insa edilen) yapilarin toplam degeri toplamindan elde edilen degere gelistirme maliyetinin ilave
edilmesi sonucu olusan deger oldugu kabuli ile;

Ongoriilen Satis Hasilati (NBD) = 324.414.204 .-TL
136.646.599 .-TL

114.440.000 .-TL

(-) Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti

(-) Arsa Degeri (Piyasa Degeri Yaklagimi)

TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETi =  73.327.605 .-TL

olarak hesaplanmistir. Toplam 6ngdrulen gelistirme maliyeti projenin tamamlanmasi durumuna
olusacak olan bir deger olup projenin insa surecinde bu degerin ne kadarinin gergeklesmis
oldugunu hesaplamanin dogrudan bir ydntemi bulunmamaktadir.

Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti ile ilgili yapilacak éngoriler, basta insaat tamamlanma orani
olmak tzere belirli degiskenlere baglidir. Tamamlanma orani diginda yiklenici firmanin finansal
yapisi, Ulkenin ve bdlgenin sosyo ekonomik yapisi, projenin kar marjlari, projenin finansal ve
yapisal buyuklikleri de gerceklesmis gelistirme maliyetine etki edebilecek faktdrler arasindadir.

Gelistirme Maliyetlerinin olusumunda projenin hayata gegmeme riskinin azalmasi (risk faktéri)
6nemli bir etken oldugundan genel olarak insaat tamamlanma orani arttik¢a gelistirme
maliyetinin artis orani hizinin arttigi kabul edilmektedir.Dolayisi ile insaat tamamlanma orani
(maliyet bazinda) ile Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti dogrusal bir fonksiyonla oranlanarak basit
bir iliski kurulabilir. Bu ydntem ile gergeklesen her ingaat birimi i¢in ayni oranda gelistirme
maliyetinin gerceklestigi 6ngorulir.

Daha hassas bir 6ngéru igin iki parametre arasinda olan iliskiyi ifade eden fonksiyona en yakin
sistem ile ingaat Tamamlanma Orani ile Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti arasinda bir iligki
kurulabilir. iki parametre arasindaki iligkiyi tam ifade eden fonksiyon gok degiskenli bilinmeyen
bir fonksiyon olmasina karsin, risk faktériniin etkisi ile 2.dereceden bir fonksiyon oldugu
ongorulmektedir.

Bu durum yeni baslanmis bir projede risk faktoru ¢ok fazla iken bitme asamasina yaklasmis bir
projede ¢ok daha az olmasi ile ifade edilebilir.
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X=ingaat Tamamlanma Orani ve Y=Gergeklestirmis Gelistirme Maliyeti Orani iken X ve Y
degerleri arasindaki iliski x*(7/3)=y olarak tanimlanmistir. Buradan hareketle degerleme konusu

projenin gergeklesmis gelistirme maliyeti asagidaki gibi hesaplanmistir.

Projenin Tamami igin ingaat Tamamlanma Orani (x) = 42,00%
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani (y) = 13,21%
TOPLAM ONGORULEN GELISTIRME MALIYETI = 73.327.605 .-TL
Gergeklesmis Gelistirme Maliyeti Orani = 13,21%
GERGEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI|= 9.686.849 .-TL
PROJENIN MEVCUT DURUMA ESAS DEGERI
PROJENIN TOPLAM ARSA DEGERI = 114.440.000 .-TL
GERCEKLESMIS INSAAT MALIYETI = 57.391.572 .-TL
GERCEKLESMIS GELISTIRME MALIYETI = 9.686.849 .-TL
MEVCUT DURUM iCiN TAKDIR EDILEN TOPLAM DEGER(TL) = 181.518.000 .-TL

= |Yeniden insa Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklasimi Yontemine gore;

Projenin (1/1 Tam Hissesinin) Mevcut Durum
Toplam Degeri (.-TL)

181.518.000,00
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6.3 - Gelir indirgeme Yaklagimi (Nakit Akigi Yontemi)

Parsel Uzerinde insa edilecek olan proje ile ilgili elde edilebilen veriler dogrultusunda asagida
yer alan nakit akiglari dizenlenmistir.

iskonto Oraninin Hesaplanmasi

Nispi bir karsilastirma olan riskleri toplama yaklagimi ile iskonto orani makroekonomik riskler
(Ulke riski), spesifik endustri riskleri ve spesifik gayrimenkul riskleri gibi belli risk bilesenleri ile
temel oranin toplanmasi ile elde edilmektedir. Hesaplamanin temelinde risksiz menkul kiymetler
Uzerinden elde edilen getirinin orani bulunmaktadir ve daha sonra spesifik yatirim risklerinin g6z
Ondne alinmasi igin bu orana ilave primler elde edilmektedir.

Riskleri toplama yaklasimi kapsamindaki iskonto orani su sekilde hesaplanmaktadir:

Risksiz Getiri Orani (Ulke riskine gore ayarlanmis) + Risk primi

Risksiz Getiri Orani

Bu varliklar Gzerindeki getirilerin géstergesi olarak Turkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi devlet
tahvili faiz oranlari baz alinmistir. Yapilan hesaplamalarda yaklasik 10 yil vadeli TL cinsinden
Uzerindeki getirilerin agirlikli oranlarini kullaniimistir. Degerleme tarihi itibari ile yaklasik 10 yil
vadeli (24.10.2018) sabit faizli devlet tahvilinin faizi yaklasik %16,50 civarindadir.

Risk Primi

Eklenen risk primi Ulke, bdlge, proje ve yonetim risklerini icerecek sekilde olusturulmustur. Bu
riskler eklenirken tasinmazin likiditeye donme riski ve operasyon/yonetim risklerinin tespiti
amaciyla hareket edilmistir.Buna ek olarak, s6z konusu gayrimenkulin finansal varliklara
nazaran daha dusuk likiditesi icin de bir ayarlama yapilmistir. Bu ayarlamanin kapsami
gayrimenkuliin piyasada bulunma slresine ve o slre iginde yoksun kalinan karin tutarina
baghidir. Bu tutar kisa vadeli yatinmlardan (6rnegin kisa vadeli tahviller veya mevduat
sertifikalari) elde edilen hasila ile uzun vadeli enstrimanlardan elde edilen hasilanin
karsilastiriimasi ile dlgulebilir.

