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i. DEGERLEME RAPORU OZETi

Degerlemeyi Talep Eden Kurum/Kisi

Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.

Raporu Hazirlayan Kurum

Epos Gayrimenkul Danismanlk ve

Degerleme A.S.
Rapor Tarihi 03.11.2015
Rapor No 2015-018-GYO-005
Degerleme Tarihi 05.08.2015-03.11.2015
Degerleme Konusu Miilke Ait istanbul ili, Kartal ilgesi, Yukari Mahallesi 568 Ada 21
Bilgiler Parsel numarasiyla kayitli, “Arsa” nitelikli gayrimenkul

Calismanin Konusu

Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. nin kat karsilig
anlasma yapmayi planladigi arsanin glincel pazar
degerinin tespiti ve kat karsiligi oranlarinin tespit
edilerek buna bagli olusacak projeden kaynakli hak ve
faydalarin degerinin tespit edilmesi

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin
Arsa Alani

3.028,37 m’

Degerleme Konusu Gayrimenkuliin
imar Durumu

Konut + Ticaret

03.11.2015 Tarihi itibariyle

568 Ada 21 Parsel

Gayrimenkuliin Pazar Degeri (USD)

Gayrimenkuliin Pazar Degeri (TL)

(Arsa)
KDV Harig 8.370.000 24.402.000
KDV Dahil 9.7880.000 28.800.000

568 Ada 21 Parsel

Gayrimenkule Dayali Hak ve
Faydanin Pazar Degeri (USD)

Gayrimenkule Dayali Hak ve
Faydanin Pazar Degeri (TL)

KDV Harig

3.046.000

8.880.000

KDV Dahil

3.594.000

10.478.000

1-) Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.

2-) KDV orani %18 kabul edilmistir.

3-)Rapor igeriginde 02.11.2015 tarihli T.C.M.B. Déviz Ahs Kuru 1,-USD =2,9149 TL olarak kabul

edilmistir.

4-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hikklimlerine gére hazirlanmistir.

Degerlemede Gorev Alan Kisiler

Lisansli Degerleme Uzmani

Taner DUNER

Lisansl Degerleme Uzmani

Dilek Yilmaz AYDIN

Sorumlu Degerleme Uzmani

Nesecan CEKICI
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Uygunluk Beyani

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

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

Degerleme raporunun creti raporun herhangi bir bélimiine, analiz fikir ve sonuclara bagh
degildir.

Degerleme wuzmani, degerlemeyi ahlaki kural ve performans standartlarina gore
gerceklestirmistir

Degerleme uzmani, yeterli mesleki egitim sartlarina ve tecriibesine haizdir.

Rapordaki analiz, kanaatler ve sonuc¢ degerleri Uluslararasi Degerleme Standartlari (IVSC)

kriterlerine uygun olarak hazirlanmistir.

Varsayimlar

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

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

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

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

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

Degerleme uzmani milk Gzerinde veya yakininda bulunan- bulunabilecek tehlikeli veya

sagliga zararlh maddeleri tespit etme yeterliligine sahip degildir. Deger tahmini yapilirken
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degerin diismesine neden olacak bu gibi maddelerin var olmadigl dngériliir. Bu konu ile
hicbir sorumluluk kabul edilmez.

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

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

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

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

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

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

1.1 Degerleme Raporunun Tarihi, Numarasi ve Tiiri

Rapor Tarihi :03.11.2015
Rapor Numarasi : 2015-018-GYO-005
Raporun Tiirii : Istanbul ili, Kartal ilgesi, Yukari Mahallesi 568 Ada 21 Parsel Numarali “Arsa”

nitelikli gayrimenkuliin glincel pazar degerinin ve kat karsiligi anlasma yapilmasi durumunda kat
karsihg oranlarinin ve buna baglh projeden olusacak hak ve faydalarini degerinin belirlenmesi

amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.2 Degerleme Raporunu Hazirlayanlarin ve Sorumlu Degerleme Uzmaninin Bilgileri

Raporu Hazirlayan : Lisansh Degerleme Uzmani, Taner DUNER
Raporu Kontrol Eden : Lisansh Degerleme Uzmani, Dilek YILMAZ AYDIN
Sorumlu Degerleme Uzmani : Sorumlu Degerleme Uzmani, Nesecan CEKICi
SPK Kapsami : Evet

1.3 Degerleme Tarihi
Bu degerleme raporu icin 04.08.2015 tarihinde c¢alismalara baslanmis, 03.11.2015 tarihinde rapor

yazimi tamamlanmistir. Tapu bilgileri 03.11.2015 tarihinde glincellenmistir.

1.4 Dayanak Sézlesmesi
Bu degerleme raporu sirketimiz ile Kiler Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S. arasinda 03.08.2015

tarihinde imzalanan dayanak s6zlesmesi hilkiimlerine bagli kalinarak hazirlanmistir.

1.5 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Degerleme Amaciyla Hazirlanip Hazirlanmadigina
iliskin Agiklama

Bu rapor, istanbul ili, Kartal ilcesi, Yukari Mahallesi 568 Ada 21 Parsel numarali “Arsa” nitelikli

gayrimenkuliin giincel pazar degerinin ve kat karsihgl anlasma yapilmasi durumunda kat karsiligi

oranlarinin ve buna bagh projeden olusacak hak ve faydalarini degerinin belirlenmesi amaciyla

hazirlanmustir.

Rapor No: 2015-018-GYO-005



2 SIRKETI VE MUSTERIYi TANITICI BILGILER

2.1 Degerleme Sirketini Tanitic Bilgiler

Sirketin Unvani : EPOS Gayrimenkul Danismanlik ve Degerleme A.S.

Sirketin Adresi : EPOS Gayrimenkul Kore Sehitleri Cad. Yiizbasi Kaya Aldogan Sok. Engin is
Merkezi No: 20 Kat:2 Zincirlikuyu / istanbul

2.2  Miisteriyi Tanitic Bilgiler
Miisteri Unvani : Kiler GYO A.S.

Miisteri Adresi : Zafer Mahallesi Tongugbaba Caddesi No:96 Kat:3 34513 Haramidere
Esenyurt / istanbul

2.3  Miisteri Talebinin Kapsami ve Varsa Getirilen Sinirlamalar

Bu calisma istanbul ili, Kartal ilgesi, Yukari Mahallesi 568 Ada 21 Parsel numaral “Arsa” nitelikli
gayrimenkulln giincel pazar degerinin ve kat karsiligi anlasma yapilmasi durumunda dogacak hak ve
faydalarini degerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

Miisteri tarafindan getirilen herhangi bir kisitlama bulunmamaktadir.
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3 DEGER TANIMLARI, DEGERLEME YONTEMLERININ TANIMI
Ulkemizde kullanilabilir olan g farkli degerleme ydntemi bulunmaktadir. Bu ydntemler “Emsal
Karsilastirma (Pazar Degeri Yaklasimi) Yaklasimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelir indirgeme Yaklasimi”

dir.

3.1 Emsal Kargilagtirma Yaklagimi (Pazar Degeri Yaklasimi)

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

Bulunan emsaller lokasyon, goriilebilirlik, fonksiyonel kullanim, buytklik, imar durumu ve emsali gibi
kriterler dahilinde karsilastirilarak degerleme analizleri yapilir. Pazar degeri yaklasimi; yaygin ve
karsilastirilabilir emsallerin olmasi durumunda en ¢ok tercih edilen metottur.

Gayrimenkul degerlemesinde en glvenilir ve gercekci yaklasim pazar degeri yaklasimidir. Bu
degerleme yonteminde bolgede degerlemesi istenilen gayrimenkulle ortak temel 6zelliklere sahip
karsilastirilabilir 6rnekler incelenir.

Pazar Degeri Yaklasimi asagidaki varsayimlara dayanir.

Analiz edilen gayrimenkulln tiri ile ilgili olarak mevcut bir pazarin varligi pesinen kabul edilir.
Pazardaki alici ve saticilarin gayrimenkul hakkinda oldukca iyi diizeyde bilgi sahibi oldugu ve bu
nedenle zamanin 6nemli bir faktor olmadigi kabul edilir.

Gayrimenkuliin pazarda makul bir satis fiyati ile makul bir siire icin kaldig1 kabul edilir.

Secilen karsilastirilabilir 6rneklerin degerlemeye konu gayrimenkul ile ortak temel 6zelliklere sahip
oldugu kabul edilir.

Secilen karsilastirilabilir 6rneklere ait verilerin fiyat diizeltmelerinin yapilmasinda glinimiz sosyo-

ekonomik kosullarin gecerli oldugu kabul edilir.

3.2 Maliyet Yaklagimi

Bu yontemde, var olan bir yapinin giinimiiz ekonomik kosullari altinda yeniden insa edilme maliyeti
gayrimenkuliin degerlemesi icin baz kabul edilir.

Yaklasimda gayrimenkuliin degerinin arazi ve binalar olmak tzere iki farkh fiziksel olgudan meydana
geldigi kabul edilir. Yontemde gayrimenkuliin dnemli bir kalan ekonomik émiir beklentisine sahip
oldugu kabul edilir. Bu nedenle gayrimenkullin degerinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve ekonomik
acidan demode olmasindan dolayi zamanla azalacagi gbz online alinir. Bir baska deyisle bu yontemde,
mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hicbir zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla

olamayacagi kabul edilir.
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Degerleme islemi; yapilacak olan gayrimenkuliin buglinkii yeniden insa ya da yerine koyma
maliyetine; mevcut yapinin sahip oldugu herhangi bir cikar veya kazang¢ varsa ekledikten sonra,

asinma payinin toplam maliyetten ¢ikarilmasi ve son olarak da arazi degeri eklenmesi ile yapilir.

3.3 Gelir indirgeme Yaklagimi

Gelir indirgeme yonteminde gayrimenkuliin getirecegi net gelir, bos kalma, tahsilat kayiplar ve
isletme giderleri isletme dénemi icin analiz edilir.

Degerleme uzmani, gayrimenkuliin gelecekte ortaya ¢ikabilecek faydalarini ve getirdigi net geliri
kapitalize ederek buglinkii degerini belirler.

Gelir indirgeme yaklasiminda iki farkli metot bulunmaktadir. Direkt Kapitalizasyonda; bir yillik gelirin,
gelir oranina béliinmesi ya da gelir katsayisiyla carpilmasi sonucu degere ulasilir. indirgenmis Nakit
Akisinda ise; goturi bedeli uygulanarak gelir modeline yansitilir, gelirler kabul edilebilir bir indirgeme
orani ile buglinkl degerine getirilerek gayrimenkullin degeri saptanir.

