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(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

DEGERLENDIRME VE GERCEKLESME RAPORU

1. Rapor Konusu ve Gerekge: Kiler Holding Anonim Sirketi’nin (“Kiler Holding” veya
“Sirket”) halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip
gerceklesmedigine iliskin degerlendirmeler iceren isbu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun
VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29/5 Maddesi geregince Denetimden Sorumlu Komite
tarafindan hazirlanmigtir.

2.Aciklamalar: Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29.
maddesinin 5. Fikrasinda yer alan “Paylar: ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin
borsada islem gormeye baslamasindan sonraki iki yil boyunca finansal tablolarinin kamuya
agtklanmasin miiteakip on is giinii igerisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayumlarim  gerceklesip  gerceklesmedigi,  gerceklesmediyse  nedeni  hakkinda
degerlendirmeleri iceren bir rapor hazirlamasi ve séz konusu raporun orvtakligin internet
sitesinde ve KAP’ta yayimlanmast zorunludur. Bu yiikiimliiliik ortaklik biinyesindeki
denetimden sorumlu komite tarafindan yerine getirilir. Denetimden sorumlu komite kurma
zorunlulugu bulunmayan ortakhiklar i¢in bu yiikiimliliik yonetim kurulu tarafindan yerine
getirilir.” hitkkmii uyarinca, igbu rapor hazirlanarak kamuoyu ile paylasiimaktadir.

3. Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Yontemler:

Sirketin paylarinin halka arzina aracilik eden Tacirler Yatinrm Menkul Degerler A.S.
(“Tacirler Yatirim”) tarafindan diizenlenen fiyat tespit raporu 23 Haziran 2022 tarihinde
Kamuyu Aydinlatma Platformu (“KAP”)’nda yayimlanmistir. Ayrica, Tacirler Yatirim, ek
degerlendirme kapsaminda 6 Subat 2023 tarihinde “Halka Arz Fiyat Tespit Raporuna iliskin
Degerlendirme Raporu- I”’i kendi web sitesinde yayimlamistir. Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket
degeri ile halka arz fiyat1 asagidaki sekilde tespit edilmistir.

Degerleme ¢aligmasina konu Kiler Holding, bir holding sirketidir. Bu dogrultuda, degerleme
UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki Paylar 70.1. maddesi ve UDS 105 Degerleme
Yaklagimlar1 ve Yontemleri standardi 70.8. maddesinde tarif edilen “Dayanak varlik yontemi
olarak da nitelendirilen toplama yontemi, genellikle yatirim sirketleri veya degerin esasen
sahip olduklar1 paylarin degerinin bir unsuru oldugu varliklar veya isletmeler i¢in kullanilir.”
tanim1 dogrultusunda Kiler Holding’in sirket degerinin hesaplanmasinda Maliyet Yaklagimi
benimsenmis ve yontem olarak Toplama Yontemi kullanilmistir.
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4. Degerleme Sonucu

Bu amagcla, s6z konusu varliklar incelenerek her biri i¢in uygun degerleme yoOntemleri
kullanilarak Kiler Holding i¢in bir Ozsermaye Degerine ulasilmaya calisiimistir. Bu
kapsamda Kiler Holding’in toplam yatirmlarinin degeri yukarida belirtilen Toplama
Yontemine uygun olarak hesaplandiktan sonra Kiler Holding’in solo bilangosunda yer alan
Aktiflerin (nakit, yatirirm amaclh gayrimenkuller, finansal yatirimlar) ve diger yiikiimliiliikkler
eklenmesi/cikarilmasi ile Kiler Holding i¢in 5.276.476 TL Net Aktif Degerine ulasilmaktadir.

Kiler Holding biinyesinde yer alan halka acik sirketler i¢in yapilan degerlendirmeler sonucu
bu sirketlerin genel olarak hesaplanan degerlerinin altinda iskontolu olarak islem gordigii
izlenmistir. Bu iskonto, Kiler GYO’nun hedef piyasa degeri dikkate alindiginda %350
seviyelerine gelmektedir. Halka acik sirketler piyasa degerlerinden degerlemeye dahil
edildiklerinden dolay1 bu iskontoyu dolayl1 olarak Kiler Holding degerine tasimaktadirlar. Bu
nedenle Kiler Holding i¢in halka arz iskontosu %12,5 seviyelerinde tutulmus ve bu sekilde
Kiler Holding icin Halka Arz Iskontosu Sonrasi Nihai Deger 4.616.916 TL olarak
belirlenmistir.

S6z konusu Nihai Deger iizerinden Kiler Holding i¢in hesaplanan pay degeri de 7,1029 TL
(Tam TL) olarak hesaplanmakta olup en yakin fiyat adimi olan 7,10 TL’ye yuvarlanarak Kiler
Holding i¢in bir payin degeri 7,10 TL (Tam TL) olarak belirlenmistir.

Kiler Holding Pay Basina Halka Arz Fiyati Hesaplamasi (Tam TL)
Net Aktif Deger 5.276.476.320
Odenmis Sermaye 650.000.000
Pay Basina Ozsermaye Degeri 8,12
Halka Arz iskontosu 12,50%
Halka Arz Iskontolu Ozsermaye Degeri 4.616.916.780
Halka Arz Iskontolu Pay Basina Ozsermaye Degeri 7,10

Asagidaki tabloda (Tiim rakamlar tam TL olarak sunulmustur) Kiler Holding i¢in degerleme
an1 _itibariyla degerlemede dikkate alinan varliklar ile birlikte bu varliklar i¢in yapilan
degerleme ¢aligmalarinin ve yontemlerinin bir 6zeti bulunmaktadir.