Gayrimenkullerin arsa nitelikli olmasi ayrica, iyi bir lokasyonda bulunmasi gayrimenkul piyasasi
icin avantaj olarak kabul edilebilir. Bu tarzda bir arsaya yatirim yapabilecek yatirimci sayisinin
az olmasina ragmen, bolgede bu buylklikte bos arsa olmamasi yatirimci ilgisini arttirabilecek
bir &zelliktir. Gayrimenkulin uzun vadede satilabilirlik 6zelligi oldugu dusindlmektedir. Bu
kapsamda tasinmaz Uzerinde proje gelistiriimis olmasi, uzun vadeli yatirrm olmasi nedeni ile
sure¢ icerisinde ortaya cikabilecek her tarli (yonetimsel, ekonomik ve dbénemsel) risklerde
dikkate alinarak risk primi %1,50 olarak kabul edilmistir.

Her bir gayrimenkullin niteligine, yasal surecine vb. durumlara bakilarak risk primi orani
belirlenmistir. Toplam iskonto orani her nakit akigi i¢in ayri ayri agiklamalarda belirtiimistir. Bu
kapsamda risksiz getiri orani olan 16,50 orani Uzerine tasididi risk faktdrlerine goére risk primleri
eklenrek nihai iskonto oranlari takdir edilmistir. Nihai hesaplamalarda tasinmazlarin lzerinde
henlz insaa faaliyet olmamasi, hisseli milkiyet olmalari vb. unsurlar géz éntinde bulundurularak
risk primi 1,50 olarak 6ngorilmustur.
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Riskleri toplama yaklasimi kapsaminda iskonto oranina iliskin nihai hesaplamamiz asagidaki
sekilde belirlenmistir:

% 16,50 Risksiz Oran
+ % 1,50 Risk Primi
= % 18,00 iskonto orani

Bu konuyla ilgili algilanan risklerin dahil edilmesi i¢in yukaridaki faktorlere gbre ayarlama
yaplimasindan sonra, hesaplamalarda dikkate alinan iskonto orani %18,00 olarak kabul
edilmistir

6.3.1 - Varsayilan Olagan ve Olaganiistii Kosullar

Degerleme konusu 558 ada 8 parsel lzerinde yer alan Referans Bahgesehir Projesi
kapsaminda yer alan bagimsiz birimlerin satilabilir alan bilgileri Kiler GYO A.$.tarafindan
hazirlanan icmal listelerden hesaplanmistir.

Kiler GYO A.S.'den tarafimiza iletilen bilgilere goére, mimari proje ve icmal listelerine goére
satilabilir alanlarin;

A blok 19.625,30 m? konut ve 704,60 m? isyeri,

B blok 1.100,60 m? konut ve 301,20 m? igyeri,

C blok 17.810,80 m? konut ve 693,70 m? igyeri,

D blok 1.252,30 m? konut ve 290,60 m? igyeri,

E blok 19.659,10 m? konut ve 707,80 m? igyeri, F blok 5.719,70 m? konut,

G blok 6.675 m? konut ve H blok 1.423 m? konut olmak iizere;

73.265,77 m? konut, 2.697,9 m? igyeri olarak toplam 75.963,68 m?'dir.

Proje ile ilgili bGtin hukuki ve yasal proseduirlerin tamamlandidi varsayilmigtir.

Calismalar sirasinda para birimi TL kullaniimistir.

Calismalara IVSC (Uluslararasi Degerleme Standartlari Kapsaminda) vergi ve KDV dahil
edilmemistir.

Gelirlere iligkin Kabul ve Varsayimlar

Tasinmazlar icin yatirim sireci 36 ay olarak kabul edilmistir. Nakit akisi tablosunda, dederleme
tarihinden sonraki 12 aylik periyotlar 1 dénem olarak kabul edilmistir.

Dagilim 1.dénem 2.dénem 3.dénem
Konut 40,00% 30,00% 30,00%
Ticaret 40,00% 40,00% 20,00%

Konut dnitelerinin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 4.551.-TL/M? ile satisa
sunulabilecedi, ticari Unitelerinin satis birim degerlerinin 1.dénemde ortalama 10.192.-TL/M? ile
satisa sunulabilecedi izleyen vyillarda %25 oraninda artacadi varsayllmistir. Konutlar ve
dikkanlarin dénemlere gore 6ngorilen satis oranlari agagidaki tabloda belirtildigi gibidir.

Satig Fiyat 1.dénem 2.dénem 3.dénem
Konut 4.581 TL/m? 5.726 TL/m? 7.158 TL/m?
Ticaret 10.221 TU/m? | 12.777 TLIm? | 15.971 TL/m?
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Giderlere (Maliyetlere) iliskin Kabul ve Varsayimlar

Yapi Birim Maliyetleri

Yapi birim maliyetleri yapilacak insaatlar icin genel ve yaklasik olarak belirlenen rakamlar olup,
bu birim degerler dikkate alindiginda iki farkli bdlgede, farkli 6zelliklerdeki ancak ayni yapi
sinifindaki iki yapinin bina maliyetleri ayni ¢ikabilmektedir. Oysaki insaatin yapilacagi bolge, kat
yuksekligi, kat adedi, dis duvar tipi, bodrum katin olup olmamasi gibi daha bir¢cok degiskenler
bina maliyetini dnemli derecede etkileyebiimektedir. Ozel piyasa sartlarinda ézel pozlarla yeni
birim fiyatlar dizenlenebilmektedir. Yapilarin &ézelliklerine, kullanilan malzemelerin kalitesine
gore birim m? maliyetlerinde degisiklikler olabilmektedir.

Projenin ortak alanlarinin ¢ok olmasi da dikkate alinarak ortalama birim maliyetler her blok igin
asagidaki gibi 6ngoriimustar.