Bazi gayrimenkuller 6zellikleri itibari ile gelistirilecegi diistiniilerek degerlendirilmeleri gerekebilir. Bu
durumda gayrimenkuliin gelistiriimesi nedeni ile saglayacag net gelirler gelistiriimesi nedeni ile
vapilacak giderlerden dusilerek bulunan net gelirleri dikkate alinir, girisimci karlari da hesaba

katilarak kabul edilebilir bir indirgeme orani ile gayrimenkuliin buglinki degerine ulasilir.
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4 EKONOMIK DURUM, GAYRIMENKUL SEKTORU VERILERi VE GAYRIMENKULUN BULUNDUGU
BOLGENIN ANALIzi

4.1 Genel ve Sosyo Ekonomik Veriler

Adrese Dayali Nifus Kayit Sistemi (ADNKS) 2014 sonuglarina gore 31 Aralik 2014 tarihi itibariyle
Tlrkiye'nin niifusu 77.695.904'tlr. Bu sayinin yiizde 50,17'si (38.984.302) erkeklerden, ylizde 49,83'l
(38.711.602) kadinlardan olusur.

Tirkiye nifusunun en 6nemli 6zelliklerinden biri geng olmasidir. 0-14 yas grubu nifus, toplam
nidfusun yizde 24,3'UnU olusturur. Ancak bu oran 1965'den beri siirekli azalmakta ve Turkiye
toplumu giderek yaslanmaktadir. 0-14 yas grubu 1965'te niifusun ylzde 41,9'unu olustururken
2014'te yluzde 24,3’line karsilik gelmektedir.

Tirkiye yilhik niifus artis hizi binde 13,4’dir. Niifusun %91,8'i il ve ilge merkezlerinde yasamaktadir.
Turkiye'de ortanca yas 30,7’dir. 2014 yili verilerine gore Turkiye nifusunun %96,1’i okuryazardir.
15-64 yas grubunda bulunan calisma cagindaki nifus, toplam nifusun %67,7’sini (52.640.512kisi)
olusturmaktadir. istihdamin sektérlere gére dagilimi incelendiginde %51”inin hizmetler, %21,1’inin
tarim, %20,5’i sanayi, %7,4’l insaat sektoriinde istihdam edilmektedir.

Tabloda Turkiye’nin nifus verileri Tirkiye geneli, kent ve kir dlgeginde incelenmistir. 2013 ve 2014

verileri karsilastiriimistir.

TURKIYE KENT KIR

2013 2014 2013 2014 2013 2014
Kurumsal Olmayan Nifus (000) 74.033 74.947 50.675 51.129 23.358 |23.818
15 ve daha yukari yastaki ntifus (000) |55.169 56.084 37.916 38.372 17.253 [17.712
isglicti (000) 27.323 28.036 18.418 19.056 8.905 8.980
istihdam (000) 24.433 25.194 16.196 16.849 8.237 8.346
issiz (000) 2.890 2.841 2.223 2.207 668 634
isgliciine dahil olmayanlar (000) 27.846 28.048 19.498 19.316 8.348 8.733
isgliciine Katilma Orani (%) 49,5 50,0 48,6 49,7 51,6 50,7
istihdam Orani (%) 44,3 44,9 42,7 43,9 47,7 47,1
issizlik Orani (%) 10,6 10,1 12,1 11,6 7,5 7,1
Tarim disi issizlik orani (%) 12,9 12,3 12,3 11,9 15,5 14,1
Geng nifusta (15-24 yas) issizlik orani
(%) 20,7 19,0 22,3 21,2 17,0 14,0

2013 ve 2014 Niifus Verileri (Kaynak: TUIK)
Burada 2013 ve 2014 verilerine bakildiginda Tirkiye geneli, kent ve kir i¢in sayica niifus, isglicl,
istihdam artisi oldugu goriilmektedir. Ancak issizlik de artmistir. isgiiciine dahil olmayanlar ise kentte
diists gosterirken kir nifusunda artis géstermistir. Bununla beraber oranlara bakildiginda is glciine

katilma oraninin ve istihdamin kentte artis gosterirken kirda azalmis olmasi dikkat ¢ekmektedir.
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issizlik orani her gl icin azalmistir. Geng niifusta issizlik orani ise Tirkiye geneli ve kent niifusu icin

dikkat ¢eken bir diger konudur.

2014 Niifus Verileri (Bin)
80.000
70.000 M Kurumsal Olmayan Nifus
60.000
W 15 ve daha yukarn yastaki
50.000 nufus
misglici
40.000
MW istihdam
30.000
20.000 Wlssiz
10.000 misglictine dahil olmayanlar
0
TURKIYE KENT KIR

Ayrica ikinci bir karsilastirma, tabloda yer alan 2014 nifus verilerinin Tirkiye geneli kent ve kir
bazinda incelenmesidir. Burada Tirkiye geneli grafikleri ile kent grafiklerinin dagihm olarak benzerligi

dikkat ¢cekmektedir.

2014Y1h Nufus Verileri (%)
60,0
IingcUne Katilma Orani
50,0
40,0 - M istihdam Orani
30,0 - m issizlik Orani
20.0 1 W Tarim disi issizlik orani
10,0 |
m Geng nufusta (15-24 yas)
0,0 - issizlik orani
TURKIYE KENT KIR

Bu bilgiler 1s1ginda genel ekonomik goriinime ve gayrimenkul sektoriine iliskin bilgiler verilecektir.
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Tiirkiye Ekonomik Goriiniim

Karesel ekonomi halen ihmli bir biyime trendinde olsa da blyimenin goriinimu zayif ve dengesiz
seyretmektedir. Daha 6nce aciklanmis olan, gelismis ekonomilere yonelik 2014 biiyiime beklentileri
asagl revize edilmektedir. Euro Bolgesi’'ne iliskin bliylime orani beklentisi %1,2’den %0,8e ¢ekilirken,
ABD ve Japonya’da ise sirasiyla %2,6’dan %2,1’e ve %1,2’den %0,9’a dogru asagi yonli revizyonlar
s6z konusu olmustur.

Gelismekte olan piyasalar icin de benzer bir tablo s6z konusudur. Gelismekte olan llkelerde biylime
siirmekte; ancak blylime oranlari gecmisteki seviyelerin belirgin derecede altinda seyretmektedir.
ABD Merkez BankasI Fed’in parasal genislemesinin sonuna gelinmesi ve artik faiz artirrmlarinin séz
konusu olmasi gibi adimlariyla degisen likidite kosullari gelismekte olan dlkeleri etkilemistir. 2014 (in
ilk ceyreginde beklentilerin altinda blylyen Euro Bolgesi ve Japonya 2014 yilinin ilk 9 ayinda
beklenilenden dislik bir performans sergilemistir.

Bu durum merkez bankalarinin politikalarina da yansimis olup, Fed’in 2014 basindan baslayan varlik
alim programini kigiltmesi siirecine devam etmesi, Avrupa Merkez Bankasi'nin ek genisleme
adimlari atmasi Japonya’nin da mevcut gevsek politika durusunu sirdirmesi beklenmektedir.
Uluslararasi piyasalarda bu gelismeler olurken 2014 yilinin ilk ¢ceyreginde Tirkiye ekonomisi i¢ talebin,
ozellikle de 6zel tiketimin etkisiyle biylimesini strdirmus, ikinci ceyrekte beklentilerin tzerinde bir
yavaslama olmustur. ilk ceyrekteki yillik %4,7’lik biyiime, ikinci ceyrekte %2,1’e gerilemis ceyreksel
bliyiime ise 2012’nin birinci ¢ceyreginden bu yana ilk kez daralma gdstermis ve ekonomi bir dnceki
ceyrege gore %0,5 oraninda kigulmistar.

Ekonomideki bu yavaslamanin nedenleri olarak 2014 Subat ayinda yirirlige giren ve tiketimi
kismaya donik makro ihtiyati énlemler ile Merkez Bankasi’nin Ocak ayl sonunda yaptig sert faiz

artinnminin i¢ talep, 6zellikle de tiiketim Gzerinde etkileri, TL'deki zayiflama gosterilebilir.

TEMEL EKONOMIK GOSTERGELER
2011 2012 2013 2014 2015*
785,7 Milyon
GSYiH 774 Milyon $§ | S 820 Milyon $ | 810 Milyon $
GSYIiH -Kisi Bas! 10.604 USD | 10.666 USD 10.782 USD 9.710 USD
Blylime 8,50% 2,20% 4,00% 3,30% 4,,0%
Enflasyon 10,50% 6,20% 7,40% 8,20% 6,30%
-77 Milyar | -48 Milyar -65,1  Milyar|-46 Milyar | -46 Milyar
Cari Agik usbD usbD usbD usbD usb
Cari Agik / GSYIH 9,90% 6,30% 7,90% 5,70% 5,40%
issizlik Orani 9,80% 9,20% 9,70% 9,60% 9,50%

Kaynak: TUIK, TCMB, Diinya Bankasi (* Tahminler, 6ngériiler )
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Oniimizdeki dénemde Uluslararasi sermaye akimlarinin yeniden ABD’yi merkez almasi ve dolarin
glclenmesi beklenmektedir. Bu durum, ozellikle Tiirkiye gibi finansman ihtiyaci yiiksek olan ulkeler
acisindan 6nem tasimakta olup Avrupa ve Amerikali yatirimcilarin Tirkiye'ye olan ilgisini
sinirlamaktadir.

Korfez Bolgesi yatirimcilari blyik olclide konut projelerine olan ilgileriyle pazara geri donmuslerdir.
Yerel yatirimcilar ise arsa satin alimlari ve mal sahibi tarafindan kullaniima amach milk satislar
konusunda istekli bir tutum sergilemeye devam etmislerdir.