Cari Piyasa Degerine

Kullanilan Degerleme

Ortakhgin Ticaret Unvam Faaliyet Alanlar1 Sermayesi (TL) Sermayedeki Tutar1 | Sermayedeki Pay1 (%) Cari Piyasa Degeri Gore Kiler Holding Yéntemleri Degerleme
Pay1
N fggg;gj§%21 1.761.543.000
Kiler Gayrimenkul Yatirim Gayrimenkul Yatirim 1.395.000.000 746.883.000 53,54% 1.534.500.000 821.571.300 | Degerleme Raporlarina Gore
Ortakligi A.S. Ortaklig 3.579.834.000
Hedef NAD
Karsilastirilabilir islemler 1.534.500.000
Tureks Turizm T Ik Borsa Kilavuz Emsaller 1.011.577.564
A‘;fnism ‘S‘ﬂi‘;l agimaciit Tagimacilik 108.000.000 36.342.000 33,65% 1.305.720.000 439.374.780 | Kargilastmlabilir Islemler 1.305.720.000
INA NA
Borsa Kilavuz Emsaller 1.143.414.017
Kiitahya Seker Fabrikasi A.S. Seker Uretimi 46.000.000 13.096.200 28,47% 1.447.160.000 412.006.452 Karsilagtirilabilir Islemler 1.447.160.000
INA 1.745.993.703
. .. . .. Borsa Kilavuz Emsaller 7.925.208.207
i°sg“ Aras Enerji Yatinmlart 3::?22:&:1 Enerji 67.000.000 26.800.000 40,00% 6.103.700.000 2.441.480.000 | Kargilastnilabilir Islemler 6.103.700.000
> INA NA
HALKA ACIK SIRKETLERIN KATKISI e
Net Aktif Deger + Gelir 447.208.713
Yaklagimi
Biskon Yap1 A.S. insaat ve Taahhit isleri 100.000.000 55.000.000 55,00% 1.033.233.854 568.278.620 B“""’;fg‘;gﬂ?}gg Ortak 24.076.094
DTM (2022)- %50 187.018.132
Kiler Tekstil- 100% 374.930.916
ggszC;;f‘ﬁgp‘S? Emlak | 4 Carst Yonetimi 1.000.000 500.000 50,00% 1.000.000 500.000 Yatinm Bedeli
]s);“gc Reklam San ve Tie. Ltd. | p 412 ve Gida 7.800.000 4.680.000 60,00% 7.800.000 4.680.000 Yatiim Bedeli
g;{lfl;ks‘“k Enerjisi Toptan ]Tg‘l’é’l:fr‘i‘kvf):g:m“dc 2.000.000 1.600.000 80,00% 2.000.000 1.600.000 Yatinm Bedeli
Nuve Elektrik Uretim A.S. Elektrik Uretimi 15.000.000 12.000.000 80,00% 15.000.000 12.000.000 Yatinm Bedeli
TOPLAM Yatirimlarin Degeri 4.701.491.152
Nakit (1) 67.882.000
Yatiim Amagh Gayrlmcnkul(li; 218.370.000
Finansal Yatirimlar
@3/120001 () 322.603.168
Diger Aktifler (+) 46.022.000
Diger Yikimlilikler (-) 79.892.000
Toplam NAD 5.276.476.320
Halka Arz Iskontosu 12,5%
Halka Arz iskontosu Sonrasi Nihai Deger 4.616.916.780




5. Gergeklesen Finansal Sonuclarin Degerlendirmesi

5.a Konsolide Finansal Performans Analizi

Yukarida agiklandig1 iizere, fiyat tespit raporunda yer alan Kiler Holding i¢in degerlemede
dikkate alinan varliklar ile birlikte bu varliklar i¢in yapilan degerleme calismalari ilgili fiyat
tespit raporu tarihi itibariyla yapilmis olup, ara donemler icin bir tahmin yapilmamistir.
Ayrica, Sirketimizin faaliyet alani ve iginde bulundugu birden fazla farkl sektor nedeniyle
mevsimsellik biiyiik 6nem tasidigindan, yillik tahmini rakamlardan yola ¢ikarak ara donem

tahminlerini yapmak da uygun degildir.

Ancak, yatirimcilara fikir vermesi bakimindan, en giincel ancak sinirli denetimden gegmis 30
Eyliil 2023 tarihli konsolide gelir tablosu ile yine simirli denetimden ge¢mis 30 Eyliil 2022
tarihli konsolide gelir tablolarinda gerceklesen rakamlar {izerinden karsilastirma yapilmasi

miimkiin olup asagidaki tabloda sunulmustur.

01.01- 01.01-

Kiler Holding konsolide FAVOK 30.09.2023 30.09.2022 D=A/B-1
A) B

Siirdiiriilen faaliyetler
Hasilat 1.723.709 1.604.796 %7
Satiglarin maliyeti (-) (1.327.554) (968.671) %37
Briit kar /(zarar) 396.155 636.125
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri (-) (4.126) (42.527)  %(90)
Genel yonetim giderleri (-) (88.493) (67.767) %31
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlarin karlarindan
paylar 1.168.688 405.411 %188
Faaliyet kar1 / (zarar1) 1.472.224 931.242
Amortisman ve Itfa giderleri 10.969 4.704
FAVOK/(EBITDA) 1.483.193 935.946
BRUT KAR/HASILAT %23 %40
FAVOK/HASILAT %86 %58
FAALIYET GIDERLERI/HASILAT (-) %5 %7

2023 ilk dokuz aylik hesap donemi i¢inde, Grup konsolide seviyede operasyonel ve finansal
performans hedeflerine uygun bir faaliyet donemi gegirmis olup, briit kar marji1, net karlilik
anlaminda kilit rasyolarmni hedeflenen seviyede korumay basarmistir. Ozellikle fiziki teslim
stiregleri heniiz baglamayan Referans Beylikdiizii ve Referans Loca projelerinden dolay1 bu
doneme 6zgii Grup yiiksek konsolide ciro tiretmese de likidite ve karlilik anlaminda giiglii

performansini devam ettirmistir.
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Pazarlama ve satis faaliyet giderlerinin 2023 ve 2022 yili dokuz aylik déonem karsilastirmal
performanslar1 incelendiginde, toplam konsolide satis hacminin %5-7 seviyesinde
gerceklestigi gozlenmis olup yillik hedef %6-7 aralifinda korundugu anlasilmaktadir. Bu
noktada oOzellikle ilerleyen donemlerde teslimlerin baslamasiyla elde edilecek ingaat
gelirlerinin olumlu ve 6nemli bir katkis1 olacagi dngoriilmektedir.