Projenin Tamami igin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti
. . _ ONGORULEN TOPLAM
BLOK ISMI BIRIM M2 DEGER ALAN iINSA MALIYETI

A BLOK 1.250| .-TL/M? |X 28.841,30|M? |=| 36.051.625| .-TL

B BLOK 1.000] .-TL/M? [X 3.798,75|M? |= 3.798.750] .-TL

C BLOK 1.250| .-TL/M? |X 27.112,89|M? |=| 33.891.113] .-TL

D BLOK 1.000] .-TL/M? [X 4.450,04|M? |= 4.450.040] .-TL

E BLOK 1.250| .-TL/M? |X 30.311,75|M? |=| 37.889.688| .-TL

F BLOK 1.000] .-TL/M? [X 6.718,45|M? |= 6.718.450] .-TL

G BLOK 950 .-TL/M? |X 10.068,39|M? |= 9.564.971| .-TL

H BLOK 950| .-TL/M? |X 4.507,33|M? |= 4.281.964| .-TL
558 Ada 8 Parsel icin Ongériilen Toplam ingaat Maliyeti =| 136.646.599| .-TL

insaat Maliyetlerinin dagilimi

Yaklagik 115.808,90 m? insaat alanina sahip olmasi dngérilen konut projesi igin 6ngdrilen
ingaat suresi 3 yildir. Projenin yer aldigi bélgenin sosyo ekonomik ézellikleri, cografi nitelikleri ve
diger etkenler de g6z 6niunde bulundurularak projenin ingaat maliyletlerinin yillara gére dagilimi
asagidaki sekilde kabul edilmistir;

1.dénem 2.dénem 3.donem

Dagilim 50,00% 30,00% 20,00%
ingaat (m?) 57.904,45 m? 34.742,67 m? 23.161,78 m?
Maliyet (TL) 68.323.300 TL 40.993.980 TL 27.329.320 TL

Satis / Pazarlama Giderleri

Satis pazarlama giderleri, projenin &zellikleri, hedeflenen kar marjlari, satis hizi, ve piyasa
kosullari ile yuklenici firmanin marka gucu, fiyat politikasi gibi etkenler ile iligkilidir.

Degerleme konusu tasinmazlar Uzerinde yapilmasi planlanan projenin orta-ust gelir diizeyine
hitap edecek konut projesi olacagi dikkate alindiginda, projede pazarlama ve satis giderlerinin
ortalama diizeyde tutulacagdi 6ngoérilmuastir.

Bu veriler 1s1ginda, proje 6zellikleri, yuklenici firmanin marka gucd, fiyat politikasi ve kar mariji
hedeflerine badh olmak Uzere, genel piyasa kosullarinda orta ve Ust dizey gelir grubuna hitap
eden konut projelerinde satis & pazarlama Maliyetlerinin toplam maliyet icerisinde %2 - %5
araliginda bir yer tuttugu bilinmektedir. Rapora konu proje icin ise satisa hazir proje alani
Uzerinden her satis déneminde %1,00 oraninda satis & pazarlama maliyeti, %1,00 oraninda
proje yonetim gideri hesabi yapilarak INA tablosunda iglenmistir.

Bu degerler asagdida yer alan INA tablosunun ézet kisminda pazarlama maliyetlerinin ingaat
alani Gzerinden birim degerleri hesaplanirken irdelenmistir.
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Nakit Akigi Yaklagimina Gore Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam

Degeri

6.3.2 -

Yukarida belirtilen varsayimlar dogrultusunda olusturulan nakit akis tablosundan da gorilecegi
Uzere, elde edilen nakit akimlari indirgeme orani ile indirgenerek, gelecekteki risklerin,

tasinmazlarin dederine olan etkisinin gézlenmesi amaglanmistir. Daha sonra edinilen tecriibeler

ve verilerin gézdénunde bulundurulmasi sonucunda, projenin tamamlanmasi halindeki toplam

degerinin ~450.876.993.-TL olarak hesaplanmis olup, net buglinki degeri icin %18,00

indirgeme orani kabul edilmesi uygun gérilmastir. Projenin tamamlanmasi durumundaki net

sonucunda ~324.414.203.-TL olarak

tim bloklarin toplami

bugiinkii deger olarak da

ongorualmastar.
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Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Net

Bugiinkii Toplam Degeri (TL)
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TASINMAZ iGiN YAPILAN SOZLESMELER KAPSAMINDA YUKLENICi PAYINA
DUSEN HAKLARIN DEGER TAKDIRI

( Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.'nin s6zlesmelerden Dogan Haklarinin
Net Bugiinkii Degeri)

6.3.3 -

KIPTAS istanbul Konut imar Plan Turizm Ulasim San. ve Tic. A.S. (IDARE) ile Kiler
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. - Biskon Yapi A.S. Bahcgesehir Projesi Ortak Girigimi
(YUKLENICI) arasinda Bahcesehir Merkez Evleri insaatlarinin Arsa Satisi Karsiigi Gelir
(Hasilat) Paylagimi Usulli ile Yapiimasi isi'ne ait sézlesme imzalanmustir.

KIPTAS'a ait istanbul ili, Basakehir ilgesi, Bahgesehir (Hosdere) Mahallesi, 558 ada, 8 nolu
parsel (zerine Kiptas Bahgesehir Merkez Evleri insaatlar'nin (Yiklenici Proje adini
degistirmekte serbest olacaktir.) idarenin uygun gérecegi ve onaylayacagi proje uyarinca, tim
giderleri Yuklenici tarafindan karsilanmak tzere, gerekli jeoteknik etiit raporu, plan ve projelerin
hazirlanmasi, ilgili belediye ve idarelerden onaylarinin ve her tirli ruhsatlarinin alinmasi ile
onayl projelerine, mahal listesine gére bagimsi boélimler, agik ve kapali otopark ingaatlarinin;
ada ici ve digi her turld teknik alt yapisi, ¢evre tanzimi ve peyzaji ile birlikte, s6zlesme ve eki
sartnameler dogrultusunda tamamlanarak, iskan Ruhsatlarinin ve Kat Milkiyeti tapularinin
alinmasi, pazarlanmasi, satigi, konut/ticaret vb. alicilarina teslimi ve Arsa Satigi Karsihdr Gelir
(Hasilat) Paylagsimi Esasina gére idare Payi Toplam Geliri'nin 6denmesidir.