Gelecek yil Fed'in faiz artisi iliskili zorluklarin, Tlrkiye’nin dis finansmana olan baglhligi géz 6niine
alindiginda, diger gelismekte olan llkelerle birlikte Tirkiye ekonomisini etkilemesi ve 2014 sonu
itibariyle Tirkiye'deki dusiik ekonomik blylimenin, azalan sermaye girisi, yiksek enflasyon ve faiz
oranlari nedeniyle sirmesi bu durumun da i¢ tlketimi ve yatirm aktivitesini azaltmasi

beklenmektedir.
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4.2 Gayrimenkul Sektoriiniin Genel Durumu

Tirkiye'de insaat sektorld 2010 yilinda yizde 18,3 ve 2011 yilinda ylizde 11,3 gibi yiksek hizlarla
blylidiikten sonra 2012 yilinda yiizde 0,6 oraninda bilylime gostermistir. Ekonomik yavaslamaya
bagli olarak insaat sektoriiniin biylime performansinda da 6nemli bir yavaslama ortaya ¢cikmistir.
Kamuoyunda "2B Yasasi" olarak bilinen "Orman Koylilerinin Kalkinmalarinin Desteklenmesi ve Hazine
Adina Orman Sinirlari Digina Cikarilan Yerlerin Degerlendirilmesi ile Hazineye ait Tarim Arazilerinin
Satisi Hakkinda Kanun” kapsamindaki arazilerinin satislari da yasal cercevesi icinde 2012 yilinda
gerceklestirilmistir. Ancak satislar beklentilerin altinda kalmis ve insaat sektoriine etkisi sinirh
olmustur.

Kentsel donlsim yasasi cikarildiktan sonra 2013 yilinda yasa ile ilgili uygulamalarin artmaya
baslamasi ile cogu blyik 6lcekli olan kamu alt yapi yatirimlari ivme kazanmis, yasanin sagladig
avantajlar da 2013 yilinda gayrimenkul sektoriindeki bliyimeyi yeniden hizlandirmistir.

“Yabancilara Miilk Satisini Diizenleyen Kanun” ile yabancilarin gayrimenkul sahibi olmalari Gzerindeki
kisitlamalarin kaldirilmasina iliskin karar 6zellikle Rusya, Ortadogu ve Asya'daki yatirimcilarin
dikkatlerinin Tiirkiye’ye yonelmesine sebep olmus, yabancilarin Tirkiye’deki gayrimenkul alimlar
kademeli olarak artmaya baslamistir.

2014 yihinda gayrimenkul piyasasi genellikle dalgali bir seyir halinde ilerlemistir. Yiiksek i¢ talep ve
yabanci yatirimcilarin bir miktar destegi fiyatlarin dengede kalmasina sebep olmus ve 2013 yili ile
benzer sekilde konut fiyatlari ortalama %13-14’ lere vyakin sekilde yikselme gostermistir.
2014 Yilinda ABD Merkez Bankasi (FED)'nin gevsek para politikasina son vermesi beklentisi ile faizler
ve TL- Dolar kuru Dolar lehine bir miktar atmis, uluslararasi fonlar gelismekte olan (lkelerdeki
fonlarini azaltma egilimine girmistir.

Standard & Poor's, "Gelismekte Olan Ekonomilerde Konut Sektérd" raporunda Tirkiye’de halen
konut talebi arzin Gzerinde seyretmekte oldugu, Tirkiye konut piyasasinin kredi odakh i¢ talepten
uzak olarak, daha fazla ihracata dayali hareket edecegi ve Tirkiye'de reel ve nominal konut
fiyatlarinin 2014 ve 2015'te yavaslayacagi "6ngorusiine yer vermistir.

Tirkiye’'nin geng¢ niifusu ve hizli kentlesme orani gayrimenkule olan talebi her zaman yiksek
tutmustur. Ancak 6zellikle biylk sehirlerde arsa arzinin kisitl olmasi ve arsa fiyatlarinin ¢ok yiiksek
olmasi, miteahhit firmalari genellikle orta-ist gelir grubuna hitap edecek projeler gelistirmeye
yoneltmektedir. Bu durum, hedef kitleyi oldukga kisith tutmakta, orta ve orta-alt gelir grubuna dahil
kesimin gelistirilecek yeni projelere erisimini zorlastirmaktadir. Gelecekte Tirkiye’de gayrimenkul
piyasasinin istikrarli bicimde ylkselebilmesinin siyasi ve ekonomik istikrar, yabanci yatirimcinin
Tirkiye'ye olan ilgisi ve Tirkiye ekonomisinin gerceklestirecegi ylksek blyime oranlarina bagh

olacagi degerlendirilmektedir.
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4.3 Gayrimenkuliin Bulundugu Bélgenin Analizi

4.3.1 istanbulili

istanbul, Tirkiye'nin en kalabalik, iktisadi
acidan onde gelen sehri, kiltiir ve finans
merkez olup, 14,2 milyonluk nifusuyla,

?AT ALCA

nifus siralamasinda Avrupa'da 1. diinyada

GAZIOSMANFASA
EUP §SarivER ("

ise 5. blyuk sehirdir.

Batida Catalca Yarimadasi, doguda Kocaeli

A5
Yarimadasi'ndan olusur. Kuzeyde Karadeniz, : Al
RO KADIEDY .
giineyde Marmara Denizi ve ortada Istanbul . ““ZZZT”M"
ii Moz
o MARMARA DENIZI o)
Bogazi'ndan olusan kent, kuzeybatida SEEATa s ADATAR

36 006 Meters
Tekirdag'a bagli Saray, batida Tekirdag'a bagh Cerkezkoy, Corlu, glineybatida Tekirdag'a bagl

Marmara Ereglisi, kuzeydoguda Kocaeli'ne bagh Kandira, doguda Kocaeli'ne baglh Korfez,

glineydoguda Kocaeli'ne bagli Gebze ilgeleri ile komsudur.

Yapilan arastirmalar, kentin gecmisinin M.0.6500 yillarina dek uzandigini ortaya koymustur. istanbul
kitalararasi bir sehir olup, Avrupa'daki bolimiine Avrupa Yakasi veya Rumeli Yakasi, Asya'daki
boélimiine ise Anadolu Yakasi denmekteydi. Tarihte ilk olarak Ug¢ tarafi Marmara Denizi, Bogazigi ve
Hali¢'in sardigi bir yarim ada {zerinde kurulan istanbul'un batidaki sinirini istanbul Surlari
olusturmaktaydi. Gelisme ve blyime silrecinde surlarin her seferinde daha batiya ilerletilerek insa
edilmesiyle 4 defa genisletilen sehrin 40 ilcesi vardir.

Tirkiye istatistik Kurumu'nun (TUIK) hazirlamis oldugu 2013 yili Adrese Dayal Niifus Kayit Sistemi
(ADNKS) Niifus Sayimi Sonuglarina gére istanbul'un Toplam Niifusu 14.160.437 kisidir.

istanbul, Kara ve deniz ticaret yollarinin bir kavsagi olmasi ve stratejik konumu nedeniyle Tiirkiye'de
ekonomik yagamin merkezi olmustur. Sehir ayni zamanda en biiyik sanayi merkezidir.

Tirkiye’deki sanayi istihdaminin 6nemli bir kismini karsilamaktadir. Yaklasik olarak %38'lik enddistriyel
alana sahiptir Ginimizde istanbul, Tirkiye'nin Gretiminin yaridan fazlasina ve %45'lik ticaret
hacmine sahiptir. Ayrica istanbul'un tarihi, anitlar ve yapitlarin fazlahg ve Bogaz'a sahip olmasi

nedeniyle gdzde turizm merkezlerinden biridir.
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4.3.2 Kartal ilgesi

Kartal, istanbul'un Anadolu
yakasinda, Marmara Denizi Maltepe Ugjur Murncu

kiyisinda, Kocaeli
Yakacik

Yarimadasi'nin gliney
Gimuispinar
batisinda yer alan, miicavir Soganlik Yeni Mah,
.y, Cevizli

alaniyla birlikle 48.000 m?
Orta
ylizolcimi olan bir ilgedir. Orhantee Essntens

Atal
Kartal ilgesi, batida Maltepe, -

kuzeyde Sancaktepe, Katliktepe

Petralis
kuzeydoguda Sultanbeyli ve

Mer de Yukan s

usoglu
doguda Pendik ilgeleriyle Marmara -

"~ Kartal Yeni

M Pendik
Kordonboyu

cevrilidir.

Kartal'da ulasim denizyolu, demiryolu ve otoyol ile saglanmaktadir. Kartal, Kurtkéy 'de bulunan
Sabiha Gokgen Uluslararasi Havalimani'na on bes dakika uzakliktadir. Kartal'dan Adalar ilgesine vapur,
Yalova iline de deniz otobiisu seferleri yapilmaktadir. Bogazici Koprisl ve Fatih Sultan Mehmet
Koprisii'ne giden otoban ve E5 karayolu da Kartal'dan gecer. Kadikoy-Kartal arasi uzanan Bagdat
Caddesi ve Tuzla ile Bostanci arasi sahil yolu Kartal'daki diger karayolu ulasim segenekleridir. Kartal'a
Haydarpasa-Gebze arasinda calisan banliyd ve Haydarpasa-Adapazari arasinda calisan Adapazari
Ekspresi'yle de ulasilabilir. Ayrica Kadikdy — Kartal Metrosu ile de Kadikéy’e ve Marmaray hattina
erisim mevcuttur

ilce halkinin biyik bir kismi kdéy ve kent kiiltiriinii birlikte yasamaktadir. Genelde niifusun
cogunlugunu cesitli fabrika ve atélyelerde calisan isciler, kiclk esnaf ve sanayiciler olusturmaktadir.
ilce, istanbul’un Anadolu yakasinda en fazla sanayi tesisi bulunan ilgelerden biridir.

Son vyillarda ilcede modern magazalar ve alisveris merkezleri kurulmaya baslanmis ve ticari hayat
canlanmustir.