1 Ocak-30 Eyliil 2023 insaat Diger Toplam
Satis gelirleri 1.705.723 17.986 1.723.709
Satiglarm maliyeti (1.323.724) (3.830) (1.327.554)
Briit kar 381.999 14.156 396.155
1 Ocak-30 Eyliil 2022 ingaat Diger Toplam
Satig gelirleri 1.596.735 8.061 1.604.796
Satiglarm maliyeti (967.414) (1.257) (968.671)
Briit kar 629.321 6.804 636.125
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5.b Konsolide Finansal Durum Tablosu Analizi

) Simirh Bagimsiz

FINANSAL DURUM TABLOSU denetimden  denetimden C=A/B-1
gecmemis (A)  gecmis (B)

VARLIKLAR 30.09.2023 31.12.2022
Donen varhklar
Nakit ve nakit benzerleri 545.761 175.343 %211
Finansal yatirimlar 2.083.600 2.257.038 %(8)
Ticari alacaklar

- Iligkili taraflardan ticari alacaklar 88.366 267.850 %(67)

- Iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 1.735.303 1.114.899 %56
Diger alacaklar

- [ligkili olan taraflardan diger alacaklar 1.193 334 %257

- [liskili olmayan taraflardan diger alacaklar 2.259 18.328 %(88)
Miisteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 131.384 5.225 %2415
Stoklar 3.841.572 2.964.083 %30
Pesin 6denmis giderler

- liskili taraflara pesin 6denmis giderler 255.161 -

- [ligkili olmayan taraflara pesin 6denmis giderler 766.137 470.746 %063
Cari donem vergisiyle ilgili varliklar 50.831 35.158 %45
Diger donen varliklar

- liskili olmayan taraflardan diger dénen varliklar 339.553 155.692 %118
Toplam donen varhklar 9.841.120 7.464.696 %32
Duran varhklar
Pesin 6denmis giderler

- [ligkili olmayan taraflara pesin 6denmis giderler uzun 141.687 73.333 %93

- Iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar uzun -- --

Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlar 3.074.099 1.941.764 %58
Yatirim amagli gayrimenkuller 5.116.013 3.254.628 %57
Maddi duran varliklar 601.294 317.226 %90
Maddi olmayan duran varliklar 609 687 %(11)
Ertelenmis vergi varlig 76.184 54314 %40
Toplam duran varhklar 9.009.886 5.641.952 %60
Toplam varhklar 18.851.006 13.106.648 %44
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Nakit ve nakit benzerleri

30 Eylil 2023 tarihi itibariyla konsolide nakit benzerleri seviyesinde Loca ve Beylikdiizi
projelerinin yanisira Besiktas peojesinde de yapilan on satiglara bagl olarak nakit pozisyonunda
artig goriilmistiir. Grup, 2023-24 donemlerinde ilerleyecek ve baslanacak insaat projelerine
istinaden yabanci paraya endeksli insaat maliyet kalemleri icin (demir, beton vb) nakit
pozisyonun belirli bir kismini dogal yoldan riskten korunma amaciyla yabanci parada takip
etmeyi tercih etmektedir.

Ticari alacaklar

Konsolide ticari alacaklar seviyesindeki %32 civarindaki artisin temel nedeni Grup’un konut
ingaat projelerine iliskin satislardan heniiz tahsilati tamamlanmamig ©On satiglardan

kaynaklanmaktadir.
Kisa vadeli ticari alacaklar 30.09.2023  31.12.2022
Alicilar
-iliskili taraflardan ticari alacaklar 88.366 267.850
-Iliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 1.674.908 1.010.750
Alacak senetleri
-Iliskili olmayan taraflardan alacak senetleri 67.306 111.712

1.830.580 1.390.312

[liskili olmayan taraflardan alacak senetleri reeskont gideri -- --
Stipheli ticari alacaklar karsilig1 (-) (6.911) (7.563)

1.823.669 1.382.749
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Stoklar

Raporlama tarihi itibartyla bir dnceki donem sonuna gore %30 civarinda artis gosteren stoklarin
tamamlanan ve yapim asamasinda projeler bazinda detaylar1 da asagida sunulmustur:

30.09.2023  31.12.2022

Yapim agamasindaki insaat projeleri 3.810.747 2.909.315
Tamamlanan konutlar 30.825 54.768
Stoklar, briit degeri 3.841.572 2.964.083
Tamamlanan konutlar 30.09.2023 31.12.2022
Referans Bahcgesehir Projesi (1) 14.838 28.212
Yakuplu 484-17 Parsel Konut Projesi (Marmara 4) (7) 7.225 10.838
Referans Kartal Towers Projesi (1) 7.431 8.974
Referans Basaksehir (1) 646 5.332
Referans Kordonboyu Projesi (1) 509 1.236
Yakuplu 483/5 Parsel Konut Projesi 176 176
Toplam 30.825 54.768
Yapim asamasindaki insaat projeleri 30.09.2023 31.12.2022
Referans Kemerburgaz (2) 662.591 635.302
Referans Beylikdiizii (5) 815.856 510.489
Referans Kartal Loca Projesi (5) 609.675 467.868
Referans Umraniye Projesi (8) 487.791 444.175
Referans Halkali Projesi (9) (10) 416.398 339.255
Elektrik dagitim alt yap1 proje malzemeleri (6) 235.630 194.453
Referans Besiktas Projesi (4) 308.012 151.346
Referans Pendik Projesi (3) 274.794 166.427
Toplam 3.810.747  2.909.315
(1) llgili projelerde katlanilan maliyetler, insaat safhalari nedeniyle Grup ydnetimi tarafindan dnceki

@

€)

donemler itibariyle “yapim asamasindaki insaat projeleri” altinda siniflanirken, projelerdeki
ilerlemelere istinaden 2022 ve 2023 yih i¢inde “tamamlanan konutlar” altinda takip edilmeye
baglanmistir. Referans Bahgesehir Projesi’ne iliskin teslimler 2022 yilinin ilk ¢eyrek déneminde
baslamis olup, heniiz teslimi gerceklestirilmemis olan konutlar tamamlanan konutlar iginde
gosterilmigtir

Eyiipsultan Belediyesi tarafindan diizenlenen Istanbul ili Eyiipsultan ilgesi Kemerburgaz —
Mithatpasa Mahallesi 558 Ada 2 ve 3 Parsel sayili tasinmazlarin satilmasi ihalesi’nde en yiiksek
teklif Kiler GYO tarafindan verilmis olup, ihaleye konu arsalarin miilkiyeti 4 Mart 2022 ve 1
Haziran 2022 tarihlerinde Kiler GYO’ya gegmistir. S6z konusu parseller 15 Agustos 2022
tarthinde tevhid edilerek 558 Ada 4 Parsel numarasimi almig olup parsele iligkin proje gelistirme
stirecleri devam etmektedir.