Sézlesme Madde-4;

Sozlesme konusu is karsiliginda, elde edilecek Gelir asadidaki sekilde paylasilacaktir:

a) Bagimsiz Bélumlerin Satisindan Sagdlanacak Satis Toplam Gelir Miktar (STG) 306.666.667 .-
TL (Ugylizaltimilyonaltiylizaltmigaltibinaltiyiizaltmigyedi.-Tlrk Lirasi)

b) IDARE'ye 6denecek Arsa Satisi Karsiligi idare Payi Toplam Gelir Miktari (iPTG) 92.000.000.-
TL (Doksanikimilyon.-Turk Lirast)

Satig Toplam Gelirinin artmasi durumunda;

Satis Toplam Gelirinin artmasi durumunda; (Bu durumda teklif edilecek Artan IPGO,
IPGO'nindan daha yiiksek olacaktir.

Artan Satis Toplam Geliri (S.T.G.) lizerinden; % 30 (ylizde otuz) orani (IPGO), karsiligi tutari da
idare Payi Gelirine ilave olarak Arsa satisi karsiliginda idareye verilecektir.

Soézlesme tarihinden sonra emsal artisi nedeniyle toplam satis gelirinde meydana gelebilecek
olan artis bedelleri; S6zlesmede yer alan idare pay! toplam geliri 6dememe planindaki emsal
m2 artis kesinlestigi tarinten sonraki ilk taksit tarihinden itibaren kalan taksitlerin 6deme
oranlarinin tarih ve oranlarinda yansitilacaktir.(emsal m2 artisinin kesinlestigi tarihninden énceki
6deme oranlarinin geriye kalan taksitlere dagitilarak) kalan taksitlerinde édeme oranlarinda
yansitilacaktir.
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Sozlesme 51.841 m? ingaat alani emsali esas alinarak akdedilmis olup insaat emsalinde
degisiklik olmasi halinde yuklenicinin % 70 i ile idarenin %30 oranindaki paylagim miktari gz
o6nline alinacaktir. Satis toplam gelirinin 306.666.667 TL yi asmasi halinde asan kisim igin
paylasim %30 idare, %70 yuklenici seklindedir. Bagimsiz bélumlerin satisindan saglanacak
toplam gelirin (STG) s6zlesmede belirtilen bedelin altina diismesi halinde dahi (emsal alani
degisikligi hari¢) Arsa Karsih@i idare payr Toplam Gelir tutari (iPTG) ve 6deme tarih miktarlari
degismeyecektir.

Arsa Satisi Karsiligi idare Payi Geliri ruhsat tarihinden basglayarak 90 giin igerisinden pesin tutar
olan 9.200.000 TL 6denecektir. Bakiye kalan kismin ilk 6demesi ruhsat tarihinden itibaren 180.
Gulinde baslamak tizere 90 gunlik araliklarda 9 esit taksitte 6deyecektir.

Yiiklenici, idarenin uygun gérecegi bir bankada ve ya 6zel finans kurulusunda idare adina
KIPTAS Hasilat Payr Kargiligi Teminat hesabi isminde hesap agacaktir. Bagimsiz bélimlerin
satisindan satis sartlarina uygun olarak elde edilen gelir Tlrk Lirasi hesabinda toplanacaktir.
Toplam Gelir Tutar’nin Banka velveya Ozel Finans Kurulusunda idare adina agilacak hesapta
toplanmasinin amaci, projenin finansmaninin kolaylikla takip edilmesi ve Yiklenici Payl Toplam
Gelirinin (YPTG) igin ilerlemesine paralel olarak serbest birakilmasidir.

Banka ve/veya 6zel finans kuruluslarinda toplanan paranin nemalandiriimasi, yerli veya yabanci
para cinsinden degerlendiriimesi yuklenicinin idareye verecegi oran dogrultusunda idare ve
yuklenici tarafindan ayri ayri yapilacaktir. Bu uygulamadan dogacak her tirli gelir ayni sartlar
dogrultusunda taraflara aittir. Ancak yuklenici bu uygulama nedeniyle ugrayacagi kayiplardan
dolayi herhangi bir hak talep edemez.

Banka ve/veya 6zel finans kuruluslarinda toplanacak gelir idare ve yuklenicinin sézlesme
sartlarina uygun olarak kullanacagi ortak satis toplam geliridir.(STG) idare kendi payini bu
banka velveya 6zel finans kuruluslarindan hesaba yatan tutarin %30 unu her zaman alma
hakkina sahiptir. Yiklenici gelir payi tutari(YPG) 6deme donemlerinde, ait oldugu déneme kadar
birikmig gelirleri idare tarafindan serbest birakilir ve ylkleniciye 6denir.

Banka ve/veya 0zel finans kuruluslarinda toplanacak paranin idare payini 6demeye yetmemesi
durumunda, yuklenici 6demeyi baska kaynaklardan yapmay kabul ve taahhut etmistir.

Yiiklenici satiglarin yetersiz oldugunu éne siirerek isi durduramaz. ise kendi kaynaklari ile
devam etmek zorundadir.

Taahhut konusu, islerin ilerlemesine paralel olarak YPTG asagidaki oranlar dahilinde serbest
birakilacaktir.

Swra | Tashhiit konusu islerin Insaat seviyesi Serbest biralulacak yiklenic
Mo (Toplam Olarak) Payi oranlan (Toplam Olarak)

I o 9015

2 T 10 Fo23

3 F20 T3l

4 G630 39

5 %40 47

6 oS50 655

7 660 64

8 %70 G2

9 080 %80

10 G0 G690

i1 e 100 %96

12 Gegici Kabul 98

13 Kesin Kabul 70100
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Bagimsiz boélimlerin tamaminin satilamamasi durumunda, satilamayan bagimsiz bolimlerin
idarece onayli satis fiyatlari Gzerinden Satis Toplam Geliri(STG) hesaplanacaktir.