Bolgedeki en blyik projelerden biri Kadikéy ve Pendik arasinda yapimi 2012 yilinda tamamlanan
metro calismasidir. Metro hatti Kadikdy-Kaynarca hatti olarak planlanmis olup projenin Kadikoy-

Kartal hatti arasi tamamlanarak kullanima acilmistir.
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4.3.3 Kartal Gayrimenkul Piyasasi

Kartal ilgesi’nde markali konut projeleri incelendiginde 2007 yilindan itibaren toplam 42 adet konut

projesinin arz edildigi, arzin ozellikle 2009 ve 2012 vyillari arasinda yikseldigi goérilmektedir. Bu

durumun Kartal Adliyesi projesi ile iliskili oldugu distnilmektedir. En yliksek stogun Soganlik, Orta ve

Yakacik Yeni Mahalleri'nde oldugu gérilmektedir.
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Bolge Proje Sayisi 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Soganlik Yeni 9|- 1,460(3) [705(1) [48(1) [375(3) [12(1)
Orta 5([- 567 (1) 560(3) [168(1) |-
Yakacik Yeni 7{- 334(3) |122(1) [386(2) |168(1) |-
Ugurmumcu 3|- - - 340(1) |312(1) [90(1)
Esentepe 3|- - 350(1) |- 107(1) [42(1)
Kordonboyu 2|- - 152 (1) 212 (1) - -
Karliktepe 2|- 195(1) 102 (1) -
Cumbhuriyet 2|- - 140 (1) 92(1)
Hirriyet 3|36(2) 166 (1) -
Glimispinar 2|- 108 (1) - 54 (1)
Yukari 2|- - 52(1) 41(1)
Cevizli 1]- - - - 59(1)
Garsi 1)- - - 32(1) -
Toplam 42 36 303 2513 1287 1982 1156 268 42
Kartal Yillar Bazinda Tamamlannus Konut Stogu Tablosu
Kartal Yillar Bazinda Tamamlanmis Konut Stogu
3000
2513
2500 :
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i 1156
1000 I L
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Bolge Toplam Stok | Proje Sayisi 2.014 2.015
Hirriyet 954 4 404 (2) 550(2)
Yali 583 2 238(1) 345(1)
Yakacik Yeni 507 4 139(2) 368 (2)
Karliktepe 454 2 - 454 (2)
Orta 335 2 | 136(1) 199 (1)
Atalar 302 2 - 302(2)
Cumhuriyet 302 2 302 (2) -

Carsi 111 1 111 (1) -
Topselvi 100 1 - 100 (1)
Kordonboyu 99 1 - 99 (1)
Esentepe | 33 1 |- 33(1)
Toplam 3.780 1.330 2.450

Kartal Yillar Bazinda insaat Devam Eden Projeler Tablosu

2014 ve 2015 yillarinda teslimi yapilacak projeler incelendiginde 6zelikle 2015 yilinda konut adedinin
neredeyse 2014 yilina gore 2 kat fazla oldugu gorilmektedir. Kartal ilgesinde toplam teslim edilecek

konut sayisi yaklasik olarak 3.800 adettir.

Kartal ilgesi 2014-2015 Yillar Teslim Edilecek Konut Sayisi
3.000
2.450

2.500
2.000
1.500 1.330
1.000 -

500 -

2.014 2.015
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Toplam Proje 2- 3- 4- 5- 5+
Bolge Stok Sayisi Studio [1-Bedroom |Bedroom |Bedroom |Bedroom |Bedroom |Bedroom |Unknown
Soganlik Yeni 2.600 9|- 562 (4) 782 (5) 127 (4) 23(3) 1,106 (4)
Orta 1.630 7(75(1) 655 (5) 225 (5) 338 (4) 9(1) 4(1) 324 (3)
Yakacik Yeni 1.517 11|- 152 (2) 188 (4) 500 (6) 62(3) 8(1) - 607 (5)
Hurriyet 1.156 7|- 261(3) 179 (4) 256 (6) 12 (3) 4(2) 7(1) 437 (3)
Karliktepe 751 4(14(1) 109 (2) 312(3) 214 (3) - - - 102 (1)
Ugurmumcu 742 3(48 (1) 216(1) 48 (1) - 430 (2)
Yali 583 2(18(1) 152 (1) 147 (1) 28(1) - - 238 (1)
Cumhuriyet 534 4{- 113(2) 162 (2) 58 (2) 16 (1) 2(1) 183 (3)
Esentepe 532 4|- 101 (3) 52(1) 26(1) - - 353(2)
Kordonboyu 463 3|- 20(1) 37(1) 18(1) 24(1) 364 (2)
Atalar 302 2|- 20(1) 44(1) 34(1) - 204 (1)
GUmispinar 162 2|- - - 108 (1) - 54 (1)
Cars 143 2|- 60 (1) 35(1) 44(2) 4(1) -
Topselvi 100 1|- 48 (1) 24 (1) 24 (1) 4(1) -
Yukari 93 2|- 10 (1) 23(1) 8(1) 52(1)
Cevizli 59 1|- 28 (1) 27 (1) 4(1) -
Toplam 11.367 155 2.507 2.285 1.787 154 18 7 4.454
Toplam Yiizdesel
Dagilm % 1% 22% 20% 16% 1% 0,2% 0,1% 39%
Konut Miksi Tespit
edilen Projelerdeki
Dagilim % 2,2% 36,3% 33,1% 25,8% 2,2% 0,3% 0,1%

Kartal ilgesi Projeler Oda Sayisina Gére Dagilim Tablosu

Konut miksi tespit edilebilen 6.913 adet sitenin (11.367 adet konuttan 4.454 adedinin ki

belirlenememistir.) oda sayisina bagh dagilimi incelendiginde en yiiksek oranin 1+1 konut tipinde

oldugu goérilmektedir. 2+1 konut sayisi da bu orana yakindir. Ozellikle E-5 hattina yakin olan

mahallelerde Soganlik Yeni, Orta, Yali, Esentepe, Topselvi, Cevizli gibi 1+1 ve 2+1 konut sayisi daha

yuksektir. E-5’in alt kismindaki mahallelerde ise 2+1 ve 3+1 tipi konutlarin biraz daha yiksek oldugu

gorilmektedir.

Rapor No: 2015-018-GYO-005
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5 DEGERLEME KONUSU GAYRIMENKULLER HAKKINDA BILGILER

5.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Gevresine iliskin Bilgiler
568 Ada 21 Parsel, Uskiidar Caddesine cepheli konumda bulunmaktadir. Parsel tren yolu ile minibiis
caddesi arasinda kalmaktadir. Degerleme konusu tasinmaza minibls caddesi olarak da bilinen

Uskiidar Caddesi iizerinde, Kadikdy — Kartal istikametinde ilerlenerek ulasilabilir.

Degerleme Konusu
Taginmaz

Degerleme Konusu Parselin Konumu
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Degerleme Konusu
Taginmaz

Yakin Cevresi

21 NO’lu parsel mevcut durumda bos vaziyettedir. Gayrimenkuliin yakin ¢evresinde agirlikli olarak
konut ve zemin katta yer alan ve yakin g¢evreye hizmet verecek ticari kullanimlarin oldugu
gorilmuistir. Buradaki konutlar eski deprem yonetmeligine gore yapildigi igin birgogunun parsel veya
ada bazinda yikilip yenilendigi gozlenmistir.

Tasinmazin bulundugu noktadan hem D-100 Karayolu’na, hem de sahil yoluna erisim oldukca
rahattir. Tasinmazlarin yakin civarinda, Ozel Kartal Hastanesi, Siileyman Demirel Lisesi, Seyh Samil
Camii, Seckin Konaklar sitesi vardir. Rahmanlar bélgesi Uskiidar Caddesi {izerinde de ¢ok sayida banka
subesi ve ticari isletme bulunmaktadir.

Degerleme konusu tasinmaz, Uskiidar Caddesi {izerinde yer almakta olup, Marmaray kapsaminda
yenileme calismalari devam etmekte olan Gebze-Haydarpasa banliyd hatti Atalar istasyonu’na
yaklasik 100 m., D-100 Karayolu Esentepe Kavsagi’'na 2,8 kilometre, Kadikéy-Kartal metrosu Soganlk
istasyonu’na yaklasik 3 kilometre, Kartal Kaymakamligi'na 3 km., Kartal Belediyesi’'ne 1,8 km. ve

Bogazici Koprisi’ne ise yaklasik 23 kilometre mesafededir.
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5.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayit Bilgileri

ili : lIstanbul
ilgesi :  Kartal
Mahallesi ¢ Yukar
Mevkii H

Pafta No : 186

Ada No : 568

Parsel No 21
Yiizolglimii : 3.02837m’
Maliki :  Kiler Holding Anonim Sirketi (1000/1000)
Niteligi : Arsa

Tapu Tarihi ¢ 25.06.2015
Yevmiye No ¢ 15393

Cilt No ¢ 117

Sayfa No ;11612

5.2.1 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinin Tetkiki

21 No'lu parsele iliskin olarak 03.11.2015 tarihinde Kartal Tapu Sicil Midurligi’'nden temin edilen
tapu kayit 6rnegine ve Kartal Tapu Mudirligi’nde yapilan incelemeye gore tasinmazin lzerinde
asagidaki takyidatlar bulunmaktadir.

Beyanlar Hanesinde

e 04.11.1987 tarih ve 5108 yevmiye no ile Dosyasinda mevcut projesi geregince yapilan
otoparklar yapinin ortak mahallerinden olup baska bir amag igin kullanilamaz,

e 6306 sayili kanun geregince riskli yapidir.

Beyanlari bulunmaktadir.

Rehinler Hanesinde

e 02.09.2015 Tarih ve 20832 Yevmiye numarasi ile Albaraka Tirk Katim Bankasi A.S. lehine
25.000.000,00.-TL bedel ile 1. ve 2.dereceden ipotek bulunmaktadir.
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ipotek resmi senedine gore; S6z konusu ipotek; Albaraka Tiirk Katim Bankasi A.S. (bundan sonra
“alacakll” olarak anilacaktir.) tarafindan Kiler Gayrimenkul Yatirrm Ortakhg A.S. (bundan sonra
“borglu” olarak anilacak olup; bu ifade, borglular birden fazla olsa dahi birlikte veya ayri ayri tiim
borclulari ifade etmektedir.) lehine TL ve/veya déviz ve/veya dovize endeksli (yabanci para lizerinden
ve/veya yabanci para 6lgusi) olarak kullandirilmis ve/veya kullandirilacak her turli kredilerden
ve/veya mevzuatin kredi saydigi/sayacagi islemlerden; gerek borg¢lunun gerekse de baskaca kisilerin
kredi borglari icin alacakliya verilmis ve verilecek; borclunun kesideci, muhatap, avalist, araya giren
veya ciranta oldugu ve olacagl police, bono ve cekler ile borclu tarafindan temlik veren sifatiyla
alacakl lehine verilmis ve verilecek alacak temliklerinden, borglu tarafindan gercek ve/veya tiizel
Uclincl kisilerin kredilerine verilen/verilecek kefalet ve garanti taahhitlerinden dogmus ve dogacak

bilcimle borglarinin teminatlarindan biri olarak alacakli lehine tesis edilmistir.

ipotek resmi senedi 6rnegi rapor ekinde sunulmustur.