Tiirkiye Cumhuriyeti Iller Bankasi tarafindan yapilan istanbul, Pendik, Dolayoba Mahallesi, 10510
ada, 1 Parsel ve 10299 Ada 3 Parselde bulunan tasinmaza iliskin “Arsa Satis Karsihgr Gelir
Paylagim Isi” ihalesi Kiler GYO tarafindan verilen en uygun teklif ile kazanimustir.

8
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Q)

®)

(©)

™

®)

(©)

2021 yili iginde, T.C. Cevre ve Sehircilik Bakanligi Toplu Konut idaresi Bagkanligi (“TOKI”)
tarafindan yapilan Istanbul, Besiktas, Abbasaga Mahallesi 347 ada 1 Parselde bulunan tasinmaza
iliskin ASKGP Isi ihalesi Kiler GYO tarafindan verilen en uygun teklif ile kazanilmistur.

2022 yilinda, Biskon Yapi’nin ana yiiklenici oldugu Referans Loca-1 Projesi ve Loca-2 Projesi ile
Referans Beylikdiizii Projesi’nde ingaat siireci hizlandirilmaya baglanmis olup, yatirim
harcamalarindaki artisa bagli olarak stok seviyelerinde artis olmustur. 2023 yilinda énemli bir
kisminin tamamlanmasi hedeflenen projeler kapsaminda, arsa kullamm hakki sahibi konumundaki
Kiler GYO’nun ¢ikarilmig sermayesini 775.000 TL artirmayr ongéren 3 Mart 2022 tarihinde
onaylanan izahname ve 28 Aralik 2021 tarihli fon kullamm raporu uyarinca ilgili projelerin
Ozkaynaklar ile finansmani planlanmistir. 23 Subat 2022 tarihinde sonuglanan sermaye artirim
slirecinde sermaye artirim maliyetleri 6ncesi 775.187 TL nakit fon saglanmustir.

Grup’un 2021 yilinda kendi payr oraninda muhasebelestirme yontemi ile konsolidasyona
kapsamina aldigi DTM Enerji, Aras EDAS’a taahhiit edilen alt yapi tesis insaat projelerinde
agirlikl olarak alt tedarik¢ilerin sdzlesmesel taleplerine istinaden malzeme tedarikini dogrudan
kendisi ustlenmekte olup, donemsonu bakiyeler bu kapsamda yapilan ve yatirima heniiz
doniismemis ahm maliyetlerini gostermektedir.

25 Agustos 2022 tarihinde, Kiler GYO ve Biskon Yapu ile [hlas Marmara Evleri Ortak Girisimi ve
bu ortak girisimim ortaklari arasinda yapilan hukuki uyusmazliklarda ihtiyari arabuluculuk anlasma
belgesine istinaden, Kiler GYO’nun karsilikli mutabakatlasma sonrasi kalan alacak bakiyesi
kargihigr Thlas Marmara Evleri Ortak Girisimi tarafindan 3 adet bagimsiz birim Kiler GYO’ye
devredilerek konsolide mali tablolarda stoklar kalemi altinda kayitlara alinmistir.

Emlak Konut GYO A.S. tarafindan 21 Temmuz 2022 tarihinde 2. oturumu diizenlenen Istanbul,
Umraniye, Inkilap Arsa Satist Karsiig: Gelir Paylasim Isi Ihalesi’nde, arsa satis1 karsiligi satis
toplam geliri olarak 3.562.000 TL, arsa satig1 karsilig1 sirket pay1 gelir oram olarak %50 ve arsa
satist karsiligi asgari sirket payr geliri olarak 1.781.000 TL ile en yiiksek teklif Kiler GYO
tarafindan verilmistir. 7 Kasim 2022 tarihinde, %99 Kiler GYO ve %1 Biskon Yap1 ortakliginda
kurulan Umraniye Projesi Is Ortakligi, Emlak Konut ile ihaleye konu taahhiit isi sozlesme imzasim
ise 14 Kasim 2022 tarihinde ger¢eklestirmisgtir.

T.C. Ozellestirme Idaresi Baskanlig: tarafindan yapilan Istanbul ili Kiiciikgekmece Ilgesi Halkali
Mabhallesi 842 Ada 37 Parselin satis yontemiyle 6zellestirilmesine iliskin ihalede arsa satis1 karsilig
390.000 TL ile en yiiksek teklif Kiler GYO tarafindan verilmis olup bahse konu arsa tizerinde proje
gelistirme ¢aligmalari stirmektedir.

(10) I11-48.1 sayili tebligin 22. maddesinin 1. fikrast (k) bendine istinaden, Referans Halkali Projesi ile

ilgili olarak finansal tablolarm hazirlandig1 dénemi takip eden 2 yil igerisindeki toplam 163.800 TL
tutarindaki taksit 6demeleri stoklar hesabinda smiflandirilmistir.
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Pesin 6denmis giderler

Raporlama tarihi itibartyla bir 6nceki donem sonuna gore yatirim siireglerinde hizlanmaya bagl
olarak tedarikgilere verilen ig avanslari nedeniyle %114 civarinda artig gosteren pesin 6denmis
giderlerin icerik bazinda dagilimi karsilastirmali olarak asagida sunulmustur:

Pesin 6denmis giderler-Donen varhklar 30.09.2023  31.12.2022
Tedarikg¢i avanslari (1) 330.980 228.197
Pesin 6denen satis komisyonlari (2) 267.337 158.736
Insaat projeleri igin iliskili taraflara verilen avanslar1 (8) 255.161 --
Pesin 6denen arsa alimina istinaden hasilat paylagimlar (4) 125.655 70.497
Pesin 6denen tapu harglari (7) 32.207 --
Pesin 6denen sigorta giderleri 7.164 1.518
Ertelenen yatirim harcamalari (6) 2.794 11.798

1.021.298 470.746

Pesin 6denmis giderler-Duran varhklar 30.09.2023  31.12.2022
Bitlis Iplik iiretim tesisi harcama avanslari (3) 100.595 67.344
GES harcama avanslar1 (5) 41.092 5.989

141.687 73.333

0] Esas olarak, Referans Beylikdiizii Projesi ile Referans Loca-1 Projesi ve Loca-2 Projesi igin
malzeme tedarik¢ilerine verilen avanslar ile DTM Enerji’nin malzeme tedariki i¢in verdigi avanslardan
olusmaktadir.