Hesaplanan Toplam Satis Geliri(STG)'nin s6zlesmede yiklenici tarafindan taahhit edilen
bedelin altinda olmasi durumunda idare Payr Toplam Geliri(iPTG) degismeyecektir.
Satilamayan bagimsiz boélimlerin devri yiikleniciye yapilabilir.

Hesaplanan Toplam Satis Geliri(STG) nin sézlesmede yiklenici tarafindan taahhit edilen
bedelin lstinde olmasi durumunda, artan miktar taraflarin s6zlesmede belirtilen Satis Toplam
Geliri (STG) den ayrilan gelir oranlari (iPGO ve YPGO) na gére tespit edilir.

S6z konusu projenin insaati ile ilgili olarak Kiler Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi ve Biskon Yapi
A.S 22.05.2015 tarihinde ortak girisim sdzlesmesi tanzim edilmis olup s6zlesmeye goére;
istanbul ili Basaksehir ilcesi Bahcesehir(Hosdere) Mahallesi’nde 25.920,50 m? biiyikliigiindeki
558 ada 8 No’lu parselin arsa satisi karsihidi gelir paylasimi isi yapilacaktir. S6zlesmeye gore
ortakhigin hisse oranlarn Kiler Gayrimenkul Yatinm Ortakhg A.S. %99 hisse, Biskon Yapi
A.$ %1 hisse seklindedir.

KIPTAS ile Kiler Gayrimenkul Yatirm Ortakligi ve Biskon Yapi A.S. is ortakligi arasinda arsa
satisi karsiligi gelir paylasimi isi s6zlesmesi ve Kiler Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi ve Biskon
Yapi A.$ 22.05.2015 tarihinde ortak girisim s6zlesmesi rapor ekinde sunulmustur.

Yukari da belirtilen hususlar dogrultusunda Hasilatin %70'i Yuklenici'ye, %30'u Arsa Sahibi'ne
olacak sekilde hasilat paylagimi yapilmistir.

Maliyetlerin tamamina Yiklenici katlanacak olup, Ylklenicinin net akis akislari hesaplanmistir.
%18 indirgeme orani ile Yuklenicinin toplan net bugiinkii degeri bulunmustur.

Yiklenici Kiler GYO A.S. ve Biskon Yapi ortakligi olup, S6zleseme geregi Kiler GYO A.S. payi
%99'dan gelen hakki tablo sonunda gosterilmistir.
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YUKLENICI AGISINDAN PROJENIN NET BUGUNKU DEGERI
(KILER GYO A.S. VE BiSKON YAPI A.S. TOPLAM)

GAYRIMENKULE DAYALI HAKKIN
NET BUGUNKU DEGERI ( TL)

GAYRIMENKULE DAYALI HAKKIN NET BUGUNKU
DEGERI ( TL) (YUVARLATILMIS)

116.625.851,67

116.626.000,00

YUKLENICi AGISINDAN PROJENIN NET BUGUNKU DEGERI
(KILER GYO A.S. (%99))

GAYRIMENKULE DAYALI HAKKIN NET BUGUNKU
DEGERI ( TL)

GAYRIMENKULE DAYALI HAKKIN NET BUGUNKU
DEGERI ( TL) (YUVARLATILMIS)

115.459.593,16

115.460.000,00

6.4 - En Etkin ve Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu 558 ada 8 parselin en etkin ve verimli kullaniminin, onaylanmis projesine ve
ruhsatina uygun olan projenin yapilmasinin olacagi distuntlmektedir.
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6.5 - Verilerin Degerlendirilmesi

Pazar Yaklagimi Yontemine gore;
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Arsa Degeri (.-TL)

114.440.000

Yeniden inga Etme ( ikame ) Maliyeti Yaklagimi Yontemine gére;

Projenin Mevcut Durum Toplam Degeri (.-TL)

181.518.000

Gelir indirgeme Yaklagimina Yéntemine gére;

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki Toplam
Degeri (.-TL)

450.876.993

Projenin Tamamlanmasi Durumundaki KILER GYO
A.S.'NiN GAYRIMENKULE BAGLI HAKKIN Toplam
Degeri (.-TL)

312.457.756

Projenin Tamamlanmasi Durumunda Net Bugiinkii
Toplam Degeri (.-TL)

324.414.204

Projenin Tamamlanmasi Durumunda KILER GYO
A.S.'NiN GAYRIMENKULE BAGLI HAKKIN Net
Bugiinkii Toplam Degeri (.-TL)

224.819.043

Arsa Satisi Gelir Paylagimi S6zlesmesi'ne Dayali Gayrimenkule Bagl Hakkin
Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. Payina Diisen Kisminin Toplam Degeri

GAYRIMENKULE BAGLI HAKKIN TOPLAM
DEGERI (.-TL)

115.459.593,16

GAYRIMENKULE BAGLI HAKKIN TOPLAM
YUVARLATILMIS DEGERI (.-TL)

115.460.000,00
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Sermaye Piyasas!i Kurulu'nun 01.02.2017 tarih Seri I1I-62.1 sayili “Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlari Hakkinda Teblig”i dogrultusunda Uluslararasi Degerleme Standartlari
UDS 105 Degerleme Yaklasimi ve Yontemleri Madde 10.4’e gbre “Degderleme calismasinda yer
alan bilgiler ve sartlar dikkate alindidinda, dzellikle tek bir yontemin dogruluguna ve givenilirligine
yiuksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gerceklestirenlerin bir varhdin
degerlemesi icin birden fazla degerleme yontemi kullanmasi gerekmez. Ancak, degerlemeyi
gerceklestirenin cesitli yaklagsim ve yontemleri kullanmayl da g6z oniinde bulundurmasi gerekli
gorulmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile glvenilir bir karar verilebilmesi igin yeterli bulguya
dayali veya go6zlemlenebilen girdinin mevcut olmadigi hallerde, bir degerin belirlenebilmesi
amaciyla birden fazla dederleme yaklasimi veya yontemi gerekli gorulup kullanilabilir. Birden fazla
degerleme yaklasimi veya yonteminin, hatta tek bir yaklasim dahilinde birden fazla yéntemin
kullanildigi hallerde, s6z konusu farkli yaklagim veya ydntemlere dayali deger takdirinin makul
olmasi ve birbirinden farkli degerlerin, ortalama alinmaksizin, analiz edilmek ve gerekceleri
belirtimek suretiyle tek bir sonuca ulastirnima sirecinin degerlemeyi gergeklestiren tarafindan
raporda agiklanmasi gerekli gérilmektedir.” denilmektedir.