5.2.2 Gayrimenkuliin Tapu Kayitlarinda Son Ug Yil igerisinde Konu Olan Degisiklikler
568 ada 21 no’lu parselde son li¢ yil icerisinde,

e 25.06.2015 tarih ve 10457 yevmiye no ile Kiler Alisveris Hizmetleri Gida San. Ve Tic. A.S. adina
kayith iken satis isleminden Kiler Holding A.S. adina tescil edilmistir.

e 28.06.2013 tarih ve 13310 ile “Kamu Haczi: Marmara Kurumlar V.D.’nin 27.10.2009 tarih ve
21313 sy. Yazisi ile Umit Kiler ve Nahit Kiler hisseleri izerine (2.400.489,32 TL)” rehini terkin
edilmistir.

e 06.12.2012 tarih ve 22270 yevmiye no ile “TMSF II. Tah. Dai. Bsk. 14.09.2012 tarih ve 295 sy.
Yazisi geregi haciz” rehini terkin edilmistir.

e 17.03.2009 tarih ve 5315 yevmiye no ile Albaraka Tirk Katilim Bankasi A.S. lehine 20.000.000
TL bedel ile 1. Dereceden ipotek ipotek terkin edilmistir.

e 17.03.2009 tarih ve 5315 yevmiye no ile Albaraka Tirk Katilim Bankasi A.S. lehine 20.000.000
TL bedelile 2.dereceden ipotek terkin edilmistir.

e (02.09.2015 Tarih ve 20832 Yevmiye numarasi ile Albaraka Tirk Katilim Bankasi A.S. lehine
25.000.000,00.-TL bedel ile 1. ve 2.dereceden ipotek bulunmaktadir.
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ipotek Resmi senedine gére s6z konusu ipotek; Albaraka Tiirk Katilim Bankasi A.S. (bundan sonra
“alacakll” olarak anilacaktir.) tarafindan Kiler Gayrimenkul Yatirnrm Ortakhg A.S. (bundan sonra
“borglu” olarak anilacak olup; bu ifade, borglular birden fazla olsa dahi birlikte veya ayri ayri tiim
borclulari ifade etmektedir.) lehine TL ve/veya déviz ve/veya dévize endeksli (yabanci para lzerinden
ve/veya yabanci para 6lgusi) olarak kullandirilmis ve/veya kullandirilacak her turli kredilerden
ve/veya mevzuatin kredi saydigi/sayacagi islemlerden; gerek borglunun gerekse de baskaca kisilerin
kredi borglari icin alacakliya verilmis ve verilecek; borgclunun kesideci, muhatap, avalist, araya giren
veya ciranta oldugu ve olacagl police, bono ve cekler ile borclu tarafindan temlik veren sifatiyla
alacakli lehine verilmis ve verilecek alacak temliklerinden, borglu tarafindan gergek ve/veya tizel
Uclincl kisilerin kredilerine verilen/verilecek kefalet ve garanti taahhitlerinden dogmus ve dogacak
bilcimle borglarinin teminatlarindan biri olarak alacakl lehine tesis edilmistir. (ipotek belgesi ekte

belirtilmistir.)

5.2.3 Tapu Kayitlari Agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye

Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriisg

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliski Esaslar Tebliginin 30.Maddesi’'nde “Kat karsiligi ve hasilat
paylasimi yapilan projelerde, projenin gerceklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz
veya dlstk bedel karsiligi ortaklik lehine st hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde,
projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféylinde bulunan gayrimenkuller Gzerine
ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkiindr.

Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi
sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar icin kredi temini amaciyla
portfoydeki varliklar Gzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir. Portfoydeki
varliklarin tizerinde bu amaclar disinda higbir suretle tglincu kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirli
ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin
esas sozlesmesinde yer verilmesi zorunludur.”

Denmektedir.

Parsel lizerinde yer alan ipotek Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi’'nin Kiler Gayrimenkul Yatirim
Ortakligi tGzerine gegirilmis olup, s6z konusu ipotek Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi yatirimlari icin
kredi temini amaciyla Kiler Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi’'na gecirilmistir. Kiler Holding’den temin
edilen 03.11.2015 tarihli yazi rapor ekinde sunulmustur. Tapu kayitlari agisindan tasinmazin GYO

portfoyline alinmasina bir engel bulunmamaktadir.
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5.3 Gayrimenkuliin imar Bilgilerinin incelenmesi

Kartal Belediyesi imar ve Sehircilik Midirligi'nden edinilen bilgiye gére parsel asagida yazili
yapilasma kosullarina sahiptir.

Degerleme konusu tasinmaz 19.04.2013 Tasdik tarihli Kartal Giineyi Revizyon Uygulama imar Plani
kapsaminda, E:2,50 TAKS: 0,20 — 0,40, Hmaks: iBB tarafindan alinacak siliiet kararina gére
belirlenecektir, yapilasma kosullarina gére Konut + Ticaret alaninda kalmaktadir.

ilgili Plan Notlarina Gore,

“TICARET + KONUT ALANLARINDA ZEMIN KAT TICARET OLMAK KAYDI iLE UST KATLARDA KONUT
VEYA TiCARET FONKSIYONU YER ALABILIR. YOLDAN CEPHE ALAN PARSELLERDE BIiRDEN FAZLA BiNA
YAPILMASI HALINDE YOL CEPHELERINDE BULUNAN BiNALARIN ZEMIN KATLARININ TICARET OLMASI
KAYDI iLE DIGER BINALARIN TAMAMINDA KONUT YAPILABILIR. TICARET+KONUT ALANLARINDA
PLANDA VERILEN YAPILASMA SARTLARINDA KATLI OTOPARK VE OZEL EGIiTiM TESISLERI YER ALABILIR.
KAT ADEDI VERILEN KONUT + TiCARET BLOK YAPILANLAMALARDA KAT ADEDI iPTAL EDILEREK TAKS
DEGERI 0.20-0.40 ARASINDA SERBEST BIRAKILMISTIR.

AYNI PARSEL ICERISINDE IFRAZ HATTI OLMASI DURUMUNDA iFRAZ HATTI UYGULANMAZ.” ibaresi

bulunmaktadir.

Ayrica 12.11.2013 tarihinde yapilan plan tadilati ile degerleme konusu parsele 6zel bir plan tadilati ile

asagida belirtilen plan notlari gergeklestirilmistir.

1. Plan degisikligi tasdik siniri istanbul ili, Kartal ilgesi, Yukari Mahallesi, 186 pafta, 568 ada 21
parsel sinirdir.

2. Plan degisikligi tasdik siniri icerisinde kalan alan kismen yol ve refiij, kismen de ticaret + konut
alanidir. Ticaret + konut alaninda E:2,50 TAKS:0,40 Hmaks: iBB tarafindan alinacak siltet
kararina gore belirlenecektir.

3. Otopark ihtiyaci parsel blinyesinde karsilanmak kaydiyla iskan edilen 1. bodrum kat emsale
dahildir.

4. -+0.00 kotu binalarin oturdugu kdse noktasi ortalamasidir.

5. Plan degisikligi tasdik siniri icerisinde 6306 sayil afet riski altindaki alanlarin déndstirilmesi
hakkindaki kanun ve ilgili yénetmelik hiikimleri gegerlidir.

6. Kamuya ait alanlar kamu eline gegmeden uygulama yapilamaz.

7. Uygulama asamasinda parsel bazinda yapilacak ayrintili jeolojik ve jeoteknik etiit raporlarinda

belirtilen 6neri ve 6nlemlere uyulacaktir.
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8. T.C. Devlet Demiryollari istanbul 1. Bélge Miidirligii ve DLH Marmaray Grup Baskanligi’'nin
uygun gorist alinmasi zorunludur. Ulastirma Denizcilik ve Haberlesme Bakanligi Altyapi
Yatirimlari onayi alinmadan uygulamaya gecilmez.

9. Aciklanmayan hususlarda 19.04.2013 olanh 1/1000 6lgekli Kartal giineyi Revizyon uygulama
imar plani, plan notlari ve planh alanlar tip imar yonetmeligi gegerlidir.

10. Planlama alanina iliskin kentsel tasarim projesi Cevre ve Sehircilik Bakanligi'nca

onaylanmadan uygun goérilmeden uygulamaya gegilemez.

imar durum belgesi rapor ekinde sunulmustur

5.3.1 Gayrimenkule iliskin Plan, Ruhsat, Sema ve Benzeri Dokiimanlar

Degerleme konusu tasinmaz bos arsa durumunda olup, lzerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.
Kartal Belediyesi’'nde yapilan dosya incelemesinde dosyada herhangi bir proje veya yapi ruhsatina
rastlanmamistir. Konu taginmaza iliskin Kartal Belediyesi tarafindan yapilan plan tadilati evraklarinin

bulundugu tespit edilmistir.

5.3.2 Yapi Denetim Kurulusu ve Denetimleri

Degerleme konusu tasinmaz lizerinde herhangi bir yapi bulunmamaktadir.

5.3.3 Gayrimenkuliin Hukuki Durumunda (imar Planinda Meydana Gelen Degisiklikler,
Kamulastirma vb.) Son Ug Yl igerisinde Konu Olan Degisiklikler

568 ada 21 no.lu parsel 19.04.2013 tasdik tarihli Kartal E-5 Gilineyi Revizyon Uygulama Plani

hikliimlerine tabi olup 12.11.2013 tarihinde gordGgi plan tadilati ile 5.3 bashginda belirtilen

yapilasma kosullarina ve plan notlarina sahip hale gelmistir. Ayrica konu parsel icin 04.11.2014 tarih

ve 22438 yevmiye no ile hilkkmen yola terk islemi ve 08.06.2015 tarih ve 13831 yevmiye no ile yola

terk islemi gergeklestirmistir.

5.3.4 Mevzuat Uyarinca Alinmasi Gereken izin, Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup
Olmadig1 Hakkinda Goris
Parsel bos durumda olup (izerinde herhangi bir proje gelistiriimemistir. imar islem dosyasinda

herhangi bir belge bulunmamaktadir.

5.3.5 imar Bilgileri Agisindan Gayrimenkul Yatinm Ortakliklar Portféyiine Alinmasinda Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi Hakkinda Goriis

21 No'lu parselin imar bilgileri agisindan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari portféyline alinmasinda bir

engel bulunmamaktadir.
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5.3.6 Projeye iliskin Detayl Bilgi ve Planlarin ve S6z Konusu Degerin Tamamen Mevcut Projeye

iliskin Olduguna ve Farkl Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Degerin Farkli

Olabilecegine iliskin Agiklama

Parsel Gzerinde gelistirilmis herhangi bir proje bulunmamaktadir.