()] Heniiz teslimleri yapilmamus agirlikli Referans Beylikdiizii ve Referans Loca projelerine iliskin
On satiglart yapilmis konutlar ile ilgili pesin 6denen satis komisyonlaridir. Giincel durumda 2024 yili ilk
yar1 sonuna kadar 6n satiglart yapilan bagimsiz boliimlerin teslimlerinin tamamlanmasi planlanmakta
oldugu i¢in tutarm tamami dénen varhiklar i¢inde sunulmustur.

3 Cari donemde Kiler Tekstil tarafindan iplik {iretim tesisinin kurulacag arazinin satin almasi
gergeklestirilmis olup, iplik makineleri, bobin ve iklimlendirme sistemlerinin satm alinmasina yonelik
siparis 6n 6demeleri gerceklestirilmistir.

@) Kiler GYO tarafindan 2022 ve 2023 donemlerinde hasilat paylasim projelerine istinaden
gerceklestirilen arsa alimlarina iliskin olup, 2023 y1l sonuna dogru proje teslimleri ile birlikte cari
donem gideri ile iligkilendirilmeleri beklenmektedir.

5) Kiler Tekstil, iplik iiretim tesisinde aym1 zamanda yerel diizenlemelerin izin verdigi lgekte
entegre cat1 gilines enerjisi sistemi kurulum siireci calismalarini baglatmistir. Ayn1 zamanda, Biskon ile
birlikte kurulu gii¢ toplamda 13 mw lisansiz giines enerjisi santralleri yatirim siireci devam etmektedir.

(6) 31 Aralik 2022 tarihi itibarryla agilikli olarak, elektrik dagitim bdlgesinde faaliyet gosteren DTM
Enerji’ye devam eden taahhiit projelerine istinaden calisilan alt yiiklenici konumundaki mal ve hizmet
tedarikei firmalar tarafindan mal ve hizmet teslimi 6ncesinde diizenlenen maliyet yansitmalardir. Cari
donemde hakedigler ve teslimler gerceklestiginden, oOnceki donem bakiyesinde ciddi diisiis
gozlemlenmistir.
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(7) Heniiz fiziki teslimleri yapilmamis bagimmsiz boliimlere iliskin sadece tapu devirleri nedeniyle
katlanilan ve devredenin tasidig tapu devir harct maliyetlerini gostermektedir. 2023 yili sonuna dogru
baslayacak proje fiziki teslimleri ile birlikte ilgili tutarlarin cari dénem gideri ile iligkilendirilmeleri
beklenmektedir.

(8) 2022 yili son geyreginde ana yiiklenici Demce - Intekar Karaman Is Ortakhigi arasinda, ana
yiiklenicinin taraf oldugu taahhiit islerinde, istasyon yollari, emniyet tiinelleri ve muhtelif yerlere sanat
yapilar yapim isi kapsaminda “alt yiiklenici yapim isi sozlesmesi” (Bundan sonra “Karaman hizh tren
projesi-2” olarak anilabilir) imzalanmis olup, proje kapsaminda malzeme alimlart da dahil yapim
destek hizmetleri saglanacaktir. Hem Karaman hizh tren projesi-2 projesi kapsaminda hem de miisteri
sifatiyla Kiler GYO’nun iistlenilen Referans Goktiirk projesi kapsaminda, bagh ortaklik Biskon Yapi,
iliskili tarafi KLR Ingaat firmas ile alt yiiklenici sdzlesmesi yapmustir. flgili bakiyenin dnemli tutar1 bu
2 insaat projesi kapsamimda KLR Insaat firmasina verilen is avanslarindan olusmaktadir.

11



" kiler GERCEKLESME VE
DEGERLENDIRME RAPORU

(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Lirast (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Ozkaynak yéntemi ile degerlenen yatirnmlarindan kaynaklanan pozisyonlar

Raporlama tarihi itibariyla bir 6nceki donem sonuna gore %358 civarinda artis gosteren Grup’un O6zkaynak yontemi ile degerlenen
yatirimlarindan kaynaklanan pozisyonlar1 konsolide finansal durum tablosunda asagidaki gibi sunulmaktadir. 1.126.783 TL tutarindaki net
artisin 6nemli bir kism1 913.436 TL ve 144.890 TL olarak sirasiyla Dogu Aras ve Seker gayrimenkul istiraklerinin 2023 yili1 dokuz aylik
ara donem performanslarindan saglanmaktadir.

30 Eylil 31 Aralk

2023 2022
Ozkaynak yontemi ile degerlenen yatirimlar 3.074.099 1.941.764
Ozkaynak yontemi ile degerlenen yatirimlardan yiikiimliiliikler (-) (14.565) (9.013)

3.059.534 1.932.751

Raporlama tarihi itibariyla 6zkaynak yontemi ile degerlenen yatirimlara iliskin konsolide hareket tablosu asagida istirak bazl olarak sunulmustur.