Ayni tebligin 10.6. maddesinde ise " Farkh yaklagsim veya yontemler uygulanip birbirinden oldukc¢a
uzak sonugclarin elde edilmesi halinde, bunlarin basitgce agirliklandiriimasi genel olarak uygun
bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin belirlenen degerlerin neden bu kadar farkl
oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim prosedurler yuritmesi gerekli gérilmektedir. Bu
durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin, degerin yaklasimlardan/yéntemlerden biriyle daha iyi ve
daha guvenilir olarak belirlenip belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. nolu maddede yer
verilen kilavuz hukumleri tekrar degerlendirmesi gerekli gérulmektedir." denmektedir.

Degerleme konusu tasinmazin deger tespiti yapilirken ¢ farkh yontem kullaniimistir. Pazar
yaklasimi yonteminde degerleme konusu parselin arsa degeri ve maliyet yontemine gére bulunan
mecut proje degeri bilgi amagh gosterilmis olup, Kiler GYO A.S.’nin Sézlesmelerden kaynaklanan
haklarinin pazar degerini yansitmamaktadir.

Kiler GYO A.S.’nin 08.06.2015 tarihli Kiptas-Bahcesehir Merkez Evleri ingaatlari'nin Arsa Satisi
Karsiligi Gelir Paylasimi Usulii ile Yapilmasi isi Sézlesmesi ve Kiler Gayrimenkul Yatirnm Ortaklig
ve Biskon Yapi A.$ ile 22.05.2015 tarihinde ortak girisim s6zlesmesi’nden kaynaklanan haklarinin
pazar degerini tespit edebilmek icin en dogru ydntem, bu sdzlesme kapsaminda Kiler GYO
A.S.’nin elde edecegi gelir ve giderlerin tahmin edilerek ortaya ¢ikan net nakit akisinin bugtnki
degerini hesaplamaktir. Bu hesaplama ise gelir indirgeme yaklasimi bdliminde yapilmistir. Bu
kapsamda nihai deder takdirinde gelir indirgeme yontemiyle hesaplanan degerin verilmesinin
uygun olacagi dustinulmektedir.

6.5.1 - Misterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi
Proje niteliginde olmasi nedeni ile arsa degeri takdir edilmigtir.
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Hasilat Paylagimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay

652 - oranlan

KIPTAS istanbul Konut imar Plan Turizm Ulasim San. ve Tic. A.S. (IDARE) ile Kiler
Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. - Biskon Yapi A.S. Bahcgesehir Projesi Ortak Girisimi
(YUKLENICI) arasinda Bahgesehir Merkez Evleri ingaatlarinin Arsa Satisi Karsiigi Gelir
(Hasilat) Paylasimi Usulii ile Yapiimasi Isi'ne ait sézlesme imzalanmistir.

Soézlesme Madde-3;

Kiptas'a ait istanbul ili, Basakehir iigesi, Bahgesehir (Hosdere) Mahallesi, 558 ada, 8 nolu parsel
lizerine Kiptas Bahgesehir Merkez Evleri insaatlar'nin (Yiiklenici Proje adini degistirmekte
serbest olacaktir.) idarenin uygun gérecedi ve onaylayacadi proje uyarinca, tim giderleri
Yiklenici tarafindan karsilanmak Uzere, gerekli jeoteknik etlt raporu, plan ve projelerin
hazirlanmasi, ilgili belediye ve idarelerden onaylarinin ve her tirli ruhsatlarinin alinmasi ile
onayl projelerine, mahal listesine gére bagimsi boélimler, agik ve kapali otopark ingaatlarinin;
ada ici ve digl her tirld teknik alt yapisi, ¢evre tanzimi ve peyzaji ile birlikte, s6zlesme ve eki
sartnameler dogrultusunda tamamlanarak, iskan Ruhsatlarinin ve Kat Milkiyeti tapularinin
alinmasi, pazarlanmasi, satigi, konut/ticaret vb. alicilarina teslimi ve Arsa Satigi Karsihgr Gelir
(Hasilat) Paylagsimi Esasina gére idare Payi Toplam Geliri'nin 6denmesidir.

Sozlesme Madde-4;

Sozlesme konusu is karsiliginda, elde edilecek Gelir asaidaki sekilde paylasilacaktir:

a) Bagimsiz Bolumlerin Satisindan Saglanacak Satis Toplam Gelir Miktari (STG) 306.666.667.-
TL (Ugylizaltimilyonaltiyiizaltmisaltibinaltiyizaltmigyedi.-Tirk Lirasi)

b) IDARE'ye 6denecek Arsa Satisi Karsiligi idare Payi Toplam Gelir Miktari (iPTG) 92.000.000.-
TL (Doksanikimilyon.-Turk Lirasi)

Satis Toplam Gelirinin artmasi durumunda;

Satis Toplam Gelirinin artmasi durumunda; (Bu durumda teklif edilecek Artan IPGO,
IPGO'nindan daha yiiksek olacaktir.

Artan Satis Toplam Geliri (S.T.G.) tizerinden; % 30 (ylizde otuz) orani (IPGO), karsiligi tutari da
idare Payi Gelirine ilave olarak Arsa satisi karsiliginda idareye verilecektir.

Soézlesme tarihinden sonra emsal artisi nedeniyle toplam satis gelirinde meydana gelebilecek
olan artis bedelleri; S6zlesmede yer alan idare pay! toplam geliri 6dememe planindaki emsal
m2 artis kesinlestigi tarinten sonraki ilk taksit tarihinden itibaren kalan taksitlerin 6deme
oranlarinin tarih ve oranlarinda yansitilacaktir.(emsal m2 artisinin kesinlestigi tarihninden énceki
6deme oranlarinin geriye kalan taksitlere dagitilarak) kalan taksitlerinde édeme oranlarinda
yansitilacaktir.