5.3.7 Gayrimenkuliin Fiziki Ozellikleri

Degerleme konusu tasinmaz Uskiidar Caddesi'ne cepheli konumda bulunmaktadir. Parselin 6n

cephesi bu caddeye, arka cephesi ise tren yoluna bakmaktadir. Parselin bati cephesi imar planinda

yesil alan olarak planlanmistir. Parsel diiz bir topografik yapiya sahiptir.

5.3.8 Gayrimenkuliin Mahallinde Yapilan Tespitler

Parsel minibiis caddesi ile tren yolu arasinda kalmaktadir.

Yakin cevrede kentsel dénistiim calismalari baslamistir.

Parsel Gizerinde herhangi bir yapi veya ekili dikili Griin bulunmamaktadir.

Parselin gevresi yaklasik 2,5 m. yiiksekliginde ahsap parapetler ile cevrelenmistir.

Bolgede elektrik, su, dogalgaz gibi altyapi yatirnrmlari tamamlanmistir.

Parselin Minibis Caddesine yaklasik olarak 80m cephesi bulunmakta olup parsel derinligi ise

yaklasik 35 m. dir.
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6 GAYRIMENKULUN DEGERINE ETKi EDEN FAKTORLER VE GAYRIMENKULUN DEGER TESPITi

6.1 Degerleme islemini Olumsuz Yonde Etkileyen veya Sinirlayan Faktorler
S6z konusu degerleme ¢alismasini genel anlamda olumsuz yonde etkileyen ve sinirlayan bir faktor

bulunmamaktadir.

6.2 Swot Analizi
Gucld Yénler
e Yakin gevresindeki yapilasma diizenlidir.
e Tasinmazin bulundugu noktaya gerek 6zel arag, gerekse toplu tasima araclari ile ulasim
kolaydir.
e Degerleme konusu tasinmazin bulundugu bolgede altyapi ¢alismalari tamamlanmustir.
e Uskiidar Caddesi bolgenin konut ve ticaret bakimdan yiiksek yogunluklu bir bélgesidir.
Zayif Yonler
e [stanbul’'un merkezi is alanlarina uzak mesafededir.
Firsatlar
e Bolge, konut piyasasi acgisindan gelismektedir.
e Bolge diizenli yapilasmis oldugu tercih goren bir lokasyondur.
e Parsel cevresindeki kentsel donlisiim calismalari, bolgede bir yenilenme saglamaktadir.
Tehditler
e Konut arzinin artmasi bolgedeki rekabeti arttirmaktadir.

e Konut satis hizlarinin azalmasi bélgede konut stogunu arttirmaktadir.

6.3 Hasilat Paylasimi veya Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde Emsal Pay Oranlan

Mahallinde vyapilan arastirmada bolgedeki arsalar ile ilgili yapilmis olan kat karsiligl insaat
sozlesmelerinde oranlarin arsanin biytkligl, konumu, hisseli olup olmamasi gibi faktorlere bagli
olarak degistigi 6grenilmistir. Bolgede insa edilen konutlarin  %50-%55 arasindaki kisminin, arsa

karsiligi olarak arsa sahiplerine verildigi gorilmustir.

6.4 Gayrimenkuliin Degerlemesinde Kullanilan Yontemler ve Segilme Sebepleri

Degerleme konusu tasinmaz degeri tespit edilirken bolgede bulunan satilik arsa emsalleri ve bolgede
¢ok sayida konut ve ticari tinite emsalleri de kullanilarak, emsal karsilastirma ve gelir kapitalizasyonu
yontemleri kullanilmistir.

Gelir Kapitalizasyonu — indirgenmis Nakit Akimlari Analizi cercevesinde; degerleme konusu parsel

Uzerinde insa edilebilecek olan projenin gelirlerinin tespiti icin emsal karsilastirma yaklasimi
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cercevesinde bolgedeki satihk dikkdn/magaza ve konut emsalleri arastirilarak projenin muhtemel
gelirleri hesaplanmis, insaatin buylkligl, de géz 6nidnde bulundurularak piyasa verileri ile insaat
maliyeti hesaplanmis, bu veriler géz 6niinden bulundurularak gayrimenkuliin gelistirici karini da

iceren mevcut durum degerine ve yapilacak olan maliyetler distlerek arsa degerine ulasiimistir.

6.4.1 Emsal Yaklagimi

6.4.1.1 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve Satis Bedelleri ile Bunlarin
Secilmesinin Nedenleri

Arsa degeri takdirine yonelik olarak bolgede yakin mesafedeki satilik arsa verileri ile ilgili incelemeler

yapilmigtir.
ARSA EMSALLERI
SATILIK ARSA EMSAL LiSTESi
- ingaat Alani
EMSAL Yeri Ozellik Alani (m?) Fiyati X Bagina Diisen m? Kaynak
Fiyati .. P
Birim Degeri
. . Sirvanl Yapi
1 Canaétj:nzaeddes' E'???éaﬁz:“t 575 2.850.000 TL 4.957 TL 2.8327TL Gayrimenkul
053758697 37
Rahmanlar Bolgesinde E:1,75, Konut Atilla Merakiim
2 Minibus Caddesi cepheli + Ticaret 1.000 8.000.000TL 8.000TL 4571TL 0507 198 44 58
. E:2,07, Konut Ak Emlak
3 Ana Caddeye cepheli + Ticaret 9.000 67.500.000 TL 7.500 TL 3.623TL 0532 636 81 78
Kartal Stadinin st E:1,75, Konut Century 21
4 tarafinda + Ticaret 2.555 14.850.000 TL 5.812TL 3.321TL 0532 434 32 31

Tasinmazlara yakin mesafede yer alan benzer yapilasma kosullarina sahip arsalarda birim metrekare
satis fiyatlarinin Canakkale Caddesi tarafinda ortalama 5.000 TL ve Minibiis Caddesi bolgesinde ise
yaklasik 7.000 TL ile 8.000 TL araliginda degistigi gdzlenmistir. insaat alani basina diisen arsa birim

metrekare degeri ise ortalama 3.500 TL civarindadir.

Kartal Belediyesi Emlak Servisinde vyapilan arastirmada, tasinmazin cepheli oldugu Uskiidar
Caddesi’'nde 2015 Yili Emlak vergisine esas arsa rayi¢ bedelinin 3.151,65 TL olarak belirlenmis oldugu

ogrenilmistir.
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Emsal 1 Canakkale Caddesi’'ne konumludur. Emsal 2 ve 3 ise ayni bolgede yine caddeye cepheli

parsellerdir. insaat alani basina diisen arsa degerinde bu durum géz éniinde bulundurulmustur.

Tum bu degerlendirmeler 1siginda emsal arsalarin insaat haklari tizerinden birim metrekare degerleri

hesap edilmistir.

Satista olan arsalar Uzerinden pazarlik paylari distliip ardindan insaat hakki Gzerinden birim insaat

alani basina diisen arsa degeri tespit edilmistir.

Buna gore hazirlanan, emsal tablosundaki arsalarin emsal diizeltme tablosu asagida gosterilmisgtir.

Degerleme Uzmaninin Profesyonel Takdiri:

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4
Satis Fiyati 2.850.000 8.000.000 67.500.000 |14.850.000
Pazarlik Payi 10% 10% 10% 10%
Pazarlik Sonrasi Satis Degeri 2.565.000 7.200.000 60.750.000 |13.365.000
Blyuklik(m?2) 575 1.000 9.000 2.555
insaat Alani Basina Diisen m? birim fiyati | 2.549,07 4,114,29 3.260,87 2.989,10
Konum Dizeltmesi 5% 0% 0% 5%
Bliyliklik Diizeltmesi -10% -5% 5% 0%
Toplam Diizeltme Katsayisi 95% 95% 105% 105%

Ortalama

3.223TL

Degerleme konusu tasinmazlarin mevkii, konumu, parsel alanlari, imar fonksiyonlari ve yapilanma

kosullari, cevresinin tesekkiil tarzi goz 6ninde bulundurularak ve cevreden elde edilen gayrimenkul

emsal degerleri de dikkate alinarak, arsanin emsale dahil insaat alani basina diisen arsa birim satis

degeri 3.223 TL/m’ olarak takdir edilmistir. Ardindan degerleme konusu parselin imar haklarina bagli

olarak insaat hakki belirlenmis ve konum dizeltmesi yapilarak dizeltilmis birim insaat maliyeti ve

satis degerleri takdir edilmistir.

Alan 3.028
Emsal 2,5
Emsale Gére insaat Alani 7.570,93
Takdir Edilen Birim insaat Alani Birim Fiyati (TL/m?) 3.223
Toplam Arsa Degeri (TL) 24.402.324
Arsa Birim Metrekare Degeri (TL/m?) 8.058
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6.4.2 Maliyet Yaklagimi

Degerleme konusu arsa Uzerinde herhangi bir yapi bulunmadigindan maliyet yaklasimi

kullanilmamustir.

6.4.3 Gelir indirgeme Yaklasimi / Gelistirme Yaklagimi

Parselin ve degerleme konusu milke dayali hakkin deger tespiti icin proje gelistirme yontemi
kullanilmis olup gelistirmede kullanilan varsayimlar asagida belirtilmistir. Proje gelistirmede kullanilan
birim metrekare satis fiyatini hesaplamada kullanilan konut alanlari icin bolge analizi yapilmis olup
analiz sonuglari bir sonraki sayfada gosterilmistir. Ticari initelerin gosterimi ise asagidadir.