Kiitahya Seker Global

30 Eyliil 2023 Beyaz Cinar Dogu Aras Seker  Gayrimenkul Tureks Anadolu Toplam
Acilis bakiyesi, 1 Ocak (9.013) 815.716 346.531 574.499 204.377 641 1.932.751
Grup i¢i eliminasyon - (26.764) - - - - (26.764)
Acihs bakiyesi eliminasyon sonrasi, 1 Ocak (9.013) 842.480 346.531 574.499 204.377 641 1.959.515
Diger kapsamli gelir etkisi (yeniden degerleme) -- -- -- - (3.618) -- (3.618)
Diger kapsamli gelir etkisi (aktiieryal etki) -- -- 105 54 (3.535) 29) (3.405)
Pay devir etkisi - - -- - - (307) 307)
Temettii 6demesi, nakit -- (33.828) -- (10.000) -- -- (43.828)
Sermaye taahhiit 6demesi - - - - - 2.587 2.587
Doénem kart (zarart) (5.552) 913.436 46.491 144.890 69.951 (528) 1.168.688
Kapams bakiyesi, 30 Eyliil (14.565) 1.722.088 393.127 709.443 267.175 2.364 3.079.632
Grup i¢i eliminasyon - (20.098) - - - - (20.098)
Ozkaynak yontemi ile degerlenen

yatirimlardan yiikiimliiliikler (-) (14.565) - - - - - (14.565)
Ozkaynak yontemi ile degerlenen yatirimlar - 1.701.990 393.127 709.443 267.175 2.364 3.074.099
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Smirh Bagimsiz
FINANSAL DURUM TABLOSU denetimden denetimden C=A/B-1
gecmemis (A) gecmis (B)
YUKUMLULUKLER 30.09.2023 31.12.2022
Kisa vadeli yiikiimliiliikler
Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlari
- Banka kredileri 328.891 129.128 %155
Ticari borglar
- Tliskili taraflara ticari borglar 5.402 15.974 %(66)
- Tliskili olmayan taraflara ticari borglar 614.724 356.940 %72
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 30.795 28.798 %7
Diger borglar
- Tliskili taraflara diger bor¢lar 1.504 57.258 %(97)
- Tliskili olmayan taraflara diger borglar 3.389 27.875 %(88)
Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliilikler 3.675 216.321 %(98)
Doénem vergisi yukiimlilagi -- 14.365
Ertelenmis gelirler
- Tliskili olan taraflardan ertelenmis gelirler 106.515 31.435 %239
- Iligkili olmayan taraflardan ertelenmis gelirler 4.509.919 2.792.404 %62
Kisa vadeli karsiliklar
- Izin karsiliklar 4.922 2.956 %67
Iliskili olmayan taraflara diger kisa vadeli yiikiimliiliikler -- --
Toplam kisa vadeli yiikiimliiliikler 5.609.736 3.673.454 %53
Uzun vadeli yiikiimliiliikler
Uzun vadeli bor¢clanmalarin uzun vadeye diisen kismi
- Banka kredileri uzun 424.643 278.752 %52
- Finansal kiralama islemlerinden borglar uzun - --
Ticari borglar -- --
- Tliskili olmayan taraflara uzun vadeli ticari bor¢lar 286.079 --
Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatirimlardan yiikiimliiliikler 14.565 9.013 %62
Uzun vadeli karsiliklar
- Calisanlara saglanan faydalara iliskin uzun vadeli karsiliklar 26.569 16.913 %57
- Diger karsiliklar 35.968 34.253 %5
Ertelenmis vergi yikiimliilligii 246.654 111.135 %122
Toplam uzun vadeli yiikiimliiliikler 1.034.478 450.066 %130
Ozkaynaklar
Odenmis sermaye 1.625.000 650.000 %150
Hisse senedi ihrag primleri 74.953 74.953 -
Yeniden degerleme artis fonu 442.051 376.669 %17
Tanimlanmis fayda plani yeniden 6l¢iim kazang/kayiplari (8.770) (4.513) %94
Kardan ayrilan kisitlanmig yedekler 196.520 875.893 %(78)
Diger yedekler 126.500 126.500 --
Gegmis yillar karlari 3.319.243 728.532 %356
Net donem kari 2.267.494 2.886.338 %(21)
Ana ortakliga ait 6zkaynaklar 8.042.991 5.714.372 %41
Kontrol giicii olmayan paylar 4.163.801 3.268.756 %27
Ozkaynaklar 12.206.792 8.983.128 %36
Toplam yiikiimliiliikler ve 6zkaynaklar 18.851.006 13.106.648 %44
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Ticari borg¢lar

Raporlama tarihi itibariyla bir 6nceki donem sonuna gore %143 civarinda artig gosteren ticari
bor¢larin igerik bazinda dagilimi karsilagtirmali olarak asagida sunulmustur. Artisin temel nedeni
agirlikli olarak Referans Besiktas ve Referans Pendik projelerindeki insaat ilerleme seviyelerinin
hizlandirilmasina bagli olarak yapilan harcama kalemleri ile 2023 yili i¢in gergeklesen yatirim
amagh gayrimenkul alimlarinda kaynaklanmaktadir.

Kisa vadeli ticari borglar 30.09.2023  31.12.2022
Ticari borglar
-Mligkili taraflara ticari borglar 5.402 15.974
-Iliskili olmayan taraflara ticari borglar (1) 690.191 278.178
Diger ticari borglar 1.074 4.684
Borg¢ senetleri
-Iliskili olmayan taraflardan borg senetleri 66.863 74.302
763.530 373.138
-Iliskili olmayan taraflara borg senetleri reeskont geliri (143.404) (224)

620.126 372.914

Uzun vadeli ticari borg¢lar 30.09.2023 31.12.2022

Cari hesap borglari

- Tliskili taraflara ticari borglar -- --

- [liskili olmayan taraflara ticari borglar (1) 286.079 --
286.079 --

Ertelenmis gelirler

Raporlama tarihi itibariyla bir onceki donem sonuna gore %63 civarinda artis gosteren
ertelenmis gelirlerin igerik bazinda dagilimi karsilastirmali olarak asagida sunulmustur. 2023
yilindaki artisin 6nemli bir kismini heniiz teslim siirecleri baglamamis Referans Loca ve
Referans Beylikdiizii ile Referans Besiktas projelerindeki 6n 6demeli satiglar olusturmaktadir.