SOz konusu projenin insaati ile ilgili olarak Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhidi ve Biskon Yapi
A.S 22.05.2015 tarihinde ortak girisim sOzlesmesi tanzim edilmis olup s6zlesmeye gore;
istanbul ili Basaksehir ilgesi Bahgesehir(Hosdere) Mahallesinde 25.920,50 m2 buydkligindeki
558 ada 8 No’lu parselin arsa satisi karsihdi gelir paylasimi isi yapilacaktir. S6zlesmeye gore
ortakligin hisse oranlan Kiler Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi A.S. %99 hisse, Biskon Yapi
A.S %1 hisse seklindedir.

KIPTAS ile Kiler Gayrimenkul Yatirm Ortakh@ ve Biskon Yapi A.S. is ortakh@ arasinda arsa
satisi karsiligi gelir paylasimi isi s6zlesmesi ve Kiler Gayrimenkul Yatirrm Ortakhdi ve Biskon
Yap! A.S 22.05.2015 tarihinde ortak girisim s6zlesmesi rapor ekinde sunulmustur.Sézlesmenin
diger detaylari yukarida anlatiimigtir.
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6.5.3 - Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

Degerleme calismasi kapsaminda vyapilan incelemelerde, tasinmazin tamami dikkate
alindiginda hukuki durumlarinda risk olusturabilecek herhangi bir kayda rastlanmamistir.

Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getiriimedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
6.5.4 - Gereken izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadig:
Hakkinda Goriis

Degerlemesi yapilan 558 Ada 8 nolu parsel biinyesindeki proje kapsamindaki bloklarin tamami
icin yapi ruhsati alinmis ve projeleri onaylanmistir. Taginmazlarin insaatinin tamamlanmasinin
ardindan iskan belgesinin alinip kat mulkiyeti kurularak cins tahsislerinin yapilmasi ile yasal
surecinin tamamlanacagi éngértlmektedir.

6.5.5 - Kira Degeri Analizi

Tasinmazin niteligi arsa olup, bélgede emsal olabilecek kiralik arsaya rastlanmamistir. Kira
degeri analizi yapilmamistir.

Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagli Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirnm Ortakliklar Portfoyiine

" Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati Gergevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi
Hakkinda Goérus

6.5.6

Rapora konu tasinmazin Takyidat Bilgileri ve Gayrimenkuliin Hukuki Analizi, imar Bilgileri ve
Gayrimenkulin Hukuki Analizi, Tasinmazin Mevcut ve Yasal Durumuna lliskin Gériis
basliklarinda agiklanan incelemelerde asagidaki sonuglara ulasiimigtir.

imar bilgilerinde yapilan incelemede;

SPK’nin 111-48.1 sayili Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin (Teblig) 22-1-
a maddesinde arsalar alinabilecegi, 22-1-¢ maddesinde ise kendi mulkiyetlerindeki arsa ve
arazilerin yani sira, hasilat paylasimi veya kat karsihgi arsa satisi sdzlesmeleri akdettigi baska
kisilere ait arsalar Gzerinde gayrimenkul projesi gelistirilebilecedi ifade edilmektedir. Ayrica 22-1-
d maddesi uyarinca gergeklestirilecek veya yatirim yapilacak projelerin ilgili mevzuat uyarinca
gerekli tum izinlerinin alinmig, projesinin hazir ve onaylanmis, ingaata baslanmasi icin yasal
gerekliligi olan tim belgelerinin tam ve dogru olarak mevcut olmasi gerekmektedir. Degerleme
konusu 558 ada 8 parsel i¢in yapi ruhsatlari alinmis ve ingaata baglanmasi igin yasal gerekli
tim belgeler mevcut olup ingaatlar baslamistir.

Tebligin 22-1-r maddesinde “Ortaklik portféyline dahil edilecek gayrimenkullerin tapudaki
niteliginin, fiili kullanim seklinin ve portféye dahil edilme niteliginin birbiriyle uyumlu olmasi
esastir.” denilmektedir. Degerleme konusu parselin tapudaki niteligi “Arsa”dir. S6z konusu
parselde insaat yapmak Uzere gerekli tim izinler ve yapi ruhsati alinmis olup insaat devam
etmektedir. Gayrimenkul projelerinde insaat tamamlanip yapi kullanma izni alinana kadar
tapudaki niteligi arsa olmaya devam ettiginden, Tebli§g’in 22-1-r maddesine aykiri bir durum
bulunmamaktadir.

50 KLGYO-1810052 REFERANS BAHCESEHIR



REEL

DEGERILEME
Gayrin

ul - Fizibilite - Proje

Miilkiyet ve takyidat bilgilerinde yapilan incelemede;

Tebligin 22-1-c maddesinde "Portféylerine ancak Uzerinde ipotek bulunmayan veya
gayrimenkuliin degerini dogrudan ve 6nemli dlgtide etkileyecek nitelikte herhangi bir takyidat
serhi olmayan gayrimenkuller ile gayrimenkule dayal haklar dahil edilebilir. Bu hususta 30 uncu
madde hdkimleri saklidir.", 22-1-j maddesinde ise "Herhangi bir sekilde, devredilebilmesi
konusunda bir sinirlamaya tabi olan varliklara ve haklara yatirrm yapamazlar. Yiksek Planlama
Kurulundan izin alinmasi sarti bu hikim kapsaminda devir kisiti olarak degerlendiriimez."
hikimleri yer almaktadir. Tasinmaza dair takyidat kayitlari incelendiginde dederlemeye konusu
tasinmaz Uzerinde portféye alinmasini etkileyecek herhangi bir takyidat bulunmadig
gorlimustar.