Dukkan Emsalleri:

SATILIK DUKKAN EMSAL LIiSTESI
. B 2 . Birim m2
EMSAL Yeri Ozellik Alani (m?) Fiyati . Kaynak
Fiyati
Minibls Caddesi, i D&C Emlak
1 Rahmanlar mevkii Diikkan 400 4.050.000 TL 10.125TL 0537 959 66 64
Minibis Caddesi, Kurumsal D&C Emlak
2 Rahmanlar mevkii Kiracili Diikkan 350 6.000.000 TL 17.143TL 0537 959 66 64
R . oA Huseyin Ayyildiz
3 Minibis Caddesinde Diikkan 33 550.000 TL 16.667 TL 0532 294 10 47
. N Century
4 Canakkale Caddesinde Diikkan 290 2.750.000 TL 9.483 TL 210532 434 32 31
5 Minibiis Caddesinde Kurumsal 185 1.650.000TL | 8.919TL Asos Emlak
Kiracili Diikkan U ’ 05363713939

Kartal bélgesinde yapilan diikkdn emsal arastirmalari sonrasinda Uskiidar Caddesi (Minibiis Caddesi)

Uzerinde bulunan dikkanlarin m? birim fiyatlari konumlari itibariyle genis bir yelpazede
seyretmektedir. Carsi ve ilce merkezi olarak konumlanmis diikkdnlarin m? birim degerleri ¢ok Ust
seviyelere c¢ikarken aralarda kalan dikkanlar igin istenen fiyatlar daha makul seviyelerde
bulunmaktadir. Bu sebeple, degerleme konusu tasinmaz Uzerine yapilmasi muhtemel bir dikkanin
ortalama birim degerinin ne olacagl konusunda arastirmalar yapilmis ve emsal diizeltme tablosu da
kullanilarak asagida belirtilen degere ulasiimistir. Blyiklik diizeltmesi yapilirken gelistirilecek

projedeki diikkanlarin buyiukliigi 100 m? olarak kabul edilmistir.

Emsal 1 Emsal 2 Emsal 3 Emsal 4 Emsal 5
Satis Fiyati 4.050.000 6.000.000 550.000 2.750.000 1.650.000
Pazarlik Payi 20% 20% 20% 20% 10%
Pazarlik Sonrasi Satig Degeri 3.240.000 4.800.000 440.000 2.200.000 1.485.000
Biyuklik(m2) 400 350 33 290 185
Birim m?2 Degeri 8.100,00 13.714,29 13.333,33 7.586,21 8.027,03
Konum Diizeltmesi 5% 10% 10% 10% 15%
Buyukluk Duzeltmesi 5% 5% -15% 5% 0%
Toplam Diizeltme Katsayisi 110% 115% 95% 115% 115%

Ortalama

11.061 TL
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Emsal diizenleme tablosu isiginda yapilan degerlendirme sonrasinda, emsal diikkanlarin net alanlari
Uzerinden satisl yapildigindan proje kapsaminda yapilacak ek kullanim alanli (otopark ve depo alani
gibi) diikkanlar icin ortalama m? birim degeri 11.000 TL olarak takdir edilmistir.
Kartal ilcesi’nde yer alan projeler, farkli biiyiikliiklerde arsa alanlarina bagh olarak farkli konseptlerde
gelistirilmistir. Bolgenin imar durumu gergevesinde bazi projelerde ofis ve ticari fonksiyonlara da yer
verildigi gorilmektedir. Bolgede bircok proje bilinyesinde glintbirlik ihtiyaglari karsilamaya yonelik
ticari birimlere yer verilmistir. Bolge henliz oturmamis bir yerlesme desenine sahiptir. Ancak hizh bir
fonksiyonel donlsiim slrecine girmistir. Hem fiziki dmdarlerini dolduran hem de ekonomik olarak
eskiyen konut ve sanayi yapilari yerini prestijli projelere birakmaya baslamistir. Cevrede insaat siireci
devam eden projelere ilave olabilecek donlsimi bekleyen sanayi yapilari ve konut alanlari
bulunmaktadir.
e Bolgede yapilan saha calismalarinda parsel bazinda da bina donlisimin de hizlandig
gorilmektedir.
e Bu tir projelerde birim metrekare satis degeri 4.000 TL' den baslayip, manzaraya bagh olarak
7.000 TL lere kadar yikselebilmektedir.
e Kartal E-5 Gzerinde gelistirilen projelerde daha ¢ok kiiclik Gniteler yer alirken, sahil kesimine
dogru aileyi hedefleyen projelerin agirlik kazandig1 gozlenmistir.
e incelenen projelerdeki briit alan /net alan farklari ortalama %50 dir.
e Parsel Uzerinde proje gelistirilirken incelenen projelerdeki brit alan /net alan farklari goz

onlinde bulundurulmustur.
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arne
\/LJ_ _/\_/

Sira No PROIJE ADI Ortalama Fiyat (TL/m2)

1 Cordella Twins 4.371TL
2 Gokdeniz Kartal 4,561 TL
3 Pera Park 4.330TL
4 Mai Residence 6.329 TL
5 Ritim istanbul 5.758 TL
6 Vadi Kule 4,772 TL
7 DKY Kartal 5.170 TL
8 Mesa Kartall 4.344TL
9 Cukurova Tower 4.716 TL
10 Asia Residence 4.610TL
11 Metsan Nexus Kartal 6.938 TL
12 Pega Kartal 5.725TL
13 Le Kule 4.650 TL
14 Sky Blue Residence 5.112TL
15 Nuvo Dragos 5.074 TL
Ortalama m? Birim Deger 5.097 TL

Emsal tablosunda yer alan projelerin insaatina-satisina baslanmis olmasi, degerleme konusu arsada
ise heniliz bir insaat g¢alismasinin olmamasi nedeniyle parsel lzerinde insa edilecek konutlarin
ortalama birim m2 satis degeri belirlenirken emsallerin ortalama birim m2 satis fiyatlari tGzerinden
%10 civarinda bir deger distkligl olmasi beklenmektedir. Ancak arsa lzerinde riskli yapi serhi
bulunmasi nedeniyle gelistirilen projedeki konutlar vergi ve har¢ avantajlarindan faydalanacaktir.

Buna gore projede baslangic fiyati 5.000 TL/m? olarak belirlenmistir.
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Varsayimlar

Sektorel anlamda yapilan piyasa arastirmalari ve genel kabuller dogrultusunda varsayimlar
yapilmistir.

Gelir tahminleri 02.11.2015 tarihinden itibaren satislara baslanacagi yoniinde yapilan
hesaplamalar izerinden yapilmistir.

Zemin iyilestirmesi ve temel isleri icin yapilacak olan imalatlarin insaat asamasinda teknik
detaylarla ¢ozilecegi varsayilmistir.

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

Pazarlama maliyetlerinin gelistiricinin cirosunun %4l olacagi varsayilmistir.

Tiim 6demelerin pesin yapildigi varsayilmistir.

Gayrimenkullerin biitin hukuki ve yasal prosedirlerinin tamamlandig varsayillmistir.
Degerleme calismasinda Tirkiye devlet tahvili faiz orani olan %10,50 “Risksiz Getiri Orani”
olarak alinmistir.

indirgeme orani %13,5 olarak alinmistir.

Konut ve ticari Gnite satis fiyati artisinin yillik %15 olacagi varsayilmistir.

GCalismalara KDV ve vergi dahil edilmemistir.

Proje kapsamindaki konutlarin, projenin insaatinin baslamasi ile birlikte, 2 yil icerisinde
satilacagi varsayilmistir.

Konutlarin satisinin insaatin baslamasi ile birlikte baslayacagi varsayilmistir.

Standart insa 6zelliklerinde olacagi varsayilmistir.

Bolgede yapilan arastirmalara dayanilarak hasilat paylasim islerinde arsa sahibi oraninin %55

olacagi varsayillmistir.

Yukaridaki varsayimlara gére hazirlanan maliyet ve nakit akim tablolari asagidaki gibidir.
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MALIYET HESAPLARI (568 Ada 21 Parsel)

Arsa Alani, m? 3.028
Sosyal Tesis 2.000
Otopark+ siginak 4.668
Satilabilir Alani 11.152
Toplam Briit insaat Alani 17.820
Unite Sayisi 110
Miktar Birim Maliyet | Toplam Maliyet
m? TL/m? TL
BINA MALIYETLERI
Konut Alani 9.827 1.230 12.087.385
Diikkan Alani 1.325 590 781.666
Sosyal Tesis 2.000 590 1.180.000
Kapali Otopark, Siginak ve Depo Alanlari 4.668 370 1.727.160
TOPLAM BiNA MALIYETI, TL 15.776.211
BiNA DISI MALIYETLER, TL
Aclk Otopark ve Payzaj 1.817 125 227.128
Altyapi Maliyeti 3.028 125 378.546
TOPLAM BiNA DISI MALIYETLER, TL 605.674
TOPLAM BiNA VE BiNA DISI MALIYETLER, TL 16.381.885
DIGER MALIYETLER
Mih. & Mim. Ucretleri 2,0% 327.638
Proje Yonetim Giderleri & Yapi Denetim 3,0% 491.457
Yatirimci Sabit Giderleri 1,0% 163.819
Yasal izinler & Danismanlik 1,0% 163.819
Teslim 2,0% 327.638
Rezerv 2,0% 327.638
Miiteahhit Ucreti 10,0% 1.638.189
TOPLAM DIiGER MALIYETLER, TL 3.440.196
TOPLAM GELISTIRME MALIYETI, TL 19.822.081
GIYDIRILMIS BiRiM MALIYET, TL 1.112
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iNDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI TABLOSU (568/21)