Kisa vadeli ertelenmis gelirler 30.09.2023  31.12.2022
[liskili olmayan taraflardan alan avanslar (1) 3.061.342 2.072.165
Gelecek aylara ait gelirler (2) 1.448.577 720.239
[liskili olan taraflardan ertelenmis gelirler 106.515 31.435

4.616.434 2.823.839
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6. Devam Eden Yatirimlar
Bitlis iplik Fabrikasi

Kiler Tekstil, Bitlis ili, 336 ada, 7 parsel adresinde 200.000 m2 arazi iizerinde, 40.000 m2 kapali
alanda iplik imalati konusunda yatirim yapmay1 planlanmaktadir. Hedeflenen giinliik ring iplik
(ring iplik, pamugun uzun elyaflarindan iiretilen iplik tiiriidiir) kapasitesi Ne 30/1 penye compact
(liflerin birbirine daha sik baglandig1 iplik modelidir) i¢cin 37.395 kg olmasi hedeflenmektedir.
Hedeflenen giinliik open end iplik (open end iplik, pamugun kisa elyaflarindan iiretilen iplik
tirtidiir) kapasitesi Ne 30/1 i¢in 13.050 kg’dir. Giinlik hedef toplam iiretim kapasitesi 50.445
kg’dir. Giinliik tiikketilecek pamuk hammaddesinin yaklasik 65.883 kg olacagi ongoriilmektedir.
Kiler Tekstil, kaliteli mal iiretebilmek, seri bir imalat yapabilmek ve 6zellikle yurtdis1 rakipleri
ile rekabet edebilmek i¢in son teknoloji makineler alma karart vermistir. Bununla birlikte
ortalama 3 vardiya halinde 400-450 kisi istihdam saglanarak bdlge ekonomisine katkida
bulunmak dncelikli hedeflerindendir.

Bitlis Iplik Fabrikasinin mekanik ve elektrik siirecleri haricinde 2022 sene sonuna kadar insaat
siirecinin Onemli bir kismi tamamlanmis olup, 2023 yil igerisinde insaatin tamamlanmasi
hedeflenmektedir. Ayrica makine-ekipman siparislerinde tedarikg¢ilerle yapilan goriigmelere
istinaden 2025 senesinin basi olarak planladigimiz iiretime baslama hedefimizi daha erkene
getirme imkanimiz da olacaktir.

Kiler Tekstil bu amagla, tesisin kurulacag arazi satin almasini gergeklestirmis, iplik makinalari,
bobin ve iklimlendirme sistemlerinin satin alinmasina yonelik 6n 6demeleri yapmis ve sz
konusu yatirim tegvikine iligkin siiregleri tamamlamistir.

Ana maliyet kalemleri USD Toplam Ma} iyet
Dagilim
Arsa Bina 1.700.000 2%
Insaat Maliyeti 25.300.000 34%
Ithal Makine Ekipman 36.000.000 48%
Yerel Makine Ekipman 12.000.000 16%
Toplam maliyet 75.000.000 100%
Toplam yatirnm maliyet, biitcelenen (USD) 75.000.000 Kazfnak
Dagilim
Planlanan yabanci kaynak katilim1 52.500.000 70%
Planlanan 6zkaynak katilim1 22.500.000 30%
Bor¢-Ozkaynak Orami, Planlanan %70-%30 100%

Kiler Tekstil’in 2022/05 sayili ve 18.03.2022 tarihli yoOnetim kurulu kararinda fizibilite
calismalarinin ilk taslagi ilerleyen toplantilarda degerlendirme yapilmak {izere onaylanmistir.
2023 yilinda devam eden yatirim harcamalar ile birlikte yatinim tesvik belgesi gilincellenme
basvurusu yapilmis olup, 5 Ekim 2023 tarihli tadil ile birlikte tesvike konu sabit yatirim tutar
2.142.726 TL olarak revize edilmistir.
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GES yatirimlar:

Kiler Tekstil benzer sekilde Biskon Yapi ile birlikte Van Bagkale bdlgesinde toplam kurulu giicii
13 mw olan lisansiz GES santralleri projesinde de yatirim siireclerini 6nemli 6l¢iide tamamlamis
olup 2023 sene sonundan 6nce projenin enerji liretimine ge¢gmesi planlanmaktadir.

2022 yilinda Kiler Holding’in %50 pay orani ile istirak ettigi Global Anadolu Enerji, agirlikli
olarak Dogu Anadolu bolgesinde ve GES projeleri gelistirmek iizere enerji sektoriinde faaliyet
gosterecek ve halihazirda bolgedeki yatirim firsatlarini aragtiran diger bir yatirimi olacaktir.
Bolgede GES projeleri kapsaminda basvuru yapan ve/veya yatirim siirecleri devam eden firmalar
ile temaslar ve is birlikleri, Global Anadolu Enerji ve diger Kiler Grup Sirketleri iizerinden
yapilmakta olup, ticari olarak uygun olan projelere yatinmlara baslanmasi diistiniilmektedir.
2023 yil sonuna kadar agirlikli olarak Dogu Anadolu bolgesinde onemli bir enerji yatirim
yapilmasi hedeflenmektedir. 08.04.2022 tarihinde kurulan Global Anadolu Enerji’de yapilacak
yatirimlara istinaden ozellikle 2022 yilinin ikinci yarisinda Kiler Grubu tarafindan 6zkaynak
finansman siirecinin de baslamasi Ongoriilmektedir. 2022 yil1 son ¢eyreginde Holding %24
oranindaki hissesini gercek kisi ortaklara devrederek, Global Anadolu girketi lizerindeki ortaklik
pay1 %26 seviyesinde gergeklesmistir.