Teblid'in 26. maddesinde, "Ortaklik lehine stézlesmeden dogan alim, 6nalim ve geri alim
haklarinin, gayrimenkul satis vaadi sézlesmeleri, kat karsiligi ingaat s6zlesmeleri ve hasilat
paylasimi sozlesmeleri gibi ortaklik lehine haklar saglayan sdzlesmelerin, rehinli alacaklarin
serbest dereceye ilerleme haklarinin ve ortakligin kiraci konumunda oldugu kira sézlesmelerinin
tapu siciline serhi zorunludur. S6z konusu yakimliligin yerine getirilmesinden ortaklik yonetim
kurulu veya yonetim kurulunca yetkilendiriimis olmasi halinde ilgili murahhas Gye sorumludur.
Bu maddede sayilan sdzlesmelerin karsi tarafinin Bagbakanlik Toplu Konut idaresi Bagkanlii
ve istirakleri olmasi halinde bu s6zlesmelerin tapu siciline serhi zorunlu degildir." denilmektedir.
Kiler GYO A.S.'nin Kiptas ile hasilat paylasim sézlesmeleri bulunmakta olup, tapu siciline her
hangi bir serh distlmemistir.

"Tapu ve Kadastro Genel Mudurligu Tapu Dairesi Basknligi'nin 07.08.2012 tarihli yazisinda
arsa satisi karsihgi gelir paylasim sézlesmelerinin tapu siciline serh edilmesinin zorunlu oldugu
yonunde ilgili mevzuatta acgik bir dizenleme bulunmamasi nedeniyle tapu kutigine serhinin
mimkin olmadidi hususunun belirtildigi ve 17.08.2013 tarih 28738 sayili Resmi Gazetede
yayimlanan Tapu Sicili Tizigunde de hasilat paylasim sézlesmelerinin tapu siciline serhine
yonelik bir duzenleme bulunmadigi dikkate alinarak bu asamada gayrimenkul yatirim
ortakliklarinin taraf oldugu hasilat paylasim sézlesmelerinin tapuya serh edilemeyecegi ve
ayrica "kars! tarafi TOKI, TOKI istirakleri ve iller Bankasi A.S. olan sdzlesmelerin tapu siciline
serhine iliskin olarak GYO Tebligi'nin 26. maddesinin birinci fikrasi, 111-52.3 sayil Gayrimenkul
Yatirim Fonlarina iligkin Esaslar Tebligi'nin 20. maddesinin birinci fikrasi ve Kuru Karar
Organi'inn 18.01.2018 tarih 3/90 sayili karari ile taninin muafiyetlerin karsi tarafi belediyeler,
bunlarin bagll ortakliklari ve igtirakleri olan girketler olan sézlesmelere de taninmasina"
denilmekte olup bu kapsamda s6z konusu sézlesmelerin tapuya serh edilmemesinin tebligdeki
ilgili maddelere aykiri bir durum olmadigi kanaatine variimistir.

Bu gergevede anilan sézlesmeden kaynaklanan haklarin “Sézlesmeye Dayali Hak” olarak
gayrimenkul yatinm ortakhigi portfoyiine alinmasinda bir engel olmadigi
diistniilmektedir.
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REEL

DEGERLEME

Gayrimenkul - Fizibilite - Proje

7 - SONUC

Rapor konusu tasinmazin de@erinin belirlenmesi asamasinda; yerinde yapilan incelemesi,
konumu, cevrede yapilan piyasa arastirmalari, giniimiz gayrimenkul piyasasi kosullari dikkate
alinmistir.

istanbul Ili Basaksehir ilcesi Bahgesehir 2. Kisim Mahallesi'nde Yer Alan 558 Ada 8 Parselde
Kiler GYO A.S.nin Biskon Yapi A.S. ile Birlikte Kiptas ile Yapmis Oldugu 08.06.2015 Tarihli
Kiptas-Bahcesehir Merkez Evleri insaatlarinin Arsa Satisi Karsiligi Gelir (Hasilat) Paylasimi
Usulli ile Yapilmasi Isine Ait S6zlesmeden Kaynaklanan Haklarin Degeri

31.12.2018 tarihli toplam degeri igin ;

115.460.000 -TL
(Yiiz On Bes Milyon Dort Yiiz Altmis Bin Tiirk Lirasi )
Katma Deger Vergisi dahil toplam degeri icin;

136.242.800 .-TL
kiymet takdir edilmigtir.

BASAKSEHIR ILGESI 558 ADA 8 PARSELIN ARSA DEGERI

TL UsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) (KDV DAHIL )
( % 18 )
114.440.000 21.713.722 18.950.785 135.039.200
PROJENIN TAMAMLANMASI DURUMUNDA TOPLAM NET BUGUNKU DEGERI
TL UsD EURO TL
. . . ( KDV DAHIL )
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG )
(% 18 )
324.414.204 61.554.000 53.721.634 382.808.761

BASAKSEHIR ILCESI 558 ADA 8 PARSELDE YER ALAN
PROJEDE KILER GYO A.$'NiN SOZLESMEYE DAYALI HAKKININ BUGUNKU DEGERI

TL UsD EURO TL
( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV HARIG ) ( KDV DAHIL )
(% 18 )
115.460.000 21.907.256 19.119.693 136.242.800
1USD = 5,2704 .-TL (28.12.2018 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)
1 EURO = 6,0388 .-TL (28.12.2018 Tarihli TCMB Déviz Satis Kuru)
Degerleme Uzmani Degerleme Uzmani Sorumlu Degerleme Uzmani
GD'iE” o))
) i v ) S
Ozan ALDOGAN S.Seda YUCEL KARAGOZ Berrin KURTULUS SEVER
Lisans No: 409553 Lisans No: 405453 Lisans No: 401732

Bu rapor inceleme yapildigi tarihteki mevcut bulgulari yansitmaktadir.
Yazi ile belirtilen degere KDV ( Katma Deger Vergisi ) dahil degildir.
Vergi Kanunlarinin Katma Deger Vergisine iligkin muafiyet, istisna ve vergi oranina iligkin 6zel hiikimleri dikkate
alinmamistir.
Bu rapor, talep eden kurum disinda baska bir kurum ya da kisi tarafindan kullanilamaz.
Bu rapor, higbir kosulda talep eden kurum ve kisi disinda 3.sahiglara verilemez.
Degerleme kurulusunun yazili onayi olmaksizin herhangi bir sekilde raporun tamamen veya kismen yayinlanmasi, raporun
veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin ya da degerleme faaliyetinde bulunan personelin adlarinin veya mesleki
niteliklerinin referans verilmesi yasaktir.
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