Satilabilir Konut Alani 9.827
Satilabilir Ditkkan Alani 1.325
Konut Sayisi 94
Diikkan Sayisi 16
Ortalama Konut Birim Satig Degeri, TL/m? 5.000
Ortalama Diikkan Birim Satig Degeri, TL/m? 11.000
Ortalama Briit Konut Alani 105
Ortalama Briit Diitkkan Alani 83
Arsa Alani 3.028
02.11.2015 31.12.2015 31.12.2016
0,00 0,50 1,50
TOPLAM 1 2
Daire Satis Gelirleri
Unite Satig Degeri (TL) 522.700 601.105
Ortalama Konut Birim M2 Satis Fiyati (TL) 5.300 5.000 5.750
Ortalama Duikkan Birim M2 Satig Fiyati (TL) 12.485 11.000 12.650
Fiyat Artigi 15%
Konut Satis Hizi 60% 40%
Dikkan Satig Hizi 10% 90%
Konut Satis Adedi 94 56 38
Satilan Konut Metrekare 9.827 5.896 3.931
Dikkan Satis Adedi 16 2 14
Satilan Ticari Metrekare 1.325 132 1.192
Toplam Konut Satig Gelirleri (TL) 52.083.855 0 29.481.427 22.602.428
Toplam Diikkan Satis Gelirleri (TL) 16.540.847 1.457.343 15.083.504
Toplam Satis Gelirleri (TL) 68.624.702 30.938.771 37.685.931
Giderler
Satig - Pazarlama (TL) %4,0 556.898 678.347
Toplam Satig Pazarlama Gideri 1.235.245 556.898 678.347
Proje Briit Geliri 67.389.457 30.381.873 37.007.585
Gelistirme Maliyeti Yiizdesel Dagilim 60% 40%
Gelistirme Maliyeti 19.822.081 11.893.249 7.928.832
60% 40%
Arsa Sahibi Payi (TL) (%55) 37.064.201 16.710.030 20.354.171
Geligtirici Net Nakit Akislar 10.503.175 0 1.778.594 8.724.581
RiSKSiZ GETiRi ORANI 10,50% 10,50% 10,50%
RiSK PRIMi 2,50% 3,00% 3,50%
iNDIRGEME ORANI 13,00% 13,50% 14,00%
PROJE BUGUNKU DEGERI (TL) 40.373.702 41.600.589 41.206.312
PROJE BUGUNKU YAKLASIK DEGERI (TL) 40.370.000 41.600.000 41.210.000
RiSKSiZ GETIRi ORANI 10,50% 10,50% 10,50%
RiSK PRIMI 2,50% 3,00% 3,50%
iNDIRGEME ORANI 13,00% 13,50% 14,00%
GELISTIRICi NET BUGUNKU KARI (TL) (HAK VE
FAYDALARIN DEGERI) 8.936.342 8.884.711 8.833.629
GELISTIRICi NET BUGUNKU YAKLASIK KARI
(TL) (HAK VE FAYDALARIN DEGERI) 8.940.000 8.880.000 8.830.000
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RiSKSiZ GETiRi ORANI 10,50% 10,50% 10,50%
RiSK PRiMi 2,50% 3,00% 3,50%
iNDIRGEME ORANI 13,00% 13,50% 14,00%
ARSA SAHiBi BUGUNKU DEGERI (TL) 32.664.247 32.517.738 32.372.682
ARSA NET BUGUNKU YAKLASIK DEGERI (TL) 32.660.000 32.520.000 32.370.000

6.4.4 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Degerleme konusu arsa lizerinde herhangi bir yapi bulunmadigindan kira degeri analizi yapilmamistir.

6.4.5

Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Degerleme konusu arsanin bos arazi ve proje degerleri asagida gosterilmistir. Buna gore proje degeri

41.600.000 TL proje gelistirme yontemi ile hesaplanan arsa degeri ise 32.520.000 TL dir.

Arsa Degeri KDV Harig (USD) [KDV Harig (TL) KDV Dahil (USD) [KDV Dahil (TL)

Emsal Karsilagtirma Yontemine Gore Deger 8.371.582 24.402.324 9.878.467 28.794.742

Gelir indirgeme Yéntemine Goére Deger 11.156.472 32.520.000 13.164.637 38.373.600
KDV Harig (USD) [KDV Harig (TL) KDV Dahil (USD) |KDV Dahil (TL)

GELiSTIRICi NET BUGUNKU KARI (TL) (HAK VE

FAYDALARIN DEGERI) 3.046.000 8.880.000 3.594.000 10.478.000
KDV Harig (USD) [KDV Harig (TL) KDV Dahil (USD) (KDV Dahil (TL)

PROJE NET BUGUNKU DEGERI (TL) 14.272.000 41.600.000 16.841.000 49.088.000

6.4.6

En Etkin ve En Verimli Kullanim Analizi

Degerleme konusu tasinmazlarin en etkin ve verimli kullanimi, bulundugu konum, cevresindeki

yapilasma ve imar durumu dikkate alindiginda, “Konut+Ticari” amacli yapi insa edilmesi en etkin ve

verimli kullanimidir. Cevresinin gelisimi incelendiginde parsel tzerinde agirlikli konut ve destekleyici

miktarda ticari birimlerinden olusan bir proje gelistirilmesi fizibil gdrilmustir.

6.4.7

Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Degerleme konusu arsanin misterek ve bolinmis kisimlari bulunmadigindan bu tir bir analiz

yapilmamistir.
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7  ANALIZ SONUCLARININ DEGERLENDIRILMESi

7.1  Farkli Degerleme Metotlarinin ve Analiz Sonuglarinin Uyumlastiriimasi ve Bu Amagla izlenen
Yontemin ve Nedenlerinin Agiklamasi
Arsa degeri emsal karsilastirma ve proje gelistirme yontemine gore ayri ayri hesaplanmig olup her iki

yonteme gore bulunan degerler asagida gosterilmistir.

Arsa Degeri KDV Harig (USD) [KDV Harig (TL) KDV Dahil (USD) [KDV Dahil (TL)
Emsal Karsilagtirma Yontemine Gore Deger 8.371.582 24.402.324 9.878.467 28.794.742
Gelir indirgeme Yoéntemine Gére Deger 11.156.472 32.520.000 13.164.637 38.373.600

Emsal karsilastirma yontemi ile elde edilen degerin, arsa degerini daha net ifade ettigi
disinidldiginden ve emsal karsilastirma yontemi ile hesaplanan deger nihai arsa degeri olarak kabul
edilmistir. Bu nedenle arsa degerinin takdirinde emsal karsilastirma yontemi ile hesaplanan deger

olan 24.402.000 TL dikkate alinmistir.

Mevcut imar kosullarina bagli olarak Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi’'nin kat karsiligi anlasma
yapmas! durumunda anlasma oranlarina bagh elde edecegi hak ve faydalarin degeri ise asagidaki
tabloda gosterilmistir. Kat karsiligi anlasma orani; Arsa sahibi %55, gelistirici ise %45 olarak kabul

edilmistir.

KDV Harig (USD) |KDV Harig (TL) KDV Dahil (USD) |KDV Dahil (TL)

GELISTIRICi NET BUGUNKU KARI (TL) (HAK VE
FAYDALARIN DEGERI) 3.046.000 8.880.000 3.594.000 10.478.000

7.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin Gerekgeleri

Asgari bilgilerden raporda bulunmayan herhangi bir bilgi bulunmamaktadir.

7.3  Gayrimenkuliin Sirket Tarafindan Yapilan Son Ug Degerlemesine iliskin Bilgiler
568 ada 21 parsele iliskin daha o©nce sirketimizce yapilan herhangi bir degerleme raporu

bulunmamaktadir.
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7.4 Degerlemesi Yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule Bagh Hak
ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatinm Ortakliklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi

Mevzuati Cergevesinde Bir Engel Olup Olmadig1 Hakkinda Goériis

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina iliski Esaslar Tebliginin 30.Maddesi’'nde “Kat karsihgi ve hasilat
paylasimi yapilan projelerde, projenin gergeklestirilecegi arsalarin sahiplerince ortakliga, bedelsiz
veya disik bedel karsihgl ortaklik lehine st hakki tesis edilmesi veya arsanin devredilmesi halinde,
projenin teminati olarak arsa sahibi lehine ortaklik portféylinde bulunan gayrimenkuller lzerine

ipotek veya diger sinirli ayni haklar tesis edilmesi mimkiinddir.

Ayrica gayrimenkullerin, gayrimenkul projelerinin ve gayrimenkule dayali haklarin satin alinmasi
sirasinda yalnizca bu islemlerin finansmanina iliskin olarak ya da yatirimlar icin kredi temini amaciyla
portfoydeki varliklar Gzerinde ipotek, rehin ve diger sinirli ayni haklar tesis edilebilir. Portfoydeki
varliklarin Gzerinde bu amaclar disinda hicbir suretle Gglinci kisiler lehine ipotek, rehin ve diger sinirli
ayni haklar tesis ettirilemez ve baska herhangi bir tasarrufta bulunulamaz. Bu hususa ortakliklarin

esas sOzlesmesinde yer verilmesi zorunludur.”
Denmektedir.

Parsel lizerinde yer alan ipotek Kiler Holding lizerinden Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi Gzerine
gecirilmis olup, s6z konusu ipotek Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi’'nin portféylinde bulunan
yatirimlari icin kredi temini amaciyla Kiler Gayrimenkul Yatirim Ortakligi’'na gecirilmistir. Kiler

Holding’den temin edilen 03.11.2015 tarihli yazi rapor ekinde sunulmustur.

Degerleme konusu tasinmazin kat karsiligl insaat veya gelir paylasimi sozlesmesi yapilarak
gayrimenkule dayali hak ve fayda olarak Gayrimenkul Yatirim Ortakligi portfoylinde yer almasinda

Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ergevesinde bir engel bulunmamaktadir.
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8 SONUC

8.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

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

tim hususlara katiliyorum.

8.2 Nihai Deger Takdiri

Tasinmazin bulundugu yer, civarinin tesekkil tarzi, alt yapi ve ulasim imkanlari, cadde ve sokaga olan

cephesi, alan ve konumu, hava — 151tk — manzara durumu gibi degerine etken olabilecek tiim ozellikleri

dikkate alinmis ve mevkide detayl piyasa arastirmasi yapilmistir.

03.11.2015 Tarihi itibariyle

568 Ada 21 Parsel

Gayrimenkuliin Pazar Degeri (USD)

Gayrimenkuliin Pazar Degeri (TL)

(Arsa)
KDV Harig 8.370.000 24.402.000
KDV Dahil 9.7880.000 28.800.000

568 Ada 21 Parsel

Gayrimenkule Dayali Hak ve
Faydanin Pazar Degeri (USD)

Gayrimenkule Dayali Hak ve
Faydanin Pazar Degeri (TL)

KDV Harig 3.046.000 8.880.000
KDV Dahil 3.594.000 10.478.000
1-) Tespit edilen bu deger pesin satisa yonelik glincel pazar degeridir.
2-) KDV orani %18 kabul edilmistir.
3-)Rapor iceriginde  02.11.2015 tarihli T.C.M.B. Doviz Als Kuru 1,-USD=2,9149

olarak kabul edilmistir.
4-) Bu rapor ilgili Sermaye Piyasasi Mevzuati hilkimlerine goére hazirlanmistir.

Durumu ve kanaatimizi ifade eden ekspertiz raporumuzu bilgilerinize saygi ile sunariz.

Taner DUNER

Lisansli Degerleme Uzmani
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Lisansli Degerleme Uzmani
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Nesecan CEKICi

TL

Sorumlu Degerleme Uzmani
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EKLER

Tapu Fotokopisi
Tapu Kayit Ornegi
ipotek Belgesi
ipotek Yazisi

Plan Paftasi Ornegi

Fotograflar
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5. imar Durum Belgesi ve Plan Notlari
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8 Ozgecmisler
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Lisans Belgeleri Fotokopileri
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