On-lisans bagvurular

Biskon Yapi, agirlikli olarak Kiler Tekstil iizerinden orta vadede enerji iiretim alaninda yatirm
yapilmasini planlamaktadir. Bu amagla, esas s6zlesmesini de buna gore 2022 yil1 son ¢eyreginde tadil
eden Kiler Tekstil, Enerji Piyasasi Diizenleme Kurulu’na (“EPDK”) 2022 Kasim ay1 i¢inde toplamda
680 (3) mw enerji kapasitesine sahip 6 adet elektrik piyasasi 6n lisans bagvurusunda bulunmus olup
onayl alinan 4 adet toplamda 480 mw giiciindeki 6n lisans projelerine iliskin detaylara asagidaki

tabloda yer verilmistir.
Talep No Barkod No. Lisans No Proje ad1 Bolge B:‘:X:;“ Lisans Tipi Mw
012‘5 063 | BSF2IZFAR3 031\21;(1)22?5 Cildir Ges A%?S)?QN 22.11.2022 Elektrliilza}zg"(’fis‘ On | Gps 95
0 1%;;45 BSN2ZVLT8A2 CEVi%héSTEPE CEVi?{ili\:I{gTEPE 19.11.2022 Elektrliil;a}:sy ?;?Sl Ol aes 150
01%;;3 , | BSP2V6CRI2 C?Z;é éggf Egrimeg Ges | MUS EGIRMEC | 19.11.2022 Elektrliil;al:f(‘f;‘“ On | s 150

(1) On lisanslar1 2023 Mayis-Haziran déneminde EPDK ’dan teslim alinmustir.

(2) Bagvuru dosyalar1 onaylanmis olup, 6n lisanlant EPDK’dan teslim almacaktir.

(3) Bitlis’teki Ak¢ira GES 50 MW, Diyarbakir’daki Egil GES 150 MW’ye iligkin bagvurular ise

TEIAS tarafindan kapasite yetersizligi nedeniyle reddedilmistir.
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8. Fiyat Tespit Raporundaki Temel Varsaymmlar ve Gerceklesmelere iliskin
Degerlendirmeler

Kiler Holding biinyesinde bulunan ve halka acik olmayan sirketlerden sadece Biskon Yap1 UDS
kapsaminda degerlemeye tabi tutulmustur. Yapilan degerleme calismasinda Biskon Yap1 icin 30
Eyliil 2023 ara hesap donem sonu finansal performansina iliskin projeksiyonlar yer almis olup,
ayrica ek bir tahmin/projeksiyon c¢aligmast yapilmamistir. Devam eden projelerin mevcut
performanslarinin projeksiyonlara uygun oldugu ve yeni alinan projelerinin etkisinin de 2023
sene sonu degerleme revizyon caligmalarinda dikkate alinmasmin daha saglikli olacagi
degerlendirilmistir. Bununla birlikte Biskon Yapi’nin 30 Eyliil 2023 ara hesap dénem sonu
konsolide TFRS 6zkaynak degerinin asagidaki tabloda sunulan NAD degerine de yakinlagmasi,
FTR raporlamasindaki degerin giincelligini korudugunu desteklemektedir.

Kiler Holding’in paylarmin degerlemesi yiiriitiiliirken halka a¢ik olmayan diger bagl ortakliklar
Beyaz Ciar, Denge Reklam, KLR Elektrik ve Nuve Elektrik girketleri UDS 105 Degerleme
Yaklagimlar1 ve Yontemleri 70.9. maddesi uyarinca, Toplama Y 6ntemi’ne konu edilmis ve UDS
taniml1 bir deger esasi olan “Yatirim Bedeli” esasina dayali olarak Kiler Holding’in bu sirketler
icin 31 Aralik 2021 tarihli mali tablolarinda yapmis oldugu yatirim bedeli dikkate alinmistir.
Giincel durumunda isbu bagl ortakliklara iliskin yatirim tutarlar1 degismedigi i¢in ayrica tabloda
herhangi bir revizyon yapilmamistir.

Ayrica degerleme tablolarinda diizeltici kalem olarak eklenen ‘“Nakit”, “Yatirnm Amach
Gayrimenkuller”, “Finansal Yatinmlar”, “Diger Aktifler” ile Diger Yiikimliiliikkler” kalemler, 30
Eyliil 2023 Kiler Holding konsolidasyonunda kullanilmig olan Kiler Holding bireysel mali tablo
figiirlerinden olusmaktadir.
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Bu tabloda rakamlar "Tam" olarak sunulmustur

FTR Tarihli Cari Pivasa
.| FTR Tarihli Piyasa - arl tlyas:

- . Sermayesi 5 S Cari Piyasa Degerine Gore

Ortakhgin Ticaret Unvam Piyasa Degerine h B A
(TL) o . . Degeri Kiler Holding

Degeri Gore Kiler Pavi
Holding Pay1 y

Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. 1.395.000.000 | 1.534.500.000 821.571.300 | 5.384.700.000 | 2.883.185.505
Tureks Turizm Tagimacilik Anonim Sirketi 108.000.000 | 1.305.720.000 439.374.780 | 3.186.000.000 | 1.071.956.250
Kiitahya Seker Fabrikasi A.S. 46.000.000 | 1.447.160.000 412.006.452 | 3.019.900.000 710.539.207
Dogu Aras Enerji Yatirimlar1 A.S. (1) 250.000.000 | 6.103.700.000 | 2.441.480.000 | 12.080.000.000 | 4.832.000.000
HALKA ACIK SiRKETLERIN KATKISI 4.114.432.532 9.497.680.962
Biskon Yap1 A.S. 100.000.000 | 1.033.233.854 568.278.620 568.278.620
Efg;iicmar Yapt Ins. Emlak Yon. Hizm. 1.000.000 1.000.000 500.000 500.000
Denge Reklam San ve Tic. Ltd Sti. 7.800.000 7.800.000 4.680.000 4.680.000
Klr Elektrik Enerjisi Toptan Satis A.S. 2.000.000 2.000.000 1.600.000 1.600.000
Nuve Elektrik Uretim A.S. 15.000.000 15.000.000 12.000.000 12.000.000
TOPLAM Yatirimlarin Degeri 4.701.491.152 10.084.739.581
Nakit (+) 67.882.000 214.806.000
Yatirim Amagli Gayrimenkuller (+) 218.370.000 703.065.000
Finansal Yatirimlar @31/12/2021 (+) 322.603.168 531.000
Diger Aktifler (+) & Diger Yikiimliiliikler (-) (33.870.000) (102.904.000)
Toplam NAD 5.276.476.320 10.900.237.581
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" kiler GERCEKLESME VE
DEGERLENDIRME RAPORU

(Tutarlar aksi belirtilmedikge bin Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Saygilarimizla,

Kiler Holding A.S.

Denetimden Sorumlu Komite